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Praca sa zaobera popisom obchodnikov s cennymi papiermi, popisuje,
kto to je, ¢im sa zaoberaju a aké sluzby ponukaju. BlizSie
charakterizuje troch obchodnikov s cennymi papiermi, ktori posobia na
uzemi Slovenskej republiky. Na zaver praca popisuje niekolko
zaujimavych sluzieb, ktoré ndm moze takyto obchodnik pontknut.

1. Uvod

Obchodnici s cennymi papiermi sa ¢oraz viac sklonuju v roznych oblastiach verejného
Zivota. Vidina vysSieho zhodnotenia vlastnych penaznych prostriedkov ako na beznom
ucte (aj ked' s vyssim rizikom) je totiz pre mnohych iste lakava. Verejnost vsak o tychto
firmach, zda sa, stdle nemé dostato¢né informécie. Casto panuje strach a obavy z
mozného rizika, OCP sa prirovnavaju ku kauzam s nebankovymi subjektmi, panuje
predstava, ze na takéto investovanie potrebujeme obrovské mnozstvo finanénych
prostriedkov a podobne. Realita je vSak Casto uplne ind, preto by malo byt takéto
popisanie a zhrnutie informacii o obchodnikoch s cennymi papiermi aké poskytuje
praca uzitocné v mnohych smeroch.

2. Obchodnici s cennymi papiermi

Podla definicie NBS je obchodnik s cennymi papiermi akciovou spoloc¢nostou so sidlom
na uzemi Slovenskej republiky, ktorej predmetom Cinnosti je poskytovanie jednej alebo
viacerych investi¢nych sluzieb klientom alebo vykon jednej alebo viacerych
investicnych ¢innosti na zdklade povolenia na poskytovanie investi¢nych sluzieb
udeleného Narodnou bankou Slovenska.

Na Slovensku obchodovanie s cennymi papiermi stanovuje zakon 566/2001 [1].
Jednoducho mézeme povedat, ze obchodnik s cennymi papiermi je akciova spolo¢nost,
ktord poskytuje investicné sluzby v oblasti cennych papierov. Nemusi sa pritom jednat
o Slovensku firmu a prave naopak, mnoho firiem poskytujucich sluzby v tejto oblasti
pochéddza zo zahranicia a v Slovenskej republike maju otvorené len svoje pobocky.
Prikladom takejto spolo¢nosti moze napriklad byt Fio banka, ktora je najvacsim on-line
obchodnikom s cennymi papiermi a na Slovensku p6sobi len jej pobocCka (sidlo ma v
susednej Ceskej republike).

2.1 Delenie OCP
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OCP sa delia rozne, casté delenie je napriklad podla ich zamerania na typ klientov.
Podla toho by sme mohli rozdelit OCP na obchodnikov, ktori si urceni vylucne pre
privatnych klientov a takych obchodnikov, ktori neodmietnu ani bezného klienta a
maju pre neho aj nieCo vo svojej produktovej palete.

Iny sposob delenia je napriklad podla Specializacie, zamerania sa na rozne destinacie
investicii. Zamerania su rézne. Slavia Capital sa orientuje na energetiku, obnovitelné
zdroje a financné sluzby, PalCo brookers na obchodovanie s cennymi papiermi na
BCPB, ale aj na svetovych akciovych trhoch, Slovenské sporitelha sa zase zameriava
na obchodovanie na trhoch v Ceskej republike, Polsku, Madarsku a na Slovensku.

Samostatnou kategoriou ,delenia“ je prezentacia obchodnikov, Specialne na internete.
Je totiz zaujimavé, Ze v tejto oblasti nie je az také samozrejmé vlastnit internetovu
stranku. Ak sa totiz OCP zameriava prevazne na individualnych klientov, nie je pre
neho az taka priorita prezentécia firmy. Naopak pre OCP, ktori sa stustreduju prevazne
na retailovych klientov je prezentdcia na internete kluc¢ova, kedze prave tam dokazu
oslovit o najvacsie mnozstvo potencialnych investorov.

2.2 Klienti

Samotny OCP delia vacsinou svojich klientov na retailovanych a individualnych pricom
sa vacsinou rozhoduje podla vysky ich investicii. Klienti so sumou priblizne nad 30 000
€ su povazovany za individudlnych a zaujimavejsSich. Pod touto hranicou sa jedna o
retailovanych klientov. Niektoré firmy ako napriklad Slavia Capital neposkytuju
retailovym klientom svoje sluzby vobec, iné na tom stavaju celé svoje fungovanie ako
napriklad firma Fio. Pri vyske investicii treba spomenut aj miniméalnu vysku investicie,
ktorou musi klient disponovat. Zavadzaju ju mnohé firmy aby zaistili, ze dany klient
bude pre firmu aspon ¢iastocne vynosny a teda zaujimavy. AvSak nie je to pravidlom,
napriklad u spominanej firmy Fio neexistuje Ziadna spodna hranica aj ked sami
odporucaju zacinat aspon so sumou 1000 - 1500 €.

2.3 Investovanie s OCP

Na zaciatku sa musime stat klientom daného OCP. Pri vstupe sa OCP zaujima hlavne o
nasu skusenost s obchodovanim, o nase vedomosti z oblasti financii a trhu a hlavne o
predpokladany objem prostriedkov, ktoré chceme investovat.

Podla vysky investicie OCP odporuci klientovi spravne portfélium (balik investicnych
nastrojov) s pozadovanou investi¢nou stratégiou. Zavisi to vSak aj od poziadaviek
klienta, najma od toho, aké riziko je ochotny podstupit. Investi¢né stratégie (a teda aj
portfolia) by sme vSeobecne mohli rozdelit na konzervativne, vyvazené a dynamické.
Od toho zavisi aj zloZenie portfélia - pri konzervativnych sa portfélium sklada
prevazne z dlhopisov (mensie riziko), pri dynamickych sa bude skladat prevazne z
akcii. Osobitnu kategoriu tvoria podielové fondy. Fondy vznikli preto, aby boli vhodné
pre retail. Pre obchodnikov je to najprijatelnejsi produkt na investovanie pre bezného
klienta, pretoze dostato¢ne rozklada riziko a umoznuje pomerne komfortny pristup k
aktivnej sprave.

Na zaver sa vypracuje strategicky plan, ktory zohladni vSetky Zelania a predstavy
klienta. Ak je klient menej znaly trhu, Casto sa poskytuju rézne Skolenia v tejto oblasti.
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Casto pontikanou sluzbou je aj sluzba osobného makléra, ktoré je popisana neskor.
2.4 Obchodnici s cennymi papiermi na Slovensku

Tab. 1. Vybrani obchodnici s cennymi papiermi na Slovensku [2] (ostatné tdaje firmy

neuviedli. Tabulka z HN 2006)

0. C Specializacia na trh, Najaspesnejsi Silna stranka
i segment sluzieb produkt obchodovania
Y Obchodovanie s Trhy obilnin a
FIMEX Trhs komoditami | ¢ rivami, NYMEX olejnin
burzy v CR, USA, . .
FIO Nemecku a Madarsku sluzba Menovy uver
emisie
Istrobanka obchody s akciami lllyps)t(a,karr}ych
zaloznych listov
BCPB
riadenie portfélia v .
. N , . sluzby zamerané na
Key investicnych nastrojov, , .
, e v ziskavanie
Investments ziskavanie financnych

zdrojov

finan¢nych zdrojov

Palco brokers

obchodovanie na BCPB,
na svetovych akciovych
trhoch a FX trhu

obchodovanie na
FOREX

slovensky akciovy a
dlhopisovy trh

Trh - podielové fondy,

Salve L . . Profilové riadené SK, CZ, stredna a
Investments SIUZbY N rla.d enie fondové portfdlia vychodna Eurdpa
portfolia klienta
. Vlastnici, spoluvlastnici a domaci trh
Sevisbrokers v : p
. top manazeri oblasti obchodnych
Finance ; . o v ,
korporatnych financii spolocnosti

Slavia Capital

energetika, obnovitelné

slovensky a Cesky

zdroje a finanéné sluzby trh
Slovenska stredné a vychodna
sporitelnha Eurdpa

3. Sluzby OCP

Existuje velké mnozstvo sluzieb, ktoré mozu obchodnici s cennymi papiermi
poskytovat. Podla zdkona [1] sa delia na hlavné a vedlajSie investi¢né sluzby.

3.1 Hlavné sluzby

Nakup alebo predaj cennych papierov podla poziadaviek klienta - jedna sa o
zakladny tkon, ktory samozrejme poskytuje kazdy obchodnik s cennymi papiermi.
Obchodnik si mo6ze uviest rézne podmienky obchodovania s cennymi papiermi,
napriklad stanovenim minimalneho objemu obchodu alebo pocet uskutocnenych akcii.
Vacésinou nie je obchod limitovany len na tuzemsky trh ale orientuje sa aj na
zahranicie.

Riadenie portfdlia - jednda sa vlastne o spravu CP klienta a vSeobecné ulahcenie
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obchodovania s CP pre neho. Cielom riadenia portfélia je zhodnotenie finan¢nych
prostriedkov klienta. Obchodovanie na sucasnych trhoch si vyzaduje pomerne vela
skusenosti a znalosti, nie menej dolezité je mat dostatok ¢asu na sledovanie
potrebnych informdcii a ich vyhodnocovanie. Preto je ¢asto vyhodnejSie nechat tieto
veci na odbornikov a poradit sa s nimi. Vdaka tomuto nastroju nemusi investor denne
sledovat vyvoj na trhu.

Charakteristickou ¢rtou klienta vyuzivajuceho tuto sluzbu je poziadavka aby spravca
Specializujici sa na danu oblast pre neho pripravil individualne portfélio, ktoré mu
zabezpeci pozadovany vynos. Je uz na klientovi akt stratégiu nastavi pre spravcu
portfélia - ¢i uz viac konzervativnu alebo viac agresivnu stratégiu. Klient je potom
pravidelne informovany o vyvoji svojho portfélia a velkosti jeho majetku.

Do tejto oblasti je mozné zahrnut aj poskytovanie sluzby osobného makléra. Poskytuje
ho velké mnozstvo OCP pretoze sa jedna o jednu z najvyuzivanejsich sluzieb. Medzi
hlavné funkcie osobného makléra patri informovanie klienta o podstatnych zmenach
na trhu, odborné poradenstvo a exekucia prikazu klienta. Mozeme povedat, Ze sa
jedna o splnomocnenca v starostlivosti o nase peniaze. Mnozstvo OCP poskytuje
riadenie a kontrolu portfélia on-line (napriklad u CSOB Custody Online).

3.2 Vedlajsie sluzby

Uschova alebo sprava cennych papierov - komplexné sprava cennych papierov
zahrna vysporiadanie obchodov, vyplata vynosov, upis prav, hlasovanie na valnych
zhromazdeniach, konverzie cennych papierov atd.

Poskytnutie uveru klientovi na nakup cennych papierov - jedna sa o zapoziCanie
Ci uz cennych papierov alebo penaznych prostriedkov vo forme tveru s dennym
urokom.

Poskytovanie poradenstva - do tejto oblasti patri tvodné Skolenie od OCP, a vlastne
aj funkcia osobného makléra ktory dokdaze klientovi poradit a vysvetlit pripadné
nezrovnalosti v danej problematike.

Obstaravanie vydavania cennych papierov pre emitentov

Prijimanie penaznych prostriedkov od klienta a vykonavanie obchodov s
devizovymi hodnotami - jedna sa o nutni podmienku ak sa OCP rozhodol poskytovat
nakup a predaj CP nielen na domacom ale aj zahrani¢nom trhu. OCP sa snazi vac¢sinou

sV V.

poplatky.
4. Charakteristika vybranych OCP

Z mnozstva OCP, ktory posobia na Slovensku sme vybrali 3 firmy. Slavia Capital sme
vybrali aj napriek tomu, Ze neposkytuje produkty pre retail, teda pre nas. Jedna sa
vSak o velkt, uspeSnu a pomerne znamu firmu, a preto sme ju zahrnuli do vyberu.
Naopak firmu Fio sme vybrali hlavne pre to, Ze je vyslovene zamerana na retail a
Specialne na oblast internetu. Na zaver firmu M Securities sme vybrali, lebo aj napriek
tomu, Ze je to menej firma, zaujala nas svojou kvalitnou prezentdciou nielen svojich
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produktov, ale aj spracovanim celej problematiky OCP.
4.1 Slavia Capital

V sucasnosti sa jedna uz o velku a vyznamnu slovenskt spolo¢nost posobiacu mimo iné
aj v oblasti obchodovania s cennymi papiermi. Slavia Capital [3] vznikla v roku 1995 a
na zaciatku svojho pésobenia sa profilovala ako obchodnik s cennymi papiermi a v
kratkom Case sa stala vyznamnou inStiticiou poskytujicou moznost investovania do
cennych papierov s urokovym vynosom na medzinarodnych trhoch. Od roku 1998
zastavala Slavia Capital dominantné postavenie v poskytovani poradenskych sluzieb
pri vyznamnych fazidch a pri akvizicidch (M&A) najmé na Slovensku, ako aj v Ceskej
republike. Od roku 2005 Slavia Capital rozsirila svoju pésobnost na Srbsko, Ciernu
Horu, Macedodnsko, Polsko a Rumunsko.

Pri obchodovani sa sustreduju na velkych a skusenych klientov a nepontukaju rieSenia
pre drobnych investorov. To je stratégia a celé smerovanie firmy Slavia Capital. Z
hladiska sektorov sa sustreduji na energetiku, obnovitelné zdroje a financné sluzby.
Skusenosti so sluzbami a produktmi firmy Slavia Capital majua klienti a partneri ako
Vlada Slovenskej republiky, Ceska konsolida¢néa agenttira, Slovensky plynarensky
priemysel, Zeleznice Slovenskej republiky, CEZ, RWE Gas A.G., OMV, Delta Group,
Neusiedler AG, Kraft Foods International, Yukos ¢i AES.

4.2 Fio banka

Spolo¢nost Fio o.c.p., a.s. [4] je pobo¢kou zahrani¢nej, konkrétne Ceskej banky ktora
uZ od roku 1993 poskytuje sluzby na kapitalovych finanénych trhoch. A najma v Ceskej
republike ma firma vyznamné postavenie na trhoch, je totiz jednym z
najvyznamnejsich ¢lenov PraZskej burzy.

Fio je jednoznacne najvacsim on-line obchodnikom s cennymi papiermi na slovenskom
aj Ceskom trhu. Za zmienku aj stoji, ze Fio je OCP s najvacsim zdkladnym imanim
spolo¢nosti na Slovensku, mimo obchodnych bank. Medzi jej hlavnu oblast posobenia
patri obchodovanie s akciami na Nemeckych a Americkych finan¢nych trhoch.

Jej partneri s napriklad Burza cennych papierov Praha, a.s. a RM-System, a.s.,
partnerom pre obchodovanie v Nemecku je priamo verejny trh - Deutsche Borse.
Varsavska burza cennych papierov (GPW) je partnerom v Polsku, partnerom pre
obchodovanie v USA je spolo¢nost Pinnacle Capital Markets, pre obchodovanie v
Madarsku je to Concorde Securities.

4.3 M Securities

Jednéa sa o mladu slovensku firmu. M Securities [5] sami seba charakterizuji ako
»Spolocnost ponukajica sluzby v oblasti spravy privatnych a firemnych financii na
vysokej profesiondalnej drovni”.

Nevykondavaju obchody na vlastny ucet ¢im nevznikd konflikt zaujmov s klientmi.
Medzi ich najvacSie vyhody patri jednoduchost, transparentnost a flexibilita
poskytovania sluzieb ¢o v plnej miere aj napifaju. Poskytuji jednoducho a
zrozumitelne informacie o celej problematike cennych papierov ¢i uz sa jedna o popis
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vlastnych sluzieb alebo len vSeobecnych informadcii pre klientov. Firma sa navyse pysi
2 zaujimavymi faktami - 1. Od svojho zaloZenia nedosiahla pre klienta stratu a po 2.
Priemerny dosahovany vynos klientov v riadeni portfélia je nad priemerom trhu.

Svoje sluzby poskytuju ako retail tak aj individuédlnym klientom, prihliada sa vSak na
financné prostriedky a skusenosti s obchodovanim. Medzi jej najvyznamnejSich
klientov patria také firmy ako si Gazprom Neft, RusHydro alebo Maxima pojistovna,
a.s. Celkovo sa jedna o slubne vyzerajuci firmu. Jej stranka prezradza, ze sa snazi
klientom poskytnut maximum informadcii a zahrnut ich do problematiky aj v pripade, ze
sa jednd o velmi nesktiseného potencialneho investora.

5. Vybrané sluzby a produkty

Aj napriek tomu, Ze pévodny plan bol vybrat 3 produkty prezentovanych spoloc¢nosti,
vybrali sme nakoniec po 2 produkty od firiem Fio a M Securities. Problémom totiz bola
firma Slavia Capital, ktora sice rozhodne stoji za zmienku, prezentécia jej produktov je
vSak prakticky nulova z dovodu orientdcie na individualnych klientov. Kazdopadne
produkty ako analyza cennych papierov alebo aj podielové fondy poskytuje aj Slavia
Capital, aj ked boli spracované pre M Securities.

5.1 Podielové fondy

M Securities [5] ako mnoho dalSich obchodnikov s cennymi papiermi poskytuje
moznost investovat do podielovych fondov. Podielovym fondom sa rozumie spolocny
majetok podielnikov zhromazdeny spravcovskou spolo¢nostou vydavanim podielovych
listov a investovanim tohto majetku. Majetkové prava podielnikov st reprezentované
podielovymi listami.

Podielové fondy st vybornym spdsobom, ako sa aktivne zapojit do kapitalového trhu
predovsetkym pre tych investorov, ktori maju mensie Ciastky, nemaju ¢as na to, aby sa
sami starali o svoje investicie, alebo si na to netriafaji. Podielové fondy zhromazduja
peniaze investorov a investuju ich do cennych papierov. Fondy poskytuju investorom
vyhodu diverzifikdcie a profesiondlneho managementu. Najdolezitejsi je vyber
vhodného spravcu fondu a pripadne vyber konkrétneho fondu.

Spravcom podielového fondu by mala byt najlepSie velkd medzinarodné spoloCnost,
ktord ma dlhodobé skusenosti so spravou investicii a dokazuje to aj prehladom
vynosnosti fondov, ktoré spravuje. Dalej by mala mat kvalitnych finan¢nych poradcov,
ktori VAm pomozu v orientdcii sa na vhodné fondy. Za svoje sluzby si spravca fondu
strhava poplatok 0,5% az 2% z objemu aktiv ro¢ne. VSetci investori zdielaju spolo¢ne
vynosy a straty fondu.

Vyber samotného fondu zavisi od vyberu aktiv do ktorych preferujete investovat. V
portfoliu mozu byt dlhové cenné papiere alebo akcie. Ak mdme ujasneného spravcu
fondu potom zostava z okruhu nim spravovanych fondov vybrat ten spravny. Spravny
by bol vyber takého fondu, ktory bude mat v budicnosti najlepSiu vynosnost.
Neexistuje vSak sposob ako takéto fondy vybrat. Empirickd evidencia potvrdzuje, ze
medzi historickou a budicou vykonnostou spravcov fondov neexistuje ziadny
pouzitelny vztah. Preto sa doporucuje drzat sa dobrych mien spravcov, ktori st uz dlho
na trhu, maju vysoky objem aktiv a ich fondy su danovo a poplatkovo vyhodné v
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porovnani s ostatnymi.

Podielové fondy st subjektom kolektivheho investovania. Pod kolektivnym
investovanim podla zdkona rozumieme zhromazdovanie penaznych prostriedkov od
verejnosti na zdklade verejnej ponuky s cielom investovat takto zhromazdené penazné
prostriedky do likvidnych finan¢nych aktiv na principe obmedzenia a rozlozenia rizika.

Podielovy fond nie je pravnickou osobou. Podielovy fond je spravovany spravcovskou
spolo¢nostou. Majetok v podielovom fonde nie je sicastou majetku spravcovskej
spoloc¢nosti. Ak sa spravcovska spolocnost dostane do konkurzu sprava podielového
fondu prechddza na ind spravcovsku spolo¢nost. Kazdy podielovy fond musi mat podla
zakona depozitara podielového fondu, ktorym méze byt banka alebo pobocka
zahrani¢nej banky, ktord ma v povoleni uschovu a spravu finan¢nych néstrojov.
Depozitar podielového fondu spravuje majetok podielnikov na beznom a majetkovom
ucte spravcovskej spolocnosti, kontroluje cinnost spravcovskej spoloc¢nosti, hlavne
dodrziavanie pravidiel obmedzenia a rozlozenia rizika.

5.1.1 Typy podielovych fondov

Investicia do podielového fondu znamend nakup podielového listu daného podielového
fondu, ktory moze obsahovat jeden alebo viac podielov. Nakupom podielovych listov sa
stavate podielnikom podielového fondu. V sucasnosti existuje niekolko zakladnych
kategorii fondov, ktoré sa vzajomne liSia investicnymi cielmi, rozlozenim rizika a
casovym horizontom:

- Otvoreny podielovy fond je podielovy fond, ktorého podielnik mé pravo, aby mu na jeho
ziadost boli vyplatené podielové listy z majetku v tomto podielovom fonde. Spravidla
existuje na dobu neurcitu.

- Uzavrety podielovy fond je podielovy fond, ktorého podielnik nema pravo, aby mu na jeho
ziadost boli vyplatené podielové listy z majetku v tomto podielovom fonde. M6ze byt
vytvoreny len na dobu ur¢iti maximélne 10 rokov.

- Specialny podielovy fond

» rizikovy $pecialny podielovy fond - vytvoreny ako otvoreny podielovy fond, moze mat
maximalne 50 podielnikov alebo hodnota podielu prevysuje 40 000 EUR

- diverzifikovany Specialny podielovy fond - vytvoreny ako otvoreny podielovy fond,
stratégiou je zameranie sa na investiciu do viacerych druhov financ¢nych nastrojov

- Specialny podielovy fond nehnutelnosti - vytvoreny ako uzavrety podielovy fond,
majetok podielnikov je investovany do nehnutelnosti alebo akcii realitnych kancelérii

Spravcovska spolo¢nost nesmie pri propagacii pouzivat nepravdivé alebo zavadzajuce
informécie alebo zamlcCovat dolezité skutoCnosti. Zadkon obmedzuje riziko strat
investorov tym, Ze stanovuje limity pre drzbu cennych papierov od jedného subjektu
(firma, obec, banka) v portféliu fondu. Manazér fondu méze investovat len v ramci
danych pravidiel.

5.2 Analyza cennych papierov

Druhou zaujimavou sluzbou, ktort poskytuje nielen M Securities [5] je analyza
cennych papierov. Analyza cennych papierov sa zaobera najméa otdzkou rozhodovania
o nakupe alebo predaji daného cenného papiera. Hlavnym cielom investorov je
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maximalizdcia vynosov plynucich z investovaného kapitalu. Vynos vo vSeobecnosti
vznikd ako rozdiel predajnej a ndkupnej ceny cenného papiera, Cize investor v
podstate lacno nakupi a draho preda. Napriklad u akcii vynosy plynt z rozdielu medzi
predajnou cenou akcie a ndkupnou cenou akcie, tj. trhovej ceny akcie a z podielu
investora na zisku spolocCnosti, tj. dividend.

Z pohladu maximalizacie zisku je pre investora dolezité zistit, kedy a aké akcie kupit a
kedy tieto akcie so ziskom predat. Podla sposobu ako investori rozhoduju o tom, ktoré
akcie kupia, existuju dva zakladné spésoby analyzy cennych papierov.

5.2.1 Fundamentalna analyza

Fundamentalna analyza akcii alebo tiez hodnotova spociva v porovnavani vnutornej
hodnoty spolo¢nosti z trhovou hodnotou. Trhovi hodnotu spolo¢nosti zistime
vynasobenim hodnoty akcie na trhu poctom jej obchodovatelnych akcii. Vnatornu
hodnotu spoloCnosti uré¢ime analyzou buducich oc¢akavanych vynosov spolo¢nosti
diskontovanych k sucasnosti. Investori kupia akcie spoloCnosti vtedy ak jej vnutorna
hodnota je vysSia ako trhova hodnota. Vtedy predpokladaju, ze trhova cena akcie ma
potencial v buducnosti vzrast. Takéto akcie nazyvaju fundamentalisti podhodnotené.

Pri tejto analyze cennych papierov sa najviac prihliada na skutoCnosti ako potencial
rastu spolocnosti, priemerny percentudlny rast ziskov za niekolko predchadzajicich
rokov, vyska vyplacanych dividend, zadlzenost spoloCnosti, kvalita manazmentu na
zaklade schopnosti zhodnotit investovany kapital akciondrov a vSeobecné vyhlady
odvetvia. Tato analyza sa teda zaobera predovsetkym finanCnou analyzou spolo¢nosti,
posudenim jej rastového potencidlu a porovnanim so spolocnostami podnikajtcich v
rovnakom odvetvi.

5.2.2 Technicka analyza

Technickd analyza akcii ma rovnako ako fundamentalna analyza rovnaky ciel - spravne
odhadnut budicu cenu akcie. Technickd analyza pouziva trhové data. Posudzuje
historicky vyvoj cien akcii na trhu na zdklade niekolko stoviek nastrojov, snazi sa z
tychto udajov identifikovat minuly trend a tento trend predpokladd, ze sa bude
opakovat aj v buducnosti. Podla privrzencov technickej analyzy sa histéria zvykne
opakovat.

Technicka analyza pracuje s faktormi, ktoré hodnotova analyza nezohladiuje -
psycholdgia a iracionalita trhu. Technickd analyza vyuziva volatilitu trhu. Snazi sa
identifikovat trendy plyntce z momentalneho optimizmu ¢i pesimizmu investorov.

5.3 PoziCiavanie cennych papierov

Fio banka [4] poskytuje zaujimavi moznost zapozicat si cenné papiere. V anglicky
hovoriacich krajinach je tato ¢innost zndma ako Short sale. V skratke sa jedna o
situdciu, kedy citime Sancu na zisk nejakych akcii. Prostrednictvom analyzy
(fundamentalnej, technickej) alebo inak sa ndm podarilo zistit, Ze ocakavame pad
kurzu nejakej akcie, ktort je mozné si pozicat. Poziadame teda Fio o pozicanie
takychto akcii, a nasledne ich preddme. Ak je nas odhad spravny, cena akcii klesne a
my nakupime rovnaké mnozstvo akcii ale uz za nizSiu cenu. Nasledne rovnaké
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mnozstvo akcii vratime spoloc¢nosti Fio, zisk, ktory sme vytvorili je uz nas.

Od 1.9.2010 pozicky cennych papierov v SR poskytuje Fio banka, a.s. a to len pre
SPADové tituly. Z dévodu poplatku klienti zvyCajne vykonavaju p6zicky v celych lotoch,
je vSak mozné dojednat aj pozicku menSieho poctu cennych papierov. Zaistenie
p0zicky je dané tym, ze klient prevedie Fio banke, a.s. prostriedky vo vyske 120%
aktudlnej trhovej hodnoty pozi¢iavanych akcii. P6zicka sa dojednava na dohodnutu
dobu obvykle niekolkych dni a pokial klient do dohodnutej doby pozicané akcie
nevrati, musi si dohodnut prediZenie ako novi pdzicku.

Urokova sadzba je od 0,04% denne z hodnoty poZi¢anych cennych papierov. Aj napriek
lakavym vyhliadkam je jasné, Ze sa jedna o velmi rizikova akciu. Pri netispeSnom Short
Sale moze kurz akcie rast lubovolne, takze vyska straty klienta nie je teoreticky ni¢im
obmedzena.

5.4 Menovy uver

Firma Fio [4] poskytuje sluzbu menovy uver. Tuto sluzbu vyuzivaju klienti k dvom
hlavnym dcelom. Prvym z nich je zaistenie proti riziku straty vplyvom zmien kurzov na
devizovych trhoch, druhym potom vysporiadanie obchodu v inej mene, ako ma klient
aktudlne k dispozicii na obchodnom ucéte bez toho, aby ju musel nakupovat na
devizovom trhu a teda zvysSoval svoje ndklady na investiciu o rozdiel ndkupného a
predajného kurzu mien. Menovy uver jednoducho ulah¢uje obchodovanie v zahranici.

- Uver moZno &erpat k ndkupu Iubovolnych akcii registrovanych na trhoch CR, SRN, USA,
Polsku.

. Uspora poplatku za konverziu meny, tzv menovy spread.

- Moznost plynulého prestuvania obchodnych aktivit medzi tuzemskymi a zahrani¢nymi
trhmi.

- V pripade posilnenia meny v zaruke moznost splatit uver zo zaruky podla aktualneho
vymenného kurzu a tym realizovat kurzovy zisk k zabezpecenej devizovej pozicii.

Princip fungovania je jednoduchy. Ako zaistenie p6zicky meny slizi pre Fio ind mena,
ktord ma klient na svojom ucte k dispozicii. Klient m6ze poziadat o poskytnutie
pozicky meny dopredu alebo zadat pokyn k poskytnutiu po6zicky az v pripade
uspokojenia nakupného/predajného pokynu.

|Mena||referenéné sadzba|
| CZK || 0,75 % |
| USD | 0,00 % |
| EUR | 0,75 % |
| PLN || 3,25 % |
| HUF | 6,00 % |

6. Zaver

Obchodnici s cennymi papiermi pontkaju mnozstvo zaujimavych sluzieb a poskytuji
ich pre Siroké spektrum zakaznikov. Na Slovensku posobi niekolko takychto firiem so
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zameranim na skusenych ale aj neskusenych klientov. Preto sa moze kazdy z nés
zapojit do kapitalového trhu a tak lepsie zhodnotit svoje peniaze.

7.
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