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Disclaimer

Tato prednaska obsahuje informacie ziskane z
verejnych zdrojov a vlastné uvahy autora

Jej ciefom je (okrem ineho) upozornit na rizikove
spravanie pri investovani na financnych trhoch

Je] cielom nie je nabadat kohokolvek ku
hazardu alebo rizikovym transakciam, hoci to
chvilami tak moze vyzerat

Ak si niekto nie je isty, Ci ho tato prednaska
neovplyvni v negativnom smere, odporucame
mu, aby si hodil kockou. Ak hodi &islo mengie

ako /, nech zostane. V opachom pripade nech
radsej opusti tuto miestnost.
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Velke Cislo

« Za posledne roky u nas vklady do
hazardnych hier rapidne stupali

 MinuloroCha suma vsSak sSokovala aj
samotné Ministerstvo financii

* Ludia na hazardné hry minuli az

53,8 miliardy kortn (53 800 000 000 Sk)



Rapidny narast

rok suma do hazardu narast
2004 30,8 mld. Sk ?

2005 34,6 mld. Sk 12,34 %
20006 43,2 mld. Sk 24,86 %
2007 53,8 mld. Sk 24,54 %




Graf vyvoja hazardu v SR
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Niekolko zaujimavosti

 Celkova pretipovana a presutazena suma za rok
2007 je vyssia, ako moOze rocne minut celé
ministerstvo prace na socialne problemy
spolocnosti

* Dospely obcan Slovenska tak minuly rok v
roznych hrach a tipovaniach utopil v priemere
takmer 12 000 korun

* Dynamika narastu za posledné dva roky (viac
ako 20 %) je znepokojujuca — toto tempo je
vyssie, ako bol nominalny narast prijmov
obyvatelstva, takze podiel hazardu na vydavkoch
domacnosti stupa



Hazardne hry podrobnejsie...

Hazardneé hry na Slovensku

Podet prevadzok Vklady (tis. Sk) Vyhry (tis. Sk)
2006 2005 2006 2005 2006 2005
VWhemé pristroje! 5596 5145 17725970 12589515 11323380 7819858
Elektromechanické rulety' 476 375 8760458 70026% 8052356 7276802
Kurzove stavky 2727 1873 8785872 7911672 783822 6886727
Ciselné lotérie 1457 1416 3126400 3100782 1572994 1606524
Kasina 6 5 1748104 1472379 1312553 1 144 489
Internetové hry - - 1214169 1186 1249712 881
Ostatné druly hazardnych hier 975 473 1771329 1571067 1282413 1100743
Spolu 11 237 9 296 43232302 34648296 32631629 25836034

'Vjednel prevddzke méze bytviac hernych pristrojov
PRAMEN: Danové riaditefstvo SR




Navratnost hazardu

« Z kazde] vlozenej stovky (v roku 2007) sa
hracom vratilo priblizne 74 korun. Na vyhrach si
totiz fudia odniesli necelych 40 miliard korun

« To znamena, ze ,Cista strata” pre hazardéerov
(rozdiel vyhier a vkladov) bola cca 14 miliard
korun

 Nebezpecné je, ak sa stane hazard zavislostou,
ako drogy, napr. marihuana, cigarety, alkohol...



Navratnost hazardu (podla
jednotlivych druhov hazardu)

Druh hazardu 2006 2005
Vyherné pristroje 63,88% 62,11%
Elektromechanickeé rulety 91,92% 91,04%
Kurzové stavky 89,21% 87,05%
Ciselné lotérie (Lotto,...) 50,31% 51,66%
Kasina 75,08% 77,73%
Internetové hry 95,10% 74,28%
Ostatné druhy hazardnych hier 72,40% 70,06%

Spolu 75,48% 74,57%



Preco ludia hazarduju ?

Co mdze byt motivaciou pre hazard:
— zabava

— vzruSenie, adrenalin

— tuzba zbohatnut

Pritom racionalne doévody absentuju; pozrime sa, Co
urobi Statisticky priemerne uspesny hazardér (75 %
navratnost) so 100 000* korunami za pat’ rokov:

zaciatok 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

100 000 Sk 75000Sk 56250Sk 42188 Sk 31641Sk 23730 Sk

*samozrejme, suma 100.000 Sk je ilustraéna a vacésina z nas vlozi do hazardu za rok daleko menej



Preco ludia investuju ?

Co méze byt motivaciou pre investovanie:
— budovanie finanénej rezervy (déchodok, byt pre deti, Studium,...)
— ochrana uspor pred inflaciou
— zhodnotenie uspor nad mieru inflacie (teda realne zhodnotenie)
— vzruSenie, adrenalin
— tuzba zbohatnut (teda znasobit majetok)

Co je investovanie:

Cielavedoma cinnost’ majluca za ciel’ zhodnotenie financnych prostriedkov
vo vopred uréenom ¢asovom horizonte

Pre matematikov zvyknutych na ovela presnejSie definicie sa mdze zdat tato
definicia vefmi neohrabana. Hladal som ohrabanu definiciu, ale tu som
nenasiel. Myslim vSak, ze vystihuje podstatu a zaroven je zrejmé, ze klasicky
hazard investovanim nie je.

Cielavedoma — mam ujasnené, ktory z vy$Sie uvedenych cielov sledujem
Zhodnotenie — racionalne oCakavam narast hodnoty poCas modjho investicného horizontu

Vopred urceny €asovy horizont — ¢im dIhSi, tym dava vacsi priestor na vyber financnych
nastrojov, zaroven to znamena, ze investor by nemal podliehat panike pri kratkodobych
vykyvoch cien finanénych nastrOJov



Co ma spolo¢né hazard s
iInvestovanim 7

Najprv rozdefme investicie podla vynosu:

Investicie s fixnym vynosom Investicie s premenlivym vynosom
Dlhopisy s fixnym kupénom Podielové fondy

Terminované vklady Akcie

Zmenky Cudzie meny

VSimnime si, Ze hazard, ako aj investicia s premenlivym vynosom maju neisty vysledok

DalSie spolo¢né znaky ani tak nesuvisia s konkrétnym druhom hazardu ani s konkrétnou
investiciou, ale s povahou toho-ktorého Cloveka. Ludia, ktori sa pri investovani dostanu na

hranicu hazardu, Casto
- hfadaju adrenalin, vzruSenie (nestaci im nudna investicia do Statneho dlhopisu)
- tuZia zbohatnut (teda znasobit majetok)
- stavaju sa zavislymi (vrhaju do rizikovych investicii nové a nové peniaze)

Kedy sa vsak l'udia dostanu na hranicu hazardu pri investovani ??



Hazard ako investovanie

Nezmysel ?

Predstavme si kurzove stavky. Ak hraju dvaja vyrovnani hraci, mal
by byt kurz na oboch hracov rovnaky, a to 2.

Teda A versus B kurz 2,0 : 2,0. Ak vsadime 100 Sk na vitazstvo
A a A vyhra, dostavame 200 Sk (2,0 * 100 Sk). Ak A prehra,
prehravame 100 Sk. Statisticky, ak hraju A a B 100 zapasov,
priblizne 50 vyhra A a 50 vyhra B. Ak vsadime 100 Sk
zakazdym na hraca A, celkovo je bilancia vkladov 10.000 Sk
a bilancia vyhier tiez 10.000 Sk (50 * 200 Sk). V skuto€nosti, ak
zapas nema favorita, teda hracCi A a B su vyrovnani, kurz je v
realnej stavkovej kancelarii povedzme 1,82 : 1,82. Rozdiel
medzi teoretickou hodnotou 2,0 a hodnotou 1,82 je marza
stavkovej kancelarie (teda to, na Com zaraba).



Hazard ako investovanie
(pokraCovanie)

Predstavme si teraz takuto situaciu:
Stavkova kancelaria X favorizuje hraca A, takze kurz na jeho vitazstvo je 1,6, na
vitazstvo jeho supera, hraca B, je kurz 2,1.

SucCasne ale stavkova kancelaria Y favorizuje hraca B, takze kurz na jeho vitazstvo
je 1,6, na vitazstvo jeho supera, hraca A, je kurz 2,1.

Stavkova kancelaria kurz na A kurz na B
X 1,6 2,1
Y 2,1 1,6

Stavime 1000 Sk na hrac¢a B v stavkovej kancelarii X a su¢asne 1000 Sk na hraca
A v stavkovej kancelarii Y. Nase vklady spolu su 2000 Sk a nech vyhra
ktorykolvek z hraCov, vyhrame prave 2100 Sk. Teda vysledna bilancia je plus
100 Sk, a to bez ohladu na to, kto vyhra, takze ide o prakticky bezrizikovu
transakciu — tzv. arbitraz. Ide o pojem znamy a vyuzivany na financnych
trhoch. Existuju www stranky venované arbitrazam pri kurzovych stavkach.

Arbitraz (definicia podfa www.wikipedia.sk) - vyuzitie nerovnakych cien daného
objektu na réznych miestach/trhoch na zisk rovnajuci sa rozdielu tychto cien (za
absencie akychkolvek suvisiacich rizik), pozri arbitraz (financie)



http://www.wikipedia.sk/
http://sk.wikipedia.org/w/index.php?title=Arbitr%C3%A1%C5%BE_%28financie%29&action=edit&redlink=1

Investovanie ako hazard

KoneCne sme sa dostali k jadru — k najnebezpecnejSej situacii v ramci nasej témy. Ti, ktori hraju
jednu z hazardnych hier vymenovanych na slide €.7, zvyCajne vedia, Ze hazarduju a u
vacsiny z nich nepredstavuju prehazardované Ciastky horibilné sumy. Ruku na srdce — kto z
nas si nekupi Lotto za 100 Sk, ak je jackpot 100 mil. Sk ? Cast z hazardérov sa stava
zavislymi, ale z nich Cast’ sa lieCi — bud z vlastného rozhodnutia, alebo ich dotlacCi rodina.

Najhorsie je, ak Fudia nevedia o tom, ze hazarduju

Aby sme si to rozobrali podrobnejSie, zacnime zakladnym zeleznym pravidlom:

VysSsSi vynos znamena vyssie riziko

Spominal som to aj minuly rok, ale nezaskodi si pripomenut: toto Zelezné pravidlo plati bez
ohladu na to, Ci si ho uvedomujeme alebo nie, bez ohladu na to, Ci nam to neskuseny
finanény poradca z neznalosti zami€i, bez ohfadu na to, Ze to klamliva reklama zamerne
zamlCi ...

Priklad: Predpokladajme, Ze sme investori v EUR (to znamena, Ze nas zaujima vynos v EUR).
Ocakavam, Ze cena akcie X obchodovanej v EUR vzrastie o 20 %. Alternativnhe vsak
mobdzem investovat do akcie Y, obchodovanej v USD (s podobnou volatilitou ako X) a ak
verim, Ze akcia Y porastie 0 20 % a zaroven USD posilni voci EUR o 20 %, mame Sancu
zarobit 44 % (1,2*1,2 = 1,44). Zvysili sme potencialny vynos, ale zvySili sme aj riziko —
okrem rizika zmeny ceny akcie Y podstupujeme aj menové (devizové) riziko, teda
vyznamné riziko navySe oproti investicii do akcie X. Ak mame smolu a oslabi akcia Y a
zaroven USD oproti EUR, prerobime viac ako v pripade rovnakého poklesu akcie X.



Investovanie ako hazard
preco som napisal tuto prednasku

Az teraz sa dostavam k motivacii, preCo som napisal tuto

prednasku — v jednom jedinom tyzdni som mal troch klientov,
ktori v kratkom Case — jeden za niekolko dni, dalsi za niekolko
tyzdnov — prerobili desiatky tisic dolarov alebo eur. Rekordérom
bol mlady chalan, vlastnik 3 internetovych portalov, ktory prisiel
o 60.000 USD za dva dni. VSetkym som bez okolkov povedal,
ze to, Co robili, nebolo investovanie, ale hazard, porovnatelny s
hranim rulety.

Aby sme to blizSie osvetlili, potrebujeme este jeden pojem.

1.
2.
3.

4

Budeme postupovat pomaly, ,step by step®:

Investor ma na zacCiatku k dispozicii 20.000 Sk (vlastnych)
PoziCia si 80.000 Sk za 5 % p.a.

K dispozicii ma teda 100.000 Sk (20.000 vlastnych a 80.000
poziCanych)

100.000 Sk z bodu 3 investuje do akcie A

5. Po roku investor vyhodnoti svoju investiciu:



Investovanie ako hazard
financna paka — dobry sluha, ale zly pan

zivot je nevyspytatelny, preskumajme teda viaceré scenare:

vyvoj ceny akcie hodnota akcii dih Cista hodnota ROE hodnotenie
20% 120 000 84 000 36 000 80,00% Fantastické !!!

10% 110 000 84 000 26 000 30,00% Vyborné

0% 100 000 84 000 16 000 -20,00% Prezijem

-10% 90 000 84 000 6 000 -70,00% Dost zlé

-20% 80 000 84 000 -4 000 -120,00%  Katastrofa !!!

vyvoj ceny akcie — znamena percentualny narast / pokles ceny akcie za rok

hodnota akcii — znamena hodnotu balika akcii, ktoré sme kupili na za€iatku za 100.000 Sk

dlh — predstavuje hodnotu dlhu po jednom roku

Cista hodnota — je rozdiel hodnoty akcii a dlhu, interpretacia je taka, Ze investor po roku preda
nakupené akcie, splati dlh a to, o mu ostane, je Cista hodnota

ROE — (return on equity) — predstavuje navratnost vlastného kapitalu, teda vynos z pévodnej, pocCiato¢nej
sumy vlastnych zdrojov (20.000 Sk)

Vyssie uvedeny priklad ilustruje princip pakového efektu — financ¢nej paky

posledny riadok ukazuje, Ze sa realne méze stat, Ze prerobime nielen vSetko, o sme investovali, ale ostaneme dIZni dalSie peniaze



Investovanie ako hazard
finanCna paka este raz

Ten isty priklad, ale v ramci jedného dna (tzv. daily trading) - rano kupim akcie, vecer
predam, splatim p6ziCku - urokové naklady na p6zicku budu nulové, takze:

vyvoj ceny akcie hodnota akcii dih Cista hodnota ROE hodnotenie
20% 120 000 80 000 40 000 100,00%  Fantastické !!!
10% 110 000 80 000 30 000 50,00% Vyborné
0% 100 000 80 000 20 000 0,00% Prezijem
-10% 90 000 80 000 10 000 -50,00% Dost zlé
-20% 80 000 80 000 0 -100,00%  Katastrofa !!!
Ak oznaCim x percentualny narast / pokles ceny akcie a y veli€inu ROE, lahko vidime,
Ze plati: y = 5x

Teda pracujem s 5-nasobnou finanénou pakou, ¢o znamena, ze patnasobne zvacsujem
zisky (bohuzial aj straty) ako pri jednoduchej investicii do akcie A. ZvySil som
(podstatne) potencialny vynos investicie, ale zvysil som (podstatne) aj riziko !

FinanCna paka sa nachadza v mnohych investi€nych produktoch, vobec
nemusi byt pritomna explicitna p6ziCka / uver investora !!!



Investovanie ako hazard
experti a ich pribehy

A teraz sa vratime k nasSim expertom zo slidu €.16 (to su ti, ¢o nas inSpirovali k
napisaniu tejto prednasky):

Expert A ,investoval® do tzv. knock-out certifikatov. Ide o moderné financ¢né
produkty, ktoré sa objavili na trhu ani nie pred desiatimi rokmi a u nas su prakticky
nezname (expert A pracuje v Nemecku ako programator). Motivaciou, ktora ho
pritianla ku knock-outom, bolo to, ze jeho kamarati sa mu chvalili, ako pekne na
knock-outoch zarobili — napriklad za jediny den si zarobili na dovolenku pre celu
rodinu v hodnote 4.000 eur, pri investicii 10.000 eur. Lakaveé, vsak ?

Co je to knock-out certifikat ?

- je to derivat, teda jeho cena sa odvija od ceny nejakého podkladového aktiva
(napr. indexu, konkrétnej akcie a pod.)

- ma extrémne kratku splatnost’ (napr. 14 dni)

- obsahuje finan¢énu paku réznej sily — zvy€ajne niekolko desiatok nasobnu paku

- je definovana knock-out bariéra podkladového aktiva, ak tuto bariéru podkladové
aktivum dosiahne, v den splatnosti bude knock-out splateny v sume 0 eur, bez
ohlfadu na neskorSi vyvoj (teda aj v pripade, ak podkladové aktivum stupne nad
hodnoty, ktoré malo v ¢ase nakupu knock-out certifikatu !!!)



Investovanie ako hazard
experti a ich pribehy

Expert A si oblubil knock-outy s podkladovym aktivom DAX, Co je index 30 najvacsich nemeckych
verejne obchodovatelnych firiem. Ako to fungovalo ?

Paka konkrétneho knock-outu bola povedzme 40, knock-out bariéra bola stanovena na 6.900
bodov (indexu DAX), expert A kupoval jeden certifikat za 1 euro v okamihu, ked hodnota DAX-u
bola 7077 bodov. Ked DAX vzrastol na 7148 bodov, teda 0 1 %, vdaka pakovému efektu expert A
zarobil 40 %, teda ak pdévodne nakupil 10.000 certifikatov po 1 eure, teraz mali tieto certifikaty
hodnotu 14.000 eur a mal zarobené na luxusnu letnu dovolenku.

AvSak bezna denna volatilita DAX-u (teda denné kolisanie, denné vykyvy) su aj 2 percenta a uz
pokles 0 2,5 % percenta (teda relativne velmi maly pokles) oproti nakupnej hodnote 7077 bodov
znamenal prerazenie knock-out bariéry. Na jesen 2007 zacal DAX klesat’ (predtym s malymi
vykyvmi nepretrzite rastol), takZze knock-out bariéry viacerych nakupenych knock-outov boli
postupne prerazené a vSetky knock-outy, ktoré mal expert A nakupené, boli splatené za 0 eur.
Takto v priebehu niekofkych tyzdrov priSiel asi o 60.000 eur. Pre porovnanie: pri priamej investicii
do DAX-u by priSiel asi 0 10 %.

UZ len mraziva bodka na zaver pribehu experta A: nebudete verit, ale na tieto transakcie si
expert A pozical 50.000 eur za 9 % p.a., teda extrémne rizikovy produkt eSte ,podporil® dalSou
pakou, ¢oho vysledkom bolo, Ze prerobil nielen vlastné volné financné prostriedky, ale ostal dizny
dalSich 50.000 eur s pomerne vysokym urokom, ktoré bude splacat niekolko dalSich rokov



Investovanie ako hazard
experti a ich pribehy

Expert B sa zalubil do forexu, teda do devizového trhu. Tu uz budeme stru¢nejsi:

Obchodoval cez internet (ako by aj nie, ked sam je vlastnik troch web portalov), priCom na forexe
sa bezne obchoduje tak, Ze urobite kontrakt za 1.000.000 USD, ale nepotrebujete realne celu
sumu, ale len jej zlomok, tzv. kolateral (zabezpeku), povedzme 10.000 USD, ktora sluzi na krytie
pripadnej straty. Ako asi tuSime, paka v tomto pripade bola 100 — nasobna, takze narast kurzu
jednej meny voci druhej mene o 1 % znamena 100 % zisk (oproti zloZenému kolateralu), naopak,
uz pokles o 1 % (ano, jedno jediné percento) znamena 100 % stratu. Takyto maly vykyv je na
devizovom trhu absolutne bezny — zverejnia sa horSie ako oCakavané udaje z USA a dolar v
priebehu par minut oslabi voci euru o 2 az 3 percenta. To sa aj stalo. Expert B mal otvorené dve
vyznamneé pozicie, v oboch pripadoch iSiel trh proti nemu, za dva dni boli obe pozicie
zlikvidované a expert B priSiel o viac ako 50.000 USD.

Co mali spoloéné obaja experti ?

-obaja inteligentni, preto by som netvrdil, Ze vySSie popisané sa méze stat iba ludom hlupym
alebo nevzdelanym

-obaja neskuseni investori, zacali ,investiciami“ do najrizikovejSich finanénych nastrojov

-k vyberu finanénych nastrojov ich viedli rady kamaratov, chvalenkarstvo znamych, ,kolko oni
zarobili, nie porada s nezavislym finanénym poradcom

-samozrejme, znami a kamarati sa chvalili len uspechmi, nespominali neuspechy, straty, ¢o
vyvolavalo v naSich expertoch tuzbu vyrovnat sa ,uspesnejSim”

-okrem praktickych skusenosti im chybali aj teoretické vedomosti a znalosti



Investovanie ako hazard
poucenie z krizového vyvoja

Co som im povedal ?

-povedal som im, ze to, Co robili, nebolo investovanie, ale obyCajna ruleta

-tak ako pri rulete vsadzam povedzme na Cervenu, ktora znamena vyhru a Cierna znamena
prehru, v ich pripade narast o par percent znamenal krasny zisk, pokles o par percent absolutnu
stratu; neSlo o dlhodobé investovanie, ako je to v pripade investicie do diverzifikovaného
akciového portfdlia, iSlo v podstate o nahodny pohyb cien na finanénom trhu

-vykyvy, ktoré znamenali absolutnu stratu, boli bezné v ramci niekolkych hodin alebo niekolko
malo dni; finan€na paka bola enormne vysoka, takze aj pravdepodobnost’ absolutnej straty
-ak si kupim vec za 1000 eur, precCitam si najprv navod, az potom sa pustim do montaze — do
tohto — v objeme niekolko desat tisic eur - sa pustili bez akejkolvek pripravy

-Uplne zanedbali postup, ktorym sa uCime v Skole: od jednoduchSieho k zlozitejSiemu, zasadu
postupnosti — mali zaCat dlhopismi, potom prejst povedzme na diskontné certifikaty, neskér
indexové certifikaty a k takymto ,divo¢inam*“ by sa pravdepodobne ani nedostali

-obaja podcenili poplatky (pri certifikatoch) resp. marze (pri forexe); to znamena, Ze aj keby sa
im nestalo to, ¢o sa stalo, teda katastrofa v priebehu par dni, poplatky, resp. marze by im ,zhltli
znacnu Cast’ majetku; biznis takychto ,obchodnikov® nespociva v spokojnosti klientov, je im v
principe jedno, Ci klienti zarabaju alebo prerabaju, hlavne, ze vela obchoduju a platia poplatky.

,ved poplatky su zanedbatelné, za jeden obchod platim poplatok 10 eur, to je ni€ v porovnani so
ziskom 4000 eur z jedného obchodu®. Ratajme: v pripade oboch expertov iSlo o tzv. daily trading,
ked za jeden defi urobim mnozstvo obchodov — kupim, predam, zase kupim, zase predam. Ak by
sme ratali len 5 obchodov za den, poplatok 10 eur za obchod, za 200 dni je to 10.000 eur !! Teda
za 6 rokov by ste sa dostali s kapitalom 60.000 eur na nulu aj bez ,katastrofy“.



Investovanie ako hazard
poucenie z krizového vyvoja

Podobne je to pri forexe — reklamy takychto obchodnikov hovoria o vefmi likvidnom trhu a
minimalnych spreadoch. Co to znamena:
Spread je rozdiel medzi ponukou na kupu a ponukou na predaj;
V pripade najlikvidnejSieho menového paru EUR / USD je to zvy€ajne len 1 pips, t.j. jedna
desattisicina. Takze kotacia vyzera nasledovne:

1,5571/1,5572
Reklama hlasa: ,spread len 1 pips !!“ a zda sa vam to zanedbatelné. Ale nie je, ak obchodujete s
finanCnou pakou. Ak kupite 1 milion eur, kupujete ich za cenu predaj, teda v naSom pripade za
1,5572 USD. Teda 1.000.000 EUR nas stoji 1.557.200 USD. Ak by som ich okamzite predal a
kotacia by sa nezmenila, predaval by som za cenu kupa, teda za 1,5571. Za 1.000.000 EUR by
som dostal 1.557.100 USD, ¢o znamena, Ze okamzita kupa a predaj vygeneruje stratu 100 USD.
Co je to 100 USD pri miliénovej transakcii ?? Pohlad sa v$ak radikalne zmeni, ak obchodujeme
so 100 — nasobnou pakou, teda kolateral je 1 % z objemu transakcie, v naSom pripade 15.572
USD. Pri tejto sume, ktora je naSou realne investovanou, uz 100 USD nie je zanedbatelnych. Ak
urobime 156 takychto obchodov (a denne pri takej vysokej pake urobia hraci 10 — 15 obchodov a
viac), prerobime na spreade cely kolateral, aj keby sme inak boli Statisticky na nule.

Maloktory z hra¢ov na finanénom trhu, ktory ¢asto (denne) obchoduje a ktory pouziva
finanénu paku, si uvedomi devastujuci vplyv poplatkov a spreadov na hodnotu ich
portfolia
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Hranica medzi investovanim a hazardom je nejasna — existuje mimoriadne Siroka skala
finanénych nastrojov, kde mézeme plynule prechadzat’ od investicii s nizkym, ale
takmer istym vynosom, az po finanéné nastroje s mimoriadne vysokymi vynosmi
(stovky percent za den) a mimoriadne vysokym rizikom, ktoré su uz bezpochyby
hazardom

statne dlhopisy — maju splatnost, v den splatnosti je vyplatena menovita hodnota dlhopisu,
pravidelne su vyplacané vynosy, pravdepodobnost nevyplatenia menovitej hodnoty alebo
vynosov je blizka nule

firemné (korporatne) dlhopisy (alebo zmenky) — predstavuju celu Skalu rizika — od
mimoriadne nizkeho (monopoly ako SPP, mimoriadne kvalitné firmy s dobrou histériou,
vysokymi prijmami a nizkym zadiZzenim), cez bezné fungujice obchodné spoloénosti, az po
firmy s vysokym zadiZenim, zapornymi vysledkami hospodarenia (neustéle v strate), kde
riziko nesplatenia dlhopisov (zmeniek) je vysoké a osobne povazZujem takuto investiciu za
hazard. Priklad: dlhopis KoZeluZzne BoS$any, ponukal atraktivny vynos, firma sa dostala do
konkurzu, veritelia budu radi, ak dostanu niekolko percent spat’

indexovy certifikat, diverzifikované portfélio akcii, akciovy podielovy fond -
bezpochyby ide o zmysluplnu investiciu s dlhym investicnym horizontom (5 az 10 rokov);
historicka vykonnost' hlavnych akciovych indexov je udavana medzi 6 — 8 % p.a. a povazuje
sa za jeden z mala realnych nastrojov na ochranu pred inflaciou — pozor na poplatky !! V
kratkodobom horizonte moznost strat az v desiatkach percent, ale velmi mala
pravdepodobnost’ absolutnej straty




Investovanie ako hazard
poucenie z krizového vyvoja - zavery

jednotlivé akcie — v ucCebniciach sa mozZete docCitat o rozdeleni na tzv. blue chips,
najkvalitnejSie akcie velkych spolo¢nosti, cez Mid Caps, stredne velké spolo¢nosti, aZz po akcie
malych spolo¢nosti, tzv. Small Caps, s postupne stupajucim rizikom. Ale posledné roky a moja
vlastna skusenost hovoria: investicia prevaznej €asti vasich finanénych aktiv do jedinej akcie je
hazard. Priklad: Bibka, moja manzelka, dostala pred cca 7 rokmi zamestnanecké akcie
spolo¢nosti Alcatel za zvyhodnenu cenu 48 eur / ks (na trhu sa obchodovali za 64 eur). Alcatel
bezpochyby patril do kategorie ,blue chips® — zamestnaval desiatky tisic zamestnancov, zisky
dosahovali niekolko miliard eur. Maximum, ktoré dosiahla cena tychto akcii, bolo priblizne 96
eur, dva roky na to sa cena zrutila na 3 eura, neskor stupla na 12 eur, teraz je okolo 5 eur.

derivaty, produkty s pakovym efektom — ako som uz v tejto prednaske zmienil, derivaty su
dobry sluha (sluZia na zabezpelenie napr. menového alebo urokového rizika, a vtedy su
uzitodné, lebo znizuju riziko portfélia), ale zly pan, ak sa pouzivaju na $pekuléaciu. Cim vadsia
paka a ¢im vacsi podiel v portfdliu, tym vacsi hazard; v principe si myslim, Zze 95 % beznych
klientov sa bez nich, ako Spekulaénych pozicii, pokojne zaobide.

Investicie Spekulacie Hazard
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Dostupnost’ finanénych produktov sa stale zvysuje — je mozné obchodovat’ ,,z domu®,
cez internetovské aplikacie; od januara tu budeme mat’ euro, priCom v eurach su
denominované stovky tisic finanénych produktov, od jednoduchych az po velmi zlozité;
menovita hodnota investi€nych certifikatov je ¢asto 100 eur, €ize su dostupné pre

EwE wa

najdolezitejSie — vybrat’ vhodny produkt podla vasho rizikového profilu, investiéného
horizontu a d’'alSich parametrov

Skuste si osvojit’ zasadu: ”Comu nerozumiem, to nekupujem®, nech to vyzera akokolvek
lakavo; nie je nahoda, ze najobchodovanejsie produkty su tie najjednoduchsie; €im
zlozitejSie, tym je vacsi priestor na skryté poplatky a tym vyssSia pravdepodobnost’, ze
nebudeme vediet’ posudit’ jeho rizika

Porad’te sa s nezavislymi odbornikmi — vasi znami sa zvyc€ajne pochvalia len uspechmi a
zamlc¢ia neuspechy — je lakavé to skusit' tiez, ale pokusy o napodobovanie zazra¢nych
vynosov zvy€ajne skonc€ia katastrofalne



