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Abstrakt

Diplomova praca mé za tlohu navrhniuf portfolio zlozené prevazne z obchodovatelnych
ETF fondov. Praca ma za ilohu taktiez vysvetlif a popisaf zakladné investi¢né prostriedky
medzi ktoré patria akcie, podielové fondy, dlhopisy a dalsie. Vytvorené portfélio bude
retrospektivne vyhodnotené za dobu poslednych 5 pat rokov a bude vytvorena péat rocna

predpoved s ocakavanou vynosnostou vybranych produktov.

Summary

The thesis aims to design a portfolio composed mainly of tradable funds ETF. The work
also aims to explain and describe the basic describtion of investment, including stocks,
mutual funds, bonds and more. Portfolio, which will be created, will be retrospectively
evaluated over the last five-years and a five-year forecast will be created with the expected

return of the selected investments products.

Klicova slova
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Uvod

Zdravé hospodarenie jednotlivca je zdkladnym kamenom jeho tspesného financ¢ného
fungovania. Poslednych par rokov sme boli svedkami niekolkych udalosti, ktoré v za-
sadnej miere ovplyvnovali celosvetovii ekonomiku. Tie mali vplyv aj na osobné financie
kazdého jednotlivca. Prave vdaka tymto skuto¢nostiam, je rozdelenie osobnych financii
a uvedomelé hospodarenie s nimi este klicovejsie. Postupnou zmenou v rozmyslani Sirsej
casti spolo¢nosti sa vynorila otazka spravneho investovania. Preto je problematika tejto
diplomovej prace velmi aktualna.

Vo svojej diplomovej praci sa zaoberam nastavenim vyvazeného sposobu investovania
formou investicného portfélia zlozeného z prevazne pasivnych fondov. Tieto fondy su
doplnené o konkrétne akciové tituly.

V prvej casti diplomovej prace si predstavené a vysvetlené pojmy, ktoré tvoria te-
oreticky zaklad pre pochopenie danej problematiky. V nasledujicich castiach prace su
popisané analyzy, ktoré su pre investorov esencidlne a na ich vysledkoch zavisi do akej
miery je dany produkt zaujimavy. Pri navrhu tvorby vlastného portfélia, popisaného v za-
verecnej Casti, je najskor vyhodnoteny stucasny stav ekonomiky. Nasledne Specifikujem
jednotlivé body, ktoré by mali byt splnené predtym ako je jedincovi navrhnuté portfélio.
Pri tvorbe portfélia sa zameriavam tak ako na vynosovu cast, tak aj na psychologickt
podstatu investovania a ako si moze jedinec vdaka spravnemu investovaniu zabezpecit
lepsiu budicnost.

Vo svojej diplomovej praci som sa snazil poukdzat na fakt, Zze nemusi kazdy inves-
tor neustale sledovat nové prilezitosti na kipu investiénych produktov ale investovat sa
da aj pasivne. Prave tato forma investovania prinasa podla mna najefektivnejsiu cestu
k dosiahnutiu ¢o najvacsiecho majetku, pretoze investor moze svoj ¢as vyuzit na ziskava-
nie finan¢énych prostriedkov aj inou formou. Mojim hlavnym tmyslom je vysvetlit ¢o je

podstatou investovania a preco by mal kazdy bez rozdielu na vysku prijmu investovat.
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Vymedzenie problému a ciele prace

Cielom diplomovej prace je navrhnutie investicného portfélia s vyuzitim ETF, ktoré
st obchodované na zahrani¢nych trhoch.

Diplomova praca je rozdelend do dvoch casti, pricom v prvej casti budu vysvetlené
jednotlivé pojmy a analyzy. V dalsej, praktickej, ¢asti budu predstavené vybraté ETF
fondy, ktoré budu pouzité na zostavenie portfdlia. Pri zostavovani portfolia buda vyhod-
notené jednotlivé finanéné ukazatele, nasledne budu retrospektivne vyhodnotené vybraté
ETF fondy za poslednych péat rokov a taktiez predpoved vybratych fondov na dalsich pét

rokov dopredu.

14



1. Teoretické vychodiska prace

V tejto Casti su vysvetlené jednotlivé pojmy, ktoré si pre diplomovi pracu nevyhnutné.
Predovsetkym st vysvetlené pojmy, ktoré si vo vSeobecnosti zname ale nastava moznost

ich nespravnej interpretécie.

1.1. Financny trh

Financ¢ny trh je mozné charakterizovat z réznych hladisk. Najpouzivanejsie je delenie
podla druhu jednotlivych finanénych investi¢nych instrumentov, ktoré sa na jeho jednot-
livych segmentoch obchoduji. Ako je vidiet na obrazku 1, finan¢ny trh sa sklada z réznych
segmentov, predovsetkym z trhu penazného a trhu kapitalového. Patria sem aj trhy, ktoré
je mozné oznacit za Specifické, a to trh s cudzimi menami a trh drahych kovov. Pri penaz-
nom a kapitalovom trhu dochadza este k deleniu trhov podla doby na trhy dlhodobych
a kratkodobych tverov a na trhy dlhodobych a kratkodobych cennych papierov. Tieto

trhy vytvaraju de facto trh cennych papierov.

Finanény trh

Trh s cudzimi

Trh drahych kovov Penazny trh Kapitalovy trh X
menami

Trh kratkodobych Trh kratkodobych Trh dihodobych Trh dihdobych
uverov cennych papierov cennych papierov uverov

Obrazok 1: Financny trh

(Zdroj: vlastné spracovanie, podla [4])
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1.1.1. Penazny trh

NajdolezitejSou charakteristikou penazného trhu je jeho Obchodovanie s kratkodobymi
finanénymi néastrojmi, ktoré maju splatnost kratsiu ako jeden rok. Na tomto trhu sa
subjekty, ktoré maju prebytky svojich penaznych prostriedkov, stretavaji so subjektmi
ktoré naopak nemaji dostatok tychto prostriedkov a maji po nich dopyt. Co sa tyka
zakladnych vlastnosti finanénych nastrojov, ktoré si na tomto trhu obchodovatené tak
ich typickou spolo¢nou vlastnostou je ich kratka doba splatnosti. T4 byva spravidla do
jedného roka. Penazny trh sa deli na dva podsegmenty a to na trh kratkodobych tuverov
a trh kratkodobych cennych papierov. Nastroje penazného trhu sa zvycajne vyznacuju
nizsim rizikom a mensim vynosom. Pri trhu cennych papierov vsak aj pomerne velkou
likviditou. Kratkodobé cenné papiere maji oproti dlhodobym cennym papierom vyhodu
v tom, ze podliehaji cenovym fluktuaciam, takze je mozné povedaf, ze z tohto hladiska
predstavuju bezpecnejsie investicie. NajdodlezitejSou funkciou, ktort sa tento trh vyznacuje
je financovanie prevadzkového kapitalu spoloc¢nosti a poskytovanie kratkodobych penaz-
trh poskytuje finanéné prostriedky na spekulativne nakupy, ¢o v tomto pripade znamena

nékup alebo predaj roznych cennych papierov alebo komodit. [4]

1.1.2. Kapitalové trhy

Kapitalové trhy sa vyznacuju obchodovanim finanénych instrumentov, ktoré sa radia do
dlhodobych investicii. Za pomoci tohto trhu st poskytované dlhodobé uvery a zaroven
umoznuji obchodovanie s dlhodobymi cennymi papiermi. Tak isto ako u penazného trhu,
je mozné kapitalovy trh rozdelit na dva segmenty — na trh dlhodobych tverov a trh dlho-
dobych cennych papierov. Nastroje kapitalového trhu st vzhladom k dlhodobému cha-
rakteru povazované za rizikovejsie, avsak prave vdaka casovému aspektu tu je moznost
dosiahnutia vyssich vynosov. Dovodom vyssich potencialnych vynosov je podstipené ri-
ziko. Riziko stipa pri kazdej jednej investicii s casovym horizontom a s vlozenou finan¢nou
astkou, ktord bola do daného subjektu viozend. Kvoli dizke Zivotnosti danych finanénych
instrumentov sa jedné prevazne o dlhodobejsie investicie, oproti penaznému trhu. Takisto

vacsinou byvaju z hladiska objemu investovanych prostriedkov rozsiahlejsie. [1]
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1.1.3. Trh s drahymi kovmi

Trhy s drahymi kovmi majua Specifické postavenie. Ako najdolezitejsie sem mozeme zaradit
trhy zlata a striebra, a spravidla sem patria aj trhy platiny a paladia. Vzhladom na
ich $pecificki hmotni povahu st definované ako zvlastne druhy komodit. Aj napriek ich

vlastnostiam si povazované za finanéné instrumenty. [1]

1.2. Investicie

Investicie mézeme charakterizovat ako ,,vkladanie sudobnich prostriedkov do urcitych ak-
tiv, ktoré by mali v budicnosti priniest ocakdvany vysledok®. [1] Taktiez je mozné chépat
ako investovanie finan¢nych alebo realnych finanénych instrumentov, ktoré by z pohladu
investorov malo priviest ich financéné prostriedky k rozmnozovaniu. To je mozné dosi-
ahnut pomocou dvoch variant. Po prvé je nadobudnutie réznych finan¢énych inStrumentov
a nasledne ziskanie naroku na vynos z trzieb alebo nadobudnutie tychto inStrumentov za
urciti cenu a ich nasledny predaj pokial cena jednotlivych aktiv stipne. Tieto spdsoby je
mozné aj kombinovat v akomkolvek pomere. []

Investicie sa najcastejsie ¢lenia podla druhu investicnych aktiv. Zakladné rozdelenie je na
finanéné a redlne investicie. Redlne investicie prevladaji v nedokonale rozvinutych eko-
nomikach a naopak v rozvinutych ekonomikéach prevladaji financné investicie.

Oba tieto druhy investicii su spravidla povazované za komplementy, a tym padom je

vyliucena vzajomna konkurencia.

1.3. Investor

Pod tymto vyrazom je chapany jedinec, ktorého cielom z ¢asového hladiska je drzanie
svojich investicii. Taktiez, obetuje svoj ¢as v prospech analyz vhodnych prilezitosti na in-
vestovanie a hladanie vhodnych prilezitosti. Tieto prilezitosti skiima a porovnava. Medzi
najdolezitejsie body zaujmu patria fundamentalne idaje o danom subjekte zaujmu. Medzi
tieto zakladné parametre patria najma obrat, trzby, ndklady, vynosy zadlzenost a dalsie
ukazatele. Po vyhodnoteni tychto jednotlivych parametrov hodnoti investor dant spoloc-

nost. Nasledne, porovna hodnotu prepocitani na jednu akciu. Ak je tato hodnota vyrazne
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pod trznou cenou akcie na burze, tak je tato spolocnost pre investora zaujimava. V pri-
pade, ze dané spoloc¢nost vyplaca dividendy, tak je pripadnd kiupa tejto spolo¢nosti este

zaujimavejsia. [2]

1.4. Spekulant

Pripad $pekulanta je opa¢ény ako pripad a definicia investora. Spekulant, na rozdiel od in-
vestora, investuje financné prostriedky na kratke obdobie. Na tiito Spekulaciu nepotrebuje
informacie esencidlne pre fundamentalnu analyzu, avsak na svoje rozhodovanie pouziva
predovsetkym technickd analyzu. Tato analyza spekulanta pozostava prevazne z infor-
macii o pohybe cien v minulosti a objemy, v ktorych sa obchoduje. Tieto informacie su
podstatou jeho rozhodovania pri ndkupe alebo predaji danej akcie. Podla definicie je to
omnoho kratkodobejsi pristup na rozdiel od investora. Z urcitostou sa ale neda urcit ¢i je
tento pristup lepsi alebo horsi oproti spravaniu investora. Z uréitostou je ale mozné urcif,

ze je tento pristup uplne odlisny. [2]

1.5. Investi¢né portfélio

Investicné portfolio je mozné definovat ako subor financnych prostriedkov, ktoré dany
investor vlastni. Zaradujeme sem vsetky finanéné inStrumenty investora a tiez realne ak-
tiva, ktoré dany investor vlastni. Portfélio investora ma dlhodoby ciel a je rezistentné
voci kratkodobym fluktudciam na finanénom trhu. Prave vdaka tymto vlastnostiam je
portfélio zamerané na dosiahnutie zisku v rozmedzi pripustnej miery rizika. Castokrat sa

v praxi vyskytuju pripady, kde sa riadia celkové portfélia velkych institicii. [28]

1.6. Diverzifikacia

Tak ako uz toto slovo napoveda, jedna sa o rozlozenie majetku medzi rézne oblasti, v kto-
rych sa nachadzaju finanéné prostriedky. Diverzifikidciu je mozné definovat aj ako znizo-
vanie rizika v pripade netspechu. Napriklad by nemali byt vsetky investované prostriedky
v akcidch jednej spoloc¢nosti alebo jedného fondu. Taktiez nie je optimalne mat zainvesto-

vané vsetky prostriedky iba na akciovom trhu. Pri diverzifikdcii portfélia je vhodné mat
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zainvestované ¢iastky nielen v akcidch, ale napriklad aj nehnutelnom alebo prave naopak
v hnutelnom majetku. Ak mé investor zainvestované vsetky svoje prostriedky napriklad na
akciovych trhoch, je dobré majetok rozlozit v pripade netispechu do bud viacerych spoloc-
nosti alebo do réznych odvetvi trhu ako napriklad priemysel, financie, sluzby, medicinske
spoloc¢nosti, ... Taktiez je vhodné svoje portfélio diverzifikovat do roznych regiénov, napr.
americké trhy, eurépske trhy alebo 4zijské trhy. Cim viac je portfolio diverzifikované, tjm

nizsie je riziko celkovej straty vlozenych prostriedkov. [1]

1.7. Magicky trojuholnik

Pri dostatocnej vyske voInych penaznych prostriedkov zac¢ina investor postupne investovat
svoje peniaze. Pri kazdej svojej investicii musi ale zvazovat tri zakladné faktory rozum-
ného investovania. St to riziko, vynos a likvidita. Za optimalny stav sa pritom povazuje
investicia, kde je takmer nulové riziko, maximalny vynos, a ¢o najvacsia mozna likvidita.
Tieto tri faktory st tzko prepojené a dopliiajd sa. Takyto optimalny stav je takmer ne-
mozné dosiahnut. Preto si musi kazdy investor zhodnotit akd vysku jednotlivych faktorov
je ochotny akceptovat a az potom by mal svoje volné financné prostriedky do takejto

investicie naozaj vlozit. [/]

Vynos

Riziko Likvidita

Obrazok 2: Magicky trojuholnik
(Zdvoj: [1)
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1.8. Riziko

Kazda investicia so sobou nesie ur¢itii mieru rizika a je iba na investorovi akt mieru rizika
je ochotny a schopny akceptovat. Zakladna mentalita investora je dosiahnutie ¢o najvicsej
moznej miery vynosnosti pri minimalnom riziku. Rizikovost investicie je mozné chapat
ako neistotu, ktora je spojena s tym, ze pride o svoje vynalozené finanéné prostriedky.
V investicnom obore si mnohé druhy rizik a je castokrat komplikované odhadnut, aké

druhy budi investiciu, priamo alebo nepriamo, a ako vyznamne ohrozovat. [/]

1.9. Volatilita

Vyznam tohto pojmu pochadza z latinského slova ,volare”, ktoré oznacuje pojem lietaf.
V investi¢nom prostredi oznacuje mieru kolisavosti. [13] Plati pravidlo, ktoré hovori, ze

¢im je volatilita vacsia, tym narasta rozpatie v ktorom sa pohybuje kurz.

1.10. Vynosnost

Vymnosnost mozeme definovat v pripade finanénych investicii ako zhodnotenie vlozenych
finanénych prostriedkov. Hodnotenie vynosnosti finan¢nych investicii je castokrat zlozita
zavislost a zéalezi iba na investorovi, ktori metédu pouzije a na ktoré konkrétne financné

ukazovatele sa spolahne pri vypocitavani moznej alebo uz dosiahnutej vynosnosti.

Vinosnost financnych investicii je investicnym kritériom uddvajicim mieru zhodnotenia
penaznych prostriedkov vloZenych do wurcitého investicného instrumentu (alebo investic-

ného portfolia) za urcité casové obdobie. []

1.11. Likvidita

Likvidita je jeden so zakladnych faktorov, ktoré ovplyvnuju dopyt po investi¢nych in-
strumentoch. Likviditu je mozné chépat ako tzv. stupen likvidity. Tento vyraz oznacuje
akd je rychlost premeny daného finanéného inStrumentu do hotovych penazi. Pri financ-

nych instrumentoch s likvidné predovsetkym tie, ktoré st obchodovatelné na verejnych,
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sekundarnych a organizovanych trhoch. Plati, Ze ¢im vacsia je emisia tychto finanénych
instrumentov, tym viac st povazované za likvidnejsie. O tom, ako velmi je investicia li-
kvidna, rozhoduje mnozstvo faktorov. Medzi také patri napriklad aj kvalita burzového

trhu, na ktorom st tieto cenné papiere kétované. []

1.12. Akcie

Vo svete existuje velké mnozstvo akcii, s ktorymi sa mozeme stretnut. LiSia sa najma
svojimi vlastnickymi pravami. V kazdom state si podmienky nastavené inak a jeden zo
zakladnych rozdielov je sposob, akym je mozné akcie emitovat. Nasledne zalezi na akciona-
roch aké druhy akcii budu odsihlasené. Vo vseobecnosti su akcie rozdelené na 2 skupiny,
a to su akcie kmenové a akcie prioritné.

Kmenové akcie su akcie, ktorym nélezia rozne prava, a to su predovsetkym pravo na di-
videndy, pravo zucastnit sa valnej hromady spolocnosti a pravo na prislichajici podiel
na likvida¢nom zostatku spoloc¢nosti.

Prioritné akcie su také akcie, ktoré vzajomne kombinuju vlastnosti kmenovych akcii
a niektorych obligacii. Akcionari, ktori vlastnia takéto akcie, nemaji pravo sa podielat na

valnych hromadéch, avSak maji préavo na prednostni vyplatu dividend. [4]

1.13. Dlhopisy

Dlhopisy alebo obligacie s v podstate dlzné upisy, ktoré je mozné verejne obchodovat.
Dlhopisy st vyznamné tym, ze subjekty si zapozic¢iavaju svoje financéné prostriedky, ktoré
potrebuji na svoju ¢innost. Na rozdiel od tverov sa dlhopisy lisia v tom, Ze ich ponuka
predstavuje dopyt po penaznych prostriedkov a naopak. Na trhu sa nachddza mnozstvo
druhov dlhopisov, ktoré majua rézne vlastnosti.

Ak zoberieme ¢asovy horizont ako jeden z variantov rozdelenia dlhopisov, tak ich je mozné
rozdelif na kratkodobé a dlhodobé dlhopisy. Dlhodobé dlhopisy sa v mmnohych statoch
oznacuju ako obligacie. St to dlhopisy, ktoré maju splatnost vyssiu ako jeden rok. Podobne
ako pri akciach aj z drzania dlhodobych dlhopisov plyni rozne prava. Pozname kratkodobé
obligacie, ktoré maju splatnost do pét rokov, strednodobé obligacie, ktoré maju dobu

splatnosti od pat do desat rokov, a dlhodobé obligacie, ktoré su splatné nad desat rokov.
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Takisto sa na finanénom trhu vyskytuju aj tzv. vecné obligécie, ktoré nemaji stanoveny
termin splatnosti. AvsSak existencia tychto obligacii je vynimoc¢nda. Kratkodobé obligacie
je mozné tiez rozdelif do roznych kategorii.

Castokrat je ich emitentom centralna banka alebo obchodné banka. Ich vyznam moze
spocivat v roznych situaciach, napriklad ako kratkodobé pokrytie sklzu Statneho rozpoctu
alebo intervencia na menovom trhu a iné. [4] Cim dlhsiu majii dlhopisy splatnost, tym st
citlivejSie na vykyvy na trhu. Oproti drokovym vynosom maju jedineénui vlastnost a tou

je fakt, ze moézu nadobudat aj zapornu hodnotu. [3]

1.14. Drahé kovy

Drahé kovy su Specifickym druhom investovania, kedze napriek tomu, Ze st povazované za
financéné investicie, tak s to v podstate Specifické komodity. Predovsetkym st to komodity
ako zlato, striebro, platina a palddium. Specifickymi druhmi investovania si najmé preto,
ze maju hmotnu podstatu. Drahé kovy oplyvaji aj malych mnozstvach znacnou kvalitou
a tym padom je mozné ich vlastnosti prirovnat k investi¢nym instrumentom. Drahé kovy
sa vyznacuju dalsim Specifikom, ktoré patri medzi jedno z najdolezitejsich, a tym je ich
obmedzenost. Nie je mozné ich vytvorit alebo rozmnozif. Prave vdaka tomuto faktoru sa

vyznacuju vysokou odolnostou voci inflacii. [

1.14.1. Zlato

Zlato sa ako platidlo zacalo pozivat okolo roku 6 000 p.n.l. Nasi predkovia si uvedomovali
cenu zlata a jeho Specifickych vlastnosti. V dnesnej dobe zlato predstavuje dlhodobi in-
vesticiu, ktord moze priniest kladny vynos a tiez sposob ako uschovat finanéné prostriedky
v bezpedi, kedze je nezavislé od politiky statov a centralnych bank. Investori, ktori drzia
vo svojich portfoliach zlato ho drzia skor z dovodu ochrany portfélia pred volatilitou trhu
ako za i¢elom dosiahnutia realneho zisku. Na tento sposob sa skor vyuzivaji iné finanéné
instrumenty. [29]

Medzi najvyznamnejsich drzitelov fyzického zlata patria centralne a obchodné banky
a fyzické osoby. Tieto subjekty drzia zlato ako cast svojich devizovych rezerv. Takisto

obchodné banky, ktoré tvoria svoj majetok a podliehaji zakonom o likvidite, vyuzivaju
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zlato ako bezrizikové a skoro sto percentne likvidné aktivum. Fyzické osoby drzia zlato
kvoli svojej financnej ochrane. Tato ochrana mdéze byt napriklad pred inflaciou alebo pred
neprijemnou zivotnou udalostou.

Zlato sa najcastejsie obchoduje vo forme zlatych tehli¢iek, prutov alebo minci. Najvy-
znamnejsi trh fyzického zlata funguje v Londyne. Je to London Bullion Market Associ-

ation (LBMA).

Medzi najvicsie indexy, ktoré sa zaoberaju zlatom radime:

« SPDR Gold shares (ticker: GLD)
Tento fond je najvicsi, pretoze v jeho aktivach a nachadza ku dnu 24.8.2021 priblizne

60 biliéna americkych doldrov. Vnikol v 2004 a jeho Expense Ration je 0.4%. [12]

o iShares Gold trust (IAU)
[AU znikol v roku 2005 a jeho celkova hodnota je ku dnu 24.8.2021 priblizne 28,6
biliona americkych dolarov. Expense ratio je oproti GLD o dost mensie a to iba

0,25%. [11]

« Aberdeen Standard Physical Gold Shares ETF (SGOL)
SGOL vznikol v roku 2009. Tento fond slizi pre investorov, ktori nechcii svoje
finan¢né prostriedky maft zainvestované v tzv. ,papierovom zlate* ale chci mat svoje
zlato vo fyzickej podobe. Fond uchovéva zlato vo svojom trezore vo Svajéiarsku.
Hodnota celkového indexu je ku dnu 24.8.2021 priblizne 2,35 miliard americkych

dolarov. Expense ratio je najmensie a to 0,17%. [30]

1.14.2. Striebro

Oproti zlatu je striebro ovela vyznamnejsim kovom z hladiska priemyselnej vyuzitelnosti.
Ma najlepsie vlastnosti vodivosti, ¢i uz tepelnej alebo elektrickej. Pravé vdaka tymto vlast-
nostiam je pouzivané v sirokej skdle priemyselnych oblasti. V kontexte tejto skutocnosti
je jeho cena zavisla od stavu technologickych odvetvi a vyvoja ekonomiky. Tazba striebra
je velmi zaujimava, pretoze sa striebro ziskava ako vedlajsi produkt pri tazbe olova, zinku

alebo niklu. Strieborné doly st skér vynimkou ako pravidlom. Tento fakt ovplyvnuje aj
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skutocnost, ze nie je mozné narazovo jednoducho zvysit tazbu striebra. Medzi najvécsie

doly patria doly v Mexiku, Peru a Cine. Medzi najvicsie fondy patria:

o iShares Silver Trust (Ticker: SLV)
Tento fond drzi striebro vo svojej fyzickej podobe. Bol zalozeny v roku 2006 a jeho
celkova hodnota ku dnu 24.8.2021 predstavuje 14.1 bilibna americkych dolarov. Ex-
pense ratio je 0,5%. [27]

« Aberdeen Standard Physical Silver Shares (Ticker: SIVR)
Podobne ako SLV aj tento fond drzi striebro iba vo svojej fyzickej podobe. Bol
zalozeny v roku 2009 a jeho celkova hodnota ku dnu 24.8.2021 predstavuje 1.04

biliéna americkych dolédrov. Expense ratio je 0,3%. [39]

« Invesco DB Silver Fund (ticker: DBS)
Tak ako predchadzajuce fondy aj DBS drzi iba striebro. Bol zalozeny v roku 2007
a jeho celkova hodnota ku dnu 24.8.2021 predstavuje 24.9 miliard americkych dola-
rov. Expense ratio je 0,75%. [10]

1.14.3. Platina

Na rozdiel od ostatnych drahych kovov nie je isté aky povod ma platina. Predpokladame,
ze sa na Zem dostala pri zrazke meteoritu so Zemou. Platina je velmi tazky a odolny kov.
Vdaka tejto skutocnosti je fazba platiny velmi narocna. Za rok sa vytazi necelych 200 ton.
Najvicsie zasoby platiny na svete sa nachadzaju v Juhoafrickej republike, a to priblizne
80% svetovych zésob. Platina sa prave vdaka svojim $pecifickym vlastnostiam pouziva
v automobilovom priemysle ale napriklad vdaka svojej odolnosti a trvacnosti nachadza

uplatnenie aj v Sperkérstve a klenotnictve. [31] [/]

1.15. Rozdelenie investorov a vyber fondu

Vzhladom na to, ze kazdy subjekt, ktory investuje, ma roéznu ochotu podstupit urcité

riziko, rozdelujeme investorov na:

1. Investor ochotny podstipif nulové riziko
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Investor z tejto skupiny nie je ochotny akceptovat Ziadne riziko vo svojich investi-
ciach. Investuje na trhu iba do klasickych investicii, nie je si vedomy, Ze investicie,
ktoré vykonava, mu vzhladom na inflaciu a nizke trokové sadzby neprinasaju ziadne
redlne vynosy a tym padom je jeho vynos zaporny alebo rovny nule. V pripade, ak

investor investuje do podielovych fondov, tak sa jedna o fondy peniazného trhu. [32]

. Investor ochotny podstipif minimalne riziko

Investor, ktory nie je ochotny akceptovat vysoké alebo stredné riziko vo svojich
investiciach. Tohto investora nazyvame aj konzervativny investor. Nie je ochotny
akceptovat straty a chce vyssi vynos. Medzi investicnymi produktmi, z ktorych
si vybera, su z pravidla dlhopisy, terminované vklady a rozne typy sporeni ako
napriklad stavebné sporenie. V jeho investi¢nom portféliu st zastipené aj investi¢né
produkty, nachadzajice sa na penaznom trhu. Investor sa snazi do urcitej miery
diverzifikovat svoje portfélium. Casova dlzka investiéného horizontu je u tohto typu

investora na viac ako jeden rok. [32]

. Investor ochotny podstipit vyvazené riziko

Investor, ktory je ochotny akceptovat primerané riziko vo svojich investiciach. Ak je
volatilita jeho investicii v kratkodobom horizonte, je ochotny svoje investicie nadalej
drzat a nepodlahnit panike. Ttito moznost je mozné nazvat aj ako ,zlata stredna
cesta®. Medzi investicnymi produktmi si vybera spravidla rézne typy fondov, kde
hlavnd dlohu zohravaju predovietkym produkty z investicného fondu. Casova dizka

investicného horizontu je u tohto typu investora na viac ako tri roky. [13]

. Investor ochotny podstipit vyssie riziko

Investor, ktory je ochotny akceptovat vyssie riziko vo svojich investicidch, ak oca-
kava vyssiu vykonnost svojho portfélia. Medzi investicnymi produktmi , ktoré si
vyberd, su vo viacsej miere zastupené investicie do akciovych fondov a v mensej
miere investicie do dlhopisovych fondov. Casova dizka investiéného horizontu je

u tohto typu investora na viac ako pét rokov. [32]

25



5. Investor ochotny podstupif vysoké riziko

Investor, ktory je ochotny akceptovat vysoké riziko vo svojich investiciach, ak oca-
kava vysoka vykonnost svojho portfolia. V majoritnej casti si zastipené v jeho
portfoliu akcie a minoritnej casti s to dlhopisy alebo penazné fondy. Tento in-
vestor si je vedomy, ze strata hodnoty jeho investicie je vzhladom na dlhy casovy
horizont nepodstatnd a svoje produkty drzf aj pri poklese ich hodnoty. Casova dizka

investi¢ného horizontu je u tohto typu investora na viac ako desat rokov. [32]

6. Investor ochotny podstipit velmi vysoké riziko

Investor (Spekulant), ktory investuje svoje prostriedky riskantne. Jeho investi¢né
portfolio je zostavené iba z akcii. Pri tomto type investovania akceptuje velmi vysoku
mieru rizika a volatility, pricom jeho investi¢ny horizont je velmi dlhy. Pozaduje aby

jeho portfélio pravidelne prekonavalo infliciu o minimélne o Styri percentd. [13]
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2. Vykonnost fondov a akcii

Na vyhodnotenie fondov sa pouzivaju tri zdkladne ukazovatele, medzi ktoré patria
vykonnost, riziko a stabilita. Tieto ukazovatele st pocitané vzhladom na ich tyzdennu
hodnotu. Ich vykonnost je sledovana pocas niekolkoro¢nych horizontov a to spravidla
z jedného, troch az piatich rokov. Nasledne tieto hodnoty vstupuju do matematického
algoritmu a vyhodnocuju sa. Na tento proces neméa kone¢ny uzivatel ziaden vplyv, aby sa
zabranilo zneuzitiu a subjektivnemu hodnoteniu.

Pre dany fond st urcené tri skupiny ukazovatelov a kazda hodnota z tychto ukazovatelov
je dand jednym cislom. Od porovnania vysledkov, ktoré tieto ukazovatele nadobudnu,
zavisi ich poradie v tej danej skupine. Nasledne je vykonany aritmeticky priemer, podla
jednotlivych znamok a vysledkom je dosiahnutd znamka, ktort odzrkadluju priradené
hviezdicky k danému fondu.

Aby bolo rozhodnutie investora spravne a v stlade s jeho preferenciami, musi kazdy

investor poznat niekolko roznych informacii, ktoré je mozné ziskat na zaklade:

— kvalitativnej analyzy,

— kvantitativnej analyzy. [32]

2.1. Kvalitativna analyza

Tato analyza sleduje velkost fondu, investi¢ni stratégiu, menovi expoziciu, danovy do-

micil a informac¢nu politiku.

Velkost fondu
Vykon fondu je ovplyviiovany jeho velkostou. Ak méa fond méalo majetku, tak si jeho fixné

naklady vyssie a nemoéze si dovolif vacsiu mieru diverzifikacie.

Investicna stratégia
Investicna stratégia poskytuje informacie pri procese rozhodovania o investovanie pre
dany fond. Kazdy jeden manazér portfélia ma vlastni investicnu stratégiu a pouziva iné

metody na skiimanie a vyhodnocovanie trznych prilezitosti. Medzi najdolezitejSie patri
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analyza makro prostredia, do ktorej mozeme zaradif podmienky ako hospodarsky vyvoj,

politicku situdciu, inflaciu, irokové sadzby.

Menova expozicia
Menova expozicia vysvetluje akym sposobom a v akej mene je vedeny fond vzhladom na
iny kurz. Castokrat byvaju tieto fondy vedené v USD alebo EUR a za zaistovanie voéi

domacej mene sluzi menovy hedging.

Danovy domicil

Danovy domicil slizi k minimalizacii danového zatazenia. Tato optimalizacia platby dani
sa odohrava na obidvoch stranach tak ako na strane investora, tak na strane fondu. Inves-
tor si moze eliminovat svoju danova povinnost napriklad vybratim fondu, ktory nemusi
platit dan a fond sa mdze registrovat v danovych rajoch aby zvysil vykonnost oproti kon-

kurencii, napriklad: Luxembursko, Irsko, ...

Informacna politika

Pri investovani na dlhsie obdobie potrebuje investor vediet, ze spolo¢nost, cez ktoru in-
vestuje svoje prostriedky, nezanikne. Taktiez, ak ma spravcovska spolo¢nost dobri infor-
macnu politiku, tak sa informécie, ktoré su pre investorov kltcové, ako napriklad vymena
portfolio manazéra, sa dozvie priamo od spoloc¢nosti a nie od tretich stran. Vsetky tieto

transparentné informéacie zvysuju déveryhodnost spolo¢nosti. [44]

2.2. Kvantitativna analyza

Téato analyza sleduje vykonnost, relativnu vykonnost, konzistenciu vykonnosti, vykonnost
ktora je upravena vzhladom na riziko, variabilitu, obrat, korelacnti analyzu, otvorenych

fondov. [11])

Vykonnost fondu
Tento parameter udava ako sa zmeni hodnota povodnej investicie za urcity dany casovy

usek. Vo vypocte st sc¢itané realizované vyplaty, ku ktorym sa nasledne priratavaji zmeny
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¢istej hodnoty aktiv k sumam z primov kapitalovych ziskov. Nasledne je tento stcet po-

deleny ¢istou hodnotou aktiv zo zaciatku obdobia. [32] Matematicky vypocet vyjadrime

( {NAVt — NAVt — 1} + It + Gt
A NAVt — 1 !

Vzorec 1: Vynosnost fondu

(Zdroj: [30])

kde yt — vynosnost fondu za obdobie t,
NAVt — ¢ista hodnota aktiv fondu na konci obdobia t,
NAVt-1 — ¢ista hodnota aktiv fondu na zaciatku obdobia t,
It — prijem fondu za obdobie t,
Gt — kapitalové zisky fondu za obdobie t.

Tento model je pomerne jednoduchy a preto st vyuzivané aj modernejsie spdsoby
vypoctu merania vykonnosti. Tie pri svojich vypoctoch do seba zahifnaju aj rizikovost
portfolia. ,, Pri merani vynosnosti portfélia sa vychddza z tzv. dodatocnej viynosovej miery,

ktori vyjadrime takto: [32]

ER = TPR — RF,
Vzorec 2: Vynosna miera portfélia

(Zdroj:[32])

kde ER — dodato¢na vynosova miera,
TPR — celkova vynosova miera portfolia,

RF — bezrizikova vynosova miera statnych pokladni¢nych poukazok.

Modernejsie metédy pouzivané pri merani vykonnosti portfélia patria: Sharpova me-
toda, Treynerova metoda, Jensenova metdda.
Sharpova metdda je pomenovand podla laureata Nobelovej ceny William Forsyth Sharpa
(1994), ktory predstavil pod nazvom Reward to Variability Ratio. Neskdr bola pome-
novana podla tohto vyznamného finanéného teoretika. Sharp formuloval metédu podla
ktorej, ak st dve investicie pri ktorych je zrejmy priemerny pomer vynosu a rizika, tak

je efektivnejsia ta, ktora ma vyssiu hodnotou pomeru vynosu a rizika. Na zaklade tejto
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skutocnosti sa Sharpov pomer vypocita ako podiel vynosu aktiva o bezrizikovii mieru
a smerodajnej odchylky vynosov. [6] Cim vys§i je Sharpov pomer, tym je investicia vy-
konnejsia vzhladom na svoju rizikovost.

Avsak Sharpov pomer je nutné porovnavat v druhej mocnine. Toto zdévodnenie stvisi
s matematickym metédou definicie rizika a smerodajnej odchylky. [6] Matematické zné-

zornenie Sharpova pomeru je

E(R —Ry)

S = 3 ,

Vzorec 3: Sharpov pomer

(Zdroj: [6])

kde R — vynosnost sledovaného aktiva
Ry — vynos benchmarkovej investicie
E(R-Ry) — vynos investicie nad benchmark

0 — smerodajna odchylka.

V praxi sa mbézeme stretnit s hodnotou Sharpovho pomeru hodnoty okolo 0,5. Avsak
urc¢ité hedgové portfolia, ktoré si komplexnejsie, mézu dosahovat az hodnoty okolo 1.
Pri interpretacii Sharpovho pomeru nastavajui ale situdcie, ktoré nedefinuje najpresnejsie.
Ako napriklad v pripade smerodajnej odchylky. Smerodajnou odchylkou je merané riziko
pri znehodnoteni investicie. AvSak, ak nastane zhodnotenie investicie, tak Sharpov pomer
stdle meria negativne riziko, ale v tomto pripade to mé pre investora pozitivny dopad.
Taktiez Sharpov pomer neberie do tivahy maximalny mozny pokles portfdlia. [6]

K vzajomnému porovnavaniu vykonnosti fondov sa casto v praxi pouziva Sharpov pomer
spolu s Treytonovym pomerom a Jensen‘s Alpha. Sharpov pomer vieme po dodato¢nych

matematickych tpravach aproximovat Treynorovym pomerom, pomerom riziku trhu takto

[0]

Treynor

Sh =
arpe o

Vzorec 4: Sharpov pomer

(Zdroj: [0])
Treynorova metdéda umoznuje porovnavanie investicii a fondov medzi jednotlivymi in-
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vestiénymi triedami, ako napriklad porovnanie akciovych fondov s fondmi penazného trhu.
Vykonnost investicie meranej voci akceptovatelnému riziku je mozné dosiahnut ako po-
delenie vykonnosti a rizika. [37] Tuto zdvislost vyjadrime ako
ER)—-Ry

By
Vzorec 5: Treynorov pomer

(Zdroj: [37])

T =

kde R — vynosnost sledovaného aktiva
Ry — vynos benchmarkovej investicie
E(R) — ocakavany vynos investicie

B — rizikovost vynosu.

[ meria systematické riziko, ktoré je spojené s investiciou. Z daného matematického
zobrazenia je mozné usudif, Ze Treynorov pomer je miera vynosov, ktora je dosiahnuté
nad benchmarkom vzhladom na jednotku rizika. Cim vys$iu hodnotu Treynorov pomer
nadobtuda, tym je miera vynosu lepsia. Tento pomer sa casto v praxi nazyva aj Reward
to Volatility Ratio.

Treynorov pomer avsak nekvalifikuje pridani hodnotu aktivne riadeného portfélia. Je to

iba porovnavaci pomer. Na meranie tejto hodnoty sa vyuziva v praxi model Jensen‘s Al-

pha. [37]

Jensenova metdéda pochadza zo sedemdesiatych rokov devétnasteho storocia, ked ju
zostrojil Michal Jensen. Tato metoda sa pouziva na meranie vykonu investicii s ohladom

na uroven systematického rizika podla principu, zZe rizikovejsia investicia by mala do-

.....

kapitdlovym oceniovacim modelom (CAPM). [38] Jensenov pomer je definovany ako

a, = E(Ry) — Ry — [E(Ri) — Ry - By,
Vzorec 6: Jensenov pomer

(Zdroj: [38])
kde E(R) — oc¢akévany vynos investicie

31



R; — vynos benchmarkovej investicie
E(R,,) — ofakdvany vynos trhu

[ — rizikovost vynosu.

Zjednodusene je mozné vyjadrit a ako

a =vynos investicie — (bezrizikovd miera + (vynos trhu+

— bezrizikova miera ) - systematické riziko).

Vzorec 7: Jensen Alfa

(Zdroj: [35])

Relativna vykonnost — tato metdda sa riadi benchmarkom, ktory je viazany s vykon-
nostou daného fondu. Relativna vykonnost zavisi od poklesu alebo rastu danej investicie

na trhu. [0]

Konzistentnost vykonnosti fondu — tato analyza m& za tlohu definovanie skutoc¢nosti,
ktora sa udiala, ovplyvnila vykonnost fondu, avsak bola jednorazova a nema na vykon
vplyv. Ak by nebola vykonand tato analyza, moze byt na prvy pohlad aj priemerny fond
vykonnejsi oproti konkurencii avsak, tato skutocnost nie je, odzrkadlenim skutoc¢nej vy-

konnosti daného fondu. [0]

Variabilita — inym slovom aj volatilita, udava mieru priemernej kolisavosti pre dany fond.

[0]

Obrat fondu — taktiez zndmy pod anglickym prekladom (turner ratio), ktory je vyja-
dreny v percentualnom sposobe. Vyjadruje ako casto a v akom rozsahu meni manazér
fondu portfélio. Taktiez poskytuje informécie v akej miere je dany fond flexibilny. Fondy,
ktoré maja nizky obrat, kopiruja trh a naopak fondy, ktoré maji vyssi obrat sa dokazu

trhu postavit.[7]

Korela¢na analyza — meria do akej velkej miery st od seba vykonnosti fondov zavislé.

Ak viaceré fondy kopiruji urcity velky fond, ich zisk (strata) bude viac menej totozna,
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preto nema vyznam vlastnif viacero fondov, ktoré st vysoko pozitivne korelované. Pri
tychto fondoch sa hodnota korelacie blizi k +1. Ak sa hodnota korelacie fondov blizi

k 0, mé& zmysel vlastnit takéto fondy, vzhladom na rozlozenie rizika.

2.3. Investicné fondy

Investovanie do investi¢nych fondov je z pravidla zalozené na kolektivnom investovani
mensich investorov do jedného spolo¢ného fondu. Nasledne tento investicny fond inves-
tuje vyzbierane prostriedky na zaklade dopredu dohodnutého strategického planu. Vy-
znam spoc¢iva v premeneni financénych prostriedkov za dlhodobejsie finanéné aktiva. Tieto
finan¢éné prostriedky st nésledne pouzité na ekonomicky rast. [1]

Investicné fondy je mozné rozdelit z niekolkych hladisk. V praxi sa najcastejsie pou-
ziva rozdelenie na zaklade pristupu verejnosti do tohoto fondu alebo iba pre skupinu tzv.
kvalifikovanych investorov. [1] Medzi najcastejSie patria:

Klasické fondy kolektivneho investovania — tieto fondy su Specifické v tom, ze su
prisne regulované a majetok, s ktorym pracuje tento fond, je tvoreny z penaznych pro-
striedkov, ktoré do nich vlozili investori. Investori tym ziskavaju nasledovné vyhody: diver-
zifikuju riziko, dosahuju vyssie zhodnotenie oproti inym produktom, relativne jednoduché
investovanie, minimalizacia nakladov, ...

Tieto fondy byvaju vo vyspelych krajinach prisne regulované ale v jednotlivych statoch
sa tieto regula¢né podmienky od seba mézu odlisovat. [/]

Exchange tradings funds (ETF) — v preklade obchodované otvorené fondy, predsta-
vuju do istej miery iny druh fondov kolektivneho investovania. Investori, ktori investuju
do tychto fondov, mézu investovat (na zdklade ich preferencie) aj do rizikovejsich in-
vestiénych stratégii, ¢o predtym nebolo drobnym investorom umoznené. Do rizikovejsich
produktov mali pred vznikom ETF pristup iba skupiny kvalifikovanych investorov. Na
zaciatku ich vzniku boli iba ¢isto akciové indexy s pasivnou spravou ale v stucasnosti
st k dispozicii aj komoditné, dlhopisové alebo napriklad nehnutelnostné indexy. Niek-
toré z nich st aj pod aktivnou spravou. Pri investovani do ETF prechadzaju vlastnicke
prava akcii na investora. Vznik tychto fondov vznika opacne ako pri podielovych fondoch,

kde sa najskor vyzbiera majetok od drobnych investorov a nasledne sa z neho vytvori

33



fond. Pri ETF sa najskor vytvori fond a nasledne sa jeho cenné papiere predavaji drob-
nych investorom. Na vytvoreni ETF sa podielaji velké subjekty, napriklad banky alebo
ind licencovana investicna spravcovska spolocnost, ktora nasledne predava cenné papiere
drobnym investorom. [/]

Hegeove fondy — tieto fondy sa nazyvaju taktiez fondami kvalifikovanych investorov.
Ich hlavnou specifikdciou je ten fakt, ze st predovsetkym stikromného typu. Ich regulacia
nie je taka prisna (v niektorych krajinach nie su vébec regulované), preto nie si urcené
pre drobnych investorov. Vstupovat do nich mézu iba kvalifikovani investori, ¢o si pre-
dovsetkym financné institicie ako banky, poistovne a rézne nebankové spoloc¢nosti, ktoré
maju skiisenosti s investovanim do investi¢nych nastrojov. Mnoho z tychto spolo¢nosti za-
kladaju tieto spolo¢nosti ako off-shore prave vdaka tomu, aby optimalizovali svoje danové
zatazenie. V tychto fondoch mézu ich manazéri investovat do castokrat aj Spekulativnych
investicii a derivatov alebo je tu umoznené aj shortovanie pozicii. Ich vykonnost je priamo
umerna kvalite ich managerov, od ktorych sa vyzaduje velmi aktivny pristup z coho je
zrejmé, ze poplatky tychto spolocnosti si vysoké. Tie su platené formou vstupnych po-
platkov a poplatkov za riadenie a taktiez podiel poplatkov za dosiahnuté vysledky. Za
vyznamnu skutocnost mozno povazovat fakt, ze kvalifikovani investori sa podielaji na
zakladani fondu. [1]

Podielové fondy — si siibory majetku, ktoré patria podielovym clenom podielového
fondu, v pomere vlastnictva podielovych listov. Nie st jednotlivymi pravnymi subjektmi.
Hoci nemaju vlastny manazment, musia byt regulované. Investori nakupuji podielové
listy, a nie akcie ako v pripade ETF, a tym sa stavaji spolumajitelmi podielovych fon-
dov. Rozdiely nastavaju aj v pripade spravy a poplatkov. Podielové fondy maju aktivnu
spravu oproti ETF, ktoré maju pasivnu a z hladiska poplatkov maji podielové fondy
vyssiu hodnotu poplatkov v priemere o niekolko desatin percent. [3]

Podielové fondy je mozné rozdelit na:

— Otvorené podielové fondy — pri tychto podielovych fondoch nie je stanoveny
pocet podielovych listov a ani ¢asovy horizont, to znamena, ze st z velkej casti
zakladané na neurciti dobu a nie je pre investora obmedzena doba vystipenia z da-
ného fondu. Taktiez ma investor pravo na vyplatenie (odktpenie) podielovych listov

za aktualnu hodnotu. [1]
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— Zatvorené podielové fondy — pri tychto podielovych fondoch je stanoveny presny
pocet podielovych listov a aj casovy horizont vyplacania podielovych listov. To
znamena, ze investor moze predat svoje podielové listy bud na sekundédrnom trhu

alebo az po skonceni existencie daného fondu. [/]

— Speciilne podielové fondy — v tomto fonde mézu participovat iba pravnické
osoby. Taktiez je tu moznost vyplatenia po predlozeni podielovych listov. Zmena
nastava pri prevode podielovych listov na iny subjekt, pricom s touto zmenou musi
stuhlasit nie len iny subjekt ale s touto zmenou musi stihlasit aj spravcovska spoloc-
nost. Najdlhsie trvanie je obmedzené na maximélne desat rokov. Specidlne podielovy

fond vytvara podielové listy iba na meno.

Podielové listy st cenné papiere, ktoré maji bud zaknihovant alebo listinni podobu.

Su vytvorené spravcovskymi spolo¢nostami. Cena podielového listu sa ¢asom meni.

[33]

2.3.1. Typy fondov

Momentéalne sa na financnom trhu nachadza velké mnozstvo typov fondov, ktoré su zara-
dené do réznych kategorii, podla ich kritérii a spolo¢nych znakov. Medzi hlavné kritéria,
podla ktorych rozdelujeme fondy patria: riziko investicie, predmetné aktivum, tizemie do

ktorého fondy investuju a pripadné kombindcie tychto faktorov. [7]

o Fondy penazného trhu — tieto fondy st povazované za najmenej rizikové fondy
kolektivneho investovania. Tento fond investuje do kratkodobych a vysoko bonitnych
statnych dlhodobych finanénych inStrumentov s vopred dohodnutymi trokovymi
sadzbami. Medzi tie patria najma statne poukéazky, statne dlhopisy, terminované
vklady a certifikaty. Ich drzba je spravidla nizkorizikova, pretoze s ich drzanim je
spojené velmi malé riziko poklesu ich hodnoty. Ich poplatky st nizke a st vhodné

pre investorov, ktori nemaju skusenosti a nie st ochotni znasat skoro Ziadne riziko.

[4]

« Fondy dlhodobych dlhopis (obligacii) — tieto typy fondov investuju svoje fi-
nancné prostriedky na dlhopisovom trhu, ktory je povazovany za pomerne bezpecny.

Je viac vykonny ako fondy penazného trhu. Pri tomto fonde sa méze rozhodnut, kto
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bude jeho emitent a aky typ volatility je zvoleny. St zndme menej volatilné dlho-
pisy, ktoré maju variabilné kupény alebo viac volatilné s fixnymi kupénmi. Tak isto
existuju aj podkategorie, z ktorych si investor moze vybraf podla svojej preferen-
cie vodi riziku a to predovsetkym podla volby emitenta, napriklad statne obligacie,
bankové obligacie alebo korporatne obligacie. Vo fonde dlhodobych dlhopisov sa

investor ststredi na ¢asové obdobie, ktoré je viac ako jeden rok. [1]

Fondy akciové — oznacuju sa ako najrizikovejsie, pretoze ich vykonnost zavisi od
trhovej hodnoty akcii, do ktorych investuju. Taktiez maju vysoku volatilitu, ktora
je zapric¢inena kolisavostou a neustalym obchodovanim v burzovom prostredi, ktoré
je ovplyvnované vykonnostou danych spolo¢nosti v hospodarstve . Pri tomto type
fondov je casovy horizont dlhodoby na péf az sedem rokov. Vo vSeobecnosti majui
vysoké vstupné poplatky. Jednotlivé akciové fondy sa od seba odlisuju tym, na
aké akcie sa zameriavaji, ¢i uz z hladiska konkrétneho zamerania alebo velkosti

emitentov. []

Fondy zmieSané —tieto fondy vytvaraji zmiesané (kombinované) portfélia, ktoré
sa skladaju predovsetkym z akciovej a obligacnej zlozky. Pomer medzi obligdciami
a akciami riadia manazéri fondu, z ¢oho je mozné vyvodif, Ze tieto fondy byvaja
zvycajne aktivne riadené. Tieto fondy sa snazia kombinovat vysoké zisky z akciovych
fondov so stabilitou obliga¢nych fondov. Investiény horizont je v minimalnej dlzke

tri a viac rokov. [7]

Fondy realnych aktiv — tieto typy fondov investuji svoje financné prostriedky
do roznych redlnych investicii. Pri fondoch redlnych aktiv (realitné fondy) sa naj-
castejsie jedna o investicie do nehnutelnosti, o ktorych sa predpoklada, ze ich cena
bude stupat, alebo do hnutelnych veci ako st rozne starozitnosti alebo umelecké
predmety. Vykonnost tohto fondu je do velkej miery spéatd s inflaciou, pri ktorej, ak
nastane zvysenie inflacie, ich vykonnost rastie najvyssie spomedzi ostatnych uvede-

nych druhov. [1]

Fondy fondov — Tieto typy fondov investuju svoje financné prostriedky do akcii
investicnych fondov alebo do podielovych fondov. Pri tomto type fondu sa streta-

vame s poplatkami, ktoré si ictuju vsetci spravcovia fondov, do ktorych tieto fondy
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investuju. Za vyhodu je mozné povazovat fakt, ze riziko je v pripade tychto fondov

pomerne malé, vzhladom na ich diverzifikdciu. [1]

e Fondy zivotného cyklu — st specifické vzhladom na ich investi¢ni stratégiu a na
sposob riadenie tychto fondov. V prvotnej faze manazéri tychto fondov investuju
financné prostriedky do rizikovejsich ale zaroven vykonnejsich produktov a ked sa
blizi koniec ich trvania, tak menia Struktiru daného portfélia tym, Ze presivaju
financné prostriedky do menej rizikovych a stabilnejsich produktov. Tieto fondy st
charakteristické ich dlzkou trvania, ktord je na desat a viac rokov. Investor sa musi
rozhodnit, ktory typ fondu mu vyhovuje. Vzhladom na ich rozne ¢asove dizky, moze

do tychto fondov vstupovat jednorazovo alebo pravidelne. [1]

Pasivne riadené portfélio

Pasivne riadené portfélio ma zakladni myslienku v tom, Ze nie je aktivne riadené. Pasivne
riadené portfélio sa neplatia tak vysoké poplatky ako za aktivne. Prave vdaka tomu nie
je takmer ziadna casova naroc¢nost na udrziavani tohto portfélia a tym padom to nie je
a nemusi byt hlavna denna ¢innost investora. V procese pasivneho investovanie investor
kupuje cely trh a nie jednotlivé tituly a nesnazi sa ¢asovat trh, pretoze pravidelnou inves-
ticiou minimalizuje trhové vykyvy. Investor kupuje takzvane celil kopu sena a nesnazi sa

v nej najst ihlu. [9]

Aktivne riadené portfélio

Aktivne riadené portfélio je opakom pasivne riadeného portfélia. Investor sa snazi naku-
povat a predavat tituly aj niekolkokrat roc¢ne, podla toho ako ocakava zmenu ich ceny.
Investor si kupuje priamo akcie spolocnosti, o ktorych predpoklada, ze ich cena vzrastie.
Pri aktivne riadenom portfoliu je ddlezité mat spravne nastavenu stratégiu a ¢o najviac
uvazovat bez emocii. Toto byva najvacsi problém aktivnej spravy portfélia, ze napriek vy-
sledkom, ktoré by investicia potenciondlne mohla dosiahnut, investor preda svoje podiely
so stratou. Ak by toto konanie nespravil na zdklade emocionalnych rozhodnuti, tak by

nepredaval so stratou.
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2.4. Ocenovanie akcii

Ocenenie akcie je pomerne komplikovany proces, ktory je navzdory réznym matematic-
kym ukazatelom subjektivny. Medzi najznamejsi ukazovatel patri P/E, ktory predstavuje
pomer trznej ceny akcie, voci zisku prepocitaného na danu akciu. Tato hodnota by nemala
byt vyssia ako 10. Avsak na trhu sa nachadza vela spolo¢nosti, mozu byt pre investora zau-
jimavé avsak ich P/E ratio je vyrazne vyssi. [15] Medzi tieto spolo¢nosti patria (k 1.1.2022

) napriklad: Apple — 25,41, Tesla — 370,1, Amazon — 51,4,... [10], [17], [18]

2.4.1. Fundamentalna analyza

Fundamentalnu analyza je najkomplexnejsi druh akciovej analyzy. Tato analyza sa zaobera
roznymi mikroekonomickymi a makroekonomickymi faktormi a v praxi sa pouziva na
zasadné investicné rozhodnutia. Vychadza z predpokladu, ze aktudlna cena akcii, ktora
je obchodovana na verejnych trhoch, je odlisna od jej vnutornej hodnoty. Fundamentalna
analyza dava investorovi informaciu, ze ak vnutorna hodnota akcie je vyssia ako je jej
stucasna trzna hodnota, tak je akcia podhodnotend, a ak je vniatorna hodnota akcie nizsia
ako je jej sucasna trznd hodnota, tak je stcasna trzna hodnota nadhodnotena. Aby mohol
investor dospief k spravnemu vysledku, je potrebné chapat termin ,vnitorna hodnota
akcie“. Vnutorna hodnota akcie predstavuje individudlny nazor investora aky by mal by
Lspravny* kurz akcie. K urc¢eniu spravnej hodnoty kurzu akcie pouzivaju investori alebo
analytici rozne postupy a metddy. [1]

Tieto postupy sa odlisuji a to kvoli moznosti dosadenia réznych hodnét do veli¢in,
a takisto najmé vdaka réznorodym informéciam, ktoré maju k dispozicii. Presne pre tento
fakt, byvaju vysledky, s ktorymi disponuji do urcitej miery odlisné. Vdaka skutocnosti,
ze pre kazdého investora, moze mat vnitornd hodnota akcie in velkost, sa investori po-
dielaji na vytvarani aktualnych akciovych kurzov. Z tohto faktu je mozné vyjadrif nazor,
ze ak sa budi menif ocakavania investorov, tak sa bude menit ich vnutorna hodnota akcie
a budud sa menit aj burzové prikazy, v ¢oho dosledku sa budd menit aj kurzy akcii. Na
akciovy kurz ma vplyv aj politika statu a to tym sposobom, zZe ju ovplyviiuje pomocou

roznych opatreni, zdkonov a nariadeni. [1]
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Fiskalna politika — ovplyviiuje hodnoty akcii pomocou deficitu Statneho rozpoctu a po-

mocou danovych nariadeni.

Menova politika — ovplyviiuje hodnoty akcii pomocou vyvoja penaznej ponuky, cizelo-

vanu mierou inflacie, vyskami drokovych sadzieb a devizovym kurzom. [/]

2.4.2. Technicka analyza

Tato analyza sa pouziva za tucelom predpovede vysky kurzu danej akcie. Jej cielom je
v prvom rade analyzovat kurz danej akcie a nasledne sa snazit predpovedat smer jej bud-
ucich kurzovych zmien a v druhom rade sa technicka analyza snazi najst ¢o najvhodnejsie
momenty k predaju alebo ku kiipe daného vybratého produktu. Na rozdiel od fundamen-
talnej analyzy, dava technickd analyza odpoved na otézku, kedy je dobré uzavriet obchod,
pricom fundamentélna analyza sa snazi zodpovedat otazku, ¢o obchodovat. Na zédklade
tohto poznatku je technicka analyza, z hladiska ¢asu, analyzou kratkodobou. Technicka
analyza pouziva mnozstvo empirickych poznatkov a vedeckych tedrii, medzi ktoré patria
predovsetkym:

Downova tedria — je zalozena na predpoklade, ze vyvoj véicsiny akcii je rovnaky ako
vyvoj celého trhu. Ak rastie trh, tak s nim stipa cena vécsiny akcii. Predpokladom tspes-
ného investovania je ¢o najredlnejsie urcenie trendu pre vybraté akcie. Downova teodria
hovori, Zze vyvoj jednotlivy kurzov akcii je mozné predpovedat na zaklade ich minulého
vyvoja a to z ich koneénych dennych hodndt, ktoré vytvaraju trend a ten je vyuzity pri
predikcii ich hodnot. Tieto trendy sa rozdeluji na niekolko kategérii a to z hladiska ich
trvania a podla toho ako sa vyvijal akciovy trh. St zndme primarne, sekundérne a terci-
4rne trendy, ktoré sa od seba liSia predovsetkym dlzkou trvania, pricom primérne trendy
st chapané ako dlhodobé, na obdobie od jedného roku a viac, sekundarne od niekolkych
tyzdnov az po niekolko mesiacov a terciarne iba do niekolkych tyzdnov, pricom by nemali
presiahnut maximélnu dizku troch tyzdiiov. Na zdklade v§voja primédrneho trendu sa trh

vyznacuje tymito charakteristikami:
e Bydi trh — Bull market® vyznacuje sa rastom daného indexu

e Medvedi trh — ,,Bear market“ vyznacuje sa poklesom daného indexu
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o Postranny trh — ,sideway market“ oznacuje trh bez trendu (horizontélny vyvoj) (4)

Graf 1: Trendy Downovej tedrie

(Zdroj: [30])

2.4.3. Psychologicka analyza

Tato analyza zohladnuje psychologické spravanie investora ako tic¢astnika trhu. Na inves-
tora vplyvajui rozne informacie, ktoré si castokrat ani neuvedomuje, a na zaklade ktorych
sa rozhoduje impulzivne. Toto spravanie ma vplyv, aj na nakup aj na predaj jednotlivych
investicnych produktov. Je dolezité, aby investor nepodlahol davovej psychdze a svoje
rozhodnutia by mal podriadovat ¢islam a faktom. Tato schopnost je velmi ziadtca, no
zriedkava. Psychologickd analyza zahfna rézne tedrie, pricom medzi najvyznamnejsie pa-
tria [4]:

Kenynesova spekulativna rovnovazna tedria — tato tedria patri k najstarsim
teoriam. Vychadza z predpokladu, v ktorom povazuje spekulacné spravanie investi¢ného
publika za najvyznamnejsi faktor, ktory ovplyviuje kurzy akcii. Definuje pojmy ,,Spe-
kulacia®“ — investi¢né rozhodovanie na zaklade kolektivnej psycholégie a ,,Podnikavost® —
investicné rozhodovanie na zaklade predvidania akciového trhu a na zaklade fundamen-

talnej analyzy. Keynesova tedria tvrdi: Ak Spekulacia zostane v malej miere pritomna
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na akciovom trhu nenastane problém, ale problém nastane, ak na akciovom trhu zostane
v malej miere podnikavost. [1]

Kostolanyho burzova psycholégia rozdeluje investorov na dve skupiny: , Hraci* —
spravidla kratkodobi investori, ktori na svoje investicné rozhodovania nepouzivaji zna-
losti fundamentélnej analyzy, ale chovaji sa emocionalne a svoje nakupy alebo predaje
realizuji od nélady spolo¢nosti. Tato skupina sa orientuje na malé zisky a v kratkom
obdobi sposobuje aj volatilitu kurzov. ,Spekulanti“ — pouZivaji na svoje investi¢né roz-
hodovanie vlastné myslienky a analyzy, realizuju dlhodobejsie transakcie. Nepodliehaju
emociam a odhady vychadzaja vzdy z analyz a nie nalad spolo¢nosti. Na trhu ich je
minoritnd cast, avSak skisenosti ukazuju, ze su jednoznacne tspesnejsi ako hraci. [4]

Teéria Spekulativnych bublin — tato tedria berie do uvahy fakt, Ze nie vzdy sa
da najst fundamentalne vysvetlenie pre pohyb trhov. V takomto pripade sa dany trend
prudko zastavi a preklopi sa do opacnej strany vo velmi kratkom casovom tseku. Ak
nastane takato situacia, ze nie je mozné realne vysvetlenie pohybu akciového trhu, tak sa
vo vSeobecnosti pouziva nazov ,Spekulativna bublina®. Teoéria rozdeluje bubliny na typ
A a B. Typ A — Pri tomto type bubliny st ceny kurzov akcii vysoko nad hodnotami, ktoré
odpovedaju ich redlnej hodnote, a nesktiseny investor mé tendenciu nakupit aj za vyssie
ceny vo vidine pokracujiceho trendu rastu svojej investicie. Po splasnuti bubliny vo velmi
rychlom c¢asovom slede stracaju akcie svoju hodnotu a investor preda svoju investiciu so
stratou. Typ B je opacny pripad, nesktiseny investor uveri trendu a preda svoju investiciu

so stratou, pretoze veri, ze bude nadalej stracat svoju hodnotu. [4]

2.5. Investicné stratégie

Charakterizuju sposob, ktory je pre kazdého investora specificky, na zédklade jeho priorit
a cielov. V nadvéaznosti na dané ciele je dolezité pred zaciatkom investovanie spravne na-
stavit investi¢nu stratégiu, vdaka ktorej je investor schopny rozpoznat svoj psychologicky
profil a v nadvéznosti na tento profil aj svoju mieru rizika a ocakavany vynos. Pre kazdu
stratégiu su Specifické jednotlivé sektory a produkty. Tie sa mozu navzajom prelinat, ale
sposob akym ich dany investor obchoduje, sa lisia. Pozname rézne typy stratégii pri tvorbe

portfélia.
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Indexova stratégia — tato stratégia ma dlhy c¢asovy horizont, jej vynos je porovna-
telny s priemerom vybraného trhu. Vynos, ktory investor ocakéva sa pohybuje priblizne
okolo 9% ro¢ne. Na investovanie v tejto stratégii st pouzivané investicné certifikaty a ETF
fondy, ktoré kopiruju vynos daného trhu. Medzi najznamejsie patria: SP500, DAX300,
Dow Jones 30. [10]

Vynosova stratégia — tato stratégia ma dlhy casovy horizont. Vynos, ktory investor
ocCakéva, sa pohybuje priblizne v hodnotéch 10-15% roc¢ne. Na investovanie v tejto stratégii
su pouzivané akcie velkych a vyznamnych spoloc¢nosti, ktoré si stabilnym c¢lankom na
trhu, ako napriklad akcie bank a pripadne sektorové EFT fondy. Medzi najznamejsie
patria: NASDAQ 100, Wells Fargo, Apple.

Rastova stratégia — tato stratégia ma dlhy ¢asovy horizont. Vynos, ktory investor
ocakéava sa pohybuje priblizne 15-30% rocne. Investor sa pri ndkupe tychto titulov snazi
kupit tituly, ktoré si podla jeho mienky podhodnotené, aby tak dosiahol vyrazny zisk. Pri
tejto stratégii je pravdepodobné, zZe investor kupi aj tituly, ktoré sa nakoniec ukazu ako
neziskové. Na investovanie v tejto stratégii si pouzivané akcii novych spoloc¢nosti, alebo
spolo¢nosti, ktoré posobia na inom ako obvyklom trhu. Sem mézu patrit spoloc¢nosti, ktoré
st preddvané na trhoch Emerging markets. [10)]

Aktivne investovanie — tato stratégia ma strednodoby casovy horizont. Investor sa
snazi zisk realizovat spravnym nacasovanim nakupu alebo predaja pri ¢astych zmenach
kurzov. Toto obchodovanie je obvykle uskutocnované aj niekolkokrat do roka. Vynos,
ktory investor ocakava, sa pohybuje priblizne 20-50% ro¢ne. Sem patria akcie spoloc-
nosti, ktoré su stabilné, s dostatocnou likviditou a na ktorych je investor schopny pouzit
technickd analyzu. [10]

Trading — tato stratégia ma kratkodoby casovy horizont. Investor sa pri pouziti tejto
stratégie snazi realizovat malé zisky v kurzoch, pricom na tito predpoved pouziva kratko-
dobé signdly a svoje znalosti technickych analyz. Na pouzivanie tohto typu obchodovania
je castokrat vyuzivany pakovy efekt. Tato stratégia je velmi rizikova, avsak vynos, ktory
investor ocakava, sa pohybuje od desiatok do stoviek percent. Medzi investi¢né nastroje,

ktoré investor vyuziva pri tejto stratégii su futures kontrakty a burzové opcie.
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2.6. Analyza sticasného stavu k 1.1.2022

2.6.1. Prehlad roku 2021

V roku 2021 si prezili trhy turbulentné obdobie. Medzi najdolezitejsie faktory, ktoré
ovplyvniovali trh boli: inflicia, kvantitativne uvolnovanie a pokazené zasobovatelské re-
tazce. Napriek mnohym pochybnostiam to bol avsak pre trhy priaznivy rok, pricom tento
udaj je mozné odvodit od nasledujicich faktorov ako st napriklad vykony klucovych in-
dexov:

Index S&P500 zacinal na zaciatku roka v hodnote 3 793,75 a koncil na hodnote 4 766,18
¢o je narast o 27%, pric¢om za rok zaznamenal 70krat nové hodnoty maxima. V tomto in-
dexe sa najviac darilo sektorom ako energetika a nehnutelnosti. Najispesnejsia spoloc¢nost,
ktora rastla v tomto indexe, rastla o 178,6% a to Devon Energy (DVN). Velmi slusni vy-
konnost ukazala aj farmaceutickd spolo¢nost Moderna (MRNA), ked dosiahla vykon viac

ako 140%.
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Graf 2: S&P 500
(Zdroj: [34])

Index Down Jones Industrial Average (DJIA) ziskal v roku 2021 18,7%. Najtspes-
nejsia spolocnost, ktord v tomto indexe vzrastla o 56,2% bola Home Depot Stock (HD).
Spolo¢nost profitovala najmé z amemickych opatreni, vdaka ktorym sa vo velkej miere re-
novovali nehnutelnosti. Taktiez sa v tomto indexe darilo aj spolo¢nosti Microsoft (MSFT),
ktord v tomto indexe vréastla o 51.2%. Spolo¢nost benefitovala najméa vdaka Coraz viac
sa rozsirujucej praci z domu a predaji svojich cloudovych rieseni pre ostatné spoloc¢nosti.

[11]
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Graf 3: DJIA v roku 2021
(Zdroj: [11])

Trhy v roku 2021 taktiez ako po minulé roky trapili pokazené zasobovacie refazce. Fak-
torov preco nastala tato skutoc¢nost, je niekolko, pricom sa vac¢sina odbornikov zhoduje
na tom, ze vyrazny vplyv na to ma prebiehajica pandémia. Pandémia do velkej miery
ochromila Cinu, ktord je najvicsi svetovy exportér (skoro 2,6 triliéna americkych dola-
rov za rok 2020), nasledne jednotlivé spolo¢nosti po celom svete nedostali svoje produkty,
ktoré si tam objednavané najmé vdaka lacnej pracovnej sile. Na zaklade tejto skutocnosti
neboli dané spoloc¢nosti schopné produkovat svoje vyrobky a ich poptavka po nich rastla
takze prirodzenym sposobom rastla aj ich ¢akacia doba a na zaklade toho aj ich cena. Tak
isto na situdciu vplyva aj narast poc¢tu objednavok na ¢ipy do automobilového priemyslu.
Kedze spoloc¢nosti neboli schopné dodéavat pocet cipov, vzrastli ceny aj cakacie lehoty na
dodévku novych dut. [12] Spolo¢nosti si nemohli kupovat autd na prepravu materidlov
a sluzieb. Vplyvom tohoto faktora zacala spolo¢nost investovat svoje financné prostriedky
na rekonstrukciu a vystavbu nehnutelnosti, ¢o sa odrazilo v nedostatku a extrémnom
zvyseni cien stavebného materialu.

Ako najdolezitejsi faktor je mozné povazovat ale svetovii Covid-19 pandémiu. Vdaka
nej zostalo priblizne 4,3% svetovej populdcie nepracujicej, ¢o zodpovedd priblizne 125
milionov pracovnych miest. Pracovnici chybali najmé v logistickom sektore, ktory sa uka-
zal ako kliucovy. ,We're witnessing a perfect storm of disruptions to the very complex,

Q

but generally reliable, system that connects manufacturers to customers®. [13]

44



Graf 4: Vyvoj nezamestnanosti v krajinach oecd od 2018

(Zdroj: [11])

Vlady jednotlivych krajin sa rozhodovali podporit Tudi kvantitativhym uvolnovanim
v rozsiahlej miere. Tato skutoc¢nost sa vyvinula do takej miery, ze Iudia neboli ochotni
znovu pracovat a zili iba z penazi od vlad. Kvantitativnym uvolnovanim sa sice vyriesil
problém obcanov s prijmom, avsak nie problém s nedostatoénym poctom pracovnej sily.
Inflacia je prirodzenym javom pri kvantitativnom uvolnovani. V roku 2021 dosiahla infla-
cia v USA rekordné hodnoty, 6,2%. Takito hodnotu nadobudla naposledy v roku 1982.
Posledné tri dekady neboli vyspelé krajiny s takouto trovnou inflacie poznacené. Tento
jav dovtedy nebol vo vyspelych krajinach, v takychto velkych percentach, pozorovany
dlhodobo. Zavreta ekonomika pocas Covid-19 pandémie stratila cast produkcie a tym pa-
dom sa znizilo mnozstvo toho, ¢o je mozné v danej chvili kiapit. Vplyvom kvantitativneho
uvolnovania a proti-covidovej politiky jednotlivych statov sa Tudom ich prijem neznizil.

Co je mozné nazvat ako ekonomicky zazrak pretoze populdcii, ktora prestala pracovat
sa neznizil prijem ale prave naopak, v niektorych krajinach dokonca vzrastol. Na zaklade
tohoto faktu je mozné usudit , Ze dopyt po jednotlivych statkoch neklesol, ale naopak,
sa zvysil. Tato situacia je sSpecificka hlavne preto, ze obvykle s obmedzenou produkciou
prichadza aj obmedzenie prijmu. Tento ddlezity fakt ale nenastal, tym padom vzréastla

cenova hladina vo vSetkych odvetviach.
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Graf 6: Vyvoj inflacie celosvetovo v 2021
(Zdroj: [15])

Vyhlad na rok 2022 je podla odbornikov menej optimisticky. Predpokladat vyvoj trhu

je nesmierne naro¢ny a takmer nemozny proces. Vo vsSeobecnosti sa oCakava znizenie
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vykonu velkych indexov: S&P500 rastu 27% na rast 9%. Panuju vSak nazory, ze mozeme
zazit dalsi rekordny rok. M6zu nastat rozne scenare, podla ktorych zazije trh korekciu na
trovni 20-30%, pretoze podla Statistik index S&P500 zaziva korekciu kazdych 19 mesiacov.
Véazna korekcia S&P500 indexu nenastala od roku 2020. Volatilita trhu bude s najvacsou

pravdepodobnostou nadalej pretrvavat.
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3. Proces tvorby portfélia

V nasledujtcej kapitole st predstavené jednotlivé stratégie a moznosti tvorby portfélia.
Nasledne st popisané zakladné pravidla, ktoré pomahaju kazdému investorovi k naplneniu
jeho investi¢ného ciela. Kazdy investor by mal tieto zakladné pravidla poznat a riadit sa
nimi. V pripade, ak investor vstupuje na investicny trh, mal by poznat svoj ciel a vybrat
si medzi investicnymi produktami tie, ktoré prenho predstavuju cestu, vdaka ktorej je
tento ciel schopny dosiahnut. Je dodlezité, aby si kazdy investor nastavil portfélio podla
svojho tsudku a svojej ochoty riskovat. Je odporicané, aby investor, ktory vstupuje na

trh prvykrat, vyhladal investicného poradcu, ktory sa vyzna v investi¢nych produktoch.

3.1. Investi¢cny poradca

Uloha investi¢ného poradeu je na prvy pohlad pomerne jednoduché. Jeho cielom je, aby
pre svojho klienta nastavil investi¢ny ciel tak, aby vyhovoval klientovym potrebam a na-
sledne vybral také investi¢cné produkty, ktoré mu tento ciel pomdzu dosiahnut. Pri tejto
ulohe je nesmierne doélezite brat do ivahy vsetky vlastnosti klienta, a to najméa jeho od-
hodlanie znasat riziko, vek, investi¢ny ciel, ¢as straveny vyhladavanim investicii, prijem
a mnohé dalSie. Pre klienta je nemenej vyznamné vybrat si takého poradcu, ktory kladie
zaujmy klienta na prvé miesto, a az nasledne svoje vlastné. Ako priklad je mozné si vybrat
(Castokrat lacnejsieho) poradcu, ktory je plateny nielen klientom, ale aj od objemu penazi
vlozenych jeho klientom do urcitych fondov. Prave na zaklade toho dany investi¢ny po-
radca uprednostnuje investicné instrumenty, ktoré st v prvom rade vyhodné prenho a az
v dalSom rade pre klienta. Naopak investicny poradca, ktory nie je podporovany ziad-
nou organiziciou (byva spravidla drahsi), uprednostiiuje klientove zaujmy a nezalezi mu,
z jeho hladiska, ktoré finanéné instrumenty zvoli, pokial nie je za ich nakup financéne
ohodnoteny. Investi¢ny poradca by mal dodaf informéacie klientovi na zaklade svojej sk-
usenosti a poznania investicnych produktov. Taktiez je ddlezité, aby spolu s klientom
vytvoril redlny a dosiahnutelny ciel a aby s nim prebral jednotlivé rizikd, ktoré investi¢ny

trh sprevadzaju.
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3.2. Diverzifikacia

Je jeden z najdolezitejsich bodov, o ktoré by sa malo investovanie opierat. V pripade, ak
by investor investoval iba do jedného trhového segmentu alebo iba do jednej spolo¢nosti
tak sa moze stat, ze pride o celi svoju investovanu ciastku. Podobne ak by investor in-
vestoval iba do jedného trhového segmentu, a tento segment by nasledne utrpel vyraznu
stratu, tak vyvija na investora neuveritelny psychologicky tlak, pod ktorym je moznost,
ze dany investor preda svoje investicie v obdobi poklesu a nasledne zaknihuje stratu. Z ne-
davnej histérie vieme, ze niektoré segmenty trhu moézu poklesnit pod vplyvom réznych
celospolocenskych udalosti je vsak prirodzené, ze ak urcity segment trhu klesa, naopak
druhy rastie. Pri spravnej diverzifikacii tak nemusi hodnota celého portfélia klesnuf ale
moze klesnit iba cast a naopak urcita cast vplyvom iného klesajiceho segmentu moze
rast, takze nie je na investora vyvijany psychologicky tlak, aby predal svoje investicie

v nepriaznivom case.

3.3. Pravidelné investovanie

Z histérie vieme, ze ak ma investor nastavené svoje zmyslanie tak, ze nakupuje len pri
uré¢itom percentualnom poklese, tak ani obrovsky pokles nie je prenho dostatocny, pre-
toze ocakéva, ze trh este poklesne. Je nesmierne tazké trafit dno a vrchol danej investicie.
Ak investor investuje pravidelne, ma to prenho pozitivny zmysle v tom, zZe vyrovnava
volatilitu trhu. V dostatocne dlhom casovom horizonte st prenho jednotlivé mensie tr-
hové prepady nezaujimavé a taktiez sa neboji investovat aj pri historickych maximach.
Tym, zZe investor investuje pravidelne, aj v pripade, Ze po investovani nastala v jeho in-
vesticii strata, je schopny dalSou pravidelnou investiciou priemerni investovanu ciastku
spriemerovat. Tym padom nenastava v jeho portféliu taky velky percentualny prepad.
V pripade, Zze méa investor k dispozicii vacsiu ¢iastku, je mozné rozdelit tito sumu na
polovicu a zainvestovat ju v priebehu 6-12 mesiacov. Tato pozdrzand investicia slizi na
ochranu investora v pripade, ze by kratko po jeho investovani doslo k padu trhu. Tym
padom, ak by bola polovica investicie kipena aj s vyssou cenou, jej nasledné dokuipenie

za omnoho nizsiu celu vyrovna v nasledujicom obdobi tento fakt.

49



3.4. Stratégia

Pojem stratégia vyznacuje cestu za dosiahnutim investi¢ného ciela. Tak ako méa kazdy
investor vlastny ciel, tak ma aj vlastnu stratégiu na jeho dosiahnutie. V tomto bode je
dolezita celkova financéna situacia jednotlivého investora. Mnohi Tudia by radi investovali,
nemaju vsak prijem, z ktorého by sa podla nich dalo dlhodobo investovat a chct rychlo
zbohatnuf. Prave preto sa pustaju do rizikovych investicii a nedrzia sa investicnej stra-
tégie alebo ju v niektorych pripadoch nemaju ani nastaveni. Ak je investi¢nd stratégia
nastavena spravne a investor je schopny ju dodrziavat v dlhodobom horizonte, tak by mu

mala pomoct k dosiahnutiu k jemu stanoveného investicného ciela.

3.5. Investicny ciel

Kazdy investor moze mat rozliény investi¢ny ciel. Medzi najrozsirenejsie patria budovanie
majetku, sporenie na dochodok, sporenie pre deti, pred¢asny déchodok,... Je ddlezité, aby
si potencialny investor, predtym ako zacne investovat, nastavil svoj investi¢ny ciel. Ak
investor nema nastaveny investi¢ny ciel, tak jeho investi¢na stratégia nema jasni podobu.
Vdaka tomuto faktu moze investor podlahniuf psychologickym faktorom a prist o svoje
investované financéné prostriedky. Taktiez je dolezité nastavit investicny ciel, ktory je do-
siahnutelny. Pri neredlnych investi¢nych cieloch ma investor nutkanie siahnut po vysoko
rizikovych investiciach za vidinou rychleho dosiahnutiu vysokého vynosu. V tomto pripade
si neuvedomuje vysoké riziko, ktoré dané jednotlivé investicné produkty prinasaju. Ak je
investicny ciel nastaveny spravne a ak je nastavena spravne aj investicna stratégia a in-
vestor rozumie vSetkym rizikam, ktoré so sebou vybraté investicné produkty prinasaju,
je vysoka Sanca na dosiahnutie tohoto cielu. Pri stanoveni investi¢ného ciela investora
ovplyvnuju vsetky faktory, ktoré si popisané v predchadzajtcich kapitolach a to najmaé:
investiény horizont, vyska rizika, ktoré je investor ochotny podstupif, finanéna situacia
investora, a mnohé iné. So spravnym nastavenim investi¢ného ciela moze investorovi po-
radif aj finanény poradca, najmé ak pozna jeho situaciu a mdéze mu pomdct finalizovat

jeho predstavy do konkrétnej podoby.
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3.6. Casovy horizont

Pri vybere a stanoven{ finanéného cielu je jedno z najddlezitejsich hladisk najméa dlzka
trvania investicii. Podla dlzky investi¢ného horizontu by si mal investor vyberat produkty
uréené pre dani ¢asovi dlzku. Ak ma investor investuje dlhodobo (10 rokov a viac)
st investicie zlozené z velkej casti akciami. Investora nezaujimajui kratkodobé poklesy
finan¢éného trhu pretoze veri, ze akciovy trh bude rést a ked dosiahne tito ¢asovii hranicu
tak jeho portfélio bude v zisku. Taktiez ocakava vysoké zhodnotenie svojich investicii. Pri
kratkodobom investovani moze investor Spekulovat na pokles alebo vzostup ceny a snazi

sa tuto skutocnost ¢o najlepsie vyuzit vo svoj prospech.

3.7. Fire

Tato anglicka skratka oznacuje pojem (Financial Independence Retaiment Early). Je to fi-
nancny stav, kedy je mozné dosahovat prijem ¢isto pasivnym spdsobom a to predovsetkym
vyplacanim dividend. Tento sposob sa d4 nadobudnit rozne a to napriklad kiipou nehnu-
telnosti a naslednym prenajatim a poberanim renty. Cielom Fire je, ze vdaka financ¢nej
slobode je jedinec schopny odburavat veci, ktoré mu neprinasaju radost a ststredit na veci
v zivote, ktoré ho napliiaji. K 1.1.2022 je priemerny déchodok 15 411 K¢&. Pricom 63%
obc¢anov ma uspory mensie alebo rovné svojej poslednej vyplate. Minimalna c¢ast obcanov
zije slobodne podla svojich predstav. Filozoficka myslienka Fire je obmedzif konzumny
spdsob Zivota a viac sa sustredit na dosiahnutie finanénej slobody. Cim viac je jedinec
schopny znizit svoje vydavky tym, vacsiu cast svojich zarobenych finan¢nych prostriedkov
je schopny investovat a tym si zabezpecif v budicnosti svoj prijem nehladiac na finanénu
situdciu. Mnoho ludi so zvysujicim primom rovnomerne zvysuje aj svoje vydaje, ktoré nie
st nevyhnutné. Dovody, pre ktoré sa snazia Iudia dosiahnut Fire je niekolko a to napri-
klad: vykonavat pracu, ktora ich bavi , venovat viac ¢asu rodine, cestovat a byt slobodni
od miesta, ktoré si zvolia na zivot. Fire je mozné dosiahnut predovsetkym velkou mierou
tuspor (50-70%), vedenim hospodarneho sposobu zivota, predovsetkym ¢o najefektivnejsim
znizovanim svojich vidavkov a pravidelnym investovanim. Dalsim krokom na dosiahnutie
Fire je potrebné si spocitat aky mé clovek majetok a vyhodnotit aky tzitok mu prinédsa.

Dalej by sa malo vyhodnotit aké st skutoéné prijmy a vydaje jednotlivca. Kazdy by mal
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poznat graf svojich prijmov a zistit akt ¢ast jeho vydavkov predstavuju veci, za ktoré pra-
videlne mina peniaze. Ak si jednotlivec spravi tento graf, je pravdepodobne, zZe zisti, kolko
svojich finan¢nych prostriedkov mina na veci, ktoré mu ni¢ neprinasaji. Nemenej dolezité
je zistit kolko v skutocnosti dana osoba zaraba. Ak je zohladneny priemerny mesacny pri-
jem cca. 38 000 K¢ tak z toho je ¢isty prijem v hodnote 30 000 K¢. Nasledne st odcitané od
tejto sumy pridruzené naklady, v hodnote 5 000 K¢ tak sa ¢istda mzda dostdva na hodnotu
25 000 K¢. Ak sa do tohto vypoctu prida aj zvysnych ¢as, ktory jednotlivec stravi dochad-
zanim do prace, tak by sa mdze pre tento vypocet pouzif 200 pracovnych hodin mesacne.
Ak sa nasledne pouzili tieto ¢isla na vypocet obetovanej hodiny vzhladom na plat, tak sa
vypocet dostane na hodnotu 25000/200= 125 Ké. Tato suma predstavuje hodnotu jednej
hodiny v praci. Na zadklade tejto myslienky by malo nasledovat rozhodnutie na ktupu veci,
ktoré si nevyhnutne potrebné. Napriklad pri kipe nového auta v hodnote 550 000 K¢ je
potrebné uznaft, ¢i je osoba ochotnd obetovat priblizne 4-5 mesiace zivota na zarabanie
finanéného rozdielu oproti kipe ojazdeného auta za 125 000 K¢. Ak by sa jednotlivec
rozhodol pre kiipu ojazdeného auta a rozdiel by investoval tak si skrati ¢as na dosiahnu-
tie FIRE o priblizne 3-5 rokov. Ako stvrty krok je potrebné znizif svoju spotrebu v troch
najvacsich oblastiach a ktorymi si: byvanie, doprava a jedlo. Ostatné oblasti, v ktorych sa
daju usetrif finanéné prostriedky st poplatky v bankach, predplatné sluzieb, ktoré ¢lovek
nevyuziva, luxusné dovolenky, zbytocne predrazeny spolocensky zZivot a rozdelit prijmy
na nevyhnutné, dobré mat a luxusné.

Tieto otazky by mali byt zodpovedané ku vsetkym vydavkom, ktoré si jedinec vypo-
¢ita v prechadzajucich krokoch a zodpovedat na otazky ¢i st jednotlivé vydaje potrebné,
¢i mu prindsaju tolko stastia, Ze je za ne ochotny obetovat svoj ¢as straveny v praci. Tak-
tiez si treba zodpovedat na otazku, ze v pripade ak by osoba dosiahla finan¢éni nezavislost
zostala by platit za tieto vydavky? V pripade zmeny prace na ¢innost, ktorda by danému
jednotlivcovi prindsala stastie, boli by tieto polozky nadalej takymi vyznamnymi v jeho
zivote? Ako posledny bod je potrebné nechat pracovat peniaze. Pod tymto pojmom je
mysleny fakt, Zze by osoba nemala drzat na beznom tucte peniaze, ktoré jej nezarabaju ale
iba stracaji hodnotu vplyvom inflacie a taktiez je potrebné sa zbavit zlych dlhov. Pod po-

jmom zly dlh je mysleny kazdy dlh s vysokym tirokom, ktory jedincovi neprinasa hodnotu.
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Zaroven by sa mal budovat pasivny prijem, ktory bude daného jednotlivca v budicnosti

7ivit.
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4. Navrh tvorby portfélia

V tejto casti vyberiem z analyzovanych titulov, tie ktoré podliehaju kritériam, ktoré
boli nadefinované v predchadzajtcej casti. Nasledne predstavim moje navrhované portfo-
liom z ekonomického aj so psychologického hladiska.

Vzhladom na analyzu stuc¢asného stavu ekonomiky a moznych rizik, ktoré s pritomné
na nielen akciovom trhu, je investovanie jediny sposob akym zabranif znehodnoteniu
finanénych prostriedkov. Vplyvom rastticej inflacie stracaju finanéné prostriedky svoju
kupnu silu. Ak by neboli finan¢né prostriedky zainvestované v dynamickych portféliach
tak by ich realna hodnota klesala vplyvom inflacie.

Pre svoje portfélio som sa rozhodol, Ze to bude portfdlio s pasivhym investovanim
pre majoritni ¢ast. Toto portfélio je portféliom dlhodobym na 30 a viac rokov. Prvym
cielom portfélia je vybudovanie ¢o najvacsieho majetku a druhym financéné nezavislost.
Pod finan¢nou nezavislostou je mysleny moment, kedy by som vybudoval dostatocné velké
financéné portféliom, ktoré by dokazalo generovat rovnaky alebo vacsi prijem ako moje vy-
davky. Stratégiu, ktori som zvolil pre toto portféliu, je pravidelné mesacné investovanie
priblizne 33% z mesa¢ného prijmu. Po dosiahnuti méjho prvého ciela je nasledovny ciel
predat vsetky drzané finanéné prostriedky a nakupit za tieto prostriedky rentové portfo-
lium, ktoré mi bude poskytovat vyplacanie renty v priebehu nasledovnych 30 rokov. Tieto
¢asové horizonty som vybral na zdklade mdjho sticasného veku (v ¢ase zacatia investova-
nia) a priemerného veku dozitia Eurépanov, ktoré sa pohybuje podla vyskumu z 1.1.2017
do veku muzov (80,9) a zien (83,5) rokov. Pri vyvoji vedy a mediciny odhadujem, ze
tento vek sa eSte predlzi. Ak dosiahnem svoj ciel vo veku 55 rokov, stanem sa financéne
nezavislym a budem moct zif bez potreby pracovat pre peniaze, avsak moj plan je zacat
pracovat nie pre peniaze ale robit to, o ma v tom ¢ase bude napliiat. 30 roény asovy
horizont vypldcania renty je postaveny na Trinity study. [10]

Této studia je postavend na portféliu 60:40 (akcie vs. dlhopisy), ktord hovori, Ze s 96%
pravdepodobnostou si investor dokaze vyberat 4% vloZenych prostriedkov a pritom toto
portfélio bude rast priblizne o 2% vzhladom na inflaciu ale taktiez budu rast vybery o 2%
rocne, prave k pomeru k inflacii. Pre hodnotu 33% z vysky mojho prijmu som sa rozhodol
vdaka tejto studii, pretoze ak by som bol schopny takéto percentudlne investovanie dosi-

ahnut, tak by som Fire dosiahol za 27 rokov. [ 7] Dovody, pre ktoré som si vybral pasivne
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riadené portfolio st na zaklade troch hlavnych skutoc¢nosti. Prva skutoc¢nost je eliminacia
daniového zatazenia. Ak je investor dafiovym rezidentom Ceskej Republiky, vztahuje sa
naiho zakon o dividendach. Pricom zdkladnd sadzba pre dan z prijmu je 15%, avsak pri
predaji aktiv ETF fondov nastavaji 2 vynimky. Prvy pripad, kedy tato skutoénost mdze
nastaf je, ak drzanie konkrétnych cennych papierov investorom splni casovy test. Tento
test spociva v drzani cennych papierov po dobu minimélne troch rokov. V tejto situacii,

po splneni casového testu, je investor oslobodeny od danovej povinnosti pri predaji.

1. ROK 3. ROK

| DAN Z PRIJMU 15% ZIADNA DANOVA POVINN

Obrazok 3: Oslobodenie od dane z predaja ETF

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Druhy pripad oslobodenia od danovej povinnosti sa vztahuje podla vysky dosiahnu-
tého zisku z predaja. Oslobodenie od danovej povinnosti nastava, ak je prekrocena presna
financna hodnota. T4 je klasifikovand na trovni 100 000 K¢. Tato hodnota sa vsak nemoze
prekrocit jedno zdamnovacie obdobie. Ak thrn z predaja investicii bude v jednom zdano-
vacom obdobi nad ¢iastkou 100 000 K¢, musi investor platit dan z prijmu 15%.

Druhé skutocnost je casova narocnost riadenia portfdlia a sledovanie jednotlivych ti-
tulov. V pripade aktivneho riadenia portfdlia je investor niteny neustale monitorovat trh
a vyhladavat zaujimavé tituly, vdaka ktorym moze jeho portfélio ziskavat hodnotu. Ak
investor najde titul, ktorého hodnota je podla jeho analyzy vyssia ako skuto¢na cena alebo
vidi v kiipe tohoto titulu moznost nakipit tento titul v zlave, tak je pre investora tento
titul zaujimavy a zvazuje jeho nakup. Nasledne, pri zvyseni jeho trhovej ceny ho mdze
predaft, ak usudi, ze jeho trhova hodnota je vyssia oproti investorom stanovenej vnitorne;j
hodnote titulu.

Trefou skutocnostou je fakt, ze sa ako investor uspokojim s faktom ,ze moje portféliom
bude maf rovnaki vykonnost ako stcasna ekonomika, vzhladom na skutoc¢nost, ze pasivne

riadené portfoliom sa sklada z prevazne ETF fondov, ktoré kopiruju trh. Jednotlivé fondy
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st rozdelené podla oblasti, v ktorych maja svoje tituly a preto ich vykon odraza celkovy
vykon daného odvetvia.

Moje portfolio je zlozené z ETF fondov a akcii, pricom najvacsie zastupenie maju
ETF fondy. Tychto fondov je 6 akciovych, 1 fond, ktoré investuje do zlata a 2 konkrétne
akcie. Celkovy objem akciovych zloziek predstavuje okolo 7300 kusov akcii, ¢o je priblizne
75% akcif svetovych finan¢nych trhov. V mojom portféliu tvoria ETF fondy 90% vsetkych
investicii. Zvysnych 10% som rozdelil medzi 2 akciové tituly v pomere 50:50.

Na to, aby som splnil zdkladnti podmienku diverzifikdcie som sa rozhodol vybrat jed-
notlivé ETF fondy, ktoré sleduju a kopiruji rozne odvetvia a trhy. Tato diverzifikacia je
geograficka, sektorova a kvantitativna. Taktiez som vyberal ETF fondy, ktoré nepontkaju

dividendy ale tieto financéné prostriedky reinvestuju naspét do indexu.

Nézov produktu Percentudlne zastupenie [%]
1 Core S&P500 UCIT ETF 36
2 SPDR S&P 400 MID 8
3 Russell 2000 US Small Cap UCITS ETF 5)
4 ISHR CORE EM IMI 17,5
5 Stoxx Europe 600 UCITS ETF 17,5
6 DBX EU SMALL 1C 5,5
7 Invesco Physical Gold A 5
8 Konkrétne akciové tituly 5
Total 100

Tabulka 1: Percentualne zasttupenie zloziek portfolia

(Zdroj: Vlastné spracovanie)

Moje portfélio sa sklada z ETF fondov, ktoré st rozdelené nasledovne:

1. Core S&P500 UCIT ETF
Percentudlne zasttpenie indexu v portféliu 36%.

Datiovy domicil: Irsko.
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Rocny vykon zodpovedd hodnote priblizne 11% rocne
Je to index najvacsich americkych spolo¢nosti. Medzi najvacsie spolocnosti v tomto
indexe patria:

« Apple Inc. — 6,84%

e Microsoft — 5,96%

e Amazon — 3,6%

Celkovo tento index obsahuje 500 najvykonnejsich spolocnosti amerického trhu. [15]

™ 3M 6M 1Y 3Y 5Y YTD MAX £401/01/2012-01/01/2022 ~

Graf 7: Vyvoj S&P 500 za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [15))

. SPDR S&P 400 MID
Percentudlne zasttupenie indexu v portfoliu 8%.
Tento index trackuje vykonnost strednych americkych spolo¢nosti. Hodnota tohto
indexu je skoro 1,7 miliardy USD. Datum zalozenia je 08.11.2005. Ro¢ny vykon
zodpovedd hodnote priblizne 11% roc¢ne. Medzi najvécsie sektory, do ktorych patria
spolo¢nosti v danom indexe st:
— Priemysel 18,5%
- 1T 12,5%

Medzi najvécsie spolo¢nosti v tomto indexe patria:

o Camden Property Trust — 1,44%

e Builders FirstSource Inc. — 1,3%
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o Trex Company Inc. — 1,1% [19]

™ 3M 6M 1Y 3y 5Y YTD MAX £ 30/01/2012 - 01/01/2022 ~

Graf 8: Vyvoj S&P MID 400 za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [19])

3. Russell 2000 US Small Cap UCITS ETF
Percentudlne zastipenie indexu v portfoliu 5%.
Tento index trackuje vykon 2000 malych americkych spolo¢nosti. Index vznikol
30.5.2014. Hodnota tohto indexu je skoro 1,9 miliardy USD. Vykon od vzniku In-
dexu je 141,5%, ¢o zodpovedd hodnote priblizne 18% roc¢ne. Medzi najvacsie sektory,
do ktorych patria spolo¢nosti v danom indexe st: [20]
— Zdravotnd starostlivost 16,62%
— Financie 16,36%

Medzi najvécsie spolo¢nosti v tomto indexe patria:

o AMC Entertainment Holdings Inc. Class A — 0,4%
e Ovintiv Inc Ord — 0,36%

o Lattice Semiconductor Corporation — 0,34% [21]
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™ 3M 6M v 3Y} 5Y YTD MAX £301/07/2014 - 01/01/2022 ~

Graf 9: Vyvoj Russell 2000 za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [20])

4. Spoloc¢nosti rozvojovych trhov ISHR CORE EM IMI
Percentudlne zasttipenie indexu v portféliu 17,5%.
Tento index zastresuje viac ako 2800 malych, strednych a velkych spolo¢nosti. [23]
Hodnota indexu je viac ako 17,5 Milidrd USD. Index vznikol 30.5.2014. Vykon od
vzniku indexu je 71,1%, ¢o zodpovedd hodnote priblizne 8,89% rocne. Tento index
vlastni investicie spolo¢nosti v rozvijajicich sa trhoch a to predovsetkym a Azii.[ ]
Medzi najvécsie sektory, do ktorych patria spolo¢nosti v danom indexe su:
~ 1T 22,23%
— Financie 18,9%

Medzi najvécsie spolo¢nosti v tomto indexe patria:

o Taiwan Semiconductor Manufacturing— 6,41%
o Tencent Holdings Ltd — 3,61%

o Samsung Electronics Ltd — 3,41%
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m™ 3M &M 1Y 3y 5Y YTD m 30/05/2014 - 08/01/2022 =

Graf 10: Vyvoj IEMG za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [22])

5. EU velké spolo¢nosti Stoxx Europe 600 UCITS ETF (DR) 1C
Percentudlne zasttipenie indexu v portféliu 17,5%.
Tento index zastresuje viac ako 600 najvacsich eurépskych spolocnosti. Hodnota
indexu je skoro ako 1,8 Miliard €.
Danovy domicil: Luxembursko.
Index vznikol 20.01.2009. Vykon od vzniku indexu je 280%, ¢o zodpoveda hodnote
priblizne 21,5% rocne.
Medzi najvécsie sektory, do ktorych patria spolo¢nosti v danom indexe si: [24]
— Financie 15,53%
— Priemysel 14,42%

Medzi najvécsie spolo¢nosti v tomto indexe patria:

« NESTLE SA ORD - 2,96%
o ASML HOLDING ORD - 2,78%

« ROCHE ORD - 2,21%
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1™ 3M 6M 1Y 3y 5Y YTD MAX £201/01/2012-01/01/2022 ~

Graf 11: Vyvoj Stoxx Europe 600 za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [24])

6. Eu malé spoloc¢nosti DBX EU SMALL 1C
Percentudlne zasttupenie indexu v portféliu 5,5%.
Tento index zastresuje malé eurdpskych spolo¢nosti. Hodnota indexu je skoro ako
1,1 miliard €. Index vznikol 17.01.2008.
Danovy domicil: Luxembursko.
Vykon od vzniku indexu je 249,83%, ¢o zodpoveda hodnote priblizne 17,85% rocne.
Medzi najvécsie sektory, do ktorych patria spolo¢nosti v danom indexe su:
— Priemysel 24,33%
— Financie 12,95%

Medzi najvécsie spolo¢nosti v tomto indexe patria:

o IMCD - 0,73%
o VAT Group Ord - 0,72%

 Getinde Ord 0,65% [27]
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m™ 3M 6M 1Y 3y 5Y YTD MAX £301/01/2012- 01/01/2022 ~

Graf 12: Vyvoj DBX EU SMALL za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [25])

7. Invesco Physical Gold A % [20]
Percentualne zastupenie indexu v portféliu 5,5%.
Daitiovy domicil: Irsko.
Tento ETF fond je zamerany na poskytovanie vykonnosti spotovej ceny zlata po-
mocou certifikatov, ktoré si zabezpecené fyzickym zlatom. Tieto certifikaty su za-

bezpecené zlatymi pritmi, ktoré drzi spoloc¢nost J.P.Morgen v londynskej banke.

™ 3M 6M v 3y 5Y YTD MAX £301/01/2012- 01/01/2022 ~

Graf 13: Vyvoj Invesco Physical Gold A za poslednych 10 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [20])

8. Individualne akcie
Mnou zvolené akcie, ktoré s sucastou mdjho portfélia patria 2 konkrétne akcie a to
spolo¢nosti Apple a Eurocomercial. Prva spolo¢nost je celosvetovy gigant v tech-
nologickom sektore v USA. Druhd spoloc¢nost je eurépsky retailovy investor. Pri
vybere tychto dvoch konkrétnych spolocnosti som zvazoval ich potencidlny rast do

budtcnosti, velkost, cenu, odvetvie a geograficku lokaciu.
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Apple — tato spoloc¢nost predavajica technologické produkty. Vyska portfélia do-
sahuje 3 biliony dolarov. Pre vyber akcie som sa rozhodol, pretoze verim, ze tato
spolo¢nost ma zaujimavy podnikatelsky plan, je schopna byt lidrom na technolo-

gickom trhu a verim , Ze si udrzi svoje postavenie aj v nasledujucich dekéddach.

Graf 14: Vyvoj Apple za 5 rokov k 1.1.2022
(Zdroj: [19])

Eurocommercial — tato spoloc¢nost je retailovy investor. Vyska portfélia dosahuje
hodnotu 4 miliard Eur. Spolo¢nost je vlastnikom a managerom 24 aktiv, ktoré su
umiestnené v eurdpskych statoch. Medzi tieto Staty patria najméa Taliansko, Fran-
cizsko a Svédsko. Spolo¢nost vlastni predovietkym obchodné centrd a nakupné
domy. [50] Ako je mozné vidiet z prilozeného grafu, jej hodnota za poslednych
5 rokov stratila priblizne 58% svojej hodnoty. Pre vyber akcie som sa rozhodol, pre-
toze verim, ze tato spolocnost ma zaujimavy podnikatelsky plan a bola v stcasnej
dobe ovplyvnena pandémiou Covid-19. Preto vidim nizku ceny ako sposob, na zis-
kanie tohto titulu zo zlavou a ocakavam jej buduci rast. Podla Downovej tedrie
tato spoloc¢nost presla z medvedieho na trh byci. Tento jav je vidief v nasledujicom
grafe.

40

2020 2021 2022

Graf 15: Vyvoj Europecommercial za 5 rokov k 1.1.20222
(Zdroj: [51])
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Pri zostavovani portfélia som pouzil restrospektivny vyvoj mnou navrhovanych pro-
duktov za poslednych 5 rokov. Za poslednych 5 rokov malo mnou navrhované portfélium,
zhodnotenie priblizne 84%. Pri tomto vyhodnoteni som pracoval so zakladnym kapitalom

1000 USD.

Nézov Percentudlne Rast za Peniazn4 hodnota  Zhodnotenie
produktu zastipenie [%] 5 rokov [%] z invest. Casti [$]  za 5 rokov [$]

1 Core S&P500 36 109 360 392
UCIT ETF

2 SPDR S&P 400 8 61 80 129
MID

3 Russell 2000 5) 55 50 28

US Small Cap

UCITS ETF

4 ISHR CORE 17,5 44 175 7
EM IMI

5 Stoxx Europe 17,5 49 175 86
600 UCITS
ETF

6 DBX EU 5,5 65 55 34
SMALL 1C

7 Invesco Physi- 5,5 39 55 21
cal Gold A

8 Konkrétne 2.5 -58 25 -14,5

9 akciové tituly 2,5 360 25 90
Total 1000 842,5

Tabulka 2: Retrospektivne vyhodnotenie portfélia za poslednych 5 rokov

(Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Pri zostavovani portfélia som vyhodnocoval aj jednotlivé kvantitativne ukazatele.

Nézov produktu Sharpe ratio Treynor ratio P/E ratio
1 Core S&P500 UCIT ETF 0,55 10,4 24
2 SPDR S&P 400 MID 0,53 8,9 25
3 Russell 2000 US Small Cap UCITS ETF 0,38 4.3 65
4 ISHR CORE EM IMI 1,39 ) 12
) Stoxx Europe 600 UCITS ETF 2,28 9,5 14
6 DBX EU SMALL 1C 4.7 11,1 -
7 Invesco Physical Gold A -0,26 0 -
8  Konkrétne 1,38 0,26 25
9  akciové tituly -0,4 — 11

Tabulka 3: Vypocet kvantitativnych ukazatelov
(Zdroj: [13], [52], [53])

Cas je najdolezitejsi faktor, ktory treba vyuzit vo svoj prospech. Pod tymto je mysleny
fakt a skutocnost zlozeného tirocenia. Svoj ¢as menime za peniaze avSak po vybudovani
dostatocne velkého majetku, uz nie je jedinec ntiteny nedobrovolne menif svoj ¢as za pe-
niaze a moze ho vyuzit inak. [28] NajdolezitejSou skutoénostou je obmedzit svoje vydavky
a tym padom ¢o najefektivnejsie budovat svoj majetok, az na takud droven, ze jedinec bude
schopny z neho poberat pasivny prijem. Ak jedinec vybuduje taky majetok, z ktorého mu
4% dokazu pokryt jeho roéné vydavky, tak tento majetok by mal byt schopny daného
jedinca uzivit priblizne 30 rokov. Tym padom by dany majetok mal vydrzat az do konca
zivota. Napriklad, ak by jedinec, chcel poberat pasivny prijem 25 000 K¢ mesacne, mal
by vybudovat majetok v hodnote 7 500 000 K¢. Tato suma sa da dosiahnut pravidel-
nym investovanim priblizne 20 000 K¢ po dobu 30 rokov. Toto je dosiahnutelny ciel pre
uvedomelych investorov. Nemenej vyznamna skutocnost je aj filozofickda podstata tvorby
portfélia. Ak ma investor vytyceny ciel, nezameria sa na zbytoc¢ni spotrebu a nezije kon-
zumny zivot. Prave naopak, snazi sa zif skromne a vSetky mozné finanéné prostriedky
investovat. Investor po dosiahnuti finan¢énej nezavislosti je schopny zit oslobodzujujsi zi-
vot, pretoze sa nezaobera zvysovanim svojich zivotnych standardov ale ststredi sa na veci,

ktoré ho napliiaji. Zisti, ze st pretiho podstatné nie materidlne veci ale napriklad préve
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cas straveny s blizkymi. Tato myslienka buduje charakter cloveka, pretoze sa vdaka nej

sustredi na podstatné veci v jeho zZivote

Penazna
Zhodnotenie Zhodnotenie
Néazov Percent. Medziroény  hodnota
produktu zastupenie [%] rast [%] z invest. “ “
dasti 5] 1 rok [$] 5 rokov [$]

1 Core S&P500 36 11 360 39,6 198
UCIT ETF

2 SPDR S&P 400 8 11 80 8,8 44
MID

3 Russell 2000 5 18 50 9 45
US Small Cap
UCITS ETF

4 ISHR CORE EM 17,5 9 175 15,6 77,9
IMI

5 Stoxx Europe 17,5 22 175 37,6 188,1
600 UCITS ETF

6 DBX EU 5,5 18 5%} 9,8 49,1
SMALL 1C

7 Invesco Physical 9,5 3 55 1,9 9,4
Gold A

8 Konkrétne akci- 5 5 50 2,5 12,5
ové tituly
Total 100 1000 124,8 623,9

Tabulka 4: Predikcia vykonnosti portfélia na 5 rokov

(Zdroj: [13])

Po vybudovani dostatocne velkého majetku v ETF fondoch svoje portfélio predam.
7, tohto zisku, ktory som bol schopny nadobudnit pravidelnym investovanim, néasledne
nakipim dividendové portfélium. Tento nakup rozdelim na 2-3 etapy, v ktorych rozde-
lim pomerom 50:50. Penazné prostriedky ziskam odpredajom aktiv jednotlivych fondov.

Nésledne tieto volné financné prostriedky zainvestujem do rentového portfdlia, ktoré je
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spominané v kapitole 3.7 Fire. Pri investovani tejto ¢iastky minimalizujem postupnym
nakupom risk, prepadu trhu. Casové tiseky medzi jednotlivymi nakupmi budu predstavo-
vat obdobie 6-12 mesiacov. Tymto spésobom som schopny ochranit svoje portféliom do
maximalne moznej miery. Nasledne si z tejto investovanej ¢iastky nakipim v priebehu na-
planovaného obdobia rentové portféliom na 30 rokov. Toto portféliom mi bude pravidelne

vyplacat dividendu.
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Zaver

Cielom tejto prace bolo vytvorenie portfélia s pomocou informécii a znalosti o kapita-
lovom trhu, fundamentalnej a technickej analyze. Nasledne bolo predstavené portfélium
pozostavajuce z ETF fondov. Taktiez boli predstavené aj psychologické aspekty investo-
vania a nasledné vyuzitie investovanych prostriedkov po zvysok zivota.

Po zostaveni investicného portfélia mozem konstatovat, ze ciel mojej diplomovej prace
bol dosiahnuty. V prvom rade som definoval ciel investovania a néasledni cestu k dosiahnu-
tiu tohto ciela. V jednotlivych krokoch som predstavil sposob, akym je mozné dosiahnut
finanénu nezavislost pri vyuziti ¢o najvicsej moznej miery pravidelného investovania.
Néasledne som predstavil sposob ako zainvestované financné prostriedky vyuzit vo svoj
prospech, vzhladom na ocakavany vek investora pri dosiahnuti finan¢nej nezavislosti. Na
dosiahnutie tohto cielu som zvolil investovanie v ETF fondoch, ktoré predstavuji formu
pasivneho investovania, o ktoré sa nemusi investor aktivne starat a tento usSetreny cas
moze byt vyuzity efektivnejsie. Priemerny ocakavany vynos pri tejto forme investovania
mnou navrhnutého portfélia je priblizne 10% rocne. Odhad vykonnosti bol stanoveny
na zaklade predikcie budicich vynosov a retrospektivneho vyhodnotenia daného portfs-
lia. Je dolezité si uvedomit, Ze tento vynos je iba ocakdvany a ze minulé vynosy nie st
zarukou buducich. Po dosiahnuti dostato¢ne velkého finan¢ného majetku, pri ktorom je
investor schopny zit iba z pasivneho prijmu, by som tieto zainvestované peniaze presunul
do rentového portfolia, ktoré by po zbytok Zivota investor vyuzival. Tymto sposobom som
predstavil moznost odchodu do predcasného déchodku.

Vyber jednotlivych zloziek portfélia som podriadoval podmienke, aby som splnil za-
kladné poziadavky diverzifikdcie a to geograficki a sektorovi réznorodost. Pri analyze
jednotlivych ETF fondoch som sa zameral na tie, ktoré nevyplacaju dividendy, ale zisky
reinvestuju. Taktiez pri vybere titulov som zohladnoval sadzbu poplatkov, ktoré som sa
snazil minimalizovat. Dovod vyberu prave ETF fondov ma dve strany pohladu. Prvou
je casova narocnost, ktora je takmer minimalna, a druhou je danové zatazenie. Prave
tato skutoc¢nost zohrala nemalti mieru pri vybere tychto produktov, pretoze pri ETF fon-
doch zanika danova povinnost z predaja pri ich drzbe viac ako troch rokov. V poslednej
casti mojej prace som predstavil aj psychologicky aspekt investovania. Tato skutocnost

je vyznamna, pretoze sa to netyka len investorov, ale kazdého jedinca. Sposob uvazo-
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vania a jednania, ktoré som predstavil, ma zasadny vplyv na kazdodenny zivot a prave
vdaka tomuto smerovaniu je kazdy nuteny rozmyslat o svojich kazdodennych potrebach.
Predstavil som tiez spésob, akym je mozné dosiahnut investi¢ny ciel. Tento sposob rozmy-
slania sa snazim aplikovat vo svojom osobnom zivote kazdodenne a zistujem, zZe v sti¢asnej
dobe je zivot v spoloc¢nosti prilis konzumny, ale zaroven som zistil, Ze som schopny viest
plnohodnotny a pre mna uspokojivy zivot aj s ovela nizsimi spotrebnymi vydavkami.
Pri pisani tejto diplomovej prace som si uvedomil, Ze nepotrebujeme nové veci, ak
nam tie staré plnohodnotne slizia, a radsej sa snazim svoje volné finanéné prostriedky

investovat do budicnosti, kde viem, ze ich budem vyuzivat efektivnejsie a rozumnejsie.
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