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ABSTRAKT

Diplomova praca sa zameriava na vytvorenie navrhu portfolia finan¢nych produktov pre
zaistenie na dochodkovy vek. Praca je rozdelena na teoreticku a prakticku Cast’, v ktorej je
zaroven zahrnutd aj Cast’ projektova. V teoretickej Casti je spracovana literarna reSer$
zoblasti finan¢ného systému, dochodkového systému a moznosti investovania do
finan¢nych produktov s vymedzenim investicnych stratégii a moznych rizik spojenych s
investovanim. Praktickd Cast’ obsahuje vymedzenie profilu investora z hl'adiska vekovej
a prijmovej kategorie, jeho investi¢nej stratégie a financnych cielov s analyzou vyvoja
vymedzenych trhov ¢i uz do minulosti, ale aj do buducnosti. V projektovej Casti je vystupom
konkrétny ndvrh portfélia spolu s jeho ndkladmi, moznymi scendrmi budiceho vyvoja a

prinosmi s rizikami.

KTIacové slova: investicia, kapitalovy trh, dochodkovy systém, finan¢né planovanie

ABSTRACT

This diploma thesis is focused on the creation of a proposal for a portfolio of financial
products for a life insurance retirement. The work is divided into a theoretical and a practical
part, which also includes a project part. In the theoretical part, a literature search is processed
in the field of the financial system, the pension system and the possibilities of investing in
financial products with the definition of investment strategies and possible risks associated
with investing. The practical part contains the definition of the investor's profile in terms of
age and income category, its investment strategy and financial goals with an analysis of the
development of the defined markets in the past and also in the future. In the project part, the
output is a specific proposal of the portfolio together with its costs, possible future

development scenarios and benefits with risks.

Keywords: investment, capital market, pension system, financial planning
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UvVOD

S pokrokom technoldgii a vedy v oblasti zdravotnictva sa stredna dizka Zivota, ako aj
dochodkovy vek predlzuje. Co viak naopak dostatoéne neprosperuje, je demograficky vyvoj
spolo¢nosti nielen na Slovensku, ale aj v celej Eurdpe. Kazdym rokom sa rodi menej deti
a naopak, pribuda I'udi v dochodkovom veku, ¢o tvori tlak na suc¢asny déchodkovy systém.
Kazdym rokom sa odchod do dochodku posuva anie je vylucené, Ze sa na sucasny
déchodkovy systém do budicnosti nebude mozné spolahnut. Preto je potrebné hladat
alternativne cesty, vd’aka ktorym je mozné z finanéného hl'adiska prezit’ v dochodkovom
veku dostojny a finanéne zabezpeceny zivot. Tou alternativnou cestou je dlhodobé
investovanie do finanénych produktov, vd’aka ktorym je mozné si aj z priemerné¢ho prijmu
zabezpecit’ dodato¢ny prijem v dochodku, ¢o bude témou tejto diplomovej prace. Zaroven
tato diplomova praca bude sluzit’ aj ako navod a ukazka pre bezného, doteraz financ¢ne malo
znalého Cloveka, Ze je potrebné investovat’, mysliet’ do buducnosti a Ze portfolio finanénych
produktov si dokdze vd’aka analyze a poznaniu svojich finanénych cielov zostrojit’ aj

svojpomocne a s minimalnymi nakladmi.

Teoreticka Cast’ diplomovej prace je v ivode zamerana na vymedzenie finanéného systému
a jeho fungovania s bliz§im zameranim na financny trh. Teoreticka Cast’ d’alej pokracuje
definiciou déchodkového systému s urcenim principov fungovania v Slovenskej republike,
demografického vyvoja spolocnosti a tieZ definovanim prednosti a problémov sti¢asného
nastavenia dochodkového systému. Dalsia Cast’ je venovana tradiénym a modernym
sposobom, ktoré sltizia pre zabezpec€enie na dochodkovy vek. Po tychto kapitolach nasleduje
definicia investicnej stratégie s vysvetlenim tvorby a moznych typov stratégii. Posledna
kapitola v teoretickej Casti popisuje mozné rizikd spojené s investovanim do finan¢nych

produktov a sposobmi, ako je moZné tieto rizika riadit’.

Analyticka c¢ast’ diplomovej prace je tvorena v vode vymedzenim osobného profilu
investora, investi¢nej stratégie a jeho financnych ciel'ov, na zéklade ktorych su stanovené
trhy, na ktorych bude investor investovat’. Poslednou a zaroveii kI'i¢ovou ¢ast’ou analytickej
Casti je analyza vyvoja jednotlivych trhov stanovenych na zaklade finan¢nych cielov nielen

z historického hladiska, ale aj z moZného vyvoja do budicnosti.
V praktickej Casti diplomovej prace je na zaklade analytickej Casti vytvoreny ndvrh portfolia
spolu s percentudlnym rozdelenim podl’a jednotlivych trhov. Uréené st konkrétne produkty,

ktoré¢ budu v portfoliu zahrnuté s vytvorenim modelového prikladu daného portfolia.
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Nasleduje uréenie nédkladov na prevadzku portfolia s vymedzenim moznych scendrov vyvoja
modelového portfolia do budicnosti. Posledna kapitola diplomovej prace hovori
o prinosoch, ale aj o moznych rizikach, ktoré su s tymto portféliom spojené a ktoré by mal

kazdy investor brat’ na vedomie.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Ciele diplomovej prace

Hlavnym cielom diplomovej prace bude vytvorit’ portfolio financnych produktov k zaisteniu

na dochodkovy vek.

Vedl'ajsim cielom bude vysvetlit' a ukdzat’, preco je investovanie s cielom zabezpecit’ si
dodatocny prijem v dochodkovom veku, vzhl'adom na sucasnii ekonomickt a demografick
situdciu a so sucasne nastavenym dochodkovym systémom vel'mi doleZité a potrebné nielen

pre mladého ¢loveka, ale pre vSetky vekové skupiny.

Dal§im vedlajsim cielom prace bude vytvorenie ukazky toho, Ze svoje investi¢né portfolio
si dokaze aj bezny clovek spravovat samostatne a s nizkymi ndkladmi. K tomu bude
vykonand analyza osobného profilu investora, vymedzenie jeho investi¢nej stratégie a jeho

finan¢nych ciel'ov, na zédklade ktorych budu uréené trhy, na ktoré by sa mal sustredit’.
Metody spracovania diplomovej prace

Metddou, akou bude spracovana teoretickd Cast diplomovej prace, bude na zaklade
prieskumu literarnych pramenov spracovanie odbornej literarnej reSerSe do jednotlivych
kapitol a podkapitol, ktora buda nasledne sluzit’ ako zaklad pre spracovanie praktickej Casti

diplomovej prace.

Metddami, akymi bude spracovana praktické ¢ast’ diplomovej prace, budu:

analyza,
- syntéza,
- indukcia,
- dedukcia,

- pripadova studia.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNY SYSTEM A JEHO FUNGOVANIE

Rejnus (2016) definuje financny systém ako naro¢ny mechanizmus, ktory obsahuje vsetky
Ciastocné segmenty finanéného trhu, investicnych nastrojov a taktiez vSetkych

ekonomickych subjektov, ktory sa na fungovani finan¢ného systému priamo podiel'aji.

Finan¢ny systém je tvoreny suctom vsetkych subjektov v ekonomike, ktoré sa zii€astituju na
recipro¢nych finanénych operaciach a d’alej aj pravnymi vztahmi, ktoré funguju medzi

tymito subjektami. (Belas et al., 2013)

Haan et al. (2020) hovoria, Ze podstatnou tlohou finan¢ného systému je premiestnit’ finan¢né
zdroje zo sektorov, ktoré ich maju nadbytok, do sektorov, ktoré ich, naopak, maju

nedostatocné mnozstvo.
Chovancovi et al. (2016) definuji 8 hlavnych funkeii finan¢ného systému:

Depozitna funkcia — pomocou institacii dokaze finan¢ény trh vytvorit’ priestor alokaciam
uspor obyvatel'stva do sektorov, kde budu produktivne vyuzité. Z celkovych zdrojov, ktoré

st alokované na finanénych trhoch je az 60 % tvorenych usporami obyvatel'stva.

Funkcia zabezpecenia bohatstva — je to funkcia finanéného trhu, vd’aka ktorej je mozné
uchovanie alebo dokonca zvySenie hodnoty. Napriklad pri investicidch do fyzickych statkov,
akymi su automobily alebo stroje, ich hodnota casom klesa, naopak, pri investicii do cennych

papierov sa hodnota zvysuje.

Funkcia likvidity — tato funkcia zabezpecuje, Ze majetok obsiahnuty v réznych finanénych

nastrojoch je mozné rychlo a s nizkym rizikom straty vymenit’ za peniaze.

Uverovd funkcia — subjektom, ktoré dopytujti finanéné prostriedky, ich umoziiuje ziskat' na

to, aby dokazali financovat svoje aktivity.
Platobnad funkcia - je to funkcia, na zéklade ktorej sa realizuju platby za tovary a sluzby.

Funkcia ochrany proti riziku — vladam, firmam a spotrebitel'om ponuka finan¢ny trh
ochranu proti roznym druhom rizika (majetkové, zivotné poistenie atd’.) Taktiez poskytuje
moznost tvorby diverzifikovaného portfolia aktiv, ktoré funguje ako opatrenie pre

potencidlne buduce straty.
Selektivna funkcia — zabezpeCuje podporu potencidlne uspeSnych a schopnych
podnikatel'skych subjektov, a opacne, ul'ahCuje zanik podnikatel'skych subjektov, ktoré

nevykazuji znamky prosperity.
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Politicka funkcia — hlavnym kandlom, cez ktory vlady realizuju svoju politiku, sa stali

finan¢né trhy.

Fungovanie finan¢ného systému:

Fungovanie finan¢ného systému vyjadruje obrazok ¢. 1.

Uspory veritefov Diznici
1. Domé&cnosti 1. Spoloénosti

2. Spoloénosti 2. Vlada
3. Vlada Prostriedky Prostriedky 3. Domacnosti
4. Zahranitie 4. Zahranitie

| Priame financovanie |

Obrazok 1 - Fungovanie financného systéemu (zdroj: Viastné
spracovanie podla Haan et al., 2020)

Sektory, ktoré si musia poziciavat, si vyobrazené na lavej strane a tie, ktoré, naopak,
poziciavaju finan¢né zdroje, st vyobrazené na pravej strane. Na vrchnej strane je zobrazené
financovanie nepriame. Tu vystupuji 3 strany, ktorymi st veritelia, sprostredkovatelia
a sektory, ktoré dopytuji financné prostriedky. Sprostredkovatel’ (banka, poistoviia) ziska
finan¢né prostriedky od veritela (sporitel'a). Tieto prostriedky nasledne poskytne vo forme
uveru sektoru, ktory ma o takéto prostriedky zaujem. Na spodnej strane obrdzka je
naznacené priame financovanie, kde si sektor, ktory dopytuje finan¢né prostriedky,

poziciava tieto prostriedky od iné¢ho sektora za pomoci finan¢ného trhu. (Haan et al., 2020)

1.1 Finan¢ny trh

Madura (2021) definuje finanény trh ako trh, kde sa vyskytuju finan¢né aktiva, ktoré je
mozné nakupit’ alebo predat’, ako napriklad akcie alebo dlhopisy. Prevadzanie prostriedkov

sa vykonava na financnych trhoch, ked’ na jednej strane trhu stoja investori (domacnosti,
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podniky) a poskytuju svoje Cisté uspory. St to ti i€astnici trhu, ktori zarobia viac penazi ako
minaji. Veria, Ze sa im investicia na trhu vrati. Na druhej strane stoja Gcastnici trhu, ktori,
naopak, minaju viac peniazi ako zarobia. Tito ucastnici trhu sa nazyvaji aj ako deficitné

jednotky.

Podl'a Maduru (2021) je prisposobenie sa podnikovym finanénym aktivitam, ktoré obsahuju
rozne rozhodnutia podniku, ako napriklad aké mnozstvo financnych prostriedkov je
potrebné ziskat’, pripadne kol'ko cennych papierov vydat, hlavnou ulohou finan¢nych trhov.
Vdaka finanénému trhu dokézu firmy (v tomto pripade deficitné jednotky) ziskat' od

investorov prostriedky pre svoje financovanie.
Mishkin (2019) d’alej rozdel'uje finan¢ny trh na primarny a sekundarny trh:

Primarny trh — je to trh, kde vlada alebo firma, ktord emituje cenné papiere a tak si
pozi¢iava finan¢né prostriedky, preddva tieto cenné papiere prvym kupujicim. Prvotny
predaj sa vykondva prostrednictvom investicnej banky, ktora cenné papiere upisuje

a garantuje ich cenu. Nasledne cenné papiere predava verejnosti na sekundarnom trhu.

Sekundarny trh — cenné papiere, ktoré uz boli predtym vydané na primarnom trhu, je
mozné na tomto trhu opédtovne predavat. NajzndmejSimi prikladmi sekundarnych trhov

moZu byt burzy, ako su napriklad NYSE, NASDAQ a podobne.

Madura (2021) dodéava, Ze emitentovi cennych papierov poskytuji financné prostriedky len

transakcie na primarnom trhu, na sekundarnom trhu uz nie.

Dalej sa finanény trh deli na trh:

a) Penazny — je trhom, kde sa obchoduje s dlhovymi cennymi papiermi, ktoré¢ maja
kratkodoby charakter a splatnost’ do 1 roka. Pretoze cenné papiere, ktoré su ponukané na
petiaznom trhu, sa daju predat’ aj na sekunddrnom trhu a maju kratkodobu splatnost’, zaist'uju
investorom likviditu. Cenné papiere peniazného trhu mozu byt’ napriklad Statne pokladni¢né

poukazky, depozitné certifikaty, kratkodobé zmenky a podobne. (Madura, 2021)

b) Kapitalovy — jedna sa o trh, kde sa obchoduje len s finanénymi inStrumentmi, ktoré maja
dlhodoby charakter doby splatnosti, ato viac ako 1 rok. Finan¢né zdroje su ponukané
a dopytované strednodobo alebo dlhodobo, az na viacero rokov. VSeobecne je spojeny

s inStrumentmi kapitalového trhu vyssi vynos, ktory v§ak znamena aj vyssie riziko. Likviditu
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je potrebné hodnotit’ individudlne v zavislosti od druhu inStrumentu a trhu, na ktorom sa

inStrument obchoduje. (Vesela, 2007)
Pod kapitalovy trh patria trhy:

- Devizovy — na devizovom trhu sa obchoduje s likvidnymi pohladavkami, tzn.
devizami. Tento trh je charakteristicky predovsetkym vysokou likviditou, infrastruktarou,

efektivnostou, ale aj vysokou mierou konkurencie. (Veseld, 2007)

- Derivatovy — derivatovy trh reprezentuje obchodovanie s derivatovymi cennymi
papiermi. Tieto cenné papiere investorom umoziuju zapdjat sa do Spekulativneho
obchodovania, ¢o je vSak vel'mi rizikové, ale moze byt’ aj vel'mi vynosné. (Madura, 2021)

- Dlhopisovy — je to trh, na ktorom sa obchoduje s dlhopismi, ktoré vydavaji rozne

inStitucie pre svoje financovanie. (Madura, 2021)

- Akciovy - trh, kde st obchodované cenné papiere, ktoré nemaju splatnost’, sluzia
ako dlhodoby zdroj financovania spoloc¢nosti. Delime ho tiez na primarny a sekundarny

akciovy trh. (Madura, 2021)
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2 DOCHODKOVY SYSTEM

2.1 Historia dochodkového systému

Historicky prvou krajinou na svete, ktora prijala systém ddochodkového poistenia, bolo
vroku 1889 Nemecko, vd’aka navrhu zroku 1881 nemeckym kanceldrom Ottom von
Bismarckom. Nasledne o par rokov, v roku 1908 sa uz aj vo Velkej Britanii zacali vyplacat
dochodky a neskor (najmé v medzivojnovom obdobi) sa postupne zacali podobné socidlne
programy v roznych forméch a podmienkach rozsirovat’ vo zvysku Eurdpy. (Karpis et al.,

2006)

Déchodkové poistenie z pohl'adu samostatnej Slovenskej republiky vznikd v roku 1939
vznikom Ustrednej socialnej poistovne zriadenej vladou, ktora zaroven poskytovala aj
nemocenské poistenie. Po¢as komunizmu v roku 1952 prevzal zodpovednost’ za vyplacanie
dochodkov Slovensky trad dochodkového zabezpecenia a neskor Sprava dochodkov
v Bratislave. Po pade komunizmu vroku 1989 sa zlucilo vedenie nemocenského,
dochodkového a zdravotného poistenia do jednej inStiticie, ¢o sa vSak ukazalo ako
neefektivne vzhl'adom na ich rozdielnost’, a preto sa vytvorili dve separatne poistovne —
Socidlna, ktord bola poverend vedenim nemocenského a dochodkového poistenia,
a Zdravotna poistoviia. Po roku 2004 a vstupe Slovenskej republiky do Eurdpskej tinie sa
na Slovensku zacala dochodkova reforma podopreta zdkonom o socidlnom poisteni ¢.
461/2003 Z.z. Tato dochodkova reforma zvysila pdsobnost’ Socidlnej poistovne o d’alSie
poistenia, zmeny tykajice sa vyberu poistn¢ho atd’. Do 31.12. 2004 fungoval na Slovensku
len 1. pilier, od 1.1. 2005 pribudol 2. pilier v rdmci dochodkovej reformy a neskor aj 3. pilier.

(Historia Socialnej poistovne, 2023)

Vsetky piliere a ich principy fungovania budua rozobraté v d’alSej kapitole.

2.2 Principy fungovania v SR
V Slovenskej republike stoji dochodkovy systém na principe 3 pilierov:
1. pilier — Povinné dochodkové poistenie

Je to povinné zadkonné poistenie, ktoré zastreSuje Socidlna poistovia. Funguje na principe
zasluhovosti, ¢o znamend, ze vyska poskytovanych davok je priamo prepojend s vyskou

platieb do systému. (I. Pilier - Dochodkové Poistenie, 2023)
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Toto povinné dochodkové poistenie sa dalej rozdeluje na 2 podsystémy, ktoré st

financované oddelene. Tieto podsystémy su:
- Starobné poistenie: slUzi pre zaistenie prijmu v starobe a pre pripad imrtia poistenca

- Invalidné poistenie: sluzi ako poistenie v dosledku znizenia schopnosti vykonavat’
zarobkovu Cinnost’, ktorej dovodom je dlhodobo zdravotne nepriaznivy stav a d’alej

tiez pre pripad Gmrtia.

Na konec¢nu vysku dochodkovej davky ma vplyv:

doéchodkovy vek,

dizka poistenia,

priemerny osobny mzdovy bod,

vSeobecny vymeriavaci zaklad,

doéchodkové hodnota.
(I. Pilier - Dochodkové Poistenie, 2023)
2. pilier - Starobné déchodkové sporenie

Jedna sa o sporenie, resp. kapitalizaény pilier, ktorého hlavnou ulohou je spolocne
s povinnym dochodkovym poistenim zaistit’ sporitel'ovi dochodok v starobe, eventudlne

v pripade umrtia poistenca. (Zakladna charakteristika II. pilier, 2023)

Deje sa tak prostrednictvom spravcovskych spolo¢nosti, ktoru si sporitel’ moze zvolit’ na
zaklade vlastnych preferencii a ktoré peniaze poistencov investuju v déchodkovych
fondoch. Vyska davok je prepojend s vySkou platieb do systému. (Starobné dochodkové
sporenie, 2023)

Podrl'a zakona je kazda fyzicka osoba, ktora nedovfSila viac ako 40 rokov a ktorej prvé
dochodkové poistenie vznikne po 1. 5. 2023, povinna si zriadit’ starobné déchodkové
sporenie a vybrat’ spravcovsku spolo¢nost’ do 180 dni, inak jej ju automaticky vyberie

socialna poist'oviia. (Zakladna charakteristika II. pilier, 2023)

Dochodkové fondy, do ktorych je mozné sporit’ a zhodnocovat peniaze, sa delia na dve
kategorie:
- Dlhopisovy garantovany déchodkovy fond: funguje na principe dlhopisovych

a penaznych investicii, je menej rizikovy, ale s men§im moznym vynosom
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- Indexovy negarantovany déchodkovy fond: funguje na principe kopirovania
referencnej hodnoty indexu, ktorého st akcie podkladovym aktivom, je viac

rizikovy, ale s vy$§im moznym vynosom. (Starobné dochodkové sporenie, 2023)

Ak sa na sporitel'a vzt'ahuje povinna ucast’, spori automaticky v predvolenej stratégii,
ktora funguje tak, ze sporitel’ do dovfsenia 50. roka zivota spori vylu¢ne v indexovom
negarantovanom doéchodkovom fonde, nasledne sa kazdy rok presuvaju 4 % jeho
kapitalu do dlhopisového dochodkového fondu. Je mozné odmietnut’ predvolenu
investicnu stratégiu a sporit’ aj l'ubovol'nym rozdelenim kapitélu, avSak od dovfSenia 50.
roka zivota plati pravidlo minimalneho objemu kapitalu v dlhopisovom déchodkovom
fonde, pripadne kazdoro¢ného presunu 4 % kapitdlu, ak nie je minimdlny objem
dodrzany. (Starobné dochodkové sporenie, 2023)

Za peniaze, ktoré si sporitel’ v tomto pilieri naSetri, si pri odchode do déchodku bude
moct “kapit™

Slovensku, 2020)

od poistovacich spolo¢nosti dochodok. (Ddchodkovy systém na

3. pilier — Doplnkové dochodkové sporenie

Doplnkové dochodkové sporenie je dobrovolné, v niektorych pripadoch vsak tiez povinné
sporenie spravované doplnkovymi déchodkovymi spolo¢nostami. Zmyslom sporenia je
zabezpecit’ doplnkovy prijem v starobe alebo po ukonceni vykonu rizikovej prace. (I11. Pilier

- Doplnkové dochodkové sporenie, 2020)
Doplnkové dochodkové sporenie je mozné zriadit™:

- Dobrovol’ne: Sporenie modze zriadit zamestnanec alebo ind fyzickd osoba
dobrovol'ne ucastnickou zmluvou s doplnkovou dochodkovou spolo¢nostou, kde je
dohodnutd aj vyska mesacného prispevku snepovinnym prispievanim od

zamestnavatel'a (na zaklade zamestnavatel'skej zmluvy).

- Povinne: Sporenie musi zriadit’ zamestnanec, ktorého vykonom prace su rizikové
prace. Platia podmienky ucastnickej zmluvy, avSak hlavnym rozdielom je povinné
prispievanie zamestnavatel'a do tohto fondu uzatvorenim zamestnavatel'skej zmluvy
o doplnkovom déchodkovom sporeni. Vyska takéhoto prispevku je vymedzené bud’
v kolektivnej zmluve, alebo dohodnuta individualne. (III. Pilier - Doplnkové

déchodkové sporenie, 2020)
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2.3 Demograficky vyvoj spolo¢nosti

Z hladiska demografického vyvoja spolocnosti priniesli posledné dve desatroia na
Slovensku vyrazné zmeny. Celkova zmena v spolo¢nosti v§ak nastala uz po roku 1989, kedy

sa zagal rapidne znizovat’ po&et novonarodenych deti. (Sprocha et al., 2022)
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Obrdzok 2 - Urover ithrnnej plodnosti (zdroj: Podmanicka et al., 2018)

Uroveti thrnnej plodnosti vyjadruje zachovna hodnota, ktord zabezpedi jednoduchu
reprodukciu v populécii. Pre udrZanie zachovnej hodnoty je potrebné drZzat’ thrnna plodnost’
na urovni 2,1 bodu (2,1 dietata na jednu Zenu). Od roku 1990 az do sucasnosti je thrnna

plodnost’ pod touto hranicou. (Podmanicka et al., 2018)
S tym suvisi aj obrdzok €. 3, ktory vyjadruje ukazovatele starnutia obyvatel'stva:

—i— |ndex veku —— |ndex starnutia
—&— Billeterov index
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Obrazok 3 - Index starnutia
obyvatelstva (zdroj: Sprocha et al.,
2022)
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Zatial’ ¢o v roku 2000 na 100 deti do 15 rokov pripadalo 60 osdb, ktori boli starsi ako 65
rokov, v roku 2010 to bolo az 81. Od roku 2018 je uz zjavna prevaha seniorov oproti detom,

ktora nad’alej rastie. (Sprocha et al., 2022)

2.3.1 Pravdepodobny vyvoj v budticnosti

Obrazok ¢. 4 vyjadruje varianty pravdepodobného vyvoja indexu starnutia na zaklade
vypoctov od roku 2020 do roku 2100.
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Obrazok 4 - Pravdepodobny vyvoj indexu od roku 2020
do roku 2100 (zdroj: Vaino, 2021)

V najpravdepodobnejSom moznom vyvoji bude hodnota indexu do roku 2060 dosahovat
odhadom az 210 seniorov na 100 deti, ¢o by znamenalo navySenie az o takmer dvojnasobok

oproti sucasnej situacii. (Vano, 2021)

Velmi dolezity je obrazok €. 5, ktory zobrazuje, ako sa bude vyvijat' celkové zatazenie

obyvatel’stva Slovenska do roku 2100.
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Obrazok 5 - Celkové zatazenie obyvatelstva od
roku 2020 do roku 2100 (zdroj: Vaiio, 2021)
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Celkové zatazenie obyvatel'ov vyjadruje zatazenie produktivneho obyvatel'stva (vo veku od
15 - 64 rokov) poproduktivnhym obyvatel'stvom (od 65 rokov vyssie) a predproduktivnym
obyvatel'stvom (od 0 - 14 rokov). Do roku 2060 je mozné oCakavat’ vyznamné zvySovanie
tohto zatazenia. Nasledne od roku 2060 by sa vSak podl'a predpokladu malo zat’aZzenie

znizovat’ v kazdom scendri, neskor sa uz jednotlivé scenare rozchadzaju. (Vano, 2021)

Z hladiska Eurdpskej tnie sa tak podla predpokladu stane Slovensko v poradi 3. krajinou,
ktora bude mat’ najrychlejSie starntice obyvatel'stvo, ¢o bude pre dochodkovy systém

znamenat’ podstatné finan¢né dosledky. (Sika a Vidova, 2021)

2.4 Prednosti a problémy dochodkového systému

V tejto kapitole budu rozobrané podstatné vyhody anevyhody jednotlivych pilierov

a ich zavere¢né hodnotenie.
1. Pilier
Vyhody

- NajvacSou vyhodou 1. piliera je to, Ze $tat je podl'a zdkona povinny vyplacat
dochodky a za kazdych okolnosti na ich vyplacanie musi najst’ financné

prostriedky.

- Po splneni podmienok a dosiahnuti dochodkového veku je dochodok vyplacany
doZivotne.

-V zavislosti od vyvoja priemernych nominalnych miezd a inflacie Stat dokaze
prispdsobit’ vysku uz pridelenych dochodkov. Je vSak ddlezité poznamenat’, Ze tito
zmenu schval’uje parlament.

- Tento pilier funguje na principe solidarity a zasluhovosti, a teda ti, ktori zarabali

pocas Zivota viac, by mali mat’ aj vy$si dochodok ako ti, ktori zaradbali mene;.
(D6échodkovy systém na Slovensku, 2020)
Nevyhody

- NajvécSou nevyhodou 1. piliera je to, Ze peniaze, ktoré sporitel’ do tohto piliera
prispieva, si vyplacané su¢asnym dochodcom a teda sa neukladajli a neSetria na

ucte sporitela.
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- O vyske dochodkov v 1. pilieri rozhoduje aktudlna vlada a je tiez vel'mi podriadena

vyske prijmov v §tatnom rozpocte.

- Dochodok v 1. pilieri sa takmer neda dedit’. Na nejaka formu kompenzacie ma
pravo iba zivotny partner (v podobe vdovského a vdoveckého dochodku), pripadne
diet’a (v podobe sirotského dochodku) a to len na urcité obdobie a po splneni

podmienok.
(D6chodkovy systém na Slovensku, 2020)
Zaverecné thrnutie:

Tento pilier dokaze byt samostatne funk¢ny len v pripade, ak sa vybrané odvody
minimalne rovnaju vyplatdm dochodcov. Napriek faktu, Ze v minulosti Slovensko
prezivalo demograficky rast, platby pracujicich nikdy nestacili na financovanie nakladov
na dochodky. Bez prihliadnutia k tomu, ¢i sa nachddzala ekonomika v dobrych alebo zlych
¢asoch, je tento dochodkovy systém neustale v deficite a musi byt’ financovany zo Statneho

rozpoctu, resp. z prebytkov inych fondov Socialnej poistovne. (Sika a Vidova, 2021)

Do buducna je kvoli demografickému vyvoju pravdepodobné, Ze sa princip zasluhovosti
uplne vytrati a bude sa z tohto piliera vyplacat’ rovnakd nizka ciastka, aby bolo mozné

pokryt’ vyplacanie v§etkym dochodcom. (Dochodkovy systém na Slovensku, 2020)
2. pilier
Vyhody
- To, €o si sporitel’ naSetri na sporiacom ucte, bude mat’ pri doviSeni dochodkového

veku k dispozicii a klient si moZe vybrat’, akym spdsobom chce peniaze dostavat’

(aku cast’ postupne kazdy mesiac, akll jednorazovo).

- Peniaze sa zhodnocuju na zéklade vyberu investi¢ného fondu podl'a ochoty

sporitel'a podstupovat’ riziko a stratégie investovania spravcovskej spolocnosti.

- Peniaze z tohto piliera je mozné dedit’. Existuje vSak pripad, kedy to uz nie je

mozné (priblizeny v nevyhodach).

- Spravcovska spolocnost’ podlieha az 5 fazovej kontrole (od klienta, vnttorne;j
kontroly, auditu, depozitara az po Narodnt banku Slovenska). Navyse si klient
mdze prostrednictvom aplikacie v mobile jednoducho kontrolovat’ svoj

déchodkovy ucet. (Dochodkovy systém na Slovensku, 2020)
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Nevyhody

- Spravcovska spoloc¢nost’ si uctuje vel'ké mnozstvo mesacnych poplatkov (za
vedenie uctu, depozitarny poplatok, za spravu fondu), ktoré v kone¢nom dosledku
mozu byt’ vyssie ako investicné vynosy. Tie sa uctuju aj v pripade, ak sporitel’

aktualne neprispieva do fondu alebo je nezamestnany.
- Nie je mozné si vo vysSom veku vybrat’ rizikovejsi variant investovania.
(Dochodkovy systém na Slovensku, 2020)
Zaverecné thodnotenie

Tento pilier priniesol v priebehu celej svojej existencie len vel'mi slabé zhodnotenie
finan¢nych prostriedkov (dlhopisové fondy 1,8 %, zmiesané 2,3 %, akciové 2,9 %
a indexové 8,1 %). Najvicsie zhodnotenie priniesli indexové fondy, tie vSak maju len

vel'mi maly pocet ucastnikov. (Sika, Vidova, 2021)

Nevyhodou mézu byt predovsetkym poplatky, ktoré v kone¢nom désledku mézu tplne

pohltit’ vynos z tychto fondov. (Dochodkovy systém na Slovensku, 2020)
3. pilier
Vyhody

- Sporitel’ moéze ziskat’ od zamestnavatela prispevok do tohto piliera. Z tohto
prispevku nasledne zamestnanec neplati odvody do socialnej poistovne, iba do

zdravotnej poistovne a to vo vyske 4 %.
- Moznost znizit’ si zaklad dane o maximalne 180 € rocne.
- Je mozné dedit Gspory v pripade smrti sporitel’a.

- Je mozné I'ubovol’ne a bezplatne menit’ doplnkové déchodkové spoloc¢nosti po
jednom roku od uzavretia ti€astnickej zmluvy. Taktiez je mozné 'ubovol'ne menit’

fondy a ich pomer v rdmci svojej dochodkovej spolocnosti.
(Jochmann, 2019)
Nevyhody
- Sporeniu v 3. pilieri podlieha zdanenie zisku zrdzkovou danou vo vyske 19 %.

- Ddchodkové spolocnosti si za zhodnotenie prostriedkov uplatituja 10 % odmenu

Z vynosu.
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- Za spravu fondov st uctované vyssie poplatky (v roku 2020 to bolo maximalne 1,2

% rocne).
(Jochmann, 2019)
Zaverecné Zhodnotenie

Do 3. piliera sa oplati vstapit’ vtedy, ak je mozné vyuzit' prispevok od zamestnavatel’a
alebo v pripade Ul'avy na dani. Ak zamestnéavatel’ do 3. piliera neprispieva, oplati sa pre
jeho vysoké naklady vyuzit’ iné moznosti investovania, predovSetkym do mene;j

nakladnych indexovych a ETF fondov. (Jochmann, 2019)
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3 TRADICNE SPOSOBY ZABEZPECENIA NA DOCHODKOVY
VEK

3.1 Akcie a cenné papiere

Akcia je majetkovy cenny papier, ktory opraviiuje jej vlastnika podielat’ sa na riadeni

akciovej spolo¢nosti. (Rejnus, 2014)

Akciova spolocnost’ ziskava peniaze prostrednictvom emisie akcii, ¢im v podstate

zverejniuje a predava Cast’ spolo¢nosti. (What Is Stock?, 2023)

Akcionar tak nadobuda prava ako spolo¢nik, avSak rozsah a obsah tychto prav je spojeny
najma s tym, aké mnozstvo akcii vlastni, aké prava su s tymito akciami spojené a o aké druhy

akcii sa jedna. (Rejnus, 2014)

Akcionar mé vSeobecne okrem prava na riadenie aj pravo podielat’ sa na zisku akciovej
spolocnosti a tiez na jej likvidacnom zostatku. Akcie patria celosvetovo medzi najznamejsie

a najobchodovatel'nejSie cenné papiere na kapitalovom trhu. (Poloucek et al., 2009)

Vlastnictvo je teda urené poctom akcii, ktoré investor vlastni z celkového poctu vydanych
akcii (ak investor vlastni 10 akcii z celkového poctu 1000, vlastni 1 % spoloc¢nosti). (What

Is Stock?, 2023)

Pokial’ akciova spolocnost’ generuje zisk, moZze sa rozhodnut’ tento zisk bud’ reinvestovat’ do
d’alsieho rozvoja, z ¢oho mozu akciondri profitovat’ zvySenim jej hodnoty, alebo moze zisk

vyplatit’ akcionarom formou dividendy. (Syrovy a Tyl, 2020)
Z hladiska ¢lenenia akcii definuje Tkacova et al. (2017) 3 hlavné typy:
1. PodPa prevoditeP’nosti

e Akcie na majitel’a — Jedna sa o jednoducho obchodovatel'né a prevoditel'né
akcie. Vyznacuji sa anonymnym charakterom a ich podstatou je to, ze pri
odovzdani akcie inému majitel'ovi prechadzaji vSetky prava a povinnosti,

ktoré vyplyvaju z vlastnenia akcie, na tohto majitel’a.

e Akcie na meno — Jedna sa o akcie, ktoré su vydavané na konkrétne meno
akcionara. V pripade predaja akcie na iné meno je vyzadovany v zozname
akcionarov zédpis o zmene vlastnika. Vyznacuji sa pre svoju obtaznejSiu
prevoditelnost’ ako t'azSie obchodovatelné. Na Slovensku s v centralnom

depozitari registrované vsetky takéto akcie na meno jednotlivych akcionarov,
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na zaklade coho je o vlastnickej Struktire vytvoreny transparentny obraz,

zaroven vsak tieto akcie nie su anonymné.
. vaci AV
2. Podla hlasovacieho prava

e Kmenové akcie — Akcionar, ktory vlastni kmefiové akcie, ma pravo sa
zucCastiiovat’ valnych zhromazdeni. Podl'a velkosti zastupeného kapitalu sa
zvycajne urcuje jeho pomer hlasovacich prav. Majitelia tychto akcii sa na
valnom zhromazdeni podielaji na rozhodovani o chode spolo¢nosti, akym
mdze byt napriklad rozdelenie zisku, o zvySeni ¢i znizeni kapitalu, zaniku
spolocnosti a pod. Majitelia kmenovych akcii zodpovedaju za uspech, ale aj

mozné riziko bankrotu spolo¢nosti.

e Prioritné akcie — Majitelia prioritnych akcii maju rézne vyhody, ale aj

nevyhody v porovnani s vlastnikmi kmeniovych akcii.

ZvyCajne maju obmedzené hlasovacie prava, avSak oproti vlastnikom
kmenovych akcii maju vyssie pravo na zisky a aktiva spolo¢nosti. (What Is

Stock?, 2023)
3. PodPa formy vyplaty dividendy

Majitelia prioritnych akcii maji na vyplacanie dividend prednostny narok. Ak
nastane situacia, Ze spolo¢nost’ dosiahla nizky zisk, maju garantované vyplatenie
dividend aj v pripade, ak by majitelia kmeniovych akcii nemali dostat’ Ziadnu
dividendu. Z praxe vyplyva, Ze aj napriek viacerym vyhoddm prioritnych akcii
investor ocenuje viac prava kmenovych akcii. To sa ukazuje na trhu, kde je priblizne

0 10 — 20 % vyssi kurz prave kmenovych akcii. (Tkacova et al., 2017)

3.2 Investi¢né fondy (ETF)

ETF (z angl. exchange-traded fund), resp. fond obchodovany na burze, je druh investi¢ného
cenné¢ho papiera, ktory mé velmi podobné fungovanie ako podielovy fond. Rozdielom
medzi nimi je, ze ETF je mozné na burze cennych papierov kupit’ alebo predat’. (Chen,

2023a)

ETF je mozné charakterizovat ako vyber cennych papierov, ktoré je mozné na burze
prostrednictvom maklérskej spolo¢nosti nakupit’ alebo predat’. Existuju rézne typy fondov,

ktoré ponukaju investicie od tradi¢nej triedy aktiv, co mozu byt napriklad akcie alebo
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dlhopisy, az po rozne d’alSie aktiva, ako napriklad meny alebo komodity. (Lawrence et al.,

2011)

Zékladné 2 druhy ETF fondov su:

Aktivne ETF fondy — Za spravu takéhoto fondu je vacSinou zodpovedna skupina
finan¢nych odbornikov, ktori aktivne na zaklade svojich zru¢nosti, skusenosti
ainych premennych prispdsobuju investicnu stratégiu trhovym podmienkam
s cielom ponuknut’ investorom vyssie ako len priemerné vynosy. Vyhodou mozu byt
vysSie vynosy, naopak, nevyhodou mozu byt vyssie poplatky za vedenie fondu

a transak¢éné naklady. (Crain, 2022)

Pasivne ETF fondy — Hlavnym zamerom tohto druhu ETF fondov je kopirovat’
vykonnost' vécSieho indexu, bud’ konkrétneho sektora, urCitého trendu, alebo
diverzifikovaného indexu, akym je napriklad akciovy index S&P 500 a NASDAQ.
(Chen, 2023a)

Typy ETF fondov su:

Indexové ETF — Fondy, ktoré sleduju ur¢ité indexy, ako napriklad vySsie spominané

S&P 500 alebo NASDAQ.

Odvetvové a sektorové ETF — Sleduju konkrétne odvetvie alebo sektor, ako

napriklad farmaceuticky priemysel alebo technologicky sektor.

Komoditné ETF — Zaoberaju sa sledovanim ceny komodit, napriklad kavy,

kukurice, zlata atd’.

Inverzné ETF — Su vytvorené za ucelom profitu z poklesu indexu alebo

podkladového trhu

ETF spevnym vynosom - Sleduji vsetky pristupné typy dlhopisov, od
medzindrodnych, az po podnikové, komundlne, vysoko vynosné a podobne.

ETF s pakovym efektom — Funguju na principe vyuzivajucom pakovy efekt pre
navysenie vynosu.

Stylové ETF — Zameriavaju sa na trhov kapitalizaciu, sleduju ur¢ity investi¢ny tyl.
Alternativhe ETF — Snazia sa kopirovat’ uréiti investi¢nu stratégiu, napriklad

upisovanie kupnej ceny a investorom umoznuji obchodovat’ s volatilitou. (Lawrence

etal., 2011)
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e Dlhopisy obchodované na burze — St definované ako dlhové cenné papiere, ktoré
su nezabezpecené a su podobné klasickym dlhopisom, ale nemaji urokové platby.
Obchoduju sa ako akcie na burze aich ceny maju podobnu volatilitu ako ceny

akcii. Kopiruju podkladovy index cennych papierov. (Chen, 2023b)

3.3 Dlhopisy

Janda (2012) dlhopis definuje ako finanény néstroj, ktory vydava dlznik s cielom ziskat

finan¢né prostriedky.

Syrovy a Tyl (2021) hovoria, ze dlhopis je teda pdzi¢ka v podobe cenného papiera. Stat
alebo spoloc¢nost’ (inak povedané emitent), ktory si pozi¢iava prostrednictvom dlhopisu, sa
vydanim zavézuje dlznt Ciastku splatit. Za pozi¢ané peniaze sa okrem toho vyplacaju aj

uroky.

Tké&cova et al. (2017) urcuji na zéklade definicie 3 pravidla dlhopisu:
1. DIlznik je povinny vyplatit’ veritelovi vynos.
2. Lehota splatnosti dlhopisu je pevne stanovena.
3. Povinnost dlZnika splatit’ cel menovitd hodnotu.

Ti, ktori dlhopisy nakupuji, st investori penzijnych fondov, bank pripadne réznych

investi¢nych spolo¢nosti. (Janda, 2012)

Syrovy a Tyl (2021) vysvetl'uja, Ze pre investora s doleZité dve zlozky dlhopisu. Tou prvou
je urok z dlhopisu, ktory je pre investora jeho primarnym vynosom. Druhou podstatnou

zlozkou moze byt z dovodu kolisania ceny kvoli aktudlnej situécii na trhu kapitalovy vynos.
Dlhopisy su podl'a Tkacovej et al. (2017) ¢lenené na 2 zakladné skupiny:
1. Podla subjektu emisie
e Verejné dlhopisy — Patria sem Statne a komunalne dlhopisy.

e Sukromné dlhopisy — Patria sem bankové dlhopisy, hypotekarne zalozné

listy a podnikové dlhopisy.
2. Podl'a vynosnosti

e S pevnou trokovou sadzbou — Investorovi sa vyplaca v pravidelnych

intervaloch (polro¢ne, rocne) fixny kupon.
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e S pohyblivou urokovou sadzbou — Podstatou je vynos ukotvit’ na zaklade
niektorého z indikatorov trhu (napriklad EURIBOR, LIBOR) a tym odstranit’
riziko pohybu trokovych sadzieb.

e S pevnou urokovou sadzbou a podielom na zisku — Podnikatel'ské
subjekty emituju dlhopis so snahou motivacie investorov, ktori nemusia

ziskat’ len kupodn, ale do buducnosti aj rast zisku.

e S prémiou v zavislosti od lehoty splatnosti alebo zlosovatel’nou prémiou
- Investor ziskava ako odmenu za drzanie dlhopisu dalSie prémie

s pribudajiicimi rokmi. Pouziva sa najmi pri dlhodobych dlhopisoch.

¢ Srozdielom medzi menovitou hodnotou dlhopisu a jej niZ§im emisnym
kurzom — Vynos ziskava investor az pri splatnosti rozdielom menovitej

hodnoty a emisného kurzu.
e Kombinaciou predoslych spésobov

Syrovy a Tyl (2021) hovoria, Ze dlhopisovu Cast” portfolia si investor voli kvoli bezpeciu,
istote vynosu a mensiemu riziku. Zakladom tejto Casti by mali byt predovSetkym dlhopisy
firiem a krajin, ktoré st ohodnotené investiénym stupfiom. Produkty, ktoré obsahuju
dlhopisové investicie a su bezne dostupné 'ud’om, s napriklad zaistené fondy, doplnkoveé
déchodkové poistenie, ale aj kapitdlové dochodkové poistenie a stavebné poistenie, ktoré

budu rozobraté v nasledujucich podkapitoléach.

3.4 Terminované vklady

Chen (2022a) vysvetluje terminované vklady ako investiciu, ktord spociva vo vkladani
finan¢nych prostriedkov na terminovany vkladovy ucet vedeny v banke. Jeho podstatou je
to, ze klient sa zmluvne zaviaze, ze za vyS$iu urokova sadzbu si po urciti dobu peniaze
z uctu nevyberie. Banka potom tieto peniaze pouziva bud’ na pozifiavanie penazi inym
klientom, alebo ich investuje do finan¢nych produktov. V oboch pripadoch to banke prinasa
vy$$i vynos oproti ndkladom za pouzivanie finanénych produktov klienta. Ak chce klient
vybrat’ peniaze pred dohodnutym ddtumom mozného vyberu, moéze mu vzniknut’ pokuta

v podobe straty Casti alebo vSetkych zaplatenych urokov od banky.

Majercakova (2018) definuje 2 hlavné skupiny terminovanych vkladov:
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e Terminované vklady, ktoré ponukaji pred uplynutim doby splatnosti moznost’

vyberu penaznych prostriedkov.

e Terminované vklady, kde nie je moznost’ pred uplynutim doby splatnosti vyberat

penazné prostriedky.
Na zaklade dizky viazanosti je potom mozné rozdelit’ terminované vklady na:
e Kratkodobé — jedna sa o vklady, ktorych dizka viazanosti je do 1 roka.
e Strednodobé — dizka viazanosti od 1 do 5 rokov.
e DIhodobé — dizka viazanosti nad 5 rokov.

Chen (2022a) d’alej vymedzuje vyhody a nevyhody, ktoré¢ vyplyvaju pre klienta v ramci

vkladania finan¢nych prostriedkov cez terminované vklady:
Vyhody
- Nizka minimalna vyska vkladu.
- Pocas celej doby investicie je zarucend fixnd Grokovéa sadzba.
- Jedna sa o relativne bezpecné a bezrizikové investicie.
Nevyhody
- Urokové sadzby nedosahujii na rast inflcie.

- VéicSina investicii s pevnou urokovou sadzbou je atraktivnejSia ama vysSie

vyplacané trokové sadzby ako na terminovanych vkladoch.

- Ak celkové urokové sadzby rastt a investor je zaviazany na terminovanych vkladoch

s nizkou tirokovou sadzbou, prichddza o potencidlny vynos.

3.5 Stavebné sporenie

V § 2 Zékona €. 310/1992 Zb. o stavebnom sporeni je vymedzenéd definicia stavebného
sporenia nasledovne: “Stavebnym sporenim sa rozumie bankovy produkt, v ramci ktorého
moze stavebny sporitel’ sporit financné prostriedky vo forme vkladov na stavebné ucely
uvedené v § 11 a na zaklade ktorého moze za podmienok ustanovenych tymto zakonom ziskat’
narok na Statnu prémiu a ndarok na stavebny uver; stavebnym uverom je uver poskytnuty
stavebnému sporitelovi zo zdrojov fondu stavebného sporenia na stavebné ucely uvedené v

§ 11.“ (Slovensko, 1992)
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Ten, kto mé o stavebné sporenie zaujem, uzatvara zmluvu o stavebnom sporeni so stavebnou
sporitelfiou, na zaklade ktorej si stanovuje konkrétnu cielovi sumu, ktort chce sporit.
Stavebnym sporitel'om sa moéze stat’ fyzickd a pravnickd osoba, pripadne spolocenstvo

vlastnikov bytov. (Stavebné sporenie, 2020)

Z definicie stanovenej zakonom vyplyva, Ze stavebné sporenie je mozné rozdelit’ na 3 etapy:
1. etapa sporenia,
2. etapa pridelenia uveru,
3. etapa splacania uveru.

V prvej etape si sporitel’ stanovuje v zmluve o stavebnom sporeni niekol'’ko podmienok, ako
je vyska cielovej ¢iastky (maximalna Ciastka, ktoru je mozné ziskat’ od stavebnej sporitel'ne
vratane vkladov, Statnej podpory aj trokov z vkladu), vyska urokovych sadzieb alebo aj
vyska poplatkov a aj vymedzenie za akych podmienok bude po etape sporenia mdct’ sporitel’

ziskat’ Gver.
(Malek et al., 2010)

Stavebné sporenie je tvorené z finan¢nych prostriedkov z fondu stavebného sporenia, ktory

obsahuje:
e vklady sporitelov,
e Statnu prémiu,
e uroky,
e splatky istiny uveru,
e in¢ zdroje.
(Stavebné sporenie, 2020)

Najvécsou vyhodou stavebného sporenia je po splneni ur¢itych podmienok moznost’ ziskat’

Statnu podporu. (Zavacky, 2023)

Statna podpora je definovana ako prispevok, ktory sa vyplaca zo 3tatneho rozpoétu
kazdorocne sporitel'ovi stavebného sporenia na jednu zmluvu na zaklade podmienok, ktoré

stanovuje zakon. (Statna podpora, 2020)
Podmienky pre vyplatenie §tatnej podpory st nasledovné:

- Minimalna dlzka sporenia je nastavend na 6 rokov.
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Prijem sporitel'a za mesiac nesmie presiahnut’ 1,3-ndsobok mesacnej priemernej

mzdy.

Ak st splnené obe podmienky, Stdtna podpora sa vyplaca ako 2,5 % z rocného vkladu za

prislusny kalendarny rok, maximalne vSak v sume 70 €.

(Statna podpora, 2020)

3.6 Zivotné poistenie

Duchackova (2015) definuje Zivotné poistenie ako poistenie vytvorené pre pokrytie rizik,

ktoré ohrozuje zivoty I'udi. Poistenému sa vyplaca poistné plnenie v pripade vzniku poistnej

udalosti, ktora sa dotyka jeho Zivota.

Rejnus (2014) a Duchackova (2015) sa zhodujt, ze tmrtie a dozitie su dve zdkladné udalosti,

ktoré su v zivotnom poisteni kryté. Tieto dve udalosti byvaji v rdmci zmieSaného poistenia

vzajomne kombinované. DalSie rizika, ktoré v sti¢asnosti byvaju kryté v zivotnom poisteni,

su aj rozne nezivotné zlozky, ako napriklad choroba, raz, invalidita a podobne.

Rejnus (2014) d’alej vymedzuje 3 druhy Zivotného poistenia:

Poistenie pre pripad smrti — V pripade, Ze by poisteny v lehote platnosti poistnej
zmluvy zomrel, bude dohodnut4 poistna Ciastka vyplatend osobam, ktoré poisteny
sam urcil. Tento druh poistenia neobsahuje sporiacu zlozku, a teda ak uplynie doba
platnosti poistenia a poisteny nezomrie, zanika poistenie bez naroku na vyplatu

poistného plnenia.

Poistenie pre pripad dozitia — Poistné plnenie je poskytované v pripade, ak sa
poisteny doZije veku dohodnutého v poistnej zmluve. Uzatvara sa z dovodu
finan¢ného zabezpecenia, najcastejSie na dochodkovy vek, aby sa prediSlo zniZzeniu
Zivotnej urovne. V tomto pripade k poisteniu vobec nemusi prist, ak poistenec
zomrie pred vekom dohodnutym v poistnej zmluve. Ak su naplnené poistné
podmienky, je mozné poistenie vyplatit' bud’ jednorazovo, alebo sa dohodnut’ na

pravidelnej mesacnej rente.

ZmieSané poistenie — Jednd sa o kombinaciu dvoch predchadzajicich druhov
poisteni, a teda poistoviia je povinna na zdklade stanovenych podmienok vyplatit’
poistné plnenie vzdy (v pripade smrti, aj v pripade dozitia). ZmieSané zivotné

poistenie sa d’alej rozdel'uje na:
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o Kapitalové Zivotné poistenie — Jeho principom je, Ze poistoviia garantuje
klientovi ur¢ité minimalne zhodnotenie, tento klient vSak nie je opravneny si
sam volit’ investicnu stratégiu. Aby sa zabezpecilo o najmensie riziko, st
v tomto portfoliu zastipené hlavne dlhodobé Statne obligacie, ktoré su

zaroven aj menej vynosné.

o Investiéné Zivotné poistenie — Hlavnym rozdielom medzi kapitdlovym
a investicnym Zzivotnym poistenim je to, ze klient si mozZe sdm nastavit’ na
zaklade svojich vlastnych preferencii investi¢nu stratégiu atym moze
ovplyviovat' aj vysku zhodnotenia vlozenych prostriedkov. Nie je tu
garantované ziadne minimalne zhodnotenie aza investicné riziko je
zodpovedny klient. Poistné plnenie sa vyplaca na zéklade kone¢nej hodnoty
podielového Uctu, z ktorého si poist'oviia eSte Ui€tuje poistné pre pripad smrti

a spravne poplatky.

Syrovy (2022) vsak investovanie v rdmci poistenia neodporuca a to najma kvoli jeho vys$im
nakladom na poplatky oproti priamym investicidm do fondov. Poist'oviia nie je spravcom
aktiv a nerozhoduje o ich ndkupe, k tomuto ucelu vyuziva asistenciu investi¢nej spolo¢nosti.
Uvadza, Ze poplatky st niekedy platené dvakrat, a to ako poistovni, tak aj investic¢nej
spoloc¢nosti, ktord spravuje podielovy fond. Takéto fondy je mozné kupit aj priamou cestou,

¢o je vyhodnejSie a menej nakladné.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 36

4 MODERNE SPOSOBY ZABEZPECENIA NA DOCHODKOVY
VEK

4.1 Kryptomeny

Kryptomena je definovand ako aktivum, ktoré ma bezhotovostny charakter. (Koraus

a Backa, 2017)

Jedna sa v podstate o peer-to-peer verziu elektronickych peiiazi, ktora sa vyznacuje tym, ze
z jednej strany na druhti je moZné poslat’ platbu online bez toho, aby sprostredkovatel'om

bola finan¢na institucia, a teda sa jedna o decentralizované aktivum. (Chuen, 2015)

Hlavnou ulohou kryptomien ma byt schopnost’ uchovania hodnoty, ma sluzit’ pre platobné
ucely ¢i ako univerzalny prostriedok vymeny. Medzi najdolezitejSie kryptomeny sucasnosti

patri bitcoin, ethereum, litecoin, atd’. (Putera, 2021)

V nasledujticej Casti bude rozobrata zdkladna podstata najpopularnejSej kryptomeny na svete

— Bitcoinu a celkové vyhody a nevyhody investovania do kryptomien.
Bitcoin:

Stroukal a Skalicky (2021) definuju Bitcoin ako kryptomenu, ktort v roku 2009 vytvoril

neznamy programator pod pseudonymom Satoshi Nakamoto.

Bitcoin bol vytvoreny predovsetkym ako reakcia na finanénu krizu, ktora vznikla v roku
2008. Tato menu nie je mozné nikym akokol'vek ovplyviiovat’, falSovat’, kontrolovat’ a tiez
nie je mozna infladcia. Naopak, Bitcoin je deflatnd mena, nakolko je na zaklade
matematickych zdkonov presne stanované mnozstvo tokenov, ktoré budu vytazené (21

miliénov). Neexistuje teda nikto, kto by o sieti mohol rozhodovat’. (Putera, 2021)

Nové tokeny teda vznikaja prostrednictvom tazby a vSetky udaje o transakciach su ulozené

a dostupné vSetkym uzlom na blockchaine. (Stroukal a Skalicky, 2021)

Bitcoin je vel'mi rozSireny a je mozné si ho kupit’ u sprostredkovatel'ov platobnych sluZieb,
na burzach, v bitcoinovych automatoch a dokonca v niektorych obchodoch je mozné

pomocou neho zaplatit'. (Putera, 2021)

Tak ako pri kazdom druhu finanénych aktiv, tak aj s investovanim do kryptomien st spojené

vyhody a nevyhody. Tie definuje Thune (2023) nasledovne:

Vyhody:
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Decentralizécia — PretoZe kryptomeny nie st pod kontrolou Ziadnej centralnej banky,

nie st ovplyvnené menovou politikou alebo zdsahmi vlady.

Anonymita — Transakcie s kryptomenami poskytuju sukromie, pretoze su uplne

anonymng.

Transparentnost’ - Napriek tomu, ze transakcie su anonymné, udaje st verejne
dostupné a transparentné vd’aka tomu, Ze sa zaznamendvaju prostrednictvom

technoldgie blockchain do otvorenej tictovnej knihy.

Nevyhody:

4.1.1

Regulacné obmedzenia — Formalne nie su kryptomeny regulované centralnymi
vladami. Aj ked’ st kryptomeny vo vicSine krajin legélne, vyssie riziko spojené
s investovanim do kryptomien tu bude vzdy, pokial nebudl prijaté rovnakym

spdsobom, ako fiat meny.

Cenova volatilita — Kryptomeny definuje aj vysokd cenova volatilita, prikladom
cenovej volatility méze byt Bitcoin, ktorého hodnota medzi aprilom a jinom v roku

2021 klesla o 50 %.

Vysoké néklady na vyrobu — V pripade mnohych kryptomien je spajana ich tazba
s vysokymi nédkladmi za elektrinu, pripadne aj spotrebou inych zdrojov.

Riziko straty minci — Tokeny kryptomien s ukladané na digitalnej penazenke, ku
ktorym je potrebné poznat’ sikromny kI'i€. Strata kI'i¢a, pripadne zlyhanie hardvéru

pocitaa znamend aj stratu tokenov, ktoré sa nijakym inym sposobom nedaji

obnovit'.

Investovanie do kryptomien

Investovanie a obchodovanie s kryptomenami moZze byt’ vo vSeobecnosti vel'mi ziskové, ale

taktiez moze viest’ k obrovskym stratdm, a to hlavne kvoli vel'mi vysokej volatilite na tomto

trhu. Oproti ostatnym inStrumentom finan¢ného trhu je investovanie do kryptomien vel'mi

rizikové. Sektor kryptomien je stale relativne maly a kazda negativna sprava, ako napriklad

regulacia v niektorej krajine, pripadne krach kryptomenovej burzy, moze spdsobit’ prepad

o niekol’ko desiatok percent. Pre fyzické vlastnenie kryptomeny je nutné kupit’ kryptomenu

na kryptomenovej burze. Medzi najznamejsie burzy, kde je mozné kupit’ kryptomenu, patri

napriklad Kraken alebo Bitfinex. Vyhodou takéhoto nédkupu je to, zZe vlastnik si po nakupe

moze kryptomenu previest’ do vlastnej digitalnej penazenky. (Hartman, 2023)
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4.2 Crowdfunding

Crowdfunding, definovany aj ako “financovanie verejnostou®, je pomerne mlady
a alternativny sposob ziskavania financnych prostriedkov pre financovanie konkrétnych
napadov alebo projektov. Za ucelom financovania takéhoto projektu sa obracia fundraiser
(osoba dopytujuca kapital) zvyc€ajne na Siroku verejnost’. Jedna sa napriklad o financovanie
startupov, mensich podnikov alebo umeleckych projektov, pre ktoré by bolo narocné ziskat’
finan¢né prostriedky prostrednictvom finan¢nych trhov alebo poskytovatel'ov finan¢nych

sluzieb. (Némec a Zahrankova, 2019).

Za tymto ucelom je bez toho, aby prevadzkovatel' niesol riziko, vytvorena digitalna
platforma, ktorej tlohou je spojit’ podniky, ktoré potrebuju ziskat' finanéné prostriedky

s potencionalnymi verite'mi alebo investormi. (Crowdfunding, 2023)
Cumming a Johan (2020) vymedzuji 4 druhy crowdfundingu:

- Darovacie — Vyuzivaji sa pre charitativne ucely. Investor neocakava, ze sa mu

peniaze navratia.

- Odmenovacie — Podniky ziskavaju finan¢né prostriedky od investorov za predom

slibenti odmenu (napriklad Ze produkt ziskaji prednostne).

- Uverové — Podniky ziskavaji finanéné prostriedky od investorov vymenou za dlhovy

cenny papier so stanovenym trokom.

- Investicné (akciové) — Podniky ziskavaju finan¢né prostriedky od investorov

vymenou za ziskanie Casti vlastnictva.

Némec a Zahrankova (2019) hovoria, ze investori, ktori maju zdujem investovat do
konkrétneho projektu, sa musia zaregistrovat’ na webovych strankach platformy a splnit’
podmienky. Nasledne budu schopni vidiet' informacie o danom projekte, ako napriklad

celkové hodnotenie a rating projektu, hodnotenie schopnosti splacat’ a podobne.

Neméc a Zahrankova (2019) dalej vymedzuji aj vyhody anevyhody, ktoré plynu

z moznosti investovat’ pomocou crowdfundingu.
Vyhody:

- Investori m6zu mat’ vd’aka crowdfundingu oproti inym finanénym produktom vyssie

vynosy.
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- Crowdfunding ponuka investorom moznost’ zapojit’ sa priamo do podnikania alebo

podporovat’ miestne iniciativy.
Nevyhody:
- Hlavnou nevyhodou investovania prostrednictvom crowdfundingu su najma rizika:

e Kreditné riziko — Veritel' potrebuje na postdenie vhodnosti investicnej
prilezitosti aj urcita uroven financnej gramotnosti, pretoze nie vzdy su
informécie o projekte na platforme dostacujuce a potrebuju dokladnejSiu

analyzu.

e Nedostatok transparentnosti — Vznikd moznost' stretu zdujmov
prevadzkovatela crowdfundingovej spolo¢nosti s majitelom projektu, ¢o
moze poskodit investora, tiez tu vznika riziko nedostatku dohladu

a nezavislych informadcii o projekte.

e Riziko podvodu — Moéze sa jednat’ o investicné moznosti a projekty, ktoré su
falo$né a finan¢né prostriedky st tak pouzité na iné tcely. V tomto bode je

dodlezité, aby platforma dobre preverila vlastnika projektu.

e Pravne riziko — Vznika najmi vtedy, ak platforma poskytuje nedostatocné
informécie o zmluvnych pravach a povinnostiach alebo o sluzbach, ktoré

bude poskytovat’.

e Operacné riziko — Jedna sa o riziko, ze platforma moze byt doCasne alebo
trvale nedostupnd a tak by uZ nebola schopna plnit’ funkciu prostrednika.

Z toho vyplyva napriklad obmedzend moZnost’ vyberu splatok atd’.

e Riziko likvidity - Jedna sa napriklad o riziko nesplacania Giveru a podobne.

4.3 Robo-poradca

Robo-poradca (z ang. Roboadvisor), je elektronickd platforma, ktora poskytuje
automatizované finan¢né pldnovanie a investi¢né sluzby pomocou algoritmov s minimalnym
alebo ziadnym l'udskym dohl'adom. Funguje to tak, Ze na zacCiatok sa prostrednictvom online
dotaznika Standardny robo-poradca spyta na vasu finan¢nu situaciu a buduce financné ciele.
Zhromazden¢ informacie sa potom pouziju na poskytovanie poradenstva a realizaciu d’alSich

investicii. Prvi robo-poradcovia boli vyvinuti v USA v roku 2008. (Frankenfield, 2023)
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Robo-poradcovia sa zameriavaju predovsetkym na investovanie do fondov obchodovanych
na burze (ETF) ako prostriedku na diverzifikdciu svojich portfolii v snahe znizit' rizika
investovania. Vac¢Sina suCasnych robo-poradcov pouziva strojové ucenie v ramci svojho
softvéru na zvySenie vynosu investicii, ato prostrednictvom ,trénovania“ svojich
algoritmov. Robo-investovanie je teda navrhnuté tak, aby dokdzalo fungovat’ s minimalnym

I'udskym zasahom, alebo Gplne bez neho. (Maume, 2021)

Vyuzivanie robo-poradcov maé tak, ako vSetky moznosti investovania do financnych

prostriedkov, svoje vyhody aj nevyhody. Frankenfield (2023) vymedzuje tieto:

Vyhody:

Jednoduché sledovanie investicii.

- Pre zaciatok investovania postaci minimalny kapital.

Nie st potrebné ziadne investicné skiisenosti.

Nizsie néklady v porovnani s tradiénym poradcom.

Nevyhody:

Vzhl'adom na Ziadne alebo len minimdlne l'udské zdsahy chyba robo-poradcom

dostatok sofistikovanosti a empatie.
- Nutnost’ definovat’ svoju finan¢na situaciu a ciele.

- Univerzalny pristup, na ktorom robo-poradca pracuje, nie je vhodné aplikovat’ na

kazdého investora.

- MozZnosti investovania su zna¢ne obmedzené.
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5 INVESTICNE STRATEGIE

5.1 Podstata investi¢nych stratégii

Chen (2022b) definuje investi¢nu stratégiu ako suhrn principov a pravidiel, ktorych
zmyslom je investorovi pomoct’ naplnit’ jeho investi¢né a financné ciele. Vo svojej podstate
je investi¢na stratégia planom, ktory vedie investorov pri rozhodovani na zaklade toho, aka

maju stanovenu toleranciu k riziku, aké budu potreby kapitalu a ciele.

5.2 Tvorba investi¢nej stratégie
Tvorba vhodnej investi¢nej stratégie pre kazdého jednotlivca zavisi od mnozstva faktorov,
akymi su napriklad:
- Finanéna situacia,
- Vek,
- Investicné ciele,
- Zivotny $tyl.
Pretoze kazdy ¢lovek je iny a charakterizuji ho iné faktory, neexistuje konkrétna investi¢na

stratégia, ktord by vyhovovala kazdému. S pribudajucim vekom je nutné upravovat,

prehodnocovat’ a prispdsobovat portfolio svojej aktudlnej situacii.
(Chen, 2022b)
Vo vSeobecnosti pozndme 3 druhy investorov:

- Konzervativny investor — Tento typ investora je typicky svojou averziou k riziku,
uprednostiuje radsej nizSie vynosy, ako keby mal riskovat’ potencidlne straty.
Konzervativny investor investuje predovSetkym do dlhopisovych fondov a do
nizkorizikovych fondov penazného trhu. Cielom investora je dosiahnut’ minimalne
taky zisk, ktory by pokryl mieru inflacie. Preto, aby bolo mozné dlhodobo pokryt’
inflaciu, je vhodné toto portfélio doplnit’ o urcity podiel akcii.

- Vyvazeny investor — Tento typ investora kombinuje rizikovejsie investicie s tymi
bezpeénymi priblizne rovnakym dielom. Cielom takéhoto investora je dosiahnut’

maximalny vynos bud’ v strednodobom alebo dlhodobom horizonte.

- Agresivny investor — Tento typ investora je presnym opakom konzervativneho

investora. Nehl'adi na vysoké riziko, jeho hlavnym cielom st maximalne zisky, ma



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

nizku averziu k riziku a poklesy na trhu berie ako prilezitost’ k investovaniu. Na
portfoliu agresivneho investora maju najvacsi podiel akciové fondy, zvySok
umiestituje do dlhopisovych fondov alebo penaznych fondov. Investorom sa takto
odporuca skladat’ portfélio v pripade, ak uz na trhu maji urcité skusenosti a pri

docasnom poklese trhov nepodliehaju panike.

(Investicné stratégie, 2018)

5.3 Typy investi¢nych stratégii

- Stratégia “kupit’ a drzat*“ — Jednd sa o najpouzivanejSiu a najoblubenejSiu
stratégiu. Jej principom je kupa investicie a nasledné dlhodobé drzanie bez ohl'adu

na docasné kolisanie cien.

- Hodnotové investovanie — Jedna sa o stratégiu zalozenll na pouziti fundamentalne;j
analyzy k ngjdeniu investicie, ktord sa predava pod jej vnimanou vnutornou

hodnotou.

- Rastové investovanie — Je definované na zéklade agresivneho typu investovania.
Predmetom st rastové akcie, u ktorych existuje predpoklad, Ze porastt rychlejsie ako
priemer trhu. Je vhodné predovSetkym pre investorov, ktori su schopni akceptovat

aj mozné doc¢asné vykyvy na trhu.

- Stratégia priemerovania nakladov — Tato stratégia spociva v tom, Ze investor
nakupuje investicie opakovane a v pravidelnych intervaloch. Investor v tomto
pripade nakupuje investicie za rozdielne vstupné ceny, ¢im zniZuje riziko a volatilitu

vo svojom portfoliu.

- Dividendové investovanie — Ide o stratégiu, kedy investor nakupuje predovsetkym
akcie spolocnosti, ktoré pravidelne vyplacaji dividendy. Dlhodobi investori tieto

dividendy reinvestuji na ndkup d’alSich akcii, ¢im posiliujt zloZzeny efekt.

- Aktivne investovanie — Jedna sa o stratégiu, ktord zahfiia analyzu, vyskum a s tym
spojené spravne nacasovanie obchodov na trhu. Cielom takejto aktivnej spravy
portfolia je zvyc€ajne prekonat’ nejaky kl'icovy ukazovatel, ako napriklad inflaciu

alebo index.

- Pasivne investovanie — Je to dlhodoba investi¢na stratégia, ktora sa vyznacuje vel'mi

nizkym mnozstvom nakupov a predajov. Pasivni investori sa zameriavaju na
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investovanie do indexovych fondov, zvyc¢ajne ETF alebo podielovych fondov, akymi

je napriklad S&P 500 a podobne.

(Thune, 2022)
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6 RIZIKA SPOJENE S INVESTOVANIM DO FINANCNYCH
PRODUKTOV

Riziko je z financného hl'adiska definované ako pravdepodobnost’ vzniku straty, pripadne

moznost’ variability vynosov. (Divya, Viswambharan, 2019)

Rejnus (2014) vysvetluje riziko ako neistotu investora, ze sa mu podari dosiahnut’ z

investicie ocakavany vynos.

Fabozzi (2015) hovori, ze z hl'adiska investovania je rizikom moznost’, Ze investicia bude
mat’ menSie zhodnotenie ako to, ktoré na zaciatku o€akéaval investor. VSeobecne existuju

tieto typy rizik v rdmci investi¢ného rizika:

- Cenové riziko — Je to riziko, ktoré vyplyva z moznosti, Ze cena dan¢ho aktiva sa
mdze v dosledku ¢asu menit. To znamena, ze investor podstupuje riziko toho, ze

cena vlastneného aktiva mdze ¢asom klesnut’.

- Kreditné riziko — Je to najvicsie a najdolezitejsie riziko, ktoré vyplyva z moZnosti,
ze dlznik nebude schopny splnit’ svoju zmluvni povinnost’ zaplatit’ troky a splatit’

istinu.

- Inflaéné riziko — Je to riziko, Ze miera inflacie bude vyssSia ako nominalny vynos
z investicie. Je doleZité, aby investor pocital s rizikom inflacie, ked’ za¢ne investovat’

do produktov na generovanie prijmu v déchodkovom veku.

- Kurzové riziko — Je to riziko vyplyvajuce z moznosti, Ze ak penazné toky aktiva nie
st vedené v domacej mene investora, existuje moznost’ znehodnotenia tejto meny
voci domécej mene, a teda pri predaji takéhoto aktiva bude investor realizovat’ mene;j

jednotiek domacej meny.

- Riziko likvidity — Je riziko toho, Ze investor mdze potencialne realizovat® stratu,
pripadne zniZenie ceny aktiva v pripade, Ze chce aktivum predat’, pretoZe nepriaznivé
trhové podmienky alebo potreba predaja vacSieho mnozstva daného aktiva zvySuju

naklady na najdenie kupujtceho.

- Re-investi¢né riziko — Je riziko, ktoré vznikd hlavne pri investovani do dlhopisov.
Jedna sa o riziko toho, Ze ziskané vynosy z investicie budu musiet’ byt’ investované

s nizSou urokovou sadzbou, aka bola pri povodnej investicii.
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Riziko dlhovekosti — Je riziko dozitia sa vysSiecho veku ako veku, ktory bol
stanoveny pre ucely finanéného planu. Napriklad ak je finan¢ny plan nastaveny tak,
ze predpokladd dozitie maximalne 15 rokov po odchode do dochodku, riziko

dlhovekosti znamend, ze dochodca mdze zit” aj viac ako 15 rokov.

6.1 Riadenie rizika

Riadenie rizik je dolezitou sucastou procesu investovania do finan¢nych produktov.

Divya a Viswambharan (2019) definuju 5 krokov riadenia rizika:

1.

Identifikécia rizik — Pre identifikéciu rizika sa vyzaduje vel'mi dobra znalost trhu,

ale napriklad aj ekonomického, politického a socialneho prostredia.

Analyza rizik — Ak bola identifikacia rizik uspesna, je dolezité analyzovat’ kazdé
riziko z pohl'adu mozného vyskytu alebo vplyvu. Je dolezité vykonat’ kvalifikované

odhady, aby bolo mozné proces riadenia rizik spravne implementovat’.

Ohodnotenie rizik — Na zéklade vplyvu a désledku jednotlivych rizik je potrebné

urcit, ktorym rizikdm je nutné venovat’ va¢siu pozornost’.

Osetrenie rizik — Ciel'om je zistit,, ¢i st identifikované rizikd na inosnej tirovni. Ak
sa zisti, ze nie su, tak sa na zaklade moznych nédkladov a vynosov vybera
najvhodnejSie oSetrenie rizik. Niektoré rizikd mézu byt financne naro¢né na
osetrenie, a preto sa v takychto pripadoch radsej prijimaju.

Monitorovanie a skimanie rizik — S cielom zabezpecCenia uspeSnosti prijatej

obchodnej stratégie je dolezité neustdle rizikd monitorovat’ a skimat’. Pre lepSie

riadenie rizik v buducnosti je tento krok nevyhnutny.

Je preto dolezité, aby investor o najviac diverzifikoval svoje portfolio a drzal viacero

investi¢nych aktiv, aby tak zniZzil rizikovost’ z ich drZzania. (Rejnus, 2014)
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7 ZHRNUTIE TEORETICKEJ CASTI

Teoreticka Cast’ bola vypracovana formou prieskumu literarnych pramenov, ktora sluzi ako

podklad pre spracovanie analytickej a projektovej Casti diplomovej prace.
Teoreticka Cast’ sa deli na 6 kapitol.

V prvej kapitole je vSeobecne charakterizovany finan¢ny systém a jeho funkcie s naslednym

prechodom na vymedzenie a definiciu finan¢ného trhu a jeho delenia.

Druh4 kapitola je venovana dochodkovému systému — jeho historii a principom fungovania
s popisom jednotlivych pilierov déchodkového sporenia. Nasledne je v kapitole spracovany
pohlad na demograficky vyvoj spolo¢nosti s pohl'adom ako aj do minulosti, tak aj do
budtcnosti. Na zaver kapitoly st zhrnuté prednosti a problémy sucasné¢ho dochodkového

systému.

Tretia kapitola je zamerana na zname tradi¢né spdsoby zabezpecenia na déchodkovy vek,
a to konkrétne na akcie a cenné papiere, ETF fondy, dlhopisy, terminované vklady, stavebné

sporenie a Zivotné poistenie, a to predovsetkym na ich definiciu a rozdelenie.

Stvrta kapitola popisuje moderné spdsoby zabezpegenia na dochodkovy vek, a to konkrétne
kryptomeny, ich definiciu, popis najvdcse; kryptomeny Bitcoin, vymedzenie hlavnych
vyhod a nevyhod investovania do kryptomien a spdsobov, ako je mozné do kryptomien
investovat. Dalsia podkapitola je uréena definicii, druhom a popisu vyhod a nevyhod
crowdfundingu, a posledné podkapitola je venovana robo-poradenstvu. Je zamerand na jeho

definiciu a popis vyhod a nevyhod.

Piata kapitola definuje pojem investicnej stratégie, jej podstatu, na zaklade Coho sa
investicnd stratégia tvori, aké typy investorov pozname a popisuje rozne typy investi¢énych
stratégii.

Siesta kapitola je venovana rizikam, s ktorymi sa investor moZe pocas svojej investi¢nej
cesty stretnit’. Na ivod je vymedzena definicia rizika, nasledne st definované druhy
investi¢ného rizika. V d’alSej podkapitole je uvedenych 5 krokov, vd’aka ktorym je mozné
riziko riadit’ a v poslednom odseku je spomenutd dolezitost’ diverzifikdcie portfolia

investora.
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II. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

8 TVORBA INVESTICNEJ STRATEGIE A TRHOVEJ ANALYZY

8.1 Vymedzenie finan¢nych ciel’ov

8.1.1 Osobny profil investora

Pre vymedzenie profilu investora boli pouzité nasledujice parametre:

Priemerna diZka Zivota obyvatel'ov Slovenska je podla §tatistického turadu SR v roku 2022

77 rokov. Priemerna mzda na Slovensku na zaklade tidajov Statistického uradu pre rok 2022

je 1500 €. Predpokladom pre tento profil bude skuto¢nost’, ze investor zatial’ nema ziadny

produkt uréeny k zaisteniu na penziu a bude zamestnany. Pre demonStraciu pesimistického

scenara bude bezdetny po cely Cas.

Profil investora:

Vek: 25 rokov (rok narodenia: 1998)
Priemerna hruba mesa¢na mzda: 1 600 €
Priemerna ¢istd mesacnd mzda: 1 240 €
Mozny odchod do dochodku: 68 rokov
Investi¢ny horizont: 40 rokov

Pocet rokov na dochodku: 15 rokov

Ciel’: V stcasnosti sa dochodok pohybuje na Grovni priblizne 60 % z priemerne;j
mesacnej mzdy obcana. Ciel'om teda bude zabezpecenie rovnakého alebo vyssSieho
prijmu ako mal jednotlivec pocas Zivota vdaka nastrojom finanéného trhu na

dochodkovy vek s casovym ohl'adom.

Pretoze sa priemerna diZka Zivota kazdym rokom zvy3uje, predpokladajme, Ze priemerny

pocet rokov na dochodku bude 15.

Ak by pri prepocte na stcasni hodnotu peiiazi zardbal jednotlivec po cely cas az do

déchodku priemernt mesacni mzdu a dostal by dochodok vo vyske 60 % tejto mzdy,

situédcia by bola nasledovna:
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Obrdazok 6 - Prijem jednotlivca v case (zdroj: Viastné
spracovanie)

Z grafu vyplyva, zZe pre zaistenie rovnakého prijmu ako pocas aktivneho zivota by v stiCasnej
situacii potreboval modelovy investor vykryt pre dochodkovy vek finan¢nu dieru vo vyske
496 €. Nasledujtca kapitola bude venovana vymedzeniu konkrétnej investi¢nej stratégie,

ktora by bola pre modelového investora vhodna.

8.1.2 Investi¢na stratégia

Investi¢na stratégia

Casové obdobie Dlhodobé
Druh investora Vyvazeny
Styl investovania Pasivny
Stratégia "kupit’ a drzat™, Stratégia priemerovania
Preferované typy investicnej stratégie nakladov, Dividendové investovanie, Momentum
investovanie

Tabulka 1 — Dlhodoba investicna stratégia (zdroj: Vlastné spracovanie)

Na zéklade stanoveného profilu investora ajeho ciela, ktorym je zabezpefenie na
dochodkovy vek je zrejmé, Ze investicna stratégia bude dlhodobého charakteru. Nakol'ko sa
bude jednat' o bezného mladého a pracujuceho investora, Styl jeho investovania bude
pasivny, pretoze jeho hlavnym zdujmom bude investovanie na pravidelnej mesacnej baze
bez vyraznej a rozsiahlej analyzy alebo vyskumu. Bude sa jednat’ o kategoriu vyvazeného
investora, ktory bude mat’ zaujem investovat’ pribliZzne rovnakym podielom medzi bezpecné
produkty sniz§im vynosom a produkty, ktorych riziko je vySSie, ale zaroven moézu
vygenerovat’ aj vyssi vynos. Jeho cielom je investovat’ urciti sumu penazi kazdy mesiac,

preto sa bude na zaciatku drzat’ predovsetkym troch investicnych stratégii:
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- Stratégie “kupit’ a drzat’* — Nebudi ho zaujimat docasné vykyvy na trhu,

pretoze jeho portfolio sa bude sustredit’ na dlhé obdobie.

- Stratégie priemerovania nakladov — Investovanim v pravidelnych mesa¢nych

intervaloch sa bude zniZovat riziko a volatilita portfolia.

- Dividendového investovania — V portféliu sa bude ststredit’ aj na spolo¢nosti, ktoré
pravidelne vyplacaju dividendy. Tieto dividendy budii moct’ byt’ neskor pouzité pre
d’alSie zvysSenie portfolia a podporu zloZzeného efektu, pripadne mozu byt’ pouzité na
iné ucely.

V pripade, ze by sa chcel modelovy investor zamerat aj na kratkodobé, pripadne

strednodobé investovanie na finan¢nom trhu, bude vyuzivat’ nasledujicu stratégiu:

Investi¢na stratégia

Casové obdobie Kratkodobé az Strednodobé
Druh investora Vyvézeny

Styl investovania Aktivny

Preferované typy investinej stratégie | Aktivne investovanie

Tabulka 2 — Kratkodoba a strednodoba investicna stratégia (zdroj: Viastné
spracovanie)

V pokrocilej faze investovania sa bude moct investor zamerat' aj na kratkodobé alebo
strednodobé aktivne investovanie, kedy pomocou predoslej analyzy a vyskumu moézZe
investovat’ do produktov finan¢ného trhu a vd’aka spravnemu nacasovaniu obchodov bude
schopny realizovat’ vynos. Takuto stratégiu bude moct’ investor uplatiiovat’ napriklad na

crowdfundingovom alebo dlhopisovom trhu.

Na zaklade nadobudnutych sktsenosti a schopnosti méze v pokrocilej fdze investor vyuzit
aj princip momentum investovania, kedy na zéklade aktualnych trendov bude moct’ kapit’
cenn¢ papiere, ktoré maju potencial dosiahnut’ vynos a predéavat’ ich pri dosiahnuti vrcholu

ich hodnoty.

8.1.3 Finan¢né ciele vo vzahu k trhu

Po vymedzeni investi¢nej stratégie modelového investora bude tato podkapitola zamerana
na stanovenie finan¢nych ciel'ov vo vztahu k trhu, to znamena vymedzenie trhov, na ktoré

sa bude modelovy investor sustredit’.
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Pretoze z vymedzenia investicnej stratégie vyplyva, Ze investor bude investovat’ dlhodobo,

bude to investor pasivny a bude mat’ vyvazeny vztah k riziku, bude sa sustredit’ na 3 hlavné

trhy a jeden doplnkovy:

AKkciovy trh — Z dovodu, ze modelovy investor hodla investovat’ svoje prostriedky
na dlhsie obdobie, bude pre neho prioritny akciovy trh a bude do neho investovat’
vacsiu Cast’ dostupnych financii. Z predoslej analyzy vyplynulo, Ze sa jedna
o vyvazeného investora, ateda aj na akciovom trhu bude nakupovat s touto
stratégiou. Bude sa sustredit’ na investovanie do indexov, ale nebude sa bat’ urcitu
Cast’ investovat’ aj do spolo¢nosti, ktoré momentalne nie su na vrchole, ale do

budiicna maju vysoky potencial rastu hodnoty.

Dlhopisovy trh — Dlhopisy st relativne bezpecny investicny nastroj vd’aka presne
stanovenej dobe splatnosti a vyske Grokov. Pozi¢ané peniaze su, samozrejme, po
stanovenej dobe navratené investorovi. Preto buda dlhopisy tvorit' uréita cast’
portfolia. Modelovy investor sa bude sustredit’ na strednodobé a dlhodobé Statne,
pripadne komunalne dlhopisy. Taktiez sa bude ststredit’ na bezpecné vladne

dlhopisy, to znamen4, Ze minimalny rating tychto dlhopisov bude AA+.

Crowdfunding — Modelovy investor bude investovat’ aj prostrednictvom overenych
a doveryhodnych crowdfundingovych platforiem. Jeho investicie budi zamerané na
uverovy, pripadne investicny crowdfunding, ktoré uz boli popisané v kapitole 4.2.
Vybraté projekty budi projekty snizkym rizikom, zaroven vSak aj s niZ§im

vynosom.

Doplnok:

Kryptomenovy trh - Tento trh sa vyznacuje vysokym rizikom a vysokou volatilitou
jednotlivych kryptomien, avSak aj moznost'ou vysokého vynosu. Kryptomeny buda
v portfoliu investora tvorit’ len ve'mi maly podiel a investor sa bude zameriavat’ na

trendové a populérne kryptomeny.

8.2 Analyza vyvoja trhov

Po vymedzeni konkrétnych trhov, z ktorych sa bude skladat’ portfélio modelového investora,

bude tato podkapitola na predoslu nadvidzovat’ analyzou vyvoja tychto trhov do minulosti

s predpokladanym vyvojom do buducnosti.
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8.2.1 Akciovy trh

Pre demonstraciu celkového vyvoja a historie akciového trhu sa bude autor pozerat’ na 30-
ro¢ny graf vyvoja hodnoty 4 indexov — S&P 500, EU50, JP225 a AU200. VSetky udaje st

uvedené v dolaroch.

- S&P 500
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Obrazok 7 - Graf vyvoja indexu S&P 500 od roku
1994 po sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com,
2024)
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Obrazok 8 - Historické vynosy indexu S&P 500
(zdroj: macrotrends.net, 2024)

Tento index sleduje vykonnost’ akcii 500 najvacsich americkych spolocnosti. Do tohto
vyberu sa dostanu len spolo¢nosti na zaklade viacerych kritérii a tento zoznam sa pravidelne
meni podl'a vykonnosti a uspesSnosti danych firiem. Na predoSlom grafe je mozné vidiet

historické vynosy tohto indexu od roku 1994 do roku 2024.


http://www.macrotrends.net/
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Z grafu je zrejmé, ze za 30 rokov investovania bolo stratovych rokov iba 8, 22 rokov bolo
teda ziskovych. Spociatku sa indexu darilo a po stratovom roku 1994 s miernou stratou 1,54
% nasledovalo 5 ziskovych rokov, kde sa ekonomike a spolo¢nostiam v USA vyrazne darilo,
najviac v roku 1995 s vynosom az 34,11 %. Po tychto ziskovych rokoch nasledovali 3
stratové roky, ktoré boli spdsobené technologickou bublinou, ktora praskla a spdsobila
pokles v roku 2000 o0 9,01 %, nasledne v d’alSom roku 11,85 % a zavfsil to v roku 2002
medziro¢ny pokles az o takmer 22 %. Dévodom bolo prasknutie bubliny s ndzvom ,,.Dotcom
bubble® v dosledku silného ndrastu a nésledného poklesu hodnoty akcii spolocnosti
podnikajucich v oblasti internetu. Nasledovalo dalsich 5 ziskovych rokov, po ktorych
nasledoval prepad sposobeny hypotekarnou krizou v USA az o 36,55 %. Nasledovali opat’
ziskové roky s vynimkou miernej straty v roku 2015 a 2018. Po tychto rokoch pokracovali
opit’ ziskoveé roky, ¢o je pozoruhodné, pretoZe s akciovym trhom v USA vibec nezamévala
pandémia Covid-19. Az proti naslednym dopadom pandémie a vojny na Ukrajine, s ktorymi
nastalo aj zvySenie inflacie, sa rozhodla americka vlada bojovat’ zvySovanim urokovych
sadzieb, ¢o malo vplyv aj na index, ktory klesol v roku 2022 o takmer 20 %. V roku 2023
vSak stratu index zmazal a skonc¢il so ziskom viac ako 24 %. V kone¢nom dosledku tak tento
index vykézal priemerny ro¢ny vynos za 30-ro¢né¢ obdobie 9,8 %, ¢o by zo 100 €

investovanych v roku 1994 znamenalo v sti¢asnosti viac ako 1650 €.
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Obrazok 9 - Graf vyvoja indexu EU50 od roku
1994 po sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com,
2024)

Tento index sleduje vykonnost’ 50 najvacsich firiem v eurozone. Hodnota indexu v roku
1994 zacinala na priblizne 1 300 dolaroch. V roku 1995 zaznamenal index narast o 18 %,

o rok neskdr vykazal nérast o priblizne 26,5 %. a d’alsi rok az 0 40 %. V podobnom trende
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pokracoval index az do roku 1999, kedy rok zavfsil medzirocnym narastom az o 48,6 %
a dostal sa tak na hodnotu 5 300 dolarov, ¢o bolo jeho historické maximum. Nasledovali 3
stratové roky, dovodom bolo tak ako aj pri ostatnych indexoch prasknutie “Dotcom*
bubliny. V dosledku toho klesla hodnota indexu postupne v roku 2000 o 1,7 %, nasledne
0 19,1 % a v roku 2002 az o0 36 % medziro¢ne. Index tak uzatvaral rok na hodnote 2 400
doléarov. Nasledovalo opédt’ 5 ziskovych rokov, indexu sa uz nepodarilo dosiahnut’ v tomto
obdobi na maximum, ale rok 2007 zakoncil na hodnote 4 400 dolarov a narastom hodnoty
od roku 2002 o viac ako 80 %. Finan¢na kriza, ktora vypukla v USA sa v roku 2008 dotkla
aj spolo¢nosti v Eurdpe. Index v tomto roku klesol az o0 42 % a zakon¢il rok na hodnote 2
400 dolarov. V d’alSom roku index narastol o 26 % oproti predoslému, a tak sa zdalo, Ze rast
bude pokracovat’ d’alej. Roky 2010 a 2011 boli vSak opit’ stratové, konkrétne 0 2,8 a 14,1 %
a to najmi z dovodu pretrvavajiicej eurdpskej dlhovej krizy, kedy niektoré taty EU neboli
schopné spléacat’ svoje dlhy a zachranovat’ zadlzené banky. Po vyrieSeni problémov a pomoci
Statom od Eurdpskej unie nasledovalo 6 ziskovych rokov, kedy sa index dokazal v priebehu
6 rokov dostat’ z hodnoty 2 300 dolarov na hodnotu 3 500 doldrov, ¢o znamena narast o 52
%. Nasledoval rok 2018 a s nim prisla strata na hodnote o 12 %, to v8ak vynahradil rok 2019
so ziskom 28 %. Pocas obdobia pandémie sa striedali ziskové a stratové roky, tie ziskové
vSak vyrazne prevySovali straty a index tak na konci roka 2021 dosahoval hodnoty 4 300
dolarov. Vojna na Ukrajine mala takisto vplyv aj na vyvoj hodnoty tohto indexu, ktory klesol
v roku 2022 0 9,5 %. V roku 2023 vSak investorov poteSil nérast tohto indexu az o 22 %
oproti predoslému roku a zakon¢il tak rok na hodnote 4 500 dolarov. Priemerny ro¢ny vynos
tohto indexu za analyzovanych 30 rokov je priblizne 8,8 %, to znamend, ze 100 €

investovanych v roku 1994 by malo v sti€asnosti hodnotu 1255 €.
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Obrazok 10 - Graf vyvoja indexu JP225 od roku
1994 po sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com,
2024)
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Tento index sleduje vykonnost’ akcii 225 najvacsich firiem v Japonsku. Index v roku 1994
zacinal na hodnote priblizne 19 700 dolarov, avsak v dosledku ekonomickej krizy, nazvane;j
aj ako “Lost Decades* alebo inak “straten¢ desatrocia“, kedy ekonomika vplyvom réznych
faktorov (napriklad starnica populdcia a ekonomicky rast Ciny ako jej konkurenta)
zapri¢inili recesiu v Japonsku asnim aj pokles hodnoty tohto indexu. Tento pokles
vyvrcholil spolu s prasknutim bubliny “Dotcom® v roku 2002, kedy hodnota indexu klesla
na hodnotu 8 579 doléarov, ¢o znamenalo pokles az o 57 %. Nasledovalo obdobie rastu, ktoré
bolo zaviSené v roku 2006 rastom hodnoty o dvojndsobok na 17 226 dolarov. Kriza, ktoru
vyvolala bublina na trhu nehnutel'nosti v USA mala celosvetovy vplyv, ktory neminul ani
firmy v Japonsku, ¢o malo za nasledok opit’ pokles hodnoty, a to najprv v roku 2007 o 11,13
% a v roku 2008 az 0 42,12 % na hodnotu 8 860 dolarov. Po rok 2012 pokracoval pokles
hodnoty indexu, ak vSak investor vydrzal a nepodlahol panike, s vyvojom technologii
nasledoval aj rozvoj japonskych spolo¢nosti a s nim v obdobi od roku 2012 po 2024 az 11
ziskovych rokov s celkovym narastom hodnoty az okolo 436 %. Ak by teda investor zacal
investovat’ v roku 1994, priemerne za 30 rokov by dosiahol vynos priblizne 5% ro¢ne, €o by

znamenalo, Ze za investovanych 100 € v roku 1994 by v roku 2024 ziskal 432 €.
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Obrazok 11 - Graf vyvoja indexu AU200 od roku
1994 po sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com,
2024)

Tento index sleduje vykonnost’ 200 najvicsich firiem v Australii. V roku 1994 sa hodnota
indexu pohybovala na urovni 2100 dolarov. Az na rok 1995, kedy nastal medzirocny pokles
na hodnotu priblizne 1900 doléarov, nasledovali ziskové roky zaviSené vo februari roku 2002

hodnotou 3414 doldrov a teda rastom o takmer 80 %. Bublina “Dotcom® zasiahla aj tento
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trh, kedy index poklesol na hodnotu 2800 dolarov. Nasledoval prudky rast indexu az do roku
2007, kedy index dosiahol hodnotu 6 700 doldrov, ¢o znamenalo narast o takmer 240 %.
Nasledne tak, ako aj v pripade ostatnych ekonomik, aj Australiu ovplyvnila finan¢na kriza
v roku 2008 zavfSena poklesom o viac ako 50 % od dosiahnutia maxima v roku 2007.
Z dlhodobého hladiska tento index rastol, avSak miernejSim tempom. Svoje maximum
zroku 2007 dokazal prekonat' az na zaciatku roka 2020, kedy dosiahol hodnotu 7017
dolarov. Pandémia Covid-19 mala na spolo¢nosti v Australii vyrazny negativny vplyv, ¢o
znamenalo pokles hodnoty indexu kvartdlne o viac ako 27 %. Po znovu naStartovani
ekonomiky v tomto obdobi hodnota tohto indexu az do sucasnosti opat’ rastie. Ak by zacal
investor investovat’ v roku 1994 , dosiahol by pri tomto indexe v roku 2024 priemerny vynos
priblizne na Grovni 9 % ro¢ne, o by zo 100 € investovanych v roku 1994 znamenalo

v sucasnosti viac ako 1325 €.

8.2.2 Dlhopisy

Na trh s dlhopismi a pre ich celkovu historicki demonstraciu sa budeme pozerat’ na 3
krajiny, ktoré vydavaji 10-ro¢né vladne dlhopisy a sit ohodnotené ratingom od A+ po AAA

— Americké, Nemecké a Japonské. VSetky udaje su uvedené v percentach.

- Americké 10-ro¢né dlhopisy

US 10 Year Note Bond Yield
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Obrazok 12 - Vynos 10-rocnych statnych dlhopisov USA
od roku 1994 po sucasnost (zdroj:
tradingeconomics.com, 2024)
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Obrdazok 13 - Vyvoj inflacie v USA od roku 1994 po sucasnost
(zdroj: tradingeconomics.com, 2024)

Nakol’ko su dlhopisy relativne bezpe¢nym finanénym produktom, bude autor porovnavat
vyvoj inflacie v USA s vyvojom rocnych vynosov na tychto dlhopisoch pre demonstraciu
vyhodnosti, pripadne nevyhodnosti tohto spdsobu investovania. Na obrazku ¢. 12 je mozné
vidiet” vynosnost’ 10-ro¢nych Statnych dlhopisov v USA, kedy sa v roku 1994 trokova
sadzba pohybovala pribliZzne na tirovni 7 aZ 8 %. Inflacia bola v tomto roku na trovni 2,5 %,
ato znamenalo, Ze investor dokdzal ro¢ne takymto spdsobom relativne bezrizikovo
zhodnotit’ svoje investované peniaze o priblizne 5 % p. a. V tomto obdobi sa vyrazne oplatilo
nakupovat’ dlhopisy pre ich vysoky vynos. Postupne vSak troky na dlhopisoch klesali, ale
ked’Ze az do roku 2005 sa infl4cia neustale pohybovala na Grovni 2 — 4 %, stale dokazal
vynos z tychto dlhopisov bezpe¢ne pokryt inflaciu a priniest’ aj nieo naviac. Po krize v roku
2008 sa ekonomika USA dostala do recesie s priemernou deflaciou v roku 2009 -0,4 %.
V tomto roku sa tieZ oplatilo investovat’ do dlhopisov, pretoZe sa urok pohyboval na Grovni
3 - 3,5 %. Neskor, okrem roku 2011, kedy sa inflacia dostala na hodnotu 3,2 %, sa azZ po rok
2021 inflacia pohybovala na irovni od 0,1 % po najviac 2,4 %. Tak ako klesala inflacia, tak
klesal aj trok na tychto dlhopisoch, avSak iba okrem roku 2011, kedy sa zvysila aj inflécia,
ale aj urok na tychto dlhopisoch. Po rok 2019 sa stale oplatilo investovat’ do dlhopisov,
pretoze urok na tychto dlhopisoch bol stale vyssi ako inflacia. To sa v§ak zmenilo v roku
2020 a krizou Covid-19. Inflacia bola vtedy eSte na urovni 1,2 %, ale trok z dlhopisov klesol
pod 1 %. V tomto momente sa uz investovanie do dlhopisov neoplatilo, pretoze inflacia bola
vysSia ako urok. V roku 2021 pokracoval trend zvySovania inflacie. ZvySovali sa aj irokové
sadzby a s nimi aj uroky na dlhopisoch, ale nie takym tempom, ako inflécia, takze v tychto
rokoch bol investor na dlhopisoch stratovy. V roku 2022 sa inflacia vySplhala na priemer az

8 %, uroky sa postupne dostali k 4 %, ¢o znamenalo opét’ stratu. Politika centralnej banky
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sa snazila zastavit’ rast inflacie, ¢o sa im podarilo neustalym zvySovanim urokovych sadzieb.
Inflacia klesla hned’ v roku 2023 na priemernt hodnotu 4,1 %, Grok sa vysplhal kvoli
zvySenim sadzbam az na hodnotu 4,8 %, v tomto roku teda priemerne Urok na tychto
dlhopisoch kopiroval vyvoj inflacie. Priemerny ro¢ny trok na tychto dlhopisoch bol za 30
rokov 4 %, priemerna inflacia za 30 rokov v USA bola 2,5 %, z dlhodobého hl'adiska sa teda

do tychto dlhopisov oplatilo investovat’.

-  Nemecké 10-rocné dlhopisy

Germany 10Y Bond Yield
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Obrazok 14 - Vynos 10-rocnych Statnych dlhopisov
Nemecka od roku 1994 po sucasnost (zdroj:
tradingeconomics.com, 2024)
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Obrazok 15 - Vyvoj inflacie v Nemecku od roku 1994 po
sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com, 2024)

Graf vyvoja urokov nemeckych dlhopisov vyzera vel'mi podobne ako graf tych americkych.
V roku 1994 sa pohyboval tGrok na trovni 7 %, inflacia sa pohybovala na Grovni 2,7 %,

v tomto pripade sa investicia do dlhopisov opit oplatila. Priemerne sa medziro¢ne inflacia



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

v Nemecku drzala az do roku 2007 pod 2 %. Urok na dlhopisoch sice postupne klesal, ale
stale sa investovat’ do dlhopisov oplatilo, pretoze trok sa pohyboval na priemernej hodnote
3 — 4 %. To znamena, ze po ocisteni o infldciu mal investor stale zisk priblizne 1 — 2 %
ro¢ne. Prvykrat klesol trok pod 3 % na zaciatku roku 2010 a odvtedy po analyzované
obdobie uz tato hranicu naspit’ nedosiahol. So znizovanim turokovych sadzieb a uvolnene;j
menovej politiky centralnej banky prislo aj znizenie Groku na dlhopisoch a v roku 2012 uz
bola inflacia vyssia ako urok na dlhopisoch. V rokoch 2013 az 2016 tirok na dlhopisoch bez
drobnejsich rozdielov takmer kopiroval vyvoj inflacie. V roku 2017 sa inflacia zvysSila na
1,5 % a trok sa pohyboval na urovni 0,5 %, ¢o znamenalo stratu 1 % a v tomto roku drzat’
dlhopisy nebolo vyhodné. Podobny priebeh malo aj obdobie medzi rokmi 2018 a 2019, kedy
inflacia dosahovala 1,7 % a 1,4 % a urok v roku 2018 sa drzal na urovni 0,3 %, od roku 2019
do roku 2021 bol dokonca zaporny, a to v priemere na urovni -0,5 %. Zmenu priniesol az
rok 2022 a s nim zvySujlca sa infl4cia, ktord v Nemecku dosiahla priemer 7 % a rok na
dlhopisoch priemerne 1,15 %. V roku 2023 sa urok v dosledku zvySovania urokovych
sadzieb zvysil na 2,4 %, ale infldcia uz dosahovala takmer 9 %. S postupnym poklesom
inflacie v roku 2024 a znizovanim Urokovych sadzieb klesa aj urok na dlhopisoch, ktory sa
vo februari 2024 pohyboval na trovni 2,2 %. Priemerna inflacia za 30 rocné analyzované
obdobie bola na trovni 1,9 %, priemerny rony vynos z tychto dlhopisov sa pohyboval na
urovni 3,1 %, takze aj v tomto pripade sa do Nemeckych dlhopisov z dlhodobého hladiska

oplatilo investovat’.
- Japonské 10-ro¢né dlhopisy

Japan 10Y Bond Yield

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Obrazok 16 - Vynos 10-rocnych statnych dlhopisov Japonska
od roku 1994 po sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com,
2024)
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Obrdazok 17 - Vyvoj inflacie v Japonsku od roku 1994 po
sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com, 2024)

Graf vyvoja urokov japonskych dlhopisov a aj inflacie v Japonsku je Uplne odlisny ako
vyvoj americkych a nemeckych dlhopisov. Urok v roku 1994 zaginal na priemernej hodnote
3,6 %, inflacia sa pohybovala na tirovni 0,7 %, to znamen4, ze v tomto roku sa investovat’
do japonskych dlhopisov oplatilo. Hned’ v d’alSom roku sa japonska ekonomika dostala do
deflacie, ktord potom pokracovala aj v d’al§ich rokoch. To bolo sposobené japonskou krizou
nazvanou ako “Lost decades®, ktord uz bola popisana pri analyze akciového japonského
indexu. Tato deflacia pokracovala s vynimkou rokov 1996 az 1998 az do roku 2006. Vyvoj
urokov na 10-ro¢nych dlhopisoch pokracoval v klesajlicom trende. V roku 1996 sa este
priemerny Urok pohyboval na trovni 3,3 %, takze vzh'adom na inflaciu mal stale investor
vynos 2,6 %. Pred deflacnym obdobim dosahovala priemerné inflacia v rokoch 1996 - 1998
hodnotu 0,85 %, priemerny urok na dlhopisoch bol 2,26 %. Nasledovalo 7 rokov deflacie
v Japonsku. V priebehu tychto rokov dosahovala deflacia priemernu hodnotu 0,45 %, tirok
na tychto dlhopisoch priblizne 1,5 %, ¢o znamena, Ze po celi dobu boli tieto dlhopisy
vynosné. Urok sa viak uz od roku 1997 aZ po koniec analyzovaného obdobia nedostal na
uroven 2 % a nad’alej klesal. Od roku 2006 po rok 2008 bola v Japonsku len mierna inflacia,
ktor(i opét’ vystriedalo obdobie deflacie, ktoré skon¢ilo v roku 2012. Uroky na dlhopisoch
sa pocas tohto obdobia pohybovali na urovni okolo 1 %. Prvym stratovym rokom bol az rok
2014, kedy sa inflacia v Japonsku dostala na troveni 2,7 % a rok na dlhopisoch dosahoval
len 0,5 %. Nasledujuci rok bol takisto stratovy, ked’ inflacia dosiahla 0,8 % a urok priemerne
0,35 %. V roku 2016 sa opét’ Japonsko opét’ dostalo do deflacie 0,13 %, avSak na japonskych
dlhopisoch bol v tomto roku zaporny urok 0,05 %. Dalsie 3 roky bola priemerna inflacia
0,65 %, urok na dlhopisoch bol v tychto rokoch nulovy. Nésledne sa ekonomika Japonska

dostala opét’ do deflacie v rokoch 2020 a 2021, infl4cia sa naStartovala vplyvom krizy az
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vroku 2022, avSak nie az takym tempom, ako v ostatnych vyspelych ekonomikéach
a dosiahla 2,5 %. Urokové sadzby sa zacali zvySovat’ od roku 2019 miernym tempom a svoj
vrchol dosiahli v roku 2023 s tirokom 0,5 %. Inflacia sa vSak uz pohybovala na trovni 3,5
%. Priemerna infldcia za analyzované 30-rocné obdobie bola v Japonsku iba 0.4 %,
priemerny ro¢ny urok na dlhopisoch za toto obdobie bol 1,2 %. V tomto pripade je mozné
skonStatovat, ze japonské dlhopisy nie su az také vyhodné, ako napriklad americké alebo

nemecké dlhopisy, najma pre ich vel'mi nizky urok.

8.2.3 Crowdfunding

Modelovy investor bude vramci novodobych sposobov investovat aj formou
crowdfundingu. Z finan¢nych cielov modelového investora vyplynulo, ze sa analyza bude

zameriavat’ predovSetkym na Giverovy a investi¢ény crowdfunding.

489

Obrazok 18 - Pocet crowdfundingovych platforiem podla
kontinentov (zdroj: Bednorz, 2023)

Na obrazku ¢. 18 je mozné vidiet’ pocet crowdfundingovych platforiem podl'a jednotlivych
kontinentov. Z celkového poc¢tu 914 sa viac ako polovica nachadza v Eurdpe a vidcsina z nich

ma sidlo vo Velkej Britanii, Francuzsku, Nemecku a Taliansku. (Bednorz, 2023)

Podl'a dostupnych déat zroku 2020 mala vSak najvacSi objem investicii prave USA
s hodnotou viac ako 73 miliard dolarov a podielom az 65 % z globalneho trhu. Nasledovala
Europa s celkovym objemom iba 22,6 miliardy dolérov. Z tohto podielu tvorila az 56 %

Velké Britania. (Bednorz, 2023)

Obrazok ¢. 19 zobrazuje podiel investicného segmentu na crowdfundingovom trhu v roku

2023. Vacsinovy 44 % podiel tvori prave investi¢ny crowdfunding, za nim nasleduji Peer-
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to-peer pdzicky anajmensi podiel tvoria ostatné investicné segmenty, ako napriklad

zberatel'ské investicie a podobne. (Bednorz, 2023)

Podiel investicného segmentu v roku 2023

M Peer-to-peer pdzicky Investicny crowdfunding ~ ® Ostatné

Obrdazok 19 - Podiel investicného segmentu v roku 2023 (zdroj:
Vlastné spracovanie podla Bednorz, 2023)

8.2.4 Kryptomenovy trh

Na kryptomenovom trhu bude analyza sledovat najznamejSiu a najpopuldrnejsiu
kryptomenu — Bitcoin. PretoZe trh s kryptomenami je pomerne mlady a nema taka historiu

ako napriklad akciovy trh, bude v tomto pripade analyzovanych 10 rokov.
- Bitcoin
Bitcoin US Dollar
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Obrazok 20 - Graf vyvoja ceny Bitcoinu od roku 2014 po
sucasnost (zdroj: tradingeconomics.com, 2024)
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Na zaciatku sledovaného obdobia, teda v roku 2014 bola hodnota Bitcoinu priblizne 700
dolarov. V tom obdobi bol trh s kryptomenami pomerne neznamy a investovat’ sa rozhodlo
len malé mnozstvo l'udi. Velkym rizikom tohto trhu v celkovom ponati je predovSetkym
jeho vysoka volatilita, pre demonstraciu tejto volatility sa pozrieme do februara roku 2017.
Hodnota Bitcoinu sa vtedy pohybovala na Grovni 1 000 dolarov a uz o 10 mesiacov neskor
dosiahol Bitcoin hodnotu 19 118 dolarov, ¢o znamenalo narast o viac ako 1900 %.
Nasledoval prudky pokles a uz po 49 dnoch zaznamenal pokles na hodnotu 7050 dolarov.
Nasledovalo obdobie striedania rastov a poklesov, ¢o bolo spdsobené ¢i uz pozitivnymi
alebo negativnymi spravami, pripadne Spekuldciami na trhu. Najvacsi rozmach a popularitu
dostal Bitcoin v rokoch 2020 - 2022. Nepriaznivé celosvetové ekonomické vyhliadky
spdsobené pandémiou Covid-19 spdsobili to, ze investori zacali hl'adat’ alternativnu cestu,
a th sa snazili ngjst’ v kryptomenach, kedy rastol cely trh. NajvyraznejSie vSak Bitcoin, ktory
dosiahol v aprili roku 2021 na hodnotu viac ako 63 500 dolarov a po poklese, 10. novembra
2021 dosiahol svoje maximum, a to hodnotu 68 789,63 dolarov. Po negativnych spravach
(predovsetkym regulacie kryptomien v niektorych krajinach a zdkaze tazby kryptomien
v Cine) a naslednom ustupe Covidu-19 nastal aj pokles popularity Bitcoinu a prasknutie
bubliny. Na konci roku 2022 sa hodnota pohybovala na urovni 16 700 dolarov, ¢o od
dosiahnutia maxima v novembri 2021 znamenalo pokles hodnoty o viac ako 75 %. Od tohto
obdobia Bitcoin opit’ iba rastie a vo februari roku 2024 dosiahol hodnotu priblizne 42 000

dolarov, o znamena opdt’ vyrazny narast az o 250 % oproti hodnote na konci roku 2022.

8.2.5 Analyza vyvoja trhov do buducnosti

Spolahlivo predpovedat’ vyvoj do buducnosti na kazdom trhu je z dlhodobého hladiska
nemozné. Pre tito analyzu je vSak mozné vyuzit' data z historie. Nie vSak pre zistenie
presnych tdajov, v akom stave sa trhy buda nachadzat’ o 30 rokov, ale pre zistenie, ako trhy
reagovali na ekonomicky silné, ale aj slabé obdobia a krizy a s akymi rizikami sa jednotlivé

trhy v sucasnosti spajaju.
- Akciovy trh

Z analyzy minulého obdobia je zrejmé, Ze ak sa pozrieme na kazdy index, ktory bol
analyzovany z hl'adiska 30-ro¢ného obdobia, vidime nérast hodnoty. Najvécsia volatilita
zasiahla index EUS50 a JP225, avSak dlhodobo aj tu vidime narast. Indexy S&P500 a AU200
boli v raste hodnoty historicky stabilnejSie. Na najvicsie krizy v rokoch 2002, 2008 a 2022

reagoval kazdy trh rovnako, a to vyraznej§im poklesom. Ziskovych rokov za analyzované
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obdobie vsak bolo vyrazne viac ako stratovych. Do budicnosti je urCite rizikom vznik
dalsich svetovych ekonomickych kriz, ktoré moézu negativne vplyvat na akciovy trh.
Rizikom tieZ moze byt krach niektorej z platforiem, cez ktort bude investor nakupovat
akcie, a preto je vhodna diverzifikacia aj v tomto ohl'ade pre zmiernenie tohto rizika. Ak
vSak investor nepodlahne panike a vydrzi aj obdobia, kedy sa trhom nebude darit
a ekonomicka situéacia vo svete bude horsia, niekedy aj par rokov po sebe, moze ocakavat’

pri dlhodobom investovani vynos.
- Dlhopisovy trh

Analyza dlhopisového trhu ukézala, ze urok na 10-ro¢nych dlhopisoch sa kazdym rokom
znizoval az do roku 2020, kedy zacali iroky naberat opac¢ny smer, ¢o bolo sposobené
celkovym rastom urokovych sadzieb vo vSetkych vyspelych ekonomikach sveta.
Z dlhodobého hl'adiska sa investicia do dlhopisov vyplatila, av§ak z analyzy vyplynulo, ze
dlhopisy nie su az také vynosné ako akcie, urCite je vSak mozné konStatovat, ze st
bezpecnejsim aktivom, pretoze poskytuju pravidelny vynos. Najva¢sim rizikom tohto trhu
je predovsetkym krach krajiny, ktorej dlhopisy investor naktpil. Minimalizovat’ toto riziko
sa da diverzifikdciou a nakupom dlhopisov krajin ohodnotenych vysokym ratingom. Na
takto dlhé obdobie sa nedd predpokladat, ako sa bude vyvijat’ Urok na dlhopisoch
analyzovanych krajin. Autor prace vSak predpoklada, Ze vynos z dlhopisov bude urcite
minimalne kopirovat’ vyvoj inflacie, preto pre investora ma zmysel investovat mensim

podielom aj na dlhopisovom trhu.
- Crowdfunding

Bednorz (2023) vykonal prieskum stcasného stavu investicného crowdfundingu na vzorke
70 respondentov, ktori spravujii popredné investicné crowdfundingové platformy. Z tohto
prieskumu vyplynulo, Ze podl'a tychto respondentov bude investi¢ny crowdfunding d’alej

napredovat’ a ziskavat’ na popularite.

Toto tvrdenie ma demonstrovat’ aj obrazok €. 21, ktory zobrazuje mesacné a rocné objemy

financovania medzi rokmi 2018 az 2022
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Obrazok 21 - Mesacné a rocné objemy financovania medzi rokmi

2018-2022 (zdroj: Bednorz, 2023)

Z grafu je zrejmé, ze od roku 2018 do roku 2019 narastol objem investicii skimanych
platforiem o viac ako dvojnasobok. Tento narast pribrzdila pandémia a s flou prisiel aj pokles
o priblizne 23 %, ktory nasledne vystriedal nérast v roku 2021 o priblizne 54 % oproti
predo§lému roku. Vroku 2022 priSla mierna stagnacia z dovodu nepriaznivej

makroekonomickej situacie vo svete. (Bednorz, 2023)

Co sa tyka nazoru respondentov, €1 si myslia, ze investi¢ny crowdfunding bude sicastou
kazdého Standardného investi¢ného portfolia si 59 % respondentov mysli, Ze 4no a 41 % si

mysli, Ze zostane nad’alej iba trhovou medzerou. (Bednorz, 2023)
- Kryptomenovy trh

Analyza 10-ro¢ného obdobia na tomto trhu ukazala, Ze to, o vystihuje tento trh, je
predovsetkym vysoka volatilita. To, €i je mozné takuto volatilitu o¢akavat’ aj do budtcnosti,
je otazne. Isté je, ze kryptomeny sa stavaju uz dnes stcastou ETF fondov a dopyt po
najvacsej a najznamejsej kryptomene Bitcoin prekonal sucasnu rychlost’ tazby, ktora sa eSte
priblizne kazdé 4 roky, respektive kazdym vytaZzenim 210 000 blokov znizuje vZdy o
polovicu. Bitcoinu do budtcnosti napomaha aj to, Ze pocet Bitcoinov je obmedzeny na 21
miliéonov a pravdepodobne ich nikdy nebude viac. Vsetko teda nasvedcuje tomu, Ze Bitcoin
bude v budicnosti rast’ vysokym tempom. Zabrzdit’ rast hodnoty moézu napriklad vladne
regulacie, pripadné mozné zruSenie obmedzenia na celkové mnoZstvo vytaZenych
Bitcoinov, ¢o je sice mozné, avSak vel'mi tazko realizovatelné. Rizikom, tak ako aj na

akciovom trhu, moZze byt krach platformy cez ktort investor kryptomeny nakupuje. V tomto
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pripade je vsak mozné si nakupené kryptomeny previest’ na svoju vlastni hardvérovu

peniazenku, kedy nasledne toto riziko odpada.
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9 ZHRNUTIE ANALYTICKEJ CASTI

Analyticka cast’ bola vypracovana formou analyz a prieskumov a sluzi ako podklad pre

spracovanie projektovej Casti diplomovej prace.

Analytickd cast’” obsahuje jednu kapitolu, ktord je rozdelena do dvoch rozsiahlejSich

podkapitol.

Prva podkapitola bola venovana vymedzeniu finan¢nych ciel'ov modelového investora, jeho
finan¢ného profilu a popisuje investicné stratégie, ktoré bude pri investovani pouZzivat’. Bolo
zistené, Ze sa bude jednat’ o investora s investiénym horizontom 40 rokov, ktory bude mat’
vyvazeny vzt'ah k riziku a bude vyuzivat’ predovsetkym dlhodoby pasivny $tyl investovania,
v pripade kratkodobych a strednodobych investicii aktivny S$tyl. Podkapitola pokracuje
vymedzenim konkrétnych trhov, na ktoré sa investor bude sustredit’ a z ktorych sa bude
skladat" v projektovej cCasti jeho investicné portfolio, ateda akciového, dlhopisového,

crowdfundingu a kryptomenového trhu.

Druha podkapitola bola venovana analyze vyvoja vymedzenych trhov do minulosti. Pri
analyze akciového trhu bolo zistené, Ze na zaklade analyzovaného 30-rocného obdobia sa
najlepsie darilo indexom S&P 500, AU 200 a EU 50, na ktorych by investor v tomto obdobi
ziskal najviac. Menej vynosny bol index JP 225, avSak aj v pripade investicie do tohto
indexu by bol investor v zisku. Ukézalo sa, Ze na vel'ké krizy reagoval kazdy index velmi
podobne, o len sved¢i o silnom ekonomickom prepojeni celého sveta. Pri analyze vladnych
dlhopisov sa ako najvyhodnejSie ukédzali americké a nemecké dlhopisy, ktoré z dlhodobého
hladiska dokazali priemernym ro¢nym vynosom prekonat priemerna inflaciu. Dalej
pokracuje analyza crowdfundingového trhu, kde bolo zistené, Ze najviac rozSireny je
crowdfunding v USA s podielom investicii az 65 % z celkového globalneho trhu. Co sa tyka
investiéného segmentu na tomto trhu, najviac rozsirenym je prave investi¢ny crowdfunding.
Ako posledna bola vykonané analyza kryptomenového trhu, a to konkrétne jej najzndmejse;j
a najpopularnejsej kryptomeny — Bitcoinu, kde bolo zistené, Ze aj napriek vel'mi vysokej
volatilite tato kryptomena stéle rastie nie len na popularite, ale aj na hodnote. Nasledne bol
analyzovany aj mozny vyvoj trhov do budicnosti s vymedzenim rizik, ktoré by mal investor

pri investovani do produktov na tychto trhoch akceptovat’.
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10 NAVRH TVORBY PORTFOLIA FINANCNYCH PRODUKTOV
PRE ZABEZPECENIE NA DOCHODKOVY VEK
Po vytvoreni investi¢nej stratégie a naslednej analyze trhov bude v tejto kapitole vytvorené

pre modelového investora konkrétne investicné portfolio aj s moznymi scenarmi vyvoja do

budtcnosti.

10.1 Navrh portfolia

Na zaciatok je potrebné si vymedzit, kol'ko bude mdct’ modelovy investor zo svojho prijmu
pravidelne mesacne investovat. Pre namodelovanie najrealistickejSej situdcie autor prace

vymedzil situéciu, ktora je zobrazena v tabulke ¢. 3

Prostriedky urcené pre investovanie
Prijem 1240 €
% prijmu volnych pre investovanie 12%
Ciastka uréend pre pravidelné investovanie |150 €

Tabulka 3 - Prostriedky urcené pre investovanie
(zdroj: Vlastné spracovanie)

Autor prace ur€il, ze z prijmu 1240 € by mohol byt modelovy investor po zohl'adneni
beznych zivotnych vydavkov (byvanie, strava, obleCenie atd’.) schopny investovat’ priblizne
12 % svojich prijmov, a preto vysledna Ciastka urcend pre pravidelné¢ mesacné investovanie

bola stanovena na 150 €.

Po urceni ¢iastky, ktora bude pouzita pre investovanie, sa teraz zameriame na rozlozenie
investiéného portfolia. Z vymedzenej investicnej stratégie je zrejmé, ze sa bude jednat
o dlhodobé¢ investovanie s cielom zabezpecenia dodatocného prijmu v dochodkovom veku.
Investovanie bude dlhodobé a §tyl investovania bude predovSetkym pasivny a vyvazeny,
preto sa autor prace rozhodol pre urCenie vymedzené na obrazku €. 22 aj s naslednym

vysvetlenim:
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Obrazok 22 - RozlozZenie portfolia (zdroj: Vlastné spracovanie)

Akciové indexy — Najviacsi, 60 % podiel budu tvorit’ v portfoliu akciové indexy. Tento
podiel bol urceny na zdklade predosSlej stanovenej stratégie. PretoZze sa bude jednat
o dlhodobé investovanie na obdobie priblizne 40 rokov, je tento finan¢ny produkt
povazovany za najvyhodnej$i z dlhodobého hladiska na zaklade historickej analyzy
z analytickej Casti diplomovej prace. Vysvetlenim toho, preco tento podiel nie je teda eSte
vyssi, je spojeny predovSetkym so stratégiou modelového investora, ktory preferuje
vyvazeny druh investovania. Je teda schopny akceptovat’ riziko, ale nie prili§ vel'ké. TaktieZ

je pre neho dolezita diverzifikacia v ramci vSetkych trhov.

Dlhopisy — 15 % podielom budu v portfoliu zastipené dlhopisy. Z dovodu toho, Ze sa jedna
o relativne bezpecné aktivum, ktoré ako vyplynulo z analyz 3 najbezpecnejsSich dlhopisov
krajin sveta v analytickej Casti, len mierne vynosom prevySovalo inflaciu, bol dlhopisom

urceny vyssie uvedeny podiel.

Doplnkové dochodkové sporenie — Doplnkové dochodkové sporenie, resp. 3 pilier, bude
v portfoliu zastipeny 10 % podielom. Rozhodnutie zahrnut’ doplnkové déchodkové sporenie
do portfolia vyssie uvedenym podielom bolo vykonané na zaklade moZznosti zniZenia
zakladu dane pre vypocet dailovej povinnosti tymto spdsobom az o 180 € ro¢ne (15 €
mesacne), co v kone¢nom dosledku investorovi pri aktudlnej danovej sadzbe 19 % pre
fyzické osoby roc¢ne usetri 34,2 € (180*0,19), ktoré mézu byt pripadne znovu investované
alebo pouZité pre iné ucely. Dal§im dévodom je skutoénost, Ze spravcovské spoloénosti,

ktoré¢ prevadzkuju fondy vramci doplnkového ddéchodkového sporenia, podliehaji
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viacnasobnej kontrole, ¢i uz vramci Narodnej banky Slovenska, depozitarov tychto
spravcovskych spoloc¢nosti ajej UCtovnd zavierka podlieha kazdy rok kontrole od
nezavislého auditora, preto je z hl'adiska rizikovosti mozné povazovat’ tieto spravcovskeé

spolo¢nosti za bezpecné.

Crowdfunding — Rovnakym podielom bude v portféliu zastupeny aj crowdfunding.
Investor sa bude zameriavat’ hlavne na Gverovy a investicny crowdfunding. Na zaciatku je
mozné prostriedky investovat’ prostrednictvom spravcu platformy, po ziskani potrebnych
skasenosti na trhu uz bude schopny investor investovat’ sam do konkrétnych projektov.
V tomto pripade sa bude jednat’ o kratkodobé az strednodobé investovanie, preto bude
zvoleny aktivny pristup k investovaniu. Z toho dévodu bude pre investicie do konkrétnych
projektov potrebné vykonat’ samostatné analyzy a zhodnotit’ ¢i uz vyhodnost’ potencidlneho

vynosu, alebo vSetky mozné rizikd, ktoré dany projekt bude obsahovat.

Kryptomeny - Najmens$im, 5 % podielom budu zastipené v portfoliu kryptomeny.
Dovodom pre takto nizky podiel je predovsetkym historicky vysoka volatilita, s ktorou sa

spaja aj vysoké riziko, preto aj pripadny pokles na tomto trhu by nebol azZ taky vyznamny.

Tabul'ka €. 4 vyjadruje konkrétne sumy aj s podielmi na jednotlivych trhoch:

InStrument % €

Akciové indexy 60% 90¢€
Dlhopisy 15% 22,5€
Doplnkové dochodkové sporenie 10% 15¢€
Crowdfunding 10% 15€
Kryptomeny 5% 7,5€
Celkom 100% 150€

Tabulka 4 — Mesacné rozdelenie portfolia (zdroj:
Vlastné spracovanie)

Pretoze vSak nie je na vSetky platformy mozné mesacne rozlozit' a dobre diverzifikovat
mensie sumy (najmé kvoli povinnosti miniméalneho vkladu na vécsine platforiem), bude

potrebné portfolio ponat’ z roéného hl'adiska:



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 71

InStrument % €

Akciové indexy 60% 1080€
Dlhopisy 15% 270€
Doplnkové dochodkové sporenie 10% 180€
Crowdfunding 10% 180€
Kryptomeny 5% 90¢€
Celkom 100% 1800€

Tabulka 5 - Rocné rozdelenie portfolia (zdroj:
Vlastné spracovanie)

V nasledujtcej podkapitole budi uréené konkrétne produkty, ktoré bude investi¢né portfélio

obsahovat’.

10.2 Produkty zahrnuté v portfoliu a modelovy priklad

Po vybere rozlozenia portfolia nasleduje vyber konkrétnych produktov, ktoré budi
obsiahnuté v portféliu modelového investora. Podkapitoly budi rozdelené podla

jednotlivych in§trumentov.

10.2.1 Akciové fondy

Ako prvé sa pozrieme na akcie a akciové indexy. Z analytickej Casti vyplynulo, Ze za
poslednych 30 rokov sa najviac darilo akciovym indexom S&P500 a AUD200, ktoré autor
nakoniec zvolil ako vhodné pre investiciu. PretoZe sa na trhoch nedé s istotou predpokladat’
ni¢ do budicnosti a na trhoch sa moze udiat’ ¢okol'vek, autor prace sa pri vybere musel
spoliehat’ na historicku vykonnost’, ktord bola poznacend nielen vynosnymi a rastovymi
rokmi, ale aj padmi a velkymi krizami. Preto zvolil vysSie uvedené indexy ako zaklad

portfolia. Samozrejme historickd vykonnost’ nie je zarukou budtcej podobnej vykonnosti.

V tomto ohlade bolo potrebné sa zamerat’ aj na platformy a brokerov, ktori poskytuju
moznost investicie do akciovych indexov. Preto autor prace vybral aj na zéklade vlastnych

skusenosti ako najvhodnejSiu moznost’ investovat’ cez platformu Trading 212.

R™DING 212

Obrazok 23 - Logo Trading 212 (zdroj: vpeniaze.sk/trading-212, 2023)
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Jej vyhody a nevyhody sumarizuje tabul’ka ¢. 6:

Trading 212
Vyhody Nevyhody
Chybajica ceskd alebo slovenskd
Jednoduchy a prehladny web a aplikdcia voar
podapora

Zlomkové akcie nie je mozne previestna

Licencovany broker o
inu platformu

MoZnostnakupu frakcnych akcii
MozZnostinvestovatuz od 1€
Ceské rozhranie
Aktiva poistené aZ do 1 000 000 €

Tabulka 6 - Vyhody a nevyhody platformy Trading?12 (zdroj: Vlastné
spracovanie)

Platforma Trading212 sa v sucasnosti pysi 2,5 miliénovou klientelou a spravou viac ako 4
milidrd € v aktivach alebo hotovosti. Jedna sa o licencovaného a regulovaného brokera, ¢o
vyrazne nahrava jeho doveryhodnosti a znizuje tak riziko. Co sa tyka ochrany investovanych
penazi je Trading212 sucastou ICF fondu. Jedna sa o kompenzacny fond na ochranu
a odskodnenie investorov v pripade krachu platformy, pripadne banky, ktord spravuje jej
aktiva. Ako bonus poskytuje platforma zadarmo kazdému klientovi stikromné poistenie od
spolo¢nosti Lloyd's of London s krytim az do 1 milidna €. Prieskum zmluvy, ktora je verejne
dostupna na webe platformy o tomto poisteni ukazal, ze zmluva je platna len do 31. 12. 2025
a nikde nie je zaruka, ze bude prediZena, preto stoji za zvazenie, ¢i na tiu bude z dlhodobého

hl'adiska brany ohl’ad.

Vyhodou tejto platformy je vel'mi jednoduché a prehl'adné rozhranie, ktoré je idealne pre
zaCinajucich investorov. Je mozné nakupovat’ frakéné akcie, takze si investor nemusi
kupovat’ celu akciu, ale mdze si kupit’ len jej Cast. Pre modelového investora je velkou
vyhodou aj moznost’ investicie uz od 1 €, pretoze kazdy mesiac bude investovat mensiu
sumu penlazi. Investori, ktori prili§ neovladaju cudzi jazyk, ocenia aj ¢eské rozhranie. Pre
takychto investorov moze byt nevyhodou chybajiica deské alebo slovenska podpora. Dalsou

nevyhodou je fakt, Zze uz nakupené frak¢éné akcie nie je mozné preniest’ k inému brokerovi.

Teraz si ukazeme, ako bude postupovat’ modelovy investor pri ndkupe zvolenych indexov

na konkrétnom priklade. Ukazka a postup nakupu:

1. Po registracii a overeni emailovej adresy je potrebné tak, ako na kazdej platforme,

overit' identitu investora prostrednictvom minimalne dvoch dokladov. Moznost’
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overenia je prostrednictvom obcianskeho preukazu, © @ cereniy @ nepicevastnene G
vodi¢ského preukazu alebo cestovného pasu. @ e 1801402
v . ’ . . ———— i
2. V dalSom kroku je potrebné overit adresu bydliska
. . v .- , , . Gold 2032165
investora, tu je mozné pouzit napriklad vypis B oo 2 (1
z bankového uctu, nie vSak star$i ako 3 mesiace. I
) , ) L ) . % GBP/USD 1,26950
3. Po overeni spravnosti a pravosti udajov spravcami — o sz (022
. v o7 v v 7 . v W/\f—\/
platformy je mozné vlozit' finanéné prostriedky a zacat’
investovat @ EUR/USD 1,08560
. :" FOREX +0,00429 (0,40 %)
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4. Nasledne investor uz len vyberie pozadovany index alebo A ® a & =

akciu, klikne na “Néakup* a zvoli pozadovanu sumu, ktort

je ochotny investovat’ a potvrdi nakup.

Obrdzok 24 - Rozhranie
platformy Trading212

(zdroj: trading212.com,
2024)

V pripade modelového investora bude zvolend investicia do Vanguard S&P500 (Acc) a

iShares MSCI Australia (Acc).

< vanguard 5&P 500 (.. (1] (&) < ishares MsCl Austral.. (7] (3
VUAG « ETF « IE SAUS - ETF « IE
75501 ¢ Vv 37731p
0,099 (0,13 %) dnes -3,9 (0,10 %) dnes
o @ OTEVAENY TRH T W @ OTEVRENY TRH
=
10 17 ™ £ 1R Max o= 15M o " o 15 o
D T ™ 3M R MAX o 15M <
Upozornéni na cenu Upozornéni na cenu
& el =
n O Qa » = @ ® Q =& =

Zaéni investovat hned ted
Zacni investovat hned ted'
—

Obrazok 25 - Nakup Obrazok 26 - Nakup
fondu cez Trading212 fondu cez Trading212
(zdroj: (zdroj: trading212.com,

trading212.com, 2024) 2024)
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Skratka Acc je odvodena od anglického slova accumulation, ¢o znamena, ze dividendy, ktoré
by boli v tomto fonde pravidelne vyplatené investorom, st automaticky investované naspéat’

do fondu, ¢im sa eSte viac zvySuje hodnota tohto fondu.

10.2.2 Dlhopisy

Pretoze je vel'mi dolezitd diverzifikdcia nielen medzi jednotlivymi inStrumentmi, ale aj
medzi jednotlivymi platformami, bolo pre dlhopisové portfolio zvolené investovanie cez
platformu Finax, ktora poskytuje investovanie do dlhopisovych ETF fondov. Finax vyuziva

princip robo-poradenstva, ktory uz bol popisany v teoretickej Casti prace.

Vyhody a nevyhody platformy su uvedené v tabul’ke ¢. 7:

Finax
Vyhody Nevyhody
Jednoduchd sprava vdaka prehladnej aplikdcii a webu MoZnost menit'skladbu portfolia iba raz rocne
Slovenskd platforma
Dohlad vykondva Ndrodnd banka Slovenska
Robo-poradca
Moznostinvestovat'vramcijedného uctu na viaceré ciele a
rézne casoveé horizonty

Moznostinvestovat od 10€ mesacne

Tabulka 7 - Vyhody a nevyhody platformy Finax (zdroj: Vlastné spracovanie)

Finax je slovenska robo-investment platforma, ktora vznikla v roku 2017 so sidlom
v Bratislave. Za touto platformou stoja dvaja zakladatelia — Juraj Hrbaty a Radoslav Kasik.
Této platforma je licencovand a regulovana Narodnou bankou Slovenska a aktiva klientov
su chranené garancnym fondom investicii az do vysky 50 000 €. V stcéasnosti spravuje

portfolio viac ako 54 000 klientom a celkovy majetok pod spravou ¢ini viac ako 570

finax

Obrazok 27 - Logo platformy Finax (zdroj:
finax.eu, 2024)

milidénov €.
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Za najviacsiu vyhodu autor prace povazuje skutocnost, ze sa jedna o slovensku platformu,
nad ktorou vykonava dohl'ad NBS. Tym padom je mozné v pripade problémov alebo
nejasnosti vyuzit’ podporu v slovenskom jazyku. Pre modelového investora je dblezité, ze je
mozné investovat’ uz od 10 € mesacne. Je mozné si vytvorit’ aj viacero poductov, kde je
mozné investovat’ na viaceré investicné ciele s roznym rozlozenim portfolia, ¢o je tiez
povazované za velkt vyhodu. Celkovo je platforma vel'mi jednoduchd na orientaciu
avhodnad aj pre zaciato¢nikov. Nevyhodou moze byt fakt, ze rozdelenie portfolia na
konkrétnom ucte je mozné zmenit’ len raz rocne bez poplatku, to v§ak v pripade modelového
investora nebude hrat’ ziadnu rolu, pretoze na tejto platforme bude investovat' iba do

dlhopisov.
Ukazka a postup niakupu:

1. Pri registracii je potrebné vyplnit’ kratky analyticky dotaznik, na zaklade ktorého
bude stanovena konkrétna investi¢na stratégia a rozlozenie portfoélia. Modelovy
investor vsak vie, Ze na tejto platforme planuje investovat’ vylu¢ne do dlhopisov,

preto dotaznik vyplni s cielom minimalizovat riziko.

2. Po navrhu portfdlia robotom zvoli zmenu parametrov portfélia na 100 % dlhopisové

Vyberte si portfolio o
o ]
Konzervativne

Obrazok 28 - Vol'ba dlhopisového
portfolia (zdroj: finax.eu, 2024)

3. Po vyplneni registracie a overeni dokladov je mozné jednorazovo alebo trvalym
prikazom pomocou bankového prevodu posielat’ peniaze priamo na ucet na

platforme Finax. O investovanie a vSetko ostatné sa uz postara robot.
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Néhl'ad na rozhranie platformy poskytuje obrazok ¢. 29:

Dochodok v 0€ 0€ ® 0% 0€
(:J:H vidady Portfélio Aktudina vaha Cielova vaha Hodnota Zhodnotenie

Konzervativna

Obrazok 29 - Rozhranie platformy Finax (zdroj: finax.eu, 2024)

10.2.3 Doplnkové dochodkové sporenie

Doplnkové dochodkové sporenie bolo do portfélia zvolené hlavne z ddvodu daniovej tlavy
v podobe odpocitatelnej polozky, ktord je na tento inStrument poskytnutd do vysky

investicie 180 € rocne.

V tomto pripade bol zvoleny dochodkovy fond od Doplnkovej dochodkovej spoloc¢nosti
Tatra Banky s ndzvom Comfort life 2060.

DDS
TATRA BANKY

TATRA BANKA GROUP

Obrazok 30 - Logo DDS
Tatra Banky (zdroj:
tatrabanka.sk, 2024)

Comfort life 2060
Vyhody Nevyhody

Riadené portfolio Nizsivnos oproti konkurencii

S pribudajicim vekom presun kapitdlu do konzervativnejsich
aktly
Dostupnd aplikdcia aj web

Tabulka 8 - Vyhody a nevyhody fondu Comfort life 2060 (zdroj: Vlastné spracovanie)
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Fond vznikol v roku 2020, predtym vsSak vznikli v roku 2015 fondy pre investorov zo
skorsim odchodom do doéchodku (Comfort life 2020 - 2050). Fond tejto spravcovske;j
spolo¢nosti za historické obdobie vykazuje az druhy najvy$si vynos zo vsSetkych
konkurencnych moznosti a ani tu nie je moznost vybrat si z viacerych fondov podla
zamerania a miery akceptovaného rizika tak, ako to je mozné u konkurencie. Dévod, preco
si autor prace dany fond vybral je ten, Ze tento fond je automaticky nastaveny tak, ze pokial
je investor mlady, je fond tvoreny predovSetkym z akciovych a realitnych investicii.
S pribiidajicim vekom a bliziacim sa odchodom do doéchodku automaticky prestva
investiciu do bezpecnejsich aktiv, ako st napriklad dlhopisy alebo terminované ucty.
Investor sa tak nemusi starat’ o vyber vhodného fondu podla rizika a ani ho uz menit, ¢o
autor prace povazuje za najvicsiu vyhodu oproti konkurencii aj s ohl'adom na stratégiu
investora, ktora je vyvazena. Samozrejme, vyvoj investicie je mozné sledovat’ ¢i uz cez web

alebo v aplikécii.

Postupov, ako si zriadit’ doplnkové dochodkové sporenie v tejto spravcovskej spolo¢nosti je
viacero. Prvé dva spdsoby su vSak dostupné len pre klientov tatra banky so zriadenym

bankovym Uctom:
- v aplikdcii Tatra banka,
- cez web,
- telefonicky,
- napobocke.
Postup pre uplatnenie danovej ul'avy je taktiez jednoduchy:

- Spravcovska spolo¢nost’ posiela kazdorocne potvrdenie o prijatych platbach. Ak su
splnené podmienky, staci toto potvrdenie doloZit’ k rocnému zac¢tovaniu dane, prip.

k danovému priznaniu.

10.2.4 Kryptomeny

Najmensim podielom sa na celkovom portfoliu investora budua podiel'at’ kryptomeny,
konkrétne pojde o ndkup kryptomeny Bitcoin cez platformu, ktora sa Specializuje na trh

s kryptomenami — Binance.
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Obrazok 31 - Logo platformy Binance (zdroj:
logos-world.net, 2023)

Binance
Vyhody Nevyhody
Moznost ndakupu redlnej kryptomeny Pre zaciatocnika moZe byt webové rozhranie zloZité
Ceské a slovenské rozhranie
Nizky minimdlny vklad

NepretrzZite dostupnd poadpora

Tabulka 9 - Vyhody a nevyhody platformy Binance (zdroj: Vlastné spracovanie)

Licencovana platforma Binance bola zalozena v roku 2017 v Hong Kongu. V stcasnosti sa
pysi dennym objemom transakcii 65 miliard dolarov a spotovymi transakciami v roku 2022
v hodnote 300 milidrd dolarov. Vyhodou tejto platformy je predovsetkym to, Ze je mozné
kupit’ redlnu kryptomenu, ktorti je mozné nasledne presunut’ za poplatok do svojej osobne;j
digitalnej alebo hardvérovej peniazenky. Takymto spdsobom je investor chraneny pred
pripadnym krachom platformy. Vyhodou je aj rozhranie aplikdcie a webu v ¢eskom alebo
slovenskom jazyku. Minimalny vklad je nastaveny na 10 €, takZe modelovy investor bude
investovat’ oproti ostatnym produktom az kazdé 2 mesiace. Vyhodou je aj podpora dostupna
24 hodin denne 7 dni v tyZdni. Pre zaciatocnikov moze byt nevyhodou webové rozhranie,
ktoré moze posobit’ zloZito.

Postup pri ndkupe kryptomeny prebieha vel'mi podobne ako ndkup akcii. Po registrécii,
overeni a schvéleni dokladov prejde investor do zlozky “obchodovanie®, kde vyberie

moznost’ “kupit’ kryptomeny*, nasledne zad4 pozadovanu sumu a potvrdi nékup.

Postup nékupu je vyobrazeny nizsie:
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Obrazok 32 - Obrazok 33 - Obrézok 34 -
Mobilné rozhran'le Poh'vtup' pri nakupe Postup pri ndkupe
platformy (zdroj: Bitcoinu (zdroj: Bitcoinu (zdroj:
binance.com, 2024) binance.com, 2024) binance.com, 2024)

10.2.5 Crowdfunding

Modelovy investor bude v rdmci crowdfundingu investovat’ do konkrétnych startupov, ktoré
v$ak budu vyzadovat dlhsi vyskum a analyzu. V4ésina crowdfundingovych platforiem v CR
a SR vyzaduje vysoky vstupny vklad, ¢o nemusi vyhovovat’ investorovi, ktory je ochotny
investovat’ na tomto trhu niz$iu sumu penazi. TaktieZ z hl'adiska moZnosti eSte na naSom
trhu nie je crowdfunding tak rozvinuty ako v inych krajinach. Z tohto dovodu bolo potrebné
sa ohliadnut’ za platformou prevadzkovanou v zahrani¢i, ktord by spihala bezpeénostné
kritéria a bola by regulovana. Preto bola pre investora zvolenéd platforma Wefunder. Aj
napriek tomu, Ze vstupny poplatok je niz8i ako na inych platforméach, minimélna vySka
investicie je 100 dolarov, a preto bude investor investovat’ na tomto trhu len jednorazovo

raz ro¢ne v hodnote 180 €.

‘V\/EFUNDER

Obrazok 35 - Logo platformy Wefunder
(zdroj: wefunder.com, 2024)
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Wefunder je crowdfundingova platforma, ktora bola zalozenéd v roku 2011 a poskytuje aj
neakreditovanym investorom moznost' investovat’ do startup spolo¢nosti. Platforma je
regulovana tradom pre regulaciu finanéného priemyslu (FINRA). V sucasnosti je na
platforme viac ako 1 milidén investorov, ktori uz podporili viac ako 3000 spolocnosti

z roznych odvetvi.

Wefunder
Vyhody Nevyhody
NiZ$i vstupny vklad oproti konkurencii Chyba Ceské alebo Slovenské rozhranie a podpora
Sirokd paleta startupov réznych odvetvi Mobilnd aplikdcia nedostupnd v CR a SR
Jednoduchy a prehladny web

Tabulka 10 — Vyhody a nevyhody platformy Wefunder (zdroj: Viastné spracovanie)

Wefunder disponuje Sirokou ponukou startupov z réznych odvetvi, do ktorych je mozné
investovat’. Oproti konkurencii je tieZ vyhodou niz8i vstupny vklad, ktory zacina od 100
dolérov. Potesi tiez jednoduchy a prehl'adny web. Nevyhodou méze byt nedostupnost’

mobilnej aplikacie v CR a SR a chybajtce ¢eské alebo slovenské rozhranie webstranky.

Postup pri nakupe je rovnaky ako napriklad pri akciach alebo kryptomenach. Po registracii
a overeni dokladov investora je mozné investovat do konkrétneho startupu. Startupy je
mozné vyfiltrovat podla popularity, odvetvia, pripadne druhu financovania (akciové,

odmenovacie, iiverové..)

Top Investors Real-time Investments

Invest in founders building the future D

VC & Notable Angel Backed » )
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Manufacturing ‘James Bond" The app that helps you live GPT Al-powered digital Non-Invasi

electric vehicles healthier for longer marketing platform for small monitoring

ked 276 rd v v Healt t businesses and pulse
health

Obrazok 36 — Rozhranie platformy Wefunder (zdroj: wefunder.com, 2024)
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Investovanie do startupov je rizikovejSie, pretoze sa jedna o zacinajuce spolo¢nosti. Z toho
vSak vyplyva, ze pri analyze, prieskume a naslednom vybere vhodnej spolo¢nosti je mozné

realizovat’ aj vysSie vynosy.

Pretoze modelovy investor nema casovu kapacitu a zatial’ ani skusenosti analyzovat’ kazda

spolo¢nost’ podrobne, méze analyzu vykondvat’ nasledujucim jednoduchsim sposobom:

1. Najviac podporované startupy — na zaciatku sa modelovy investor bude pri vybere
riadit’ populdrnymi a najviac podporovanymi startup spoloCnostami, ktoré si

v ponuke jednoducho vyfiltruje.
2. Diverzifikécia — kazdy rok bude investor investovat’ do inej startup spolo¢nosti.

3. Vidina budiceho potencidlu — na zaciatku je tazké predpovedat’, ¢i bude mat’ dana
spolo¢nost’ uspech, avSak na zaklade zamerania, odvetvia, cielov spolocnosti,
analyzou zakladatel'ov, ktori za projektom stoja (napriklad ¢i uz niekedy v minulosti
vytvorili iny projekt, ¢i bol projekt uspesny, kde v minulosti pracovali atd’.) a trendov
vo svete je mozné priblizit' sa spravnemu vyberu. To vSak nezarucuje, ze dana
spolo¢nost’ bude uspesnd, a preto by mal investor tieZ zvazit mozné rizika, ktoré

z takejto investicie vyplyvajl.

Je potrebné podotknut’, Ze toto je len navrh autora prace, ako je mozné v jednoduchosti
vykonat’ analyzu a vyber spolo¢nosti. V skutocnosti mdze existovat’ viacero spdsobov, ako

je mozné analyzu vykonat’.

Na priklade je mozné ukéazat, ako by mohla analyza v praxi vyzerat. Pretoze vSak
spolo¢nosti na platforme pribudaji, pripadne do niektorych sa v dosledku dostatocnej
fundécie uz neda neskor investovat’, bude priklad platit’ len v momente pisania prace, neskor

sa podmienky, pripadne spolo¢nosti, ktoré je mozné fundovat’, mézu zmenit’:

1. Ako prvé boli vyfiltrované spolocnosti, ktoré st v dobe pisania prace najviac

fundované.

2. Nasledne sa autor prace zameral na sucasné trendy vo svete, ktoré moézu mat
potencial do buducnosti. Najviac trendovym odvetvim su a do buducnosti budu
podl’a autora prace technologie a umela inteligencia, preto sa rozhodol zamerat’ na

toto odvetvie.

3. Nasledoval vyber konkrétnej spolo¢nosti, kde bol vykonany prieskum uz sticasnych

investorov projektov, nazorov l'udi v diskusii a zakladatel'ov projektu. Toto vSetko
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je mozné najst’ v prehl'ade danej spolo¢nosti na platforme Wefunder. Prieskum bol

vykonany tiez z hl'adiska mozného potencidlu konkrétnych projektov do budticna.

4. Po tejto analyze bola pre pociatocnu investiciu zvolena spolo¢nost’ vyvijajica

aplikaciu Humanity.

Obrazok 38 - Rozhranie
aplikacie Humanity
(zdroj: humanity.health,
2024)

Obrdzok 37 - Logo spolocnosti
Humanity (zdroj:
twitter.com/humanity _app,
2024)

Humanity je aplikécia pohanana umelou inteligenciou so strojovym
ucenim, ktorej ulohou je na zédklade réznych parametrov ako
napriklad rychlost’ chodze, srdcovy tep a krvné alebo genetické
ukazovatele sledovat’ proces starnutia pouzivatela a zaroven vedie
pouzivatela ku krokom, ktoré toto starnutie spomaluji. Umelé
inteligencia vdaka strojovému uceniu porovnava podobnych
uzivatelov aich skusenosti a nasledne zdiela tieto poznatky so
samotnymi pouzivatel'mi v podobe rad a navodov, ako spomalit’
proces starnutia. Na vyvoji aplikacie sa podiel’ali aj osobnosti ako
napriklad profesori genetiky na Harvardskej lekarskej fakulte
George Church a Robert Green. Investiciou do tohto projektu ziska
investor pravo na buduce akcie spolo¢nosti. Samozrejme aj s tymto

projektom sa spdjaju rizika, ktoré budl rozobraté v d’alSej kapitole.
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Dovodov, preco bol zvoleny dany projekt, je viacero:

1. Projekt kombinuje technolédgie, zdravotnictvo a umelu inteligenciu. Tieto odvetvia

autor povazuje za vel'mi perspektivne pre rozvoj do budicnosti.

2. V sucasnosti uz do tohto projektu bolo celkovo investovanych od viac ako 460

investorov viac ako 2,7 milidéna dolarov.
3. Najvicsi investor poskytol cez Wefunder tejto spolocnosti uz 600 000 dolarov
a, samozrejme, tak ako aj ostatni investori, veri v jej Gspech.
10.2.6 Modelovy priklad portfélia

Po vymedzeni produktov, ktoré budi obsiahnuté v portfoéliu modelového investora bude tato

podkapitola venovana urceniu konkrétneho portfélia investora s rozdelenim jednotlivych

produktov.
InStrument % €
Akciové ETF 60% 1080€
Vanguard S&P 500 (acc) 35% 630€
[Shares MSC/Australia (acc) 25% 450€
Dlhopisy 15% 270€
ETF Dihopisovy fond Finax 15% 270€
Doplnkové dochodkové sporenie 10% 180€
Comfort life 2060 10% 180€
Crowdfunding 10% 180€
Wefunder 10% 180€
Kryptomeny 5% 90¢€
Bitcoin 5% 90€
Celkom 100% 1800€

Tabulka 11 — Modelovy priklad (zdroj: Viastné
spracovanie)

Ako uz bolo urcené, najvacsim podielom budi v portfoliu zastapené akciové ETF a to
konkrétne 60 %, z toho 35 % podielom Vanguard S&P 500 a 25 % iShares MSCI Australia.
Vyssi podiel pre S&P 500 bol zvoleny hlavne z dovodu lepsej historickej vykonnosti fondu.
U ostatnych inStrumentov st dovody ich vyberu zhrnuté v predoslych kapitolach. 15 %
podielom je zastupeny ETF Dlhopisovy fond od Finaxu, ¢o sa tyka doplnkového
dochodkového sporenia, portfolio bude reSpektovat’ vyhodu danovej ulavy v podobe
odpocitatel'nej polozky do vysky 180 € ro¢ne, a preto bude doplnkové déchodkové sporenie

vyjadrené podielom 10 %. Rovnakym podielom bude v portféliu zastupeny aj crowdfunding
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a konkrétne investicie prostrednictvom platformy Wefunder. Najmensim, 5 % podielom

budu v portféliu zastiipené kryptomeny a to konkrétne nakupom Bitcoinu cez platformu

Binance.

10.3 Naklady portfolia

Dolezitou sucast'ou investovania su aj naklady, ktoré budu s tymto investovanim spojené.

Kazda platforma, na ktorej bude modelovy investor investovat, ma nastavenu inu vysku

poplatkov za svoje sluzby. Tie budi sumarizované v nasledujucej tabul’ke:

Platforma Min.vklad |Rocny poplatok zariadenie | Vstupny poplatok | Poplatok za vyber| Poplatok za zhodnotenie
Akciové ETF - Trading 212

Vanguard S&P 500 (acc) 1€ 0,1% 0% 0%| 0% zozhodnotenia
[Shares MSCI Australia (acc) 1€ 0,5% 0% 0% 0% zo zhodnotenia
Dlhopisy - Finax

ETF Dihopisovy fond Finax 10¢ 1,2% 0% 0% 0% zo zhodnotenia
DDS - Tatra Banka

Comfortlife 2060 Nestanoveny 1,05% 0% 0%| 10% zo zhodnotenia
Crowdfunding

Wefunder* 1008 0%| 5,5% (min.8 $) 0%| 0% zozhodnotenia
Kryptomeny - Binance

Bitcoin 15€¢ 0% 0,5€ 0,5€| 0% zo zhodnotenia

Tabulka 12 — Naklady jednotlivych instrumentov (zdroj: Vlastné spracovanie)

Dalgia tabulka vyjadruje celkové néklady v € po prvom roku investovania bez vplyvu

zhodnotenia:

Platforma Celkovy roény poplatokv €

Akciové ETF - Trading 212 2,88€
Vanguard S&P 500 (acc) 0,63€
iShares MSC/Australia (acc) 2,25€
Dlhopisy - Finax 3,24€
ETF Dlhopisovy fond Finax 3,24¢€
DDS - Tatra Banka 1,89€
Comfortlife 2060 1,89€
Crowdfunding 10€
Wefunder 10€
Kryptomeny - Binance 3,0€
Bitcoin 3,0€
Celkom 21,01€

Tabulka 13 - Celkové naklady po 1. roku
investovania vyjadrené v € (zdroj: Vlastné
spracovanie)
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Vypocet pre nasledujiice roky nebol vykonany z dévodu nemoznosti poznat’ presny vplyv
budticeho zhodnotenia na tieto poplatky. Z celkového hl'adiska je v§ak mozné skonstatovat,
ze poplatky nie su prili§ vysoké. Najvacsi poplatok tvori crowdfundingova platforma
Wefunder, ktora si uctuje 5,5 % z investicie, minimalne 8 $. V pripade modelového
investora to bude ¢init’ 10 € zo 180 € investovanych ro¢ne. Naopak, najnizsi poplatok tvori
ETF Vanguard S&P 500, kde jediny poplatok tvori poplatok za riadenie a spravu v hodnote

0,1 % rocne.

10.4 Scenare vyvoja portfolia do buducnosti

Pre investora je tiez d6lezité poznat’ mozné scenare vyvoja portfolia do budicnosti. Scenare
vyvoja budu rozdelené do 3 kategodrii — pozitivny scendr, neutrdlny scendr a negativny
scenar. Je potrebné poznamenat’, Ze mozné scendre vyvoja budu vychadzat’ z historickych
dat a nie su zarukou toho, ze mézu byt’ skuto¢ne naplnené. Vsetky vypocty budi vykonané

prostrednictvom zloZeného trocenia.

10.4.1 Pozitivny scenar

Pozitivny scenar bude v tomto pripade odzrkadl'ovat’ historickii vynosnost jednotlivych
trhov a fondov. Jediny inStrument, na ktorom sa neda dohl'adat’ historicka vykonnost, je
crowdfunding. V tomto pripade sa autor prace rozhodol demonstrovat’ vSetky scenare
investicie na crowdfundingovom trhu priemernou vynosnostou investicie do S&P 500, ¢o

znamena pri pozitivnom scenari 9,8 % p. a.

Pretoze vypocet vynosu pre Bitcoin by bol za analyzované 10-rocné obdobie vcelku
nerealny, rozhodol sa autor prace v tomto pripade zobrat’ do tvahy len vyvoj za posledné 3

roky.
Pre dlhopisové ETF od Finaxu stanovuje pozitivny scenar robot.

Pozitivny scenar z hladiska vynosu v tomto pripade bude pre jednotlivé trhy vyzerat

nasledovne:
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Pozitivny scenar

Investovan . |Hodnota za

ahodnota Investovana 40 rokov
Platforma Vynos p.a |Investovana hodnota mesacne s hodnota Y. .

kazdé 2 . ocistenao
roéne
mesiace poplatky

Akciové ETF - Trading 212
Vanguard S&P 500 (acc) 9,80% 52,5€ 272758 €
iShares MSCl Australia (acc) 9% 37,5€ 153221 €
Dlhopisy - Finax
ETF Dihopisovy fond Finax 2,67% 22,5€ 17135€
DDS - Tatra Banka
Comfort life 2060 6,84% 15,0€ 26244 €
Crowdfunding
Wefunder 9,8% 180,0€ 75456 €
Kryptomeny - Binance
Bitcoin 9,8% 15,0€ 39270€
Celkom 584084 €

Tabulka 14 - Pozitivny scenar vyvoja portfolia do buducnosti (zdroj: Vlastné spracovanie)

Celkova hodnota bez vplyvu

inflacie 584084 €

Hodnota oCistena o vyvoj
inflacie (historicky priemerne
2% p.a po dobu 40 rokov)
Mozny mesacny dodatocny
dochodok po obdobie 15
rokov prevedeny na sucasnu
hodnotu

264526 €

1470€

Tabulka 15 - Vypocet vyslednej
hodnoty dodatocného dochodku
v pozitivnom scendri ocisteného o
inflaciu (zdroj: Vlastné spracovanie)

V pozitivnom scendri vyvoja je mozné vidiet, Ze celkova nasporend suma po 40 rokoch

investovania bude Cinit’ 594 458 € bez vplyvu inflacie. Ak do vypoctu zahrnieme vyvoj

inflacie, vyslednd hodnota po 40 rokoch investovania bude 264 526 €. Pri aktudlnom

nastaveni dochodkového systému by tymto padom mohol investor odist’ na déchodok o 3

roky skor, ako zamysl'a sicasny systém a navySe by mal pri prevode na sti¢asnit hodnotu

mesacny dochodok cisto z investovania 1470 €, ¢o prevySuje aj jeho sicasny plat. Ak by

sme pri prevode na sticasnit hodnotu chceli dosiahnut’ hodnotu rovnaku aktudlnemu platu

a dlhsieho obdobia na déchodku ako 15 rokov, mohol by investor odist’ na dochodok uz ako

62-ro¢ny s mesacnym dochodkom 1225 € na 18 rokov bez zéavislosti od Statu. Tu vSak tiez
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treba pocitat’ s vyvojom inflacie, tym paddom sa kazdym rokom médze redlny déchodok
znizovat’. Preto ak by sme sa nemohli spol'ahnit’ na déchodok od $tatu, mal by investor odist’
na dochodok v 65 rokoch. Rolu moéze zohrat' aj mozné dlhSie dozitie ako je stanoveny

horizont, preto treba aj na tto skutocnost’ brat’ ohl'ad.

Tabul’ka s mesaénym dochodkom oproti ciel'u nasledne vyzera takto:

Mesacny déchodok - Pozitivny scenar

2500¢€
2000¢€

1500¢€

1240¢€

500¢€
744€ 744€

0€
Aktivny Zivot Déchodok bez investovania  Déchodok s predolym
investovanim

Prijem B Financna diera B Vyplacana dodatoéna investicia

Obrazok 39 - Ukazka mesacného dochodku v
pozitivnom scendari (zdroj: Vlastné spracovanie)

10.4.2 Neutralny scenar

Pre demonstraciu neutrdlneho scendra sa uz nebudeme pozerat’ na historicki vykonnost’
jednotlivych fondov, ale v tomto pripade budeme predpokladat’ scenar, kedy fondy neboli
az také vykonné a stupali len pomalym tempom, v niektorych rokoch dokonca klesali.

V tomto pripade budu sledované roky vyzerat’ nasledovne:
Vanguard S&P 500 (acc) — 2004 — 2014

iShares MSCI Australia (acc) — 2010 — 2020

ETF Dlhopisovy fond Finax — Stanovuje robot

Comfort life 2060 - 2016 — 2019

Wefunder — Podl'a S&P 500

Bitcoin — 2022 — 2024

Neutralny scendr by potom vyzeral nasledovne:
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Neutralny scenar

Investovana Investovanad |Investovan| Hodnotaza 40

Platforma Vynosp.a hodnota hodnota kazdé | 4 hodnota |rokov oCistena
mesacne 2 mesiace roCne o poplatky

Akciové ETF - Trading 212
Vanguard S&P 500 (acc) 5,58% 52,5€ 87771¢€
[Shares MSCIAustralia (acc) 4,02% 37,5€ 40729€
Dlhopisy - Finax
ETF Dihopisovy fond Finax 2,50% 22,5€ 16450 €
DDS - Tatra Banka
Comfortlife 2060 5,02% 15,0€ 16609€
Crowdfunding
Wefunder 5,58% 180,0€ 24681€
Kryptomeny - Binance
Bitcoin 1,78% 15,0€ 5186 €
Celkom 191426 €

Tabulka 16 - Neutrdlny scenar vyvoja portfolia do buducnosti (zdroj: Vlastné spracovanie)

Celkova hodnota bez vplyvu
inflacie

191426 €

Hodnota oCistena o vyvoj
inflacie (historicky priemerne
2% p.a po dobu 40 rokov)

86695 €

Mozny mesacny dodatocny
déchodok po obdobie 15
rokov prevedeny na stic¢asnu
hodnotu

482 €

Tabulka 17 - Vypocet vyslednej hodnoty
dodatocného dochodku v neutrdalnom
scendri ocisteného o infldaciu (zdroj:

Viastné spracovanie)

V neutralnom scenari je situdcia diametralne odliSna od situédcie v pozitivnom scenari, bez

vplyvu inflacie bude celkové naSetrend hodnota 191 426 € a mozny vyplacany dodato¢ny

doéchodok by na 15 rokov pri prevode na sticasnu hodnotu ¢inil 482 €. V tomto pripade by

uz bolo potrebné sa spolahnut’ aj na dochodok od statu. Ciel’ by vSak bol splneny, pretoze

tymto dodato¢nym prijmom by sa v pripade poberania dochodku od Statu vo vyske 60 % zo

mzdy takmer vykryla finan¢na diera.

Tabul’ka s mesaénym dochodkom oproti ciel'u vyzera nasledovne:
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Mesacny déchodok - Neutralny scenar

1400¢€

1200¢€
1000€
800€

600€ 1240€

400¢ 744€ 744¢€
200€

0€
Aktivny Zivot Déchodok bez investovania  Déchodok s predoglym
investovanim

Prijem B Finanéna diera B Vyplacand dodatoéna investicia

Obrazok 40 - Ukazka mesacného dochodku v
neutrdalnom scenari (zdroj: Vlastné spracovanie)

10.4.3 Negativny scenar

Negativny scenar bude zobrazovat’ vyvoj trhov cez ich najvicsie krizy. V tomto pripade sa
autor prace snazi znazornit’ jednu z najhorsich moznych situdcii, ktora nastala v minulosti
a ktora by modelovému investorovi priniesla stratu. Nepredpoklada sa, ze by mohlo portfélio
po 40 rokoch investovania dopadnut’ podl'a tohto scendra, investovanie vSak so sebou prinasa

aj toto riziko, preto je potrebné pocitat’ aj s moznou stratou.
V tomto pripade buda sledované roky vyzerat’ nasledovne:
Vanguard S&P 500 (acc) — 2000 — 2010

iShares MSCI Australia (acc) — 2007 — 2017

ETF Dlhopisovy fond Finax — Stanovuje robot

Comfort life 2060 - 2018 — 2022

Wefunder — Podl'a S&P 500

Bitcoin — 2018 — 2020
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Negativny scenar
. | Investovan
Investovana | Investovan
i ahodnota | |, Hodnota za 40 rokov
Platforma Vynos p.a hodnota .2 a hodnota .. .
. kazdé 2 . ocCistena o poplatky
mesacne . rocne
mesiace
Akciové ETF - Trading 212
Vanguard S&P 500 (acc) -1,93% 52,5€ 17070€
[Shares MSCI Australia (acc) -0,32% 37,5€ 15310€
Dlhopisy - Finax
ETF Dlhopisovy fond Finax 2,34% 225¢€ 15757 €
DDS - Tatra Banka
Comfortlife 2060 2,32% 15,0€ 9167€
Crowdfunding
Wefunder -1,93% 180,0€ 4730€
Kryptomeny - Binance
Bitcoin -4,77% 15,0€ 1429¢€
Celkom 63463€

Tabulka 18 - Negativny scenar vyvoja portfolia do budiicnosti (zdroj:

Celkova hodnota bez
vplyvu inflacie

63463 €

Hodnota oCistena o
vyvoj inflacie
(historicky priemerne
2% p.a po dobu 40
rokov)

28742¢€

Mozny mesacny
dodato¢ny déchodok

po obdobie 15 rokov
prevedeny na sucasnu
hodnotu

160€

Tabulka 19 - Vypocet vyslednej

hodnoty dodatocného dochodku

v negativhom scenari ocisteného
o inflaciu (zdroj: Vlastné

spracovanie)

Viastné spracovanie)

V negativnom scendri by uz investovanie bolo vel'mi nevyhodné, pretoze celkové vklady za

40 rokov by ¢inili 72 000 €, zatial' ¢o celkovy vynos len 63 463 €. Pri ocisteni sumy

o inflaciu by sme dosiahli mozny mesa¢ny dodato¢ny dochodok 160 €, o by vobec nebolo

vyhodné a v takom pripade by sa viac oplatilo peniaze ukladat’ napriklad na terminovany

ucet. Celkovo by tak aj so zapocitanim inflacie investor pri takomto scendri stratil viac ako

60 % investovanej sumy a nedosiahol by na finan¢nu dieru v déchodku. Jeho déchodok by

v takom pripade vyzeral nasledovne:
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Mesaény ddochodok - Negativny scenar
1400€
1200¢€
1000€

800¢ - 0c

600€ 1240€

400€ 744€ 744€
200€

0€
Aktivny Zivot Déchodok bezinvestovania  Déchodok s predoslym
investovanim

Prijem M Finanénadiera M Vypldcana dodatoénainvesticia

Obrazok 41 - Ukazka mesacného dochodku v
negativnom scenari (zdroj: Vlastné spracovanie)
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11 PRINOSY A RIZIKA NAVRHU

V tejto kapitole budu rozobraté prinosy a rizika navrhu portfélia pre modelového investora

podrla jednotlivych trhov a inStrumentov.
Prinosy pre kazdy inStrument budu vyjadrené slovnym komentarom.

Rizikovost’ pre kazdy instrument bude vyjadrend na stupnici 1 - 10, kedy 1 predstavuje
najmenej rizikovy inStrument a 10 najviac rizikovy inStrument. Kazdé ohodnotenie na

stupnici bude obsahovat’ aj slovné vysvetlenie.

11.1 Akciové ETF

11.1.1 Vanguard S&P 500 (acc)

Prinosy — Prinosom tohto fondu je predovsetkym jeho aktivne riadené portfolio a vel'mi
nizke poplatky za spravu. Prinosom je pre investora tiez na zaklade historickych dat vel'mi
dobrd vynosnost’ z dlhodobého hl'adiska, ktord zahfna nielen vynosné obdobia, ale aj

obdobia viacerych ekonomickych kriz.

Rizikovost’ — Rizikovost’ tohto inStrumentu bola ohodnotena na stupni 6. Dovodom je
skutocnost,, Ze sa jedna o akciovy trh, ktory mdze byt viac volatilny ako bezpecnejsie
indtrumenty a na firmy mozu vplyvat rozne svetové a ekonomické krizy. Dal§im rizikom je
mozny krach platformy, cez ktor modelovy investor investuje a nemoznost’ predpokladu,
¢1 bude dané platforma na rovnakej irovni ako tomu je v sti€asnosti. Pretoze sa jedna o fond,
ktory je aktivne riadeny a kopiruje index 500 najvacSich spolo€nosti v USA, nebol mu
prideleny uz vyssi rizikovy stupefi, zaroven tak bolo uginené aj z dévodu cielenej dizky
investovania, ktord je nastavend na 40 rokov. Za najvécSie riziko je v tomto pripade
povazovany mozny krach poskytovatel'a fondu, pripadne platformy, cez ktort je investicia
vykonana, aj ked’ je investicia do 20 000 € poistend. Poslednym rizikom je aj mozné kurzové
riziko, pretoZze je investicia vykondvand v americkych dolaroch, mdze v dosledku

nepriaznivého kurzu investor realizovat’ menej peniazi, ako ocakaval.

[+ [ 2 T 3 1T 4 1 5 e 7 [ 8 [ 9 T 1]

Obrazok 42 - Stupnica rizikovosti instrumentu Vanguard S&P 500 (acc) (zdroj: Viastné
spracovanie)
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11.1.2 iShares MSCI Australia (acc)

Prinosy — Prinosy tohto fondu st rovnaké ako pri predoslom fonde. Aj ked’ jeho poplatky

za spravu su vyssie, stale st vo vel'mi prijatel'nej hodnote.

Rizikovost’ — Rovnaké rizika prinaSa aj tento fond. Krach poskytovatel'a fondu alebo
platformy, cez ktorii sa investicia vykondva, je najvac¢Sim rizikom aj v tomto pripade.
Kurzové riziko je tak, ako aj pri predoslom fonde tiez rizikom, pretoze je investicia
vykondvana v americkych dolaroch, mdze v doésledku nepriaznivého kurzu investor

realizovat’ menej peniazi, ako ocakaval.
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Obrazok 43 - Stupnica rizikovosti inStrumentu iShares MSCI Australia (acc) (zdroj:
Viastné spracovanie)

11.2 Dlhopisy

11.2.1 ETF Dlhopisovy fond Finax

Prinosy — Dlhopisy sa vo vSeobecnosti povazuju za vel'mi bezpecné aktivum, ¢o je v tomto
pripade prinosom, aj ked’ s menSou vynosnostou. Prinosom tohto fondu je, Ze sa jedna
o slovenska platformu s niz§imi poplatkami oproti konkurencii. Dal§im prinosom pre
investora je tiez skutoc¢nost’, Ze mu sta¢i nastavenie trvalého prikazu a o vSetko ostatné sa

postara robot.

Rizikovost’ — Nakol'ko robot rozklada investiciu do mnozstva dlhopisov po celom svete,
povaZzuje autor prace tuto investiciu za vel'mi bezpecnu aj z dlhodobého hl'adiska, nie vSak
az tak vynosnu. Za najvicsie riziko je povazovany krach platformy, ktord investiciu spravuje
a tiez mozny ndrast urokovych sadzieb, ktory nema dobry vplyv na hodnotu uz predtym

vydanych dlhopisov. Preto bola rizikovost’ na tejto Skale ohodnotena ¢islom 3.
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Obrazok 44 - Stupnica rizikovosti ETF Dlhopisového fondu Finax (zdroj: Vlastné
spracovanie)
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11.3 Doplnkové dochodkové sporenie

11.3.1 Comfort life 2060

Prinosy — Prinosom tohto fondu a celkovo doplnkového dochodkového sporenia je
predovsetkym uz v predoslych kapitolach spomenutd ul'ava na dani, ale aj jednoduchost’
zalozenia a spravy fondu. Prinosom pre investora a aj dovod, preco bol konkrétny fond
zvoleny, je s pribudajuicim vekom postupny presun investicie zrizikovych aktiv do
bezpe¢nych aktiv. Investor sa tak v tomto pripade nemusi o ni¢ starat’ a o cely presun sa

postara spravca fondu.

Rizikovost’ — Rizikovost’ tohto fondu bola ohodnotend na Skéle ¢islom 5. Dévodom je
spociatku investicia fondu do rizikovych aktiv, ktora sa vSak postupom casu presuva do
bezpec¢nych aktiv. Prave pre tento presun prostriedkov zvolil autor prace tento stupen a nie
vys$§i. Za najvicsie riziko je v tomto pripade povazované prili§ skory alebo neskory presun

investicie z rizikovych do bezpe¢nych aktiv, ¢o moze znamenat’ stratu pre investora.
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Obrazok 45 - Stupnica rizikovosti DDS Comfort life 2060 (zdroj: Vlastné spracovanie)

11.4 Crowdfunding

11.4.1 Wefunder — Humanity

Prinosy — Prinosom investicie prostrednictvom crowdfundingovej platformy je moZznost’
byt na zaciatku projektu, ktory sa neskdr moze stat’ popularnym a celosvetovym s vysokymi
ziskami. TaktieZ je prinosom to, Ze investor moze investovat men$iu sumu penazi do

viacerych projektov.

Rizikovost’ — Stupeii rizika bol v tomto pripade na Skéle ohodnoteny ¢islom 8, pretoZe ¢i uz
investovanie v ramci crowdfundingu, alebo aj konkrétny projekt so sebou prinasa viaceré
rizikd. Najhlavnej$im rizikom je nedostatond, pripadne zl4 analyza a investicia do
nespravnej spolo¢nosti. S tym sa spaja aj kreditné riziko, kedy spolo¢nost’ nebude schopna
vyplacat’ dividendy, pripadne nespravnym hospodarenim skrachuje. Pretoze je investicia

vykonavana v americkych dolaroch, hrozi tu aj kurzové riziko.
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Obrazok 46 - Stupnica rizikovosti projektu Humanity (zdroj: Vlastné spracovanie)

11.5 Kryptomeny

11.5.1 Bitcoin

Prinosy — Prinosom investovania do Bitcoinu méze byt hlavne moznd vysoka vynosnost,
ale v pripade krachu ekonomiky aj ochrana penazi. Z hl'adiska platformy je to jednoducha

moznost’ investovania s nizkymi poplatkami a nizkym minimalnym vkladom.

Rizikovost’ — Na Skale bola investicia do Bitcoinu ohodnotend ¢islom 9. Je to najmé
z dovodu vysokej volatility, ktora nie je kazdy investor schopny akceptovat’. Dalsim rizikom
pre hodnotu mézu byt vladne regulacie jednotlivych Statov. Rizikom moéze byt aj krach
platformy, cez ktoru je investicia vykonavana, aj ked’ v tomto pripade je mozné sa pred
tymto rizikom ochranit’ zaobstaranim vlastnej digitalnej alebo hardwarovej penazenky, kde

budu Bitcoiny ulozené.
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Obrdzok 47 - Stupnica rizikovosti Bitcoinu (zdroj: Vlastné spracovanie)

11.6 Spolo¢né rizika
Pre vSetky inStrumenty, do ktorych bude modelovy investor investovat’, platia tieZ spolo¢né
nasledujuce rizika:

- Cenové riziko — Hodnota aktiva, do ktorého je investované, sa z dlhodobého
hl'adiska mdze vyrazne menit. To znamend, Ze investor by mal brat’ na vedomie

riziko, ze cena daného aktiva moze klesnut’.

- Infla¢né riziko — Vynos z investicie v nominalnej hodnote mdze byt nizsi ako vyvoj
inflacie.

- Riziko dlhovekosti: Investor sa mdze dozit’ aj vysSieho veku, ako bol z hl'adiska

investicie stanoveny vek na déchodku.
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ZAVER

Ciel'om diplomovej prace bolo demonsStrovat’ prostrednictvom vytvorenia modelového
portfolia pre investora so stanovenou investicnou stratégiou, ze investovat’ s cielom
zabezpecit’ si dodatoény prijem v déchodkovom veku mé velky vyznam. V teoretickej ¢asti
bolo popisané¢ fungovanie finan¢ného systému, trhu a jeho rozdelenie s naslednym
zameranim na dochodkovy systém, popis jednotlivych pilierov a demograficky vyvoj, ktory
ukazal aj s predpokladom do buducnosti, ze populacia na Slovensku sa zmenSuje a do
budticnosti je ¢oraz viac podstatné spoliechat’ sa predovsetkym na svoje uspory nez na to, ze
sa o buducich déchodcov o 40 rokov postara stat. Nasledoval popis tradi¢nych a modernych
spdsobov zabezpecenia na dochodkovy vek a ich rozdelenie, pripadne vyhody a nevyhody
niektorych produktov. Dalsia kapitola bola venovana popisu investi¢nej stratégie, jej tvorbe
a typom, aby si Citatel’ vedel lepSie predstavit, na zaklade ¢oho sa investi¢na stratégia tvori.
Poslednou a doélezitou kapitolou v teoretickej Casti bolo vymedzenie rizika, typov rizik
a spdsobu, ako je mozné tieto rizika riadit’, pretoze akceptacia a Uispe$né riadenie rizika je

tiez podstatnym ¢lankom investovania.

V analytickej Casti bol v uvode vymedzeny profil investora, ktory zobrazuje mladého
Cloveka s vyvazenim pristupom k investovaniu, kedy na zdklade tejto stratégie a jeho
finan¢nych cielov boli stanovené trhy, z ktorych sa bude nasledne skladat’ modelové
portfolio. Analytickd Cast’ d’alej pokracovala hlbSou analyzou tychto trhov do minulosti

s vyhl'adom aj do budticna.

V praktickej Casti bola na zaCiatku urcend suma, ktord bude pravidelne investovana. V
nadvédznosti na to bolo urcené, aky podiel budi mat jednotlivé trhy v portfoliu
v percentudlnom aj pefiaznom vyjadreni spolu s vysvetlenim. Nasledoval popis konkrétnych
produktov vybratych do portfolia a spdsobov, ako tieto produkty nakupit’ aj s ich vyhodami
anevyhodami. Dalsia kapitola bola venovana nakladom tohto portfolia v prehladnej
tabul’ke, kde bolo zistené, ze poplatky nie st az také vysoké. Z hladiska vysledkov
nasledovala dolezita kapitola, a to mozné scenare vyvoja tohto portfélia rozdelend na 3
mozné vyvoje. V pripade pozitivneho a neutralneho scenéra by bol ciel’ pokryt finan¢ni
dieru a zabezpecit' si dostacujuci prijem na ddéchodok splneny, v pripade negativneho
scenara by ciel’ uspesny nebol. Posledna kapitola prace bola venovana prinosom a rizikdm
tohto navrhnutého portfélia s popisom prinosov a rizik, ktoré st ohodnotené na skale od 1
do 10, aby mal citatel’ lepSiu predstavu o moznych rizikéach, ktoré su s investovanim do

tychto finan¢nych produktov spojené.
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PRILOHA P I: KLUCOVE INFORMACIE O ETF VANGUARD S&P

500

Key Information Document
Purpose

Vanguard

This docurment provides. you with key information about this investment Fund. B is not marketing material. The information is requinsd by law fo help you

understand e nahwre, rsks, oo hal

Product

Product: Vanguard S&F 500 LGITS ETF (she Fund”) - (USD) Acoumulating
IEQOBFMEKDEY

Wanguard Group {Ireland) Limited [“¥GIL")

ins and losses of this Fund and o

U DO it with pdher funds.

Call +44 207 483 4306 for more information - hitps:Ygicbal vanguand .com - This Key information Doocument is dated 07 /062023,
The Central Bank of inedand {the “Central Bank”®) is responsible for supersising W&IL in relation o $es Key Informason Document.
The Fund is authorised in eeland and has besn registered for salke in other EEA Member States.

You are about to purchass a Fund that is not simple and may be difficult to undorstand.

What is this product?

: The Fund is a sub-fund rd Funds [WF7), a LCITS
sed by the ﬂ:ﬂhlhrtdlmh‘n?ﬂ P E

Tlml. The Fund has no fixed maturity date, however it may be terminated in
certain  cicumstances as described in e prospectus of VE (the
“Prospectus”) induding if She net asset value of the Fund falls below USE100
milion or ks squrralent in another curency.
Dl:jﬂ:lhn The Fund employs a passve management = or iNdexing =
rvesiment approach, Shrough physical IDqu!'tH:ﬂ‘gd sacurfies, and seeks
o track the performance of the Standard and Poor's 500 index (the “ndex").
The index is comprised of large-sized company stooks in the US,

The Fund attempis o

1. Track e performance of the Index inwesting in al consbiuent
securiies of the Index i the same as e Index. Where nof
pracicable to fully replicale, the FI.I"Id will use a sampling process.

2. Remain fully invesied excepd in extracrdinary markel, poliical or smilar
conditions where the Fund may temporarily depart from this investment
policy b aoid losses.

The Fund invesis in ssourtiss which are denominaled in curmences other
than the lising curency. Movemenis in oume excha rales can aflect
m:mhrnnflnwm:l. e e

The Fund may use dervatives in onder io reduce risk or oost andior
genarale extra income o growth, A& denvatiee is a financial conftract whose
vake is based on the vakie of a finanoal asset (such as a share, bond, or
ourrency | or a markel index.

Shares in the Fund can be bought or soid or exchai madilgbar:
(=rre on ceram bank ! public holidays and subject 10 cerlain 5
descnbed i Append 1 of e Prospechs) by submitting an applcabion in
writing

This share class is an acoumulating share class and the Directors do nat
intend o declare a dradend. Income will be renvested and reflecied n e
price: of shares in the Fund.

WF is an umbrela Fund with aled bability betwesn sub-funds. This
m=ans Hal the holdings of the Fund are maintained separately under Insh
law from hioidings of sub. WF and your investment in the Fund
will nol be affecied by any claims against any other sub-fund of 'WF.

Imbended retadl investor: The Fund is avalable o a wide n of ireesbors
seeking acoess o a porfoic managed in accondance a speofic

investment objscive and policy:
The W depositary is Brown Brothers Hariman Trustee Serices (reland)
Lirmmiied

¥ou can obiain copies of the arrutmm::im:lm:lum—

armnual and accounts for ‘anguard Funds ||:I4: l:-‘.mfﬂ-l

latest pub prices of shares md-cl-'mfnmd::a indonmation,

Brown Brothers Hareman Fund Admimistrabon Serdces (relan umrlnu 'II
Herbesrt Shreet, Duislin 2, 002 WA25, Ireland or from our e :ll'.u'.']

ynbd vanguard com. Information on the Fund's portfolio disclosure
H:auu:nufl:he iM&} can be obtained at hitps:iglobal vangu .\I\ITE

E:rhl.l lugits.documentation. The documenis are avaiable
mmdnﬁudm

What are the risks and what could | get in return?

Rizk Indicator
1 2 3 4 - 6 7
Lawar risk Haghat risk

The riak indicator assumes you keep the Fund for 5
years The actual sk can vary sgnificantly if you cash
in &l an early slage and you may gel back less.

¥ou may not be able io cash in early. You may have 1o p dcant exira
mmg:mnMmemuthMI ;yusnglnhFurﬂ

may have o sell at a Tl an how
rna'z:.l:ugﬂ ay price Hy impacts

The summary nnmmruagm:mmmdnndmnm
compared fo other Funds. |t shows how lkely @ & thal the Fund will lose

money because of movemsnts in the markets or because we are nol able o

Py you.

We have classfied this Fund as & ot of 7, mu:m.lmhgnn-:k

clazs. This rabes the pobenSal lcsses from fubere pedormancs at a mediume

high lervel, and poor marke? conditions. will likely mmpact the Fund's capacity

o pay o,

Ba aware of cumency risk. You may receive payments in a different
o the base cumency of the Fund, so the final return you will

Emmmﬂummrnﬂhﬂmlhmmm This

is not considered in the indicator shown above.

Beside the mariost risks included in the risk indicator, cther risks may affect
thes Fumnd, mniduding counterparty nsk, index tracking nsk and investment nsk.
For further informatbion on risks plesss see the “Fisk Faciors” section of e
Prospectus on our website 2t hitps:iigicbal vanguand com

This Fund does nod inchude any protecion from future market pedonmanoe
50 you could lose some or all of your imeestment.

The value of equities and related s=ouwrities can be aflectsd by da
stock n'mangmmnu ﬂ vertal facars inchude p-clm:due&';tn'lrs:'l
ECONENTIES MeWS, DOM Py Samings and ng'l'ﬁl:am COfpORie events.



Performance Scenarios
‘What you wil get from this Fund depends on future markel performance. Markel developments in the future are unoeriain and cannot be aoouratedy
predicted.

The undavourable, moderate, and favourable scenarios shown ane dlusirations using the: wors!, average, and best performance: of the Index over the last 10
years. Markets could develop very diferently in the fusure.

Recommended holding period: & yoars
Exampile investment: £10,000
If you exit after &
L] exit afber 1
you year
Sconarios
Mindmum There is o minémum guarantoed roturn if you exit before § yoars. You could lose soms or all of your imvestment.
What you might get back afior costs £ar0 1,000
Average retum sach year <80 M <38 TH%
nfasouwrable 140 pAT N L]
u Wihat you migit got bacdk after costs £ 8
Average retum each year <18 BT 2 41%
What you might got back afier costs $11.270 16,850
Average relum cach year 1270% 11.08%
Wit t back aftor costs £15,550 £330
E you might ge oo
Average retum each year 5. o 18.34%

The figures shown include all the cosis of the Fund itsel, bul may not  Unfavorable Scenano: This type of scenario ocoumred for the Index betavesn
indude all the costs that you pay o your advisor or distributor. The figures 2021 - 2023,

do nod take it account your persorial @x seuation, which may ako )

how much you get back. mifmm This type of scenario coowmed for te Index betwesn
Tmm:ﬂ::mmwwmgmgﬂmnmmm Favourable Scenario: This type of scenario ccourred for the index betwesn
ared ) 2016 - 2021.

This Fund cannot be easily cashed in.

What happens if VGIL is unable to pay out?

The assets of the Fund are held in sadskseping by its depositany in the event of the insaolvency of VGIL, the Fund's assels in the safekeeping of the
depasitary will not ber affected. Howewer, in the event of Se depositary's insolency, or someone acting on its behalf, the: Fund may suffer a financial loss.
This risk is mitigated 1o & cartain exdent by e fact Se deposiary is nequired by lrw and regulation fo segregate its own assets from the assets of the Fund.
The depositary will also be liable to the Fund and the imvestors for any loss ansing from, amang other fings, s negligenoe, fraud or indentional taiure to
propery fulfi its obligatans [subject o certain imitasons).

There is no compensation or guarantes scheme protecting you from a defaul of the Fund's depositary.

What are the costs?

The person advising on or s=ling you the Fund may charge you ofher costs. If sa, tis person will provide you with informabion about teese costs and how
they affect your mvestment.

Costs over Tirme

The tables show the amounts $hal are ken from your imeestment to cover diferent types of costs. These amounts depend on how much you imvest, how
I\:mgﬁllnwﬁ|n1:huFl.rld:'n:lhmvmltrI:-Fl.rrddnﬂ.ﬁ:mmm“lmm:bﬂaﬂm:nuInFHMMMIMdm
possible investment periods.

We hawe assumed:

= In the: firs? year you would get back the amount that you invesied (0% annual return). For the: other holding periods we have assumed the Fund performs as
showT in fhe moderate scenanio

« LGS0 10,000 per year is invesied

If you axit aftor 1 year If you oxit aftor 5 years
Total costs 59 5T
Annisal cost impact (¥} 01% 0.1% each year

[*] This illusirates how costs reduce your redumn each year over the holding penod. For example i@ shows fhat if you exit at e recommended holding period
YOUr average reburm par year is projected o be 11.2 % before costs and 11.1 % after costs.

‘We may share part of e costs with the parson seling you the Fund to cover the services they provide 1o you. They will inform you of the amount.



Compogition of Costs

Ono-off costs wpon entry or exit f you oxit after 1 year
Eniry costs The Fund does not charge an entry fee. &0

[Exil costs The Fund dozs nol change an exit fee, but te person selling you the Fund may do so. £0
Ongaing cosls taken sach year

Hﬂmnmr::m 0,07 % of the value of your investment per year. This is an esSmate based on actual costs over £7

— thee Izt year and takes account of any known fulure changes.

(.02 % of the value of your imvestment per year. This is an ssSmate of the oosts incurred when
Trarsaction costs wa buy and sail the underying imvestmeants for the Fund. The achsal amount will vary =
depanding on how much we buy and seil

Inciderntal costs taken under specific condilions
Peformance fees |'lhumu.rhupu'bmmiuul‘nr1.rlsﬁmd. 0

How long should | held it and can | take money out early?

Rescommended holding period: & years
The Fund has no reguired minimum holding penod but is designed for long-term invesiment; you should have an imvestment horizon of at least & years.
Plzase see the section of the Prospecius entifed “Redeeming Shares” for cortain fees payabilke in respect of redemptians.

How can | complain?
If you are an imeestor in our VF ange of Exchangs T'l:dndFunﬂ:.l;ET'F::l.trruybu appropriate for you to liaise directly with the bank, broker, trading

platfiorm or financal adviser through which you purchassd your shares, r complaint is senvice relaied. Plsase be aware that we will usualy
mﬂtmpmmn sh. if for any reason an expenencing problems su ng your complaint with 1s, Shen phease contact, Yanguard, 4% Floor,

Wialbrook Building, 28 Walkeook, London, BAF or Eurcpean_chent_ uard. oo k. Phu:lhnbenmlulﬂummgrb-um
redress mechamisms or ssparate ombudsman arrangements awailable in your Country. %d:dnrqﬂrﬂﬂ:-m'

Other relevant information

¥ou can find information related 1o the past performance of the Fund for the last 3 years at:
= hittps Ud oos datadreport |wdoouments' KID_PRID_annex_ PP Vanguard_IE0OBFMXCEDEL_en. pdi.
- hittps:fidocs datareport luidocuments KID_PSID_annex PS5 Vanguard IEGOBFMXXDAS en pi

Defails of WEL's Remuneration Policy are avaiable at hitps:bwarwe. MWMMmmm\memmFM

m-ilgll a description of how remunemsion and benedits are calculaled b} the: lpru:ﬂ'n. nt'lq
p:!nq:umdmmduhhnwbuuuzlmd,ﬁmdmigumr:q.rmsftnm\'ELilﬁ Hngermn’:&nyﬂl.t-lm Ind.Ind Lubiq-

‘-'EILm-_.rb-uthlubluwmirEbundl sl.i:l:ﬂ'unil:-mhm|nh:dumm&nlnmmuﬂngmuﬂalnmmmmmm
of the VF is subject o the tax of irdland. Depending on your country of residence, this may have an impact on your personal tax
posfion. MJMMMMhmumnﬁ:mIUMH



PRILOHA P II: KLUCOVE INFORMACIE O ETF ISHARES MSCI
AUSTRALIA

This documant provedis you with key information about this iraetmsnt product It mot marketing mataral. Tha mlarmation s reguired by
v £o halp you understand The natum, risks, Cos1s, potential gains ard breses of this product and 10 halp you compara it with other products.

iShares MSCl Australia UCITS ETF Dihe "Fund’l, USD Accu (ke "Share Class”], 1SIN: IEDDBS3TTDAZ, & awharised in Irefand ard
maralfaciured by BlackRock Asset Managamsnt Iraland Limited [Ths "ManagarT] which is paet of 1ha BlackRock, Ind group.

Tha Manager iz authodizsed in lreland and ragulatad by the Contral Bank of Irsdamnd [t SCEIT) and tha CBI s reponsibla Tor supssavizineg tha
Maragar in relation to this Kay Infoemation Dooumsnt.

Mo infoamation is sailabla ot www bisckrockoom of Oy calling +353 1 612 335946 Thi decumant is dated 19 Saptam ber 2023,

Typai Thia Fund & & sub-Tund of iShares Il ple, an umbiedla compary intomponatad in Iredend, authodized by tha Cantral Bank of Irelamd as a
U i ki ey i Dol I Drnandt in Trar sl it Seefii tec ("UCITS™). The Fund is & UCITS sxchangs-traded Tund, a UCOITS ETF.

Tarme Thea Fured does not have & fisd @i of existence of matuiity parsd bt in canain Croumatances, at tesd ibed in the Fund prod pectus,
the Fusnid mnady ba umilate iadly tanminated hollowsng wiittan notics 1o unitholders oubgect 10 oo phanos with tha Fund g peciuis ard spplicabla
ragulation

= Tha Share Clacs & & shaig olags of & Fund which 3imns to Sohicad & ratunn on your vesbmant, throwgh e oombenaticn of capitsl growth and
o Gt Fund s &6 ses, winich rellacts e retu of 1 MSC] Austnalia |rda, The Fund s Benohimak indas [lndse)

s Tha Shara Clase, via tha Fumd & pascialy managad arnd &ams 10 invest 2o far & possibla and practicabla o the aquaty seouitias (g
mharas] that maks op the lndeas

& Tha |rdex measares the paformancs of Lnge and mad capitalmaton companiss listed in Australia which meet MS00s sizae, ligusdity ard
Prag-flaat criteria. Markin capalisation & tha shaq price of & compady multipiad by the numnbar of shares istued. Fres floal means that
odfily Shares avalabds w0 irarmational inestors rather tha ol of & COmgenys s ued Shars ans used in callulating the |,

s Tha Fund imamds to replicabs the ndax by holding tha eguity sacurities, wihech maks ud the |rdee, nsimaler proportsng 0o e

= Tha Fund may also angage in short-1arm secursd kndireg of s inwsimants 1o canain &igibla thind paniss 1o genaais additional incoma
b aff-sat tha oosts of tha Fund.

s Tha invesimsn Manegor may e financisl defatia mnetriments [FOIR) (e meatmants o prices of which ard Dated on one oF Mo
underlying assats) w help #chise The Fund's irmstment objec iva. FO may ba used Tor direc irvestmsnt punposes.

o Tha ralaticrehip bitvwssn the returm on Your vestmant, Pow & &G impected and the peicd for which you hold your ireestmsnt is ooreideresd
Esadhorid [ S “How long shonild | hold it ard can | take my modisty oul ey ™ L

& Tha Sepositany of the Furd & State Streat Custodial Sardces (hnelamnd) Limitad

= Furthas infonmaton about the Fund can ba abtsned from tha latest amnual raport and hall-yoaky raports of the iShanes 1 gle. Thesa
documsEnis ara available frée of chasge in Ergliih and cerain other nguages. Thass can ba fourd, along with othar [practical
irformation, including prices of units, on the Shans webaibs ab: www. ishares.oom of by calling 5 (0845 35T TOO0.

= Vour shaes will be accumulating shanas [La. ircodmne will B ineluded i ther wal us).

s Youf shanes will ba dencaninated @ US Dodlas, tha Fund's bass cufmency.

= Tha chares are lised ard tradad om vaksous S0ock exchamges. In roowal circumaiances, only authanised partaipams may buy and el
shares diractly with the Fund Investors who & not authorised pamicipants (e.g. selact financial institutions) can garssally anly buy or sall
thi 5 fc OF The setondary maket (.. via & brokar on & sieck sacharge) at the than predailing maket prace. Thi value of the shars anm
Falatad to tha valud of the undarlying assets of tha Fund, ks coaes (e "What & tha coss 7 beba) Th geedailing market preca ab which
tha shamnes rads on the secondary market may deviata from the value of the Shares. Indicative nel aaset valus is published on raledant
stk goch aregies wabaitas.

Intasnded Falsil invasbar: Tha Furd is inbianded Tor rabad iveabors with the ahility oo bear |oases up to e amount Wvested in the Fund [sae

"Hore bang showld | hold it and cam | talo s inofey out @arky?7).

Indiranca bamelita: Tha Fumd does ot offor any e nence benafics.



sk Indicater

Lower rink Highar rink

B -

Thi risk indicator assumss you keep the product for 5 years. The actual risk can vary significantly if you cash in at an
I warly stage and you may get back less.

o This sunmany Fisk indicator is & guide o the Keal of ek of this product companad to other groducts. It shows how likely Bt B that the
product will ke maney because of movenmants in the markets of Deceuts wa ane not abile o pay you.

o Wa have cassified this product & 5 ot of 7, which is & medium kigh risk class. This classification rates the poteniial Keses Trom fulung
parfarmance at a madiem hegh level, and poor market conditions could affect the value of your vesbmant. This dassification & not
guaranbesd and may Change cver tima and may not ba § relabile ndicatssn of the fubure sk grofila of the Fund The |owsst Cabegory Soss
ot e fisk fd.

o Ba avinrs of cunrescy k. 1 ypou ecaha paymans i a curency that is difenant o tha products Bass curmency, the Teanal matunm you will get
dapandi on the axchangs rate babwsesn The Dwd currencies. This risk & not considanad in the indicabor Shoen aboea.

o Plaass redar to the products Prospectus Tor datails of other matarially malevant risks that may apgly to this product.

s This product doas rol include ary prolscion Trom Puture market perfomance so you could bosa soma or all of your ireesTmsnL

o b product is mot able to pay you whal is owed, you coubd bosa your anting | nst ment.

Pl o arets SLanarios

Tha feguras shown imcluda all the coses of the product itsall, but may not nckada all tha ooets 1hat wou pay oyl Sdvisor o distribulor. Tha

Tigrainecs do not Take s So0ount your personal taxsituatson, which may abo afect how much you get back. What you will get from this product

depards on Ritune markst parformance. Marke! developmants in tha filure & uncetain and canmdl be ecunmately predicted. Tha

urfavourabla, modarate, and Teounable scanasics shoen ar illusrations using the oL, awrage, and bast performancs of the product,
includs imput from banchmarkis] o prosy, ovar the laGt ten ya

Ewarn b bnvesbmant : USD 10,000

I yioid @it aPoesr L yaar T yosu et afer Sy

4,120 USD Lsious0
T 31 5%
Unlavaurablo® What voa might gt baech aftar Codts TATOUSD 42501550
Avaraga fabuin asch yaai -27. 3% -3. T3
Moderatas “What vou might et back after ceats 102E0USD 12a8] UED
A0rage ratrn aach waar P 45%
Fawourabie= = What hi gt baeck aftar costs 15770US0 17,510 U5D
ArirR0e 0N Gach yRal ET.TS% 1135

* Thesiress scenario shoes what pou might gat back in edame market circumstanos.
w4 This Cyps of seenarka occusred for an imsstmant in the product andfor benchmankds) or prasy betwaan Manch 2015 - March 2020,

séd  This Cyps of seenarka occusred for an imsstmant in the product andfor benchmaiids) of prasy betwaan Fabrnuany 2008 - February 2023
sies This Cyps of seenarka occusred for an imsstmant in the product andfor benchmaiids) or prasy betwaan Fabrnuany 2006 - February 2021

Thia assats of tha Furd ana hald G0 salekoeping by fs depositany, Stabe Stest Custodial Serdces (raland) Limied (the "Dupkitany™) Im the
wcant of this insckancy of the Manages, e Funds aeses e safakesging of the Deposkany will not be affected. Howenar, in the evant of the
Dagositary’s irGolvancy, oF SOmsoane sLing on e behall, the Fund may suffer a Snancial ke Howssern, this sisk is mitigated to & camnain axtam
by thia Tact tha Dapogitany & reinged By law ared oogulation 1o Sed reget it own assats Trom the assets of the Fund The Dapositany will also ba
Balike b0 the Fund ared the invasiors Tor any boas arising froem, among cther things, it neghgencs, fraud of inentaonal failum oo pary o R s
ohligatsons [sulbject 1o certain limfakons) As a shambobder of the Fured you would not ba abls 1o makes & claim o tha UK Financial Sevices
Comparcation Scheme oF any ot ooFema aboul tha Fund inthe esent that tha Fund is unabla i pay out



Thia s o advising on of Selling you this product may charge you cthar coats. I so, this parcca will provics you with information about thisa
cots and e theisy st pour St ng.

Caaly ervinr Limsi: Thi Tabhis £ P T & i S Ehal 200 takai Mo yous inWREE Mt 1o cossd diffaient typsd of costs. Thass amaunts dapand on
Fitra INUCh o ineRst, how boang you hobd the product and e well the groduct does. Thi amouns shien haee ans Blustrations. Dased o &
i e B PP ST @ e D @ cffarant peossiblo Svestant D ods.

Wit Ml s S i

o I the st e o wiould gat baeck the amount that you Smvected [0 3% anral mtum)

o For ths othes hol ding pariods v Fue oo s uised the product erlorms a shonet in th imnooera s S0 ano

s LSO 10000 is wrvestad

I o exin afier L year I you et afler S years
Tovtal cosis 5.1 LISD 318 L0
Arnnidial cot lenpact [*) 0.5 0.5%

() This llustrales how CoGls Feduca yous Feluin each yaar dear the holding perod. For seamgle it shows that if you asit af the recom marded
naldireg parkd your average reEUr par year is projected to ba 5.0 % befors coats and &5 T after cosls.

W Mty shara padt of the COSS with tha persan selling you the product 1o cover the sarvces they provide to you They will infarm you of tha
] AL

I i @it il bisr 1
LG By oF Exit yRar

Editiy coals ‘e da nol chargae an entry fee.! =

Exit cosls i 8 not charga an esit foee! -
Managanent M and 0.50F0 of the valua of your irestmsnt par yaar. This @& based on a combination of stimated 50 USD
ot ackeninistra i o and achual costs data cver tha last yaar. Any undarlying product costs ane included hare
oparating coEts wilth this excaption of transaction coats which would ba indluded below undar Transacticn

soats
TrarGaction coxts 0.01% of tha walus of your imastmant pes yaar. This & an estimate of the costs ncurred 1 USD

wihan wa buy and sall tha underdying nvestmants Tor the product. The actual amount il
iy dapareding o hioe much v By ared sall.

Incidertal costs takes under 4peiific conditions
Parfamanca leas Thiar it red paeformanca Tae lor this product =

LMot applicable to secondany markat imastons. Imasiors dealing via stock sacharges will pay fees chargad by stock brokors. Swch changes can
b abitained on axchanges whans tha Shans an listed and wraded, or fromn sbock brokars. Authorised pamicipants dealing directly with tha Fund
o thia Maragemant Company will pay relatad ransactsn coEls

Thi racomsmanded holding period (RHF] has bean caloulated in ling with the irmastment strategy of the Furd and the tima fram in which it s
spactad that it will ba peasibla to achieve the imestmant objgctie of the Fund. Any ireestmsnt should be considared against youwr spacific
mvastmiant neads ard appatite Tor risk. BlackRock has not considend the suitability of appropriatenass of this investmsnt for your personal
circumatances. I you are in any doulit about the suitability of the Fund o youwr resds pou should saak appropriate profecsional advice. Datails
of dealirg frequency can ba Teund undier "What & this prodwct™. You may ecaia less than apectsd if you cash in eardiar than the RHP. Tha
RHF is an estimate and must not ba takan as & guarantbed or an indication of future paformanca, rabun of sk levels. Ploase Ses the “What an
the £oS187" section for details of ary axt fees.

H you are nat antinedy saticliod with any acpact of the semvics you have recsived and you wish to comgalain, datais of our complaints handing
profess are avadable at wew.blackrock comdukfindiidualfabout-backock/comact-us. Additionally, you can also wile o tha Irastor
Sarvices Team, at BlackAocks UK FAegistored Offics, 12 Throgmamon Avenus, London, ECZM ZDL o e-mad  them &t

'21'|iu 'i'\l' i W] | L S . et b i i

Thi katast versian of this documant, 10 yeals) of paet peformanca of the Fund, provious parformancs soenak of the Fund, the kest anreal
rapost and half-yaarly repont and any additional information issued 1o sharesholders can be abtainad fréa of charga, in English, froem
wewrmhlackrockoom or by calling the nwestor Services Taam cn *353 1 EL2 3334 or fram your brokar, inancial adviser or distributor

Thi bsssnch markls) redarenced Favain are the intallectual proparty of the indes providars) Thi product B nof sponsonmad of ardorsed by tha
ndax providens). Plaass refar bo the products prosgectus andSor ww bleckrock com for Tull declaimans)

Thi Rammneration Paolicy of the Managemant Comparny, which descrnibss how remunaration ard benafits amn detarmined and awardad, and tha
aSOriated GUVErnancs amangemants, & availabla at www.blacknack oo Ra i reration policy of on request from the egstered office of tha

Managar



PRILOHA P I1I: KLUCOVE INFORMACIE O DOPLNKOVOM
DOCHODKOVOM FONDE COMFORT LIFE 2060

| Kfagowé informacie |

™
Comfort life 2060, prispevkovy d. d. f.

Diopinkiowva dbchodkov spolodnost Tatra banky, 2. 8.
Myslite dopredu

Dopinkove déchodiové sporenie ma 2a ciel Tl vaS budic sbehodoy v starcbe (pripadne po shonéeni vysonu fzsmych
prac). Predéasné ukendenia sporena alebo soré viber vasinyeh dspor médu byl pre vés nevyhodné. Aby boli vade Gsporyv pri-
spekovom fonde o nagepdie hodnolend, spore sl dingl Eas. Uspory a0 zhodnocovand na finantnyeh rhoch, pridom vwnos
alebo prigadni strabu Zrdsa spontel. Podrobnajde informacie néjdete najma v tabile fondu, v sprive o hospoddrent s majetkom

fondu a v dalsch dokumentoch, kione s uveregnens na intemetovs) stranke nase) spodotnost.

Odporaéanie pre sporitelov

Sporense @0 1ohito fondl j& vhiodnd najimd pre sporibelo, ko
planu podssdal o dopinkovy dochodok v obdobi od 1. 1. 2055,
resp. pre sporitefoy nanodenych v apnll 1888 a neskdr.

Investicny ciel a stratégia

Cielom fondu je dosishnul wynos v EUR vifaka kombandci ak-
tivniej & pasivnie) stralégie, Kiord sa snadi nielen dosahosal vy-
o E rdrasiu ceny réznych drubow akliv, ale aj chranif sporibe-
Ia pred vyenamnejgimi poklesmi. Sodasiou stratégie (e taktied
mikowal wplyy trhoveho rizika na hodnotu Gepor wo fonde tak,
alw 1. 1. 2055 bl jeho vplyv nizky.

Historicka vywkonnost
(po cdpoditani odplat a nakladov)

A Fememm

T T )

Uperarnenbe: Fond bol vyteoreny 28 0. 2020, Vinosy dosiah-
nubé v minulest nee 8d garanciou rovnakych wynosod v buddc-
nost, wnogy modu by veddie alebo nikdie ko v minuost)

Kontaktné Gdaje
Tel.: 0275919 1000 Sidla:

Faux: 02/5918 2839

Tento Tond a spoloénost sU0 povoleng v Slovenskej republike a ich cinnosl podieha dohlfadu
Mardne| Banky Slovenska. Dium posledne) akbealizacse tohbe dokumentu je 1. febouar 2024,

Tenbo dokument nie je propagadny malarial.

Profil moZného vynosu a rizika

1 —E—a—4+ﬂ—T

tymiciy niddie rizike typichoy whe rizikn
Standardne plati, 2o o vywidim rizikom rastie 5 modkng poten-
clalmy wynos. Hodnola ukazovalela vzhlfadom na sirabégil
fondu by 82 mala midoval, &0 bude adrrkadioval nidsl vl
trhovihe rizka na hodnotu depor ve tonde. Tento ukazovatel
nezohladfiuje vietky rizks, Klorgm je lond vystaveny. Informé-
cie ahfadom rizka sisisiaceho s udrkateinoslou i Ferene-
e na webowoem sadle wena doa ¥ v East Prasne indormacss.
Zomrnarm eatabrpen szl jo pvedensy v Statite fandu.

Odplata za spravu fondu
Akiudina
Akiuging

Maximalna 1,05 % p. a. 2 majetku londu ¥ roku 2024

1.05 %= p. a. 2 majetku tondu v roky 2024

1.0% p. . 2 magethu londu v roku 2025

Maximalna 1,0% p. 8. 2 magetku londu v roky 2025

Odplata za zhodnotenie
Akiuging

Maximalna 10 % zo Zhodnolenta

10 % 2o dhodnolensa

W ramaei bejlo spolotnosil e modny bezodplatmy presiup medzi
fondmi. ¥ pripade prestupu do nej doplnkove] dédchodhowe|
spolotnosti do pedného roka od uzalvorenta Uéasinachey zmiu-
Wy md phvodnd spolodnost narok na odplaly 2a prestup v

wyike 5 % 2 nasporens) summy.

Hediove namestie 3. 811 06 Bratislava

e o [

..

TATRA BANKY




