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Preco prave akcie?

Mnoho T'udi spozornie s vidinou obrovskych ziskov, ked” zapocuju o
moznosti 1nvestovat do buduceho ,,nového Microsoftu alebo ,,Cinskeho
Apple*. Predstavuju si, ze ak investuju dostatocne skoro a vyuziji raketovy
rast novej revolu¢nej firmy, ich investicia zavratne porastie a stani sa
milionarmi aj s malym vstupnym kapitdlom. Ked sa spomenti zabehnuté
firmy ako napr. Coca-Cola, Johnson & Johnson alebo Procter & Gamble,
zastavaju nazor, Ze tieto firmy uz nemaji kam porast’.

Znamy priemyselnik Andrew Carnegie poznamenal: ,,Priekopnictvo
nevynasa.” Nova firma sa snazi ponechat' si zisky, aby ich nasledne
reinvestovala do svojho rastu. Malokedy je takato firma dobrou dlhodobou
investiciou. Na kazdy Microsoft a Apple pripada tisic zbankrotovanych
firiem, ktoré svojho ¢asu sl'ubovali revoliciu vo svojom odvetvi.

Mnoho T'udi sktSa Stastie v "penny stocks". Ak ste videli film Vlk z Wall
Street, mate dobra predstavu, o aké firmy viacSinou ide. Na OTC trhu
ngjdete mnoho seridoznych spolo¢nosti typu Danone, ale aj vidiecku firmu z
Dakoty, ktora ma dvoch zamestnancov, a jej akcie sa obchoduju za 2 centy.
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Vynos aktiv pri investicii 13 v roku 1802
Zdroj: Stocks For The Long Run, Jerem), Siegel

NajlepsSie je riziko rozlozit' (diverzifikovat’). Ako investori nebudete
pripraveni o zaujimavy vynos a zarovenl nebudete podstupovat
nadpriemerné riziko.

Priemerny ro¢ny vynos akcii od roku 1802 je 6.6 % rocne. Zlato, ktoré
dosiahlo iba 0.7 %, je povazované Sirokou verejnost'ou za najvyhodnejSiu
investiciu. Pritom je to aktivum, ktoré ni¢ neprodukuje. Nie su z neho
dividendy a rocny vynos nie je schopny predbehnut’ inflaciu. Pri indexe
S&P 500 je vynos od zaciatku storocia takmer 10 % ro¢ne. Dlhopisy nie su
takisto v dlhodobom horizonte dobrou investiciou.

Na com skutocne dlhodoby investor zbohatne, si stabilné¢ firmy
vypléacajice dividendy. Cielom tejto knihy je vysvetlit’, ako maximalizovat’
vynos a minimalizovat’ riziko, a tiez ozrejmit’, preo su ETF fondy jednou z
najlepsich investicii aj pre zaciato¢nikov. Chcem poukdzat’ na najlepSie a
najbezpecnejsie sposoby zhodnotenia majetku a zabezpecenia pravidelného


https://www.riosmauricio.com/wp-content/uploads/2013/05/Siegel_Stocks-For-The-Long-Run.pdf

priijmu do budacnosti, pretoze reinvestované dividendy dokdzu v
dlhodobom horizonte robit’ naozaj zazraky.

Martin Caban, 2021



1. Zakladné pojmy

V uvode spomeniem par elementarnych pojmov potrebnych pre investovanie
na akciovom trhu.

Index
Index cennych papierov je Statisticky index, ktory odraZza vyvoj cien urcitej
skupiny cennych papierov. V USA su to najma:

Dow Jones Industrial Average - hodnota indexu sa odvodzuje od cien akcii
30 americkych spolocnosti, ktoré patria medzi najvdac¢Sie a najviac
obchodované.

S&P500 - zalozeny na trhovych kapitalizacidch 500 najvacsich spolo¢nosti,
ktoré maju akcie dostupné na burzach NYSE alebo NASDAQ.

NASDAQ - index vSetkych cennych papierov, ktoré¢ sa obchoduji na
americkej burze NASDAQ, a z velkej Casti ide o technologické tituly.

'''''

takmer 3500 akcii.

Russell 2000 — index firiem s malou trhovou hodnotou (tzv. small cap)
Stock ticker (Ticker)

Ticker je kod, ktory identifikuje cenny papier na danom trhu. Coca-cola ma
ticker KO, Apple mé ticker AAPL, ETF fond kopirujuci index S&P500 ma
ticker SPY atd. Rovnako sa pouziva aj identifikator ISIN (International
Securities Identification Number), napr. US9229087690.

Dividenda


https://sk.wikipedia.org/wiki/Index

O vySke dividendy a case vyplacania rozhoduje valné zhromazdenie
akciove] spolo¢nosti. Spolo¢nost’ nie je povinna vyplacat dividendy, avSak
prave dividendy st jednym z motivov klpy akcii podniku. Medzi
spolo¢nosti nevyplacajuce dividendy patria startupy, mensie spolo¢nosti
alebo spolo¢nosti, ktoré chcu zisky reinvestovat’ do d’alSieho rastu a rozvoja.

Dividenda predstavuje podiel na zisku a ide o ciastku, ktort akciova
spolo¢nost’” vyplaca akciondrom z cist¢ho zisku. Dividendy sa spravidla
vyplacaji kvartalne, ale niektoré spolo¢nosti ich vypldcaju iba raz rocne
(najma v Europe).

Vynos z dividendy (dividend yield)

Yield je pomer spolo¢nost’ou rocne vyplatenej dividendy voci jej cene. Yield
je vyjadreny v percentach a vypocet je nasledovny:

Rocna dividenda

Dividend yield =

Cena akcie

Predstavme si investora, ktory kupi akcie v hodnote 10 000 doléarov, kedy
cena jednej akcie je 100 dolarov a yield je 4 %. Investor sa stava majitel'om
100 akcii spolo¢nosti, kedy kazda jedna mu ro¢ne vyplati 4 dolare, spolu
teda 400 dolarov rocne. Pokial pouzije vyplatené dividendy na nakup
d’alSich akcii a podmienky sa nezmenia, bude mat’ 104 akcii a nasledujtci
rok mu bude vyplatenych 416 dolarov, ktoré moze znova reinvestovat’.

Pomer P/E (Price to earnings, P/E ratio)

P/E je pomer trhovej_ceny akcie k Cistému zisku (zisku po zdaneni) na 1
akciu za dané obdobie. Je to v podstate ukazovatel’ toho, aka ,,drahd" je
akcia. Nie vzdy ide o presny indikator konkrétnej akcie, pretoze rozhoduju,
samozrejme, aj iné¢ faktory, ale tento pomer je jeden z najzndmejSich a
najsledovanejsich, a mali by ho poznat’ aj zaCiatocnici.


https://sk.wikipedia.org/wiki/Trhov%C3%A1_cena
https://sk.wikipedia.org/wiki/Zisk
https://sk.wikipedia.org/wiki/Akcia_(cenn%C3%BD_papier)

Ak je cena akcie 508 a Cisty zisk po zdaneni na jednu akciu 4%, potom
je pomer P/E = 12.5 (50 delené 4)

Rovnakym spdsobom je mozné spriemerovat’ aj trh ako celok a jednoducho
dospiet’ k zaveru, ¢i je akciovy trh podhodnoteny alebo nadhodnoteny.
Dlhodobé priemerné P/E trhu je priblizne 15.81, v roku 2020 je P/E trhu
priblizne 20, z ¢oho sa da usudit’, Ze je trh ako celok nadhodnoteny.

V roku 2009 vyrazne klesli zisky spolocnosti, pomer P/E prudko vyletel
smerom nahor a nereflektoval presne podmienky na trhu. RieSenim tohoto
fenoménu je vydelit' cenu priemernym ziskom so zohl'adnenim inflacie za
poslednych 10 rokov. Autorom je profesor Robert Shiller z univerzity Yale a
nazyva sa Cyclically Adjusted PE Ratio, Shiller PE ratio, alebo aj CAPE. Na
obrazku dole je vyvoj za posledné desatrocia. Vidime, Ze je mozné zistit’, €i
sa akciovy trh nachadza v pasme extrémneho podhodnotenia,
podhodnotenia, redlnej hodnoty, nadhodnotenia, akciovej bubliny, alebo vo
faze extrémnej bubliny. V roku 2020 mame stale eSte Co robit, aby sme
dosiahli troven tzv. dot-com bubliny z roku 2000, o ktorej si povieme v inej
kapitole.

[2000|
Stocks are in an extreme bubble
[1929]

Stocks are in a bubble

Stocks are/overvalied

Fair Valye

Stocks are extremely undervalued

Shillerovo P/E
Zdroj: Longtermtrends.com
Buyback (spitny odkup akcii)

Prave americké spolocnosti vynakladaju na odkup akcii (buyback) viac
prostriedkov nez na dividendy. Buyback je okrem dividend d’alSou formou
navratu kapitalu akcionarom spolo¢nosti, v ktorom firma z trhu skupuje



vlastné akcie. Vzrastie vlastnicky podiel akcionarov, ktori uz akcie vlastnia,
a nad’alej si ich ponechaju. Firma buyback vyuziva pri prebytku hotovost’
namiesto vyplatenia dividend. Buyback ma oproti vyplacaniu dividend
danove vyhody a spolo¢nosti pomaha rozvijat’ majetok akcionarov aj tym, ze
niz$i pocet dostupnych akcii sa méze premietnut’ do ich vyssej ceny.

ETF [i-ti-ef]

Exchange Traded Funds (ETF) je oznaCenie moderné¢ho investicného
produktu, ktorého nazov je mozné doslova prelozit ako ,burzovo
obchodované fondy*. Na americkej burze sa obchoduji od roku 1993. ETF
su rovnako ako akcie 'ahko dostupny investi¢ny nastroj, ktory vytvaraji a
spravuju Specializované finan¢né institucie. Ide o fond, ktory na rozdiel od
klasickych otvorenych podielovych fondov vydal svoje akcie, s ktorymi sa
obchoduje na burzach ako s beznymi akciami. Prostrednictvom ETF je
mozn¢ rychlo, jednoducho a lacno portfolio diverzifikovat’ (rozlozit’ riziko).
Zlozenie podkladovych aktiv maji na starosti manazéri fondu. Fond si musi
jasne vytyCit' svoj zdmer a zloZenie aktiv. Mnoho ETF vyplaca dividendy.
Dolezitych faktorom pri vybere ETF je ro¢ny poplatok za spravu — tzv.
expense ratio, ktory je v priemere 0,44 %, ¢o by znamenalo, Ze z kazdych 10
000 dolarov by ste zaplatili 44 ako poplatok za spravu. V d’alSich kapitolach
si povieme viac o poplatkoch pri konkrétnych ETF.

St dva typy ETF. Jeden je akumulacny, alebo tiez nazvany capitalising a
druhy je distribu¢ny resp. income. Distribu¢né ETF dividendy vyplacaju a
sluzia ako zdroj prijmu. Akumula¢né automaticky dividendy reinvestuju za
vas. Investori vyhladavaji zvidcsa tie ETF fondy, ktoré tieto dividendy
akumuluj a reinvestuju. Ma to pre nich viacero vyhod. Dividendy, ktoré
ETF priamo reinvestuje a investorom nevyplaca, nespadaju pod pripadné
dodatocne danové zatazenie investora. Ako priklad uvediem ETF na britsky
index FTSE 100:

iShares Core FTSE 100 UCITS ETF (Dist)



https://www.ishares.com/uk/individual/en/products/251795/ISF

iShares FTSE 100 UCITS ETF (Acc)

iShares je nazov emitenta, ktory ETF vydal. V ramci EU je direktiva, ktora
reguluje ETF - nazyva sa UCITS a schvalila ju Eurdpska tnia. UCITS
vznikol prave kvoli ochrane kupujacich. V zatvorke vidime, Ze fond je bud’
distribu¢ny, alebo akumula¢ny. Vzdy davajte prednost ETF od
renomovanych spolo¢nostiako st iShares, Vanguard, SPDR, Invesco atd'.
Netreba zabudat’ ani na vase danové povinnosti!

Ked’Ze sa pravidla zdafiovania m6Zu ¢asom zmenit’, je dobré sa
informovat’ o vaSich danovych povinnostiach podPa aktualnych
zakonov!

1. |

Kocky ako skupina akcii tvoriacich ETF fond.

Zdroj: Wisdomtree.com

Typy ETF

Indexové ETF

Indexoveé ETF su zloZené z takych cennych papierov, ktoré dokazu najlepSie
kopirovat’ vyvoj akciového indexu. V sucasnosti je na vyber z niekol’kych
stoviek indexovych ETF. NajznamejSie a najviac obchodované najdeme pod
tickerom:

SPY, ktory kopiruje index S&P500, DIA, ktory kopiruje index DowJones,
QQQ pre index NASDAQ a VTI, ktory kopiruje index US Total Market
Index, zdruzujtci priblizne 4000 firiem.


http://uk.ishares.com/en/rc/products/CSUKX
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