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ABSTRAKT

KONECNY, Peter: Obchodovanie na medzinarodnych finanénych trhoch — Ekonomické
univerzita v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach; Katedra
obchodného podnikania. — Veduci zavereénej prace: doc. Ing. Jozef Zuzik, PhD.. —
Kosice: PHF EU, 2023, pocet stran 63.

Cielom zaverecnej prace je analyza a zhodnotenie vybranych investicnych stratégii. Praca
je rozdelena do 5 kapitol. Obsahuje 10 grafov, 25 tabuliek. Prva kapitola sa v stru¢nosti
zaobera teoretickymi zdkladmi finanéného trhu, finanénymi centrami, investicnymi

analyzami a rozliSovanim medzi pasivnym a aktivnym monitorovanim fondu.

V dalSej casti je identifikovany hlavny ciel tejto bakalarskej prace spolu s jeho jednotlivymi
aspektmi. Nasledujuca kapitola sa zameriava na popis metodiky vyskumu a analytickych

postupov, ktoré sa v praci pouziju.

Zaverecna kapitola sa venuje vysledkom vyskumu, pri€om zohl'adiiuje aj sucasné udalosti

na finan¢nych trhoch.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je podrobné hodnotenie dosiahnutych vysledkov a
porovnanie s odporuc¢anim pri rozhodovani o vybere vhodnej formy spravy retailovych

fondov.
KPucové slova:

finan¢ny trh, investovanie, investi¢na stratégia



ABSTRACT

KONECNY, Peter: Trading on international financial markets - University of Economics in
Bratislava. Faculty of Business Administration based in KoSice; Department of business
entrepreneurship. — Supervisor of the final thesis: doc. Ing. Jozef Zuzik, PhD.. — KoSice:
PHF EU, 2023, number of pages 63.

The aim of the final thesis is the analysis and evaluation of selected investment strategies.
The work is divided into 5 chapters. Contains 10 graphs, 25 tables. In the first chapter, we
briefly deal with the theoretical foundations of the financial market, financial centres,

investment analyses and the distinction between passive and active fund monitoring.

In the next part, the main goal of this bachelor thesis is identified together with its individual
aspects. The next chapter focuses on the description of the research methodology and

analytical procedures that will be used in the work.

The final chapter deals with the results of the research, taking into account current events in

the financial markets.

The result of solving the given problem is a detailed evaluation of the achieved results and
a comparison with the recommendation when deciding on the choice of a suitable form of

management of retail funds.
Keywords:

financial market, investing, investment strategy
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Zoznam skratiek a znaciek

1. OTC - Over the counter trh nie je centralizovany ani regulovany, regulované su iba
institucie, ktoré na tomto trhu posobia, ale to vzdy podla legislativy krajiny, v ktorej
pOsobia.

2. NYSE - New York Stock Exchange, je americka burza, ktora sidli v New Yorku na
Wall Street na Manhattane. Je povazovand za najvicSiu, najlikvidnejSiu a
najznamejsiu burzu cennych papierov.

3. CDs - Certificates of deposit. Depozitny certifikat je obligacny, ¢asovo obmedzeny
cenny papier, ktorého emitentom je finanCna inStiticia, najCastejSie banka, a
drzitel'om jej klient.

4. REIT - Realitny investi¢ny fond je spolo¢nost’, ktora vlastni, prevadzkuje alebo
financuje nehnutelnosti generujuce prijem.

5. ETF - Exchange-traded fund st fondy ur¢ené pre drobnych aj institucionalnych
investorov, ktoré su, rovnako ako klasické majetkové fondy kolektivneho
investovania, tvorené¢ majetkom skladajicim sa z réznych aktiv.

6. MER - Management Expense Ratios (Pomery nakladov na spravu)

7. CAD - Canadian Dollar (Kanadsky dolar)

8. USD — American dollar (Americky doléar)



Uvod

V sucasnom dynamickom svete je finan¢ny trh neodmyslitelnou sucastou
ekonomického systému. Jeho vplyv je taky rozsiahly, ze ovplyviiuje nielen podnikanie a
hospodarsky rast, ale aj kazdodenny zivot jednotlivcov. Preto je nepochybné, ze Studia
finan¢ného trhu a jeho problematiky je nevyhnutna pre kazdého, kto sa zaujima o ekonomiku

a obchodné prostredie.

Tato bakalédrska praca sa zaobera prave tymito aspektmi finan¢ného trhu. Ciel'om
tejto prace je preskumat’ a analyzovat' jeho fungovanie, trendy a vplyv na ekonomické
procesy. Bude sa venovat’ nielen hlavnym aktérom finanéného trhu, ako st banky, poistovne
a investi¢né spoloc¢nosti, ale aj roznym finanénym nastrojom a obchodnym stratégiam, ktoré

vyuzivaju obchodnici a investori.

V ramci prace buda skimané aj faktory, ktoré ovplyviuju stabilitu finanéného trhu
ajeho odolnost’ voci vnutornym aj vonkajsim Sokom. Bude sa analyzovat’ vplyv regula¢ného
prostredia a dozornych organov na fungovanie finanéného trhu a ochranu zaujmov

spotrebitel'ov.

Napriek réznorodosti finan¢nych trhov na celom svete existuje mnoho spolo¢nych
vyziev, ktoré si vyZaduji pozornost’ a rieSenie. Medzi tieto vyzvy patria napriklad finan¢na
stabilita, transparentnost’, ochrana investorov, boj proti korupcii a podvodom, a Vv

neposlednom rade aj otdzka udrZateI'ného investovania.

Tato bakalarska praca je dolezitym krokom v pochopeni a analyze problematiky
finanéného trhu. Bude prispievat’ k rozsireniu vedomosti o jeho fungovani, trendoch a
vyzvach, a pontikne moZné rieSenia na zlepSenie a posilnenie finan¢ného systému. Je
dolezité si uvedomit’, ze lepSie pochopenie finanéného trhu méze mat’ pozitivny vplyv na
ekonomiku a spolo¢nost’ ako celok.

V nasledujucich kapitolach tejto prace budi podrobne preskimané jednotlivé
aspekty finan¢ného trhu a jeho problematiky. Bude sa v fiom skumat jeho vplyv na

podnikanie, hospodarsky rast a jednotlivcov. Taktiez sa budu analyzovat’ r6zne obchodné

stratégie a financné nastroje, ako aj regulacné prostredie a ochrana zdujmov spotrebitelov.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Investovanie do finanénych skupin ma dlhé a zlozité historické pozadie. Jeden z
prvych prikladov mozno sledovat’ v 17. storoci, kedy bol v Amsterdame zalozeny prvy
moderny akciovy trh. Odvtedy sa investovanie do finan¢nych skupin stalo beznou praxou na
celom svete, pretoze l'udia sa snazia zvacsit’ svoje bohatstvo vyuzivanim odbornych znalosti

a zdrojov vel'kych finan¢nych institucii.

Pocas 19. a na zaciatku 20. storocia sa finan¢né skupiny ako J.P. Morgan a Goldman
Sachs ukézali ako dominantni hraci vo svete financii, ktori poskytovali financie na velké
projekty, ako je vystavba Zeleznic a rozvoj energetického sektora. V 21. storoci finan¢né
skupiny nad’alej zohréavali Ustredni ulohu na globalnych trhoch a poskytovali cely rad

sluzieb vratane investi¢ného bankovnictva, spravy majetku a poistenia.

Investovanie do finanénych skupin vSak nebolo vzdy bezproblémové. Velké
finan¢né krizy, ako napriklad Velka hospodarska kriza v 30. rokoch 20. storocia a globalna
finan¢nd kriza v roku 2008, spdsobili investorom zna¢né narusenie a straty, ¢o viedlo k

zvySenej regulcii a dohl'adu nad finanénym sektorom.

Dnes, s rozmachom technoldgii a narastajicou globalizaciou trhov, sa investovanie
do finan¢nych skupin stalo dostupnejSie pre SirSi okruh jednotlivcov a inStitacii. Riziké a
potencidlne prinosy takychto investicii vSak zostdvaji zlozit¢é a mnohostranné, ¢o si
vyzaduje starostliva analyzu a zvazenie «celého radu faktorov. (ALIBER,

KINDLEBERGER, 2015)

1.1 Finan¢né trhy

Finanéné trhy st platformy, kde sa kupujuci a predavajici stretavajli, aby
obchodovali s finanénymi nastrojmi, ako st akcie, dlhopisy, meny, komodity, kryptomeny
a derivaty. Tieto trhy zohravaji kl'a¢ovu ulohu v ekonomike tym, Ze ul'ahcuji alokaciu

kapitalu od tych, ktori ho maju, k tym, ktori ho potrebuju.

Jednou z najdélezitej$ich funkcii finan¢nych trhov je poskytnut’ podnikom a vladam
pristup k finanénym prostriedkom, ktoré potrebuju na investovanie a rast. Prostrednictvom
vydéavania akcii a dlhopisov m6zu spolocnosti ziskavat’ kapital na financovanie novych
projektov a rozSirovanie svojich operacii, zatial’ ¢o vlady moézu financovat’ verejné projekty,

ako je rozvoj infrastruktiry a vzdelavanie.
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Finan¢né trhy okrem poskytovania pristupu ku kapitalu poméhaja aj pri ulahcovani
riadenia rizik. Tym, Ze tieto trhy umoziuji investorom nakupovat’ a predavat’ finan¢né
nastroje, ako st opcie a terminované zmluvy, pomahaja jednotlivcom a podnikom riadit’ ich

vystavenie sa finanénému riziku.

Dalsou délezitou funkciou finanénych trhov je poskytovanie likvidity, o sa tyka
jednoduchosti, s akou je mozné nakupovat’ a predavat’ aktiva bez ovplyvnenia ich trhovej
ceny. Pritomnost’ likvidného trhu ulahCuje investorom nakupovat’ a predavat financéné
nastroje rychlo a efektivne, ¢im sa znizuju naklady na obchodovanie a zvysuje sa efektivnost’

trhu.

Celkovo zohravaju finan¢né trhy rozhodujucu ulohu vo fungovani ekonomiky tym,
ze poskytuji pristup ku kapitdlu, ulahéuji riadenie rizik a poskytuji likviditu.
(CHOVANCOVA, 2006)

1.1.1 Akciove trhy (Stock Market)

Akciové trhy sa povazuju za jeden z najrozsirenejsich typov finan¢nych trhov a sluzia
ako platformy, na ktorych mézu spolo¢nosti ziskavat’ kapital vydavanim a predajom svojich
akcii verejnosti. Proces ziskavania kapitalu zacina prvotnou verejnou ponukou (IPO), v
rdmci ktorej spolo¢nosti ponukaji svoje akcie na predaj verejnosti. S akciami sa potom
obchoduje na sekundarnom trhu, kde sa kupujtci a predavajici zapdjaja do nakupnych a

predajnych aktivit.

Existujii rozne typy akciovych trhov, ktoré sa liSia v zéavislosti od ich velkosti,
objemu obchodovania a regula¢nych poziadaviek. Kotované burzy, ako je New York Stock
Exchange (NYSE) alebo Nasdaq, st vysoko regulované a poskytuji centrdlne miesto pre
obchodovanie s cennymi papiermi. Na druhej strane mimoburzové (OTC) trhy funguju

mimo centralnej burzy a zvycajne zahfiiaji menej prisne regulacné poziadavky.

Akciovy trh zohrava v ekonomike kI'icovia tlohu a sluZi ako barometer celkového
zdravia ekonomiky. Je to preto, Ze ceny akcii st €asto vnimané ako odraz finanéného zdravia
spoloc¢nosti a kolektivna vykonnost’ akcii moZe poskytniit’ pohl'ad do SirSieho ekonomického
prostredia. Okrem toho akciovy trh poskytuje investorom prileZitost’ generovat’ kapitalové

zisky a vynosy z dividend, ako aj moZnost diverzifikovat’ svoje portfolia a riadit’ riziko.

Medzi typickych ucastnikov akciového trhu patria individudlni investori a

obchodnici, ako aj inStituciondlni investori, ako st dochodkové fondy a podielové fondy.
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Tvorcovia trhu a Specialisti su zodpovedni za udrziavanie likvidity na trhu, ¢im zabezpecuju,
ze je vzdy pripravena zasoba kupujucich a predavajucich. Sprostredkovatelia, ako stt makléri
a predajcovia, ul'ahcuji obchody medzi kupujicimi a predavajucimi a zarabaji na tychto

obchodoch provizie.

Stru¢ne povedané, akciové trhy su zdkladnou sucastou globalneho financného
systému a poskytuju spolo¢nostiam prostriedky na ziskavanie kapitdlu a investorom
prilezitosti generovat’ prijem a riadit’ riziko. Hoci akciovy trh moze podliehat’ vykyvom a
volatilite, zostava kl't€ovou hybnou silou hospodarskeho rastu a prosperity. (GLADIS,

2021)

1.1.2 Volnopredajné trhy (Over-the-Counter Markets)

Mimoburzovy (OTC) trh je decentralizovany finan¢ny trh, ktory funguje
elektronicky a bez fyzického umiestnenia. Na tomto type trhu ucastnici obchoduju s cennymi
papiermi priamo medzi dvoma stranami bez tc¢asti makléra. Na OTC trhoch sa obchoduje s

celym radom finan¢nych nastrojov, ako su akcie, dlhopisy, meny, komodity a derivaty.

Zatial' ¢o niektoré akcie mozno obchodovat na OTC trhoch, vac¢Sina obchodov s
akciami sa uskutociiuje prostrednictvom burz cennych papierov. Mimoburzové trhy sa Casto
vyuZivaju na obchodovanie s meng§imi alebo rizikovej§imi spolonostami, ktoré nespliiaju
poziadavky na kotovanie pre burzy. V niektorych pripadoch sa spolocnosti mézu rozhodnut’
obchodovat’ na OTC trhoch, pretoZe to moze byt rychlejSie a lacnejSie ako kdtovanie na

burze.

OTC trhy sa vS8ak cCastejSie spajaji s obchodovanim s derivatmi, ako su swapy, opcie
a forwardové zmluvy. Tieto trhy st vyluéne OTC a tvoria dolezity segment finanénych

trhov.

Jednym z vyznamnych rozdielov medzi OTC trhmi a burzami je Groven regulécie.
Burzy st prisne regulované a podliehaju dohl'adu regulaénych orgénov, ako je Komisia pre
cenné papiere a burzu (SEC) v Spojenych Statoch. OTC trhy st na druhej strane mene;j
regulované a nepodliehaju rovnakej Urovni dohladu. To mdze viest k nedostatoCnej

transparentnosti a zvySenému riziku pre investorov.

Okrem toho, OTC trhy su vo vSeobecnosti menej likvidné ako burzy. To znamena,

ze moOze byt tazSie kupit' alebo predat’ cenné papiere za primeranti cenu. Ceny na
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mimoburzovych trhoch mozu byt tiez volatilnejsie, ked’ze je tu mensia hibka trhu a menej

ucastnikov na poskytovanie likvidity.

Vo vs§eobecnosti OTC trhy zohravaju dolezita tlohu na finan¢nych trhoch, najma pri
obchodovani s derivatmi. Vo vsSeobecnosti sa vSak povazuju za rizikovejSie a menej
transparentné ako burzy a investori by mali byt pri obchodovani na tychto trhoch opatrni.

(JILEK, 2009)

1.1.3 Dlhopisove trhy (Bond Markets)

Dlhopisy su typom financného nastroja, ktory pouzivaju na ziskavanie kapitalu
subjekty, ako su korporacie, obce, Staty a suverénne vlady. Dlhopis je v podstate zmluva
medzi dlznikom a veritel'om, kde dlznik je emitent dlhopisu a veritel’ je investor, ktory
dlhopis kupuje. V tejto zmluve sa emitent zavidzuje zaplatit’ investorovi stanoventl trokovil
sadzbu pocas stanoveného ¢asového obdobia a na konci tohto obdobia sa emitent zavézuje
splatit’ pozic¢anu istinu.

Urokova sadzba, ktori emitent plati investorovi, sa nazyva kupénové sadzba a je
fixna v ¢ase vydania dlhopisu. Doba trvania dlhopisu je tiez stanovend v Case emisie a moze

sa pohybovat’ od niekol’kych mesiacov az po niekol'ko rokov alebo dokonca desatroci.

Dlhopisy sa zvy€ajne vydavaju vo vel'kych nominalnych hodnotach, ako napriklad 1
000 alebo 10 000 USD, vd’aka ¢omu su dostupné predovSetkym pre inStitucionalnych
investorov a jednotlivcov s vysokym Cistym majetkom. Dajl sa vSak kupit’ a predavat’ aj v

mensich nomindlnych hodnotéch na sekundarnom trhu.

Jednym z najzndmejSich trhov s dlhopismi je trh Statnych dlhopisov Spojenych Statov
americkych, kde vlada USA vydava dlhopisy na financovanie svojich operécii a platby za
programy ako socialne zabezpegenie a Medicare. Statne dlhopisy st povazované za jednu z
najbezpecnejSich investicii, pretoze st podporované plnou vierou a kreditom americke;

vlady.

Medzi d’alSie typy dlhopisov patria podnikové dlhopisy, komunélne dlhopisy a Statne
dlhopisy. Podnikové dlhopisy vydavaju spolo¢nosti na financovanie svojich operacii alebo
na financovanie projektov expanzie, zatial’ ¢o komundlne dlhopisy vydavaju Statne a miestne
vlady na financovanie infrastruktrnych projektov, ako st dialnice, mosty a $koly. Statne

dlhopisy vydavaju vlady cudzich krajin na ziskanie kapitalu.
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Vo vSeobecnosti sa dlhopisy povazuji za menej rizikovu investiciu ako akcie, ked’ze
platby urokov a splacanie istiny su zmluvne viazané. Z dlhodobého hl'adiska vSak zvyc¢ajne
ponukaji nizSie vynosy ako akcie. Trh s dlhopismi je dolezitou sucastou celkového
finan¢ného trhu a zohrava klIi¢ovu tlohu pri pomoci subjektom vSetkych typov a velkosti

ziskat’ kapital, ktory potrebujii na rast a prosperitu. (SYROVY, 2022)

1.1.4 Penazne trhy (Money Market)

Penazné trhy su financné trhy, na ktorych sa obchoduje s kratkodobymi, vysoko
likvidnymi finanénymi nastrojmi. Néstroje obchodované na tychto trhoch maji splatnost’
krats$iu ako jeden rok, vd’aka ¢omu su idedlne pre investorov, ktori hl'adaju bezpe¢né miesto

na zaparkovanie svojich penazi na kratke ¢asové obdobia.

Penazné trhy sa liSia od kapitalovych trhov, na ktorych sa obchoduje s dlhodobejSimi
finan¢nymi nastrojmi, ako st akcie a dlhopisy. Na rozdiel od kapitalovych trhov sa peniazné

trhy vyznacuju vysokym stupfiom bezpecnosti a relativne nizkymi urokovymi vynosmi.

Penazné trhy funguji na velkoobchodnej aj maloobchodnej urovni. Na
vel'koobchodnej Grovni petiazné trhy zahtiiajii vel'koobjemové obchody medzi institiiciami
a obchodnikmi, ako st komeréné banky, investicné banky a iné finan¢né institucie. Tieto
obchody su zvycCajne za vel'ké sumy penazi a zahfiiaju néastroje, ako su vkladovée certifikaty,

obchodné cenné papiere a dohody o spdtnom odkupeni.

Na maloobchodnej urovni peniazné trhy zahfnaji podielové fondy peiiazného trhu a
ucty penazného trhu. Podielové fondy peniazného trhu st podielové fondy, ktoré investuju
do kratkodobych cennych papierov s nizkym rizikom, ako su Statne dlhopisy a komercéné
cenné papiere. Su obl'ibenou investi¢nou moznost'ou pre individualnych investorov, pretoze
ponukaju vysoky stupeit bezpe€nosti a likvidity, priCom stale poskytuja vyssi vynos ako
tradiéné sporiace téty. Uty pefiazného trhu si na druhej strane aroéené uéty, ktoré si mozu
otvorit klienti bank a ktoré ponukaju bezpecné miesto na zaparkovanie svojich prostriedkov

a zaroven zarabaju miernu urokovua sadzbu.

Individualni investori mozu tiez investovat na penaznych trhoch ndkupom
kratkodobych vkladovych certifikatov (certificates of deposit - CDs), komunalnych
poukazok alebo americkych Statnych pokladni¢nych poukazok. Kratkodobé CDs su
terminované vklady so splatnostou od niekol’kych dni do roka, kym komunalne zmenky st

kratkodobé dlhové néstroje vydané Statnou spravou a samospravou na financovanie ich
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prevadzky. Americké Statne pokladni¢né poukazky, zndme aj ako Statne pokladni¢né
poukazky, st kratkodobé dlhové néstroje vydané vladou USA na financovanie jej operacii a

su povazované za jednu z najbezpecnejSich investicii na svete.

Celkovo su penazné trhy dolezitou stcastou globalneho finan¢ného systému a
poskytuju investorom bezpecné a likvidné miesto na zaparkovanie svojich finan¢nych

prostriedkov na kratke ¢asové obdobia, pri¢om dosahuju mierny vynos. (REINUS, 2016)

1.1.5 Trhy s derivatmi (Derivatives Markets)

Trh s derivatmi poskytuje investorom moznost’ zaistovat’ riziko alebo Spekulovat’ na
pohyby cien bez toho, aby priamo vlastnili podkladové aktivum. Napriklad investor, ktory
drzi vel’kt poziciu v konkrétnej akcii, moze chciet’ zabezpedit’ svoje riziko kiipou predajnej
opcie, ktord by poskytla ochranu pred poklesom hodnoty akcie. Alternativne sa investor
moze domnievat’, ze hodnota konkrétnej komodity alebo meny sa zvysi a kupi futures

kontrakt alebo kupnu opciu.

Trh s derivatmi je svojou povahou globalny a funguje 24 hodin denne, ¢o investorom
umoznuje obchodovat’ zmluvy zalozené na aktivach z celého sveta. Je to tiez trh s vysokou
pakou, ¢o znamend, ze investori mo6zu kontrolovat’ vel'’ké mnozstvo podkladovych aktiv s
relativne malou investiciou. To moZe viest’ k znacnym ziskom, ale aj znanym stratam, ak

sa trh pohne proti investorovi.

Okrem futures a opcii zahfiia trh s derivatmi aj d’alSie produkty, ako st swapy, ktoré
zahffiajii vymenu petiaznych tokov na zaklade urokovych sadzieb alebo inych premennych,
a uverové derivaty, ktoré umoziuju investorom zabezpecit' sa proti riziku nesplatenia

dlhovych cennych papierov. (JILEK, 2010)

1.1.6 Forexovy trh (Forex Market)

Na devizovom trhu obchodnici pouzivaju menové pary na Spekuldciu o smere
vymennych kurzov. NajcastejSie obchodované meny st americky dolar, euro, japonsky jen,
britska libra, SvajCiarsky frank, kanadsky doldr, australsky dolar a novozélandsky dolar.
Vymenny kurz jednej meny k druhej je urceny ponukou a dopytom, ako aj rdéznymi
ekonomickymi a politickymi faktormi, ako su Urokové sadzby, inflacia, geopolitické

udalosti a vladna politika.
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Jednou z unikatnych vlastnosti devizového trhu je dostupnost’ pdkového efektu, ktory
umoznuje obchodnikom kontrolovat’ vaésie pozicie s mensim mnozstvom kapitalu. To mbze
viest’ k znacnym ziskom, ale nesie so sebou aj vysoky stuperi rizika. Forex obchodnici moézu
tiez pouzivat’ rézne stratégie na obchodovanie, ako je technickd analyza, fundamentalna

analyza a obchodovanie so spravami.

Forexovy trh je otvoreny 24 hodin denne, 5 dni v tyzdni, ¢o umozituje obchodnikom
obchodovat’ kedykol'vek a kdekol'vek na svete. VzhI'adom na globalnu povahu trhu je vzdy
niekde na svete otvoreny trh, ktory obchodnikom poskytuje bohaté obchodné prilezitosti.
Devizovy trh tiez zohrava kIi€ovl tlohu pri ulahcovani medzinarodného obchodu a
investicii, ako aj poskytovani prostriedkov jednotlivcom a institiicidm na riadenie menového

rizika. (HORNER, HARTMAN, 2021)

1.1.7 Komoditné trhy (Commodities Markets)

Komoditné trhy su miesta, kde sa vyrobcovia a spotrebitelia stretavaju, aby si
vymenili fyzické komodity, ako s pol'nohospodarske produkty (napr. kukurica, dobytok,
sojové boby), energetické produkty (ropa, plyn, uhlikové kredity), drahé kovy (zlato,
striebro, platina) alebo ,, mékké* komodity (ako je bavlna, kava a cukor). St zname ako

spotové komoditné trhy, kde sa fyzicky tovar vymiena za peniaze.

PrevaZzna Cast’ obchodovania s tymito komoditami sa vSak uskutociiuje na trhoch s
derivatmi, ktoré vyuZzivaji spotové komodity ako podkladové aktiva. Forwardy, futures a
opcie na komodity sa vymienaji ako OTC, tak aj na kotovanych burzach po celom svete.
(VESELA, 2015)

1.1.8 Trhy s kryptomenami (Cryptocurrency Markets)

Zavedenie kryptomien narusilo tradi¢ny finanény systém a spochybnilo koncept
centralizovaného bankovnictva. Bitcoin, prva a najznamejsia kryptomena, bola vytvorend v
roku 2009 neznamou osobou alebo skupinou pod pseudonymom Satoshi Nakamoto. Ide o
decentralizovanu digitdlnu menu, ktord funguje nezavisle od akejkol'vek centralnej banky
alebo vlady. Namiesto toho je zaloZeny na sieti peer-to-peer, ktord umoziiuje pouZzivatel'om

odosielat’ a prijimat’ platby bez sprostredkovatel'ov.

Okrem bitcoinu su teraz k dispozicii tisice d’alSich kryptomien, z ktorych kazda ma

svoje jedine¢né vlastnosti a pripady pouzitia. Ethereum je napriklad platforma zalozena na

18



blockchaine, ktord umoziiuje vytvaranie decentralizovanych aplikacii a smart kontraktov.

Medzi d’alSie populérne kryptomeny patria Cardano, Polygon a Solana.

Kryptomeny sa obchoduji na r6znych online burzach, ktoré poskytuju platformu pre
kupujucich a predavajicich na vymenu kryptomien za fiat meny alebo iné digitalne aktiva.
Tieto vymeny vSak nie su bez rizik. St zranitelné voci hackerom a podvodom a vyskytlo sa
niekol’ko vyznamnych incidentov, pri ktorych boli burzy napadnuté, co malo za nasledok

stratu kryptomien v hodnote milionov dolarov.

Na vyrieSenie tychto obav vznikli decentralizované burzy, ktoré pouzivatelom
umoznuju obchodovat’ s kryptomenami bez toho, aby sa pri ul'ahcovani transakcii spoliehali
na centralny organ. Namiesto toho tieto burzy funguju na baze peer-to-peer, pricom

pouzivatelia medzi sebou priamo interaguju pri ndkupe a predaji kryptomien.

Okrem spotového obchodovania je teraz na viacerych burzich dostupné aj
obchodovanie s futures a opciami hlavnych kryptomien. Tieto finan¢né nastroje umoziuju
obchodnikom $pekulovat’ na budiicu cenu kryptomien a mozno ich pouzit’ na zaistenie proti
volatilite trhu. PrinaSaja vSak aj svoje rizikd a na efektivne vyuzitie si vyzaduju urcita uroven

odbornych znalosti. (LANSKY, 2018)

1.2 Finanéné centra

Finan¢né centra st geografické lokality, kde sa ststred’uje Siroké Skala finan¢nych
aktivit. Tieto ¢innosti mo6zu zahffiat’ bankovnictvo, investicie, obchodovanie s cennymi
papiermi, poistenie a iné suvisiace finan¢né sluzby. Tieto centrd slizia ako centra pre
financné aktivity, spajaji investorov, veritelov a dlZznikov z celého sveta. Hraji kl'acovl
ulohu v globalnej ekonomike tym, Ze ul'ahcuju tok kapitalu a finanénych sluzieb medzi
krajinami a regionmi.

Na celom svete existuje niekol’ko kI'i€¢ovych finanénych centier, z ktorych kazdé ma
svoje vlastné jedine¢né vlastnosti a Speciality. Medzi najvyznamnejsie finanéné centra patria
New York City, Londyn, Hongkong, Tokio, Singapur a Ziirich. Kazdé z tychto centier ma
dlht historiu finanénych inovécii a rozvoja a kazdé zohralo vyznamnu tlohu pri formovani

moderného finan¢ného prostredia.

Financné centrd sa zvyCajne vyznaCuji koncentraciou finan¢nych institicii a
pribuznych podnikov. Tieto inStiticie mo6Zu zahfiat’ banky, investicné spoloc¢nosti, hedZzové

fondy, poistovne a inych poskytovatelov finan¢nych sluzieb. Pritomnost’ tychto inStitacii
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vytvara kritické mnozstvo finan¢nych aktivit, ktoré pritahuju investorov, podniky a inych

ucastnikov finanéného trhu.

Jednou z kI'aicovych vyhod finan¢nych centier je ich schopnost’ poskytovat’ pristup
ku kapitadlu a finanénym sluzbam v celosvetovom meradle. Pre podniky, ktoré hl'adaji
financovanie, mo6zu financné centra pontkat’ cely rad moznosti financovania vratane
tradiénych bankovych uverov, rizikového kapitalu, stkromného kapitilu a pontk na
verejnom trhu. Podobne maju investori pristup k réznym investiénym prileZitostiam, od akcii

a dlhopisov az po nehnutel'nosti a alternativne investicie.

Okrem poskytovania pristupu ku kapitalu a finanénym sluzbam slizia finanéné
centra aj ako centrd finan¢nej inovécie a rozvoja. Mnohé z najinovativnejSich finan¢nych
produktov a sluzieb na svete boli vyvinuté vo financnych centrach vratane novych
financnych néstrojov, platobnych systémov a stratégii riadenia rizik. Téato inovécia je
pohanana blizkost'ou finan¢nych institicii, ¢o ul'ahcuje spolupracu a zdiel'anie napadov

medzi ucastnikmi odvetvia.

Vo vSeobecnosti zohravaju finanéné centrd rozhodujucu Ulohu v globalnej
ekonomike tym, ze ulahcuju tok kapitalu a finanénych sluzieb medzi krajinami a regionmi.
Poskytuju pristup ku kapitalu a finanénym sluzbam v celosvetovom meradle, podporuju
finanéné inovacie a rozvoj] a pomahaji formovat moderné finanéné prostredie.

(KOTLEBOVA, 2004)

1.3 Investi¢né skupiny

Investi¢né skupiny su organizacie, ktoré su vytvorené s cielom spojit’ kapital od
viacerych investorov za ucelom investovania do réznych financnych aktiv. M6zu byt
vytvorené ako partnerstva, spolocnosti s ru¢enim obmedzenym (LLC) alebo korporécie a

ich ¢lenmi moéZu byt jednotlivei, inStiticie alebo oboje.

Jednou z hlavnych vyhod investovania do investi¢nej skupiny je diverzifikacia.
Zlucenim kapitalu od viacerych investorov mozu investicné skupiny investovat’ do celého
radu aktiv a odvetvi, o pomaha rozlozit’ riziko a zniZit’ vplyv kazdej jednotlivej investicie
na celkové portfolio. To mdéze pomodct’ chranit’ investorov pred volatilitou trhu a poskytnat’

stabilnejSie vynosy v priebehu Casu.
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Dalsou vyhodou investovania do investi¢nej skupiny je pristup k profesionélnej
sprave investicii. Investicné skupiny zvycCajne zamestnavaji skuisenych investi¢nych
profesionalov, ktori maju znalosti a odborné znalosti na prijimanie informovanych
investicnych rozhodnuti a spravu portfolia v mene investorov. To moze byt obzvlast
atraktivne pre individudlnych investorov, ktori nemusia mat’ ¢as alebo odborné znalosti na

efektivne riadenie svojich vlastnych investicii.

Investicné skupiny moézu tiez ponukat’ pristup k investicnym prilezitostiam, ktoré
nemusia byt dostupné individualnym investorom. Niektoré investi¢né skupiny sa napriklad
moézu zamerat’ na investicie do private equity, ktoré zahfnaju investovanie do sikromne
vlastnenych spolo¢nosti, ktoré nie su verejne obchodovatelné. Tieto investicie mdzu
pontukat’ vysSie potencialne vynosy, ale tiez prindSaju vyssie rizika.

Existuje mnoho roznych typov investi¢nych skupin, z ktorych kazda ma svoje vlastné
jedinecné vlastnosti a investi¢né stratégie. Niektoré z najbeznejSich typov investi¢nych

skupin zahfiaju:

Podielové fondy: Ide o investicné skupiny, ktoré zdruzuji peniaze od viacerych

investorov na investovanie do portfolia akcii, dlhopisov alebo inych finanénych aktiv.

Hedzové fondy: Ide o investi¢né skupiny, ktoré investuju do réznych finanénych

aktiv s cielom generovat’ vysoké vynosy pri riadeni rizika.

Fondy stkromného kapitdlu: Ide o investicné skupiny, ktoré investuju do
stkromnych spolo¢nosti s cielom vytvarat’ vysoké vynosy tym, Ze sa aktivne podiel’ajii na

riadeni a raste spolo¢nosti.

Realitné investicné fondy (REIT): Ide o investicné skupiny, ktoré investuji do
nehnutel'nosti, ako st bytové domy, kancelarske budovy alebo nadkupné centra, s cielom

generovat’ prijem z prendjmu a zhodnocovat’ kapital.

Fondy rizikového kapitalu: Ide o investi¢né skupiny, ktoré investujii do spolo¢nosti
v pociatonom $tadiu s vysokym potencialom rastu, zvycajne v technologickom alebo

biotechnologickom sektore.

Pred investovanim je dolezité preskimat a starostlivo vyhodnotit' investicné
skupiny, pretoZze mozu niest’ zna¢né rizika a poplatky. Investori by si pred investovanim mali
byt vedomi investi¢nej stratégie, zaznamov a regulacnych poziadaviek investi¢nej skupiny.

Mali by si byt’ vedomi aj moznych danovych dosledkov investovania do investi¢nej skupiny,
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ako aj vSetkych potencialnych konfliktov zdujmov, ktoré mézu vzniknit’ medzi investi¢nou

skupinou a jej investormi. (JILEK, 2009)

1.3.1 Stratégie

Investicné stratégie najvacsich investicnych spolocnosti sa mo6zu znacne liSit), ale
niektoré z najbeznejsich stratégii zahfnaju:
Rastové¢ investicie: Tato stratégia zahfiia investovanie do spolo¢nosti, od ktorych sa

ocakava, ze budu rast’ rychlejsie ako celkovy trh. Doraz sa kladie na spolo¢nosti so silnym

potencialom rastu vynosov a vysokym rastom vynosov.

Hodnotové investovanie: Tato stratégia zahffia investovanie do podhodnotenych
spolo¢nosti, ktoré maji nizky pomer ceny k zisku, nizky pomer ceny k uc¢tovnej hodnote a
vysoky dividendovy vynos. Cielom je nakupit’ tieto akcie so zl'avou a predat’ ich, ked’ bude

realizovana ich skuto¢na hodnota.

Investovanie prijmov: Tato stratégia zahfna investovanie do cennych papierov, ktoré
poskytuju staly tok prijmov, ako st dlhopisy, akcie vyplacajice dividendy a investi¢né fondy

nehnutel'nosti (REIT). Cielom je generovat’ stabilnu navratnost’ investicii.

Indexové investovanie: Tato stratégia zahfna investovanie do portfélia akcii, ktoré
sleduje Specificky trhovy index, ako napriklad S&P 500. Cielom je vyrovnat’ vykonnost’

celkového trhu a minimalizovat’ investi¢né riziko.

Momentum investing: Tato stratégia zahfiia investovanie do cennych papierov, ktoré
v poslednom case dosahovali dobré vysledky a ocakéva sa, Ze budl nad’alej dobre fungovat’

aj v blizkej budicnosti. Zameriava sa na spolo¢nosti s vysokym rastom vynosov a ziskov.

ESG Investing: Tato stratégia zahfiia investovanie do spolo¢nosti, ktoré maja silné
environmentalne, socialne a riadiace (ESG) postupy. Cielom je investovat’ do spolo¢nosti,
ktoré sa zaviazali dodrziavat’ udrzateI'né postupy a od ktorych sa o¢akava, ze budua dlhodobo

fungovat dobre.

Stoji za zmienku, Ze mnohé investicné spolo¢nosti pouzivaji vo svojich investi¢nych

portfoliach kombinaciu tychto stratégii. (KOHOUT, 2013)
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1.3.2 Investicnych metodach bezne pouzivanych velkymi financnymi

skupinami

Aktivne riadenie: Zahfna aktivne nakupovanie a predaj aktiv s cielom porazit’ trh a
vytvarat vysSie vynosy. Tato stratégia si vyzaduje rozsiahly vyskum, analyzy a trhové

znalosti.

Pasivna sprava: Tato stratégia zahfna investovanie do diverzifikovaného portfélia
aktiv, ktoré sleduju trhovy index, ako je napriklad S&P 500. Tato stratégia sa Casto pouziva

na vytvaranie konzistentnych, dlhodobych vynosov s niz§imi poplatkami za spravu.

Hedzové fondy: Hedzové fondy su investi¢né fondy, ktoré vyuzivaju pokrocilé
obchodné stratégie a techniky, ako je predaj nakratko a derivaty, na generovanie vysokych
vynosov pre investorov. Tieto fondy su vo vSeobecnosti dostupné len pre akreditovanych

investorov z dovodu ich vysokych minimalnych investi¢nych poziadaviek.

Stkromny kapital: Spolo¢nosti stikromného kapitalu investuju do sukromne
vlastnenych spolo¢nosti alebo ziskavaju verejne obchodované spoloc¢nosti a beru ich ako
sukromné. Cielom tychto firiem je vytvéarat vysoké vynosy zlepSovanim vykonnosti
spolocnosti, do ktorych investujl, prostrednictvom restrukturalizacie, zefektivnenia a inych

prevadzkovych zlepSeni.

Rizikovy kapital: Firmy rizikového kapitalu investuja do spolo¢nosti v poc¢iatocnom
Stadiu s vysokym rastovym potencidlom vymenou za vlastnictvo akcii. Tieto firmy sa
zvyc€ajne aktivne podiel’ajii na riadeni spolo¢nosti, do ktorych investuji, aby im pomohli
rast’ a uspiet’.

Realitné investicné fondy (REIT): REIT st investiéné fondy, ktoré investuji do
nehnutel'nosti generujucich prijem, ako st bytové komplexy, kancelarske budovy a nakupné
centra. REIT mo6Zu poskytnut’ investorom expoziciu na trhu s nehnutel'nostami bez potreby

nakupu a spravy jednotlivych nehnutel'nosti.

Je ddlezité poznamenat’, ze kazda finan¢na skupina méze mat jedinecnu investicnu
stratégiu a metodiku, ktora je prisposobend ich Specifickym cielom a zdmerom. Ako pri
kazdej investicii, aj tu je dolezité pred investovanim dokladne preskumat’ a pochopit’ rizika

a potencialne odmeny. (KNAPKOVA, 2017)

23



1.3.3 Investicné rozhodnutia a ich potencialne vyhody

Akcie: Investovanie do akcii modze poskytnit potencidlny dlhodoby rast a
zhodnotenie kapitalu. Akcie sa daju nakupovat a predavat’ relativne jednoducho a investori

mozu diverzifikovat’ svoje drzby napriec r6znymi odvetviami a sektormi.

Dlhopisy: Investovanie do dlhopisov moze poskytnat staly tok prijmu
prostrednictvom urokovych platieb. Dlhopisy sa vo vSeobecnosti povazuju za menej

rizikové ako akcie, ale mézu pontkat’ nizsie potencidlne vynosy.

Podiclové fondy: Investovanie do podiclovych fondov moéze poskytnat
diverzifikdciu naprie¢ réznymi triedami aktiv a investicnymi $tylmi. Podielové fondy st
riadené investiénymi profesiondlmi, ktori prijimaju investiéné rozhodnutia v mene

investorov fondu.

Fondy obchodované na burze (ETF): ETF st podobné podielovym fondom, ale
mozno ich kupovat’ a predavat’ ako jednotlivé akcie. Ponukaju investorom vystavenie sa

Sirokej Skale tried aktiv a investi¢nych Stylov.

Nehnutelnosti: Investovanie do nehnutel'nosti méze poskytnut’ potencialny dlhodoby
rast a prijem z prendjmu. Investicie do nehnutelnosti mézu zahfiiat® vlastnictvo
nehnutel'nosti na prendjom, investovanie do realitnych investi¢nych trustov (REIT) alebo

nakup a prevracanie nehnutelnosti.

Alternativne investicie: Alternativne investicie mézu zahfiiat’ komodity, hedZové
fondy, sukromny kapital a iné€ netradi¢né investicie. Tieto investicie mo6Zu pontkat potencial

vysokych vynosov, ale ¢asto prindsaju vyssie poplatky a vécsie riziko.

V kone¢nom dosledku najlepsie investicné rozhodnutie pre investora zavisi od jeho
individualnych ciel'ov, tolerancie rizika a investicného ¢asového horizontu. Diverzifikované
portfolio, ktoré zahffia kombinaciu réznych investicii, mdze pomoct’ zniZit' riziko a
potencidlne poskytnut' vyssie vynosy z dlhodobého hladiska. Je doélezité preskimat a
porozumiet’ rizikdm a potencidlnym vynosom z akejkol'vek investicie eSte predtym, ako
pridelite prostriedky. PoZiadanie o radu finanéného poradcu moézZe byt tieZ uZito¢né pri

prijimani informovanych investi¢nych rozhodnuti. (HOWELLS, 2007)
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1.4 Investi¢né analyzy

Investi¢na analyza je Siroky pojem pre mnoho ro6znych metdd hodnotenia investicit,
priemyselnych odvetvi a ekonomickych trendov. Mdze zahfiiat' zmapovanie minulych
vynosov s cielom predpovedat’ buducu vykonnost’, vyber typu investicie, ktory najlepsie
vyhovuje potrebam investora, alebo vyhodnotenie jednotlivych cennych papierov, ako st

akcie a dlhopisy, s cielom urcit’ ich rizikd, vynosovy potencial alebo pohyby cien.

Cielom investi¢nej analyzy je ur€it’, ako pravdepodobne bude investicia fungovat’ a
nakol’ko je vhodna pre konkrétneho investora. Medzi kl'iCové faktory investicnej analyzy
patri vhodna vstupna cena, ocakévany casovy horizont drZania investicie a tiloha, ktort bude

investicia zohravat’ v portfoliu ako celku.

Pri vykonavani investi¢nej analyzy podielového fondu sa investor napriklad pozera
na to, ako sa fondu darilo v priebehu ¢asu v porovnani s jeho benchmarkom a jeho hlavnymi
konkurentmi. Porovnanie partnerskych fondov zahfiia skimanie rozdielov vo vykonnosti,
nakladovych pomeroch, stabilite manazmentu, sektorovej vahe, investicnom Style a alokéacii

aktiv.

Pri investovani plati, Ze jedna velkost’ nesedi vSetkym. Rovnako ako existuje mnoho
roznych typov investorov s jedinecnymi ciel'mi, Casovymi horizontmi a prijmami, existuju
investi¢né prileZitosti, ktoré zodpovedaju tymto individudlnym parametrom.

Strategické myslenie: Investicnd analyza moéze zahfnat' aj vyhodnotenie celkovej
investi¢nej stratégie z hl'adiska myslienkového procesu, ktory sa uskuto¢nil pri jej vytvarani,
potrieb a finan¢nej situacie osoby v tom Case, ako sa portfoliu darilo a ¢i je ¢as na korekciu

alebo upravu. Investori, ktorym nevyhovuje robit’ investicnll analyzu sami, mézu poZiadat’

o radu investi¢ného poradcu alebo iného finanéného odbornika. (PESKOVA, 2011)

1.5 Typy investi¢énych analyz

Aj ked existuje nespocetné mnozstvo spdsobov, ako analyzovat’ cenné papiere,

sektory a trhy, investicnu analyzu mozno rozdelit’ do niekol’kych zakladnych pristupov.

1.5.1 Zhora nadol vs. zdola nahor

Pri rozhodovani o investiciich méZu investori pouzit’ pristup investicnej analyzy

zdola nahor alebo pristup zhora nadol. Investicnd analyza zdola nahor zahffia analyzu
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jednotlivych akcii z hladiska ich prednosti, ako je ich ocenenie, kompetencia riadenia,
cenova sila a iné jedine¢né vlastnosti. Investicnd analyza zdola nahor sa nezameriava na
ekonomické cykly alebo trhové cykly. Namiesto toho sa zameriava na najdenie najlepSich
spoloc¢nosti a akcii bez ohl'adu na vSeobecné trendy. Investovanie zdola nahor ma v podstate

skor mikroekonomicky pristup k investovaniu ako makroekonomicky alebo globalny.

1.5.2 Fundamentalna Vs. technicka analyza

Medzi d’alSie metddy analyzy investicii patri fundamentdlna analyza a technicka
analyza. Fundamentalny analytik zdoraziiuje finanéné zdravie spolo¢nosti, ako aj Sirsi
ekonomicky vyhlad. Praktizujici fundamentidlnu analyzu hladaju akcie, o ktorych sa
domnievaju, Ze trh nespravne ocenil cenu. To znamena, Ze sa obchoduju za cenu nizsiu, ako
je zaru¢ena ich vniitornou hodnotou. Casto pomocou analyzy zdola nahor tito investori
zhodnotia financné zdravie spolocnosti, budiice obchodné vyhliadky a dividendovy
potencidl, aby urcili, ¢i bude investicia uspokojiva. Medzi zastancov tohto $tylu patri Warren

Buffett a jeho mentor Benjamin Graham. (VESELA, 2015)

1.5.3 Technicka analyza

Technicky analytik vyhodnocuje vzory cien akcii a Statistické parametre pomocou
pocitatom vypocitanych tabuliek a grafov. Na rozdiel od fundamentalnych analytikov, ktori
sa pokusaju zhodnotit’ vnaitorni hodnotu cenného papiera, technicki analytici sa zameriavaju
na modely pohybu cien, obchodné signaly a rozne d’alSie analytické néstroje na vytvaranie
grafov, aby zhodnotili silu alebo slabost’ cenného papiera. Denni obchodnici ¢asto vyuZzivaja
technicka analyzu pri navrhovani svojich stratégii a nacasovani svojich nakupnych a

predajnych aktivit. (VESELA, 2015)

1.6 Pasivne vs. aktivne monitorovanie fondu
Pasivne a aktivne monitorovanie fondov su dva rdzne pristupy k sprave investi¢nych

fondov. Pod’'me diskutovat’ o kazdom z nich podrobnejsie:

1.6.1 Monitorovanie pasivnych fondov

Pasivne monitorovanie fondov, tiez zname ako pasivne investovanie alebo indexové
investovanie, zahffia zostavenie portfolia, ktoré¢ kopiruje vykonnost’ Specifického trhového

indexu, ako je napriklad S&P 500. Cielom je skor porovnat’ vynosy zvolené¢ho indexu, nez

26



sa snazit’ ho prekonat’. . Pasivne fondy maju zvycajne nizSie poplatky za spravu v porovnani

s aktivnymi fondmi.

Pasivne monitorovanie fondu sa dosahuje investovanim do indexovych fondov alebo
fondov obchodovanych na burze (ETF), ktorych cielom je odrazat’ drzbu a vykonnost’
zakladného indexu. Ked’ze drzba fondu sa meni len pri zmene zloZenia indexu, investi¢na

stratégia je pomerne jednoduché a vyzaduje si menej aktivne rozhodovanie.
Medzi vyhody pasivneho monitorovania fondov patria:

. Nizsie naklady: Pasivne fondy maju vo vSeobecnosti nizSie pomery nakladov

v porovnani s aktivne spravovanymi fondmi, pretoze vyzaduji menej vyskumu a analyzy.

. Siroka trhova expozicia: Sledovanim indexu poskytuji pasivne fondy
expoziciu Sirokej Skale cennych papierov, co méze pomdct diverzifikovat’ riziko.

. Konzistentnost: Cielom pasivnych fondov je replikovat’ vykonnost’ indexu,
takze investori mozu ocakavat’ konzistentné vynosy v stlade s trhom.

Nevyhody pasivneho monitorovania fondov zahiaji:

. Obmedzena flexibilita: Pasivne fondy st viazané na zloZenie podkladového
indexu a nemdzu sa od neho odchylit, ¢im by mohli prist’ o prilezitosti.

. Ziadny potencial vysej vykonnosti: Pasivne fondy su navrhnuté tak, aby

zodpovedali trhu, takZe sa ho vo vSeobecnosti nepokusaju prekonat’.

1.6.2 Aktivne monitorovanie fondu

Aktivne monitorovanie fondov zahffia aktivne spravovanie portfolia prijimanim
investiénych rozhodnuti na zaklade vyskumu, analyzy a naCasovania trhu. Cielom je
generovat’ vynosy, ktoré prevySuju trh alebo konkrétny benchmarkovy index. Aktivni
spravcovia fondov sa pri vybere cennych papierov, o ktorych si myslia, Ze prinesu vynikajici

vykon, spoliehaji na svoje odborné znalosti a poznatky o trhu.

Aktivne monitorovanie fondu zahfia asté upravy portfélia, nakup a predaj cennych
papierov na zaklade usudkov manazéra a podmienok na trhu. Investi¢na stratégia sa moze
znacne lisit' v zdvislosti od pristupu manazéra, ako je rastové investovanie, hodnotové

investovanie alebo kombinacia réznych stratégii.

Medzi vyhody aktivneho monitorovania fondov patria:

27



. Potencial vysSej vykonnosti: Kvalifikovani aktivni spravcovia fondov sa
snazia porazit trh alebo svoj benchmarkovy index identifikdciou cennych papierov s

nespravnou cenou alebo vyuzitim trhovych trendov.

. Flexibilita: Aktivni manazéri maji slobodu odchylit’ sa od indexu a upravit’

portfolio na zaklade svojej analyzy a trhovych podmienok.
Nevyhody aktivneho monitorovania fondov zahfiaja:

. Vyssie naklady: Aktivna sprava fondov zahfiia viac vyskumu, analyzy a

obchodovania, ¢o vedie k vy$§im pomerom nakladov v porovnani s pasivnymi fondmi.

. Nekonzistentny vykon: Zatial' ¢o niektori aktivni spravcovia fondov mézu
prekonat’ trh, mnohym sa dlhodobo nedari konzistentne prekondvat’ svoj benchmarkovy

index.

. Riziko manazéra: Aktivna vykonnost' fondu zavisi vo velkej miere od
schopnosti a rozhodnuti manazéra fondu. Ak spravca poda nedostato¢nti vykonnost’ alebo

fond opusti, mdze to ovplyvnit’ vynosy.

Strucne povedané, pasivne monitorovanie fondov ma za ciel’ vyrovnat’ vykonnost’
trhového indexu s niz§imi ndkladmi a konzistentnymi vynosmi, zatial ¢o aktivne
monitorovanie fondov sa snazi prekonat’ trh prostrednictvom aktivneho rozhodovania, aj
ked” s vysSimi nakladmi a potencidlne nekonzistentnymi vysledkami. Volba medzi
pasivnym a aktivnym monitorovanim zavisi od preferencii investora, tolerancie rizika a

viery v schopnost’ aktivnych manazérov neustale porazit’ trh.
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2 Ciel prace

V naSej bakalarskej praci budeme analyzovat’ vyvoj pasivnych a aktivnych fondov
na finan¢nych trhoch v Kanade, Spojenych Statoch a na celosvetovej urovni do roku 2022.
Skuiimame ziskavanie ¢istych finanénych prostriedkov pasivinymi fondmi a odliv finanénych
prostriedkov z aktivnych fondov v tomto obdobi. Preskiimavame aj podiel pasivnych fondov

na tychto trhoch a analyzujeme ich trendy v priebehu poslednych desiatich rokov.

Dalej sa zameriavame na §truktiiru kanadskych pasivnych fondov a identifikujeme
ich hlavné kategodrie. Posudzujeme tiez pokles poplatkovych sadzieb pasivnych a aktivnych
fondov v roku 2022. Sustredime sa aj na postavenie pasivnych fondov vzhl'adom na
maloobchodny a institucionalny trh a porovnavame ich pouzivanie velkymi déchodkovymi

fondmi.

Dalsim doleZitym aspektom je hodnotenie vykonnosti aktivnych fondov v porovnani
s pasivnymi fondmi v réznych kategoériach za obdobie desat, pitnast’ a dvadsat’ rokov.
Identifikujeme aj dovody, preCo drobni investori uprednostiiuji pasivne fondy pred

aktivnymi fondmi.

Celkovym cielom naSej bakalarskej prace je teda analyzovat vyvoj a trendy
pasivnych a aktivnych fondov na finan¢nych trhoch a porovnat’ ich vplyv na trhové podiely,
priliv a odliv prostriedkov a naklady. Chceme preskiimat’, ako sa pasivne fondy vyvijaja v
porovnani s aktivnymi fondmi v Kanade, Spojenych $tatoch a na celosvetovom trhu. Taktiez
sa zameriavame na preferencie investorov a vysvetlujeme faktory, ktoré ovplyviuju ich
rozhodnutia pri vybere medzi pasivnymi a aktivnymi fondmi. Na zaklade tychto analyz a

zisteni vyvodime relevantné trendy a zavery, ktoré uvedieme v zavere¢nej Casti nasej prace
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3 Metodika prace a metody skumania

Metodika nasej bakalarskej prace je navrhnuté tak, aby sme dosiahli nas celkovy ciel’
a analyzovali vyvoj a trendy pasivnych a aktivnych fondov na finan¢nych trhoch. Na

dosiahnutie tohto ciel’a sme vypracovali nasledujici postup:

Prvym krokom je zhromazd’ovanie relevantnych tudajov, ktoré nam poskytna
dodlezit¢ informacie o trhovych podieloch, prilive a odlive prostriedkov v pasivnych a
aktivnych fondoch. Budeme sa opierat’ o $tatne a sikromné zdroje, ako aj oficidlne Statistiky,
spravy finan¢nych institucii a prieskumy trhu. Tieto zdroje nam poskytnt potrebné udaje,

ktoré budeme nésledne analyzovat’.

V ramci analyzy trhovych podielov sa planujeme zaoberat trhovymi podielmi
pasivnych a aktivnych fondov v Kanade, Spojenych Stitoch a na celosvetovom trhu.
Vyuzijeme kvantitativne metddy, ako je vypocet percentudlnych podielov a porovnanie ich
vyvoja v ¢asovom ramci. Tieto analyzy nam umoznia sledovat’ zmeny a trendy v

preferencidch investorov a vyuzivani tychto fondov.

Dal§im krokom je vypodet celkového prilivu a odlivu prostriedkov do pasivnych a
aktivnych fondov na zaklade dostupnych udajov. Tieto udaje ndm poskytni dolezité
informacie o reakcii investorov na vykonnost' tychto fondov a o ich rozhodnutiach pri

investovani.

Okrem toho sa budeme venovat’ porovnaniu nadkladov spojenych s pasivnymi a
aktivnymi fondmi. Rozanalyzujeme spravy o poplatkoch a sledovat’ vyvoj spravcovskych
poplatkov (MER) v case. Tieto informacie ndm poskytni lepsi prehl'ad o nakladoch

spojenych s jednotlivymi typmi fondov a ich vplyve na vynosnost’ investicii.

Pre podporu naSich zisteni sa oboznamime s relevantnou literatiirou tykajiicou sa
pasivnych a aktivnych fondov, ich vyhodami a nevyhodami, ako aj preferenciami
investorov. Budeme sa opierat’ o akademické ¢lanky, knihy a vedecké stadie, ktoré nam

poskytnu uceleny pohl'ad na tlito problematiku.

Na zaklade zozbieranych a analyzovanych udajov budeme moct vyhodnotit
vysledky nésho vyskumu. Identifikujeme hlavné trendy a zévery tykajuce sa trhovych
podielov, prilivu/odlivu prostriedkov a nakladov na spravu fondov. Tieto zavery nam

poskytnu dolezity prehl’ad a prispievaju k SirSiemu pochopeniu tejto oblasti.

30



4 Vysledky prace

V tejto Casti prace sa budeme venovat’ analyze a posudzovaniu dolarovej sumy,
trhového podielu a toku prostriedkov pasivnych a aktivnych retailovych fondov. Sledujeme
vyvoj a dynamiku tychto faktorov na svetovom trhu, s cielom poskytnut’ uceleny pohl'ad na

aktualnu situéciu a trendy v tejto oblasti.

Dolezitou sucastou naSej analyzy budu aj pomery vydavkov na spravu (MER)
pasivnych a aktivnych fondov. Tento faktor hra kI'i¢ovu ulohu pri vybere investi¢nych
nastrojov a preto ho dokladne preskimame s ciel'om porovnat’ efektivitu a vykonnost’ tychto

dvoch typov fondov.

4.1 Kanadsky trh

4.1.1 Podiel na trhu

V roku 2022 sa trhovy podiel pasivnych fondov zvysil o 0,8 % ato zo 14,7 % na
15,5%. lde o siedmy medziroény narast trhového podielu za sebou. Udaje za Kanadu

ukazuju pozitivny trend v prospech pasivne spravovanych fondov s ich podielom na trhu.

Tabul’ka 1 Aktiva pod sprdavou v Kanade (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 74 637
2014 89 761
2015 96 884
2016 113 959
2017 138 1059
2018 141 1014
2019 179 1174
2020 219 1374
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2021 282 1642
2022 264 1438
2013-2022 255% 126%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Zvysenie na stcasnych 15,5 % mal za nasledok pokles aktivne spravovanych fondov
z 89,6 % na 84,5 %. Kanadské udaje ukazuju stupajuci trend v trhovom podiele pasivnych
fondov a silné tempo rastu tychto fondov medzi rokmi 2013 a 2022. Pasivne fondy
zaznamenali v tomto obdobi posobivii mieru rastu az 255 % v porovnani so 126 % v pripade
aktivnych fondov. Inymi slovami, pasivne fondy rastli vtomto obdobi dvakrat rychlejSie ako

aktivne fondy. VSetky zisky pasivneho podielu na trhu boli realizované po roku 2015.

Tabul’ka 2 Podiel na trhu - Kanada

PASIVNE AKTIVNE
2013 10.4% 89.6%
2014 10.2% 89.8%
2015 9.8% 90.2%
2016 10.5% 89.5%
2017 11.5% 88.5%
2018 12.2% 87.8%
2019 13.2% 86.8%
2020 13.7% 86.3%
2021 14.7% 85.3%
2022 15.5% 84.5%
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Graf 1 Podiel pasivneho fondu na trhu v Kanade
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4.1.2 Tok financnych prostriedkov

Tabulka 3 a graf 2 ukazuju tok penazi do pasivnych a aktivnych kanadskych fondov
v rokoch 2013 az 2022. V roku 2022 pasivne fondy vyzbierali takmer 19 miliard USD v
porovnani s odlevom 14 miliard USD pre aktivne fondy. Co sa tyka viacroénych trendov,
¢isty tok do pasivnych fondov je od roku 2013 kazdy rok kladny, s celkovym prilevom 144
milidrd USD za desat’ rokov. V tom istom obdobi bol pefiazny tok v aktivnych fondoch iba
127 miliard dolérov. Je to prvykrat, o sme zaznamenali vyssi 10-ro¢ny prilev pre kanadské

pasivne fondy v porovnani s aktivnymi fondmi.

Tabul’ka 3 Kanadsky tok financii (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE

2013 2.8 -2,6
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2014 4.9 29.8
2015 11.0 28.3
2016 9.9 0.2
2017 15.1 23.7
2018 9.8 -17,40
2019 15.8 3.6
2020 23.6 8.9
2021 32.9 76.3
2022 18.7 -14.1
2013-2022 144.4 126.6

Zdroj: Vlastné spracovanie
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4.1.3 Zlozenie pasivnych fondov

Treba poznamenat, Zze fondy oznacené ako ,pasivne mdézu mat rdzne
charakteristiky. Po prvé, kategoria ,,vazena trhovou kapitalizaciou® je najCistejSim typom
pasivneho fondu, ktory pouziva indexy vazené trhovou kapitalizaciou. Do tejto kategorie
patria aj Sirokospektralne indexové fondy ESG, ktoré tvoria 85 % kanadskych pasivnych
fondov. Druhd kategoria, ,,faktorové™ pasivne fondy, pozostiva z jednofaktorovych
(dividendy, hodnota, rast, nizka volatilita atd’.) a multifaktorovych indexovych fondov. Tato
kategoria predstavuje 10 % pasivnych fondov. Napokon kategoria ,,ostatné®, ktora
predstavuje 4 % pasivnych fondov, zahfila prevazne tematické a iné¢ netrhové indexové
fondy s vazenou kapitalizaciou. Graf 3 nizsie zobrazuje vyvijajice sa zloZzenie kanadskych
pasivnych fondov od roku 2013. Napriek rasticemu mnozstvu novych ,,inovativnych*

ponuk ETF je vazeny podiel na trhovej kapitalizacii stabilny.

Graf 3 Podiel pasivnych fondov (%)
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Zdroj: Vlastné spracovanie

4.1.4 Pomery ndkladov na spravu

Odhadujeme vazeny priemer MER pre aktivne kanadské ETF na 0,69% v porovnani

s 0,20% pre pasivne ETF, ¢o vedie k rozdielu 0,49%. Podielové fondy su rozdelené do troch

kategoérii. Po prvé, aktivne podielové fondy oznacené ako ,,zaloZené na provizii*“ stoja v

priemere MER 1,97 %, v porovnani s 0,89 % pri pasivnych podielovych fondoch, ¢o je
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rozdiel 1,08 %. Aktivne podielové fondy oznacené ako ,,Do-it-Yourself* stoja 1,05 % v
porovnani s 0,36 % za ich pasivny ekvivalent, ¢o je rozdiel 0,68 %. Napokon, aktivne
podielové fondy oznacené ako ,,poplatkové poradenstvo® (tiez zname ako ,trieda F*) stoja
0,88 % v porovnani s 0,46 % pre ich pasivny naprotivok, ¢o je rozdiel 0,42 % v prospech
pasivnych fondov. Celkovo odhadujeme vazeny priemer MER na 1,48 % pre aktivne
podielové fondy a ETF v porovnani s 0,25 % pre ich pasivne naprotivky, ¢o vedie k rozdielu
1,23 % medzi ndkladmi na aktivne a pasivne fondy. Ak skombinujeme iba ETF a podielové
fondy Struktirované pre poradenstvo zalozené na poplatkoch, aktivne fondy vykazuju
vazeny priemer MER 0,85 %, v porovnani s 0,20 % pre pasivne produkty, ¢o predstavuje

¢isty rozdiel 0,65 %.

Tabulka 4 Pomery nakladov na spravu

AKTIVNE |PASIVNE |ROZDIEL

ETFs 0.69% 0.20% 0.49%
Podielové fondy (Commission-Based) 1.97% 0.89% 1.08%
Podielové fondy (Do-It-Yourself) 1.05% 0.36% 0.68%
Podiclové fondy (Fee-Based Advice) 0.88% 0.46% 0.42%
ETF + podielové fondy 1.48% 0.25% 1.23%

ETF + podielové fondy (Fee-Based
Advice) 0.85% 0.20% 0.65%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Ako je znazornené v grafe 4, MER pasivne spravovanych ETF a podielovych fondov

klesli v roku 2022 0 0,01 %, zatial’ ¢o MER ich aktivne riadenych rivalov klesli 0 0,07 %.
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Graf 4 Ukazovatele viZenych priemernych ndakladov na spravu pre pasivne a aktivne

podielové fondy a ETF v Kanade
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Zdroj: Vlastné spracovanie

4.2 Americky trh
4.2.1 Market Share

V roku 2022 sa trhovy podiel pasivnych fondov v USA zvysil o tri percentualne body
70 42 % na 45 %. Udaje za desat’ rokov ukazujii vyrazny narast trhového podielu pasivne

investovanych prostriedkov z 24 % na 45 %.

Na druhej strane, trhovy podiel aktivnych fondov za rovnaké obdobie klesol zo 76 %
na 55 %. Pasivne fondy tiez zaznamenali od roku 2013 do roku 2022 Gzasny 230 % rast v
porovnani s iba 30 % v pripade aktivnych fondov. Tempo rastu pasivne spravovanych
fondov predbehlo aktivne fondy takmer v pomere 8:1. V dolarovom vyjadreni pasivne fondy
zvysili svoju AUM o 7,1 biliona USD v porovnani s iba 2,9 biliéna USD pre aktivne fondy.
Aktivne fondy zvysili svoju AUM len na zaklade trhovych ziskov, pricom v rokoch 2013-
2022 zaznamenali zna¢né odlevy. Naopak, pasivne fondy prildkali za poslednych desat’

rokov zna¢né sumy (podrobnosti v Casti 3.2).
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Tabul’ka 5 Aktiva pod spravou v USA (biliony USD)

PASIVNE AKTIVNE

2013 3.1 9.7

2014 3.6 10.3
2015 3.9 9.9

2016 4.7 10.2
2017 6.2 11.8
2018 6.1 10.7
2019 8.0 12.7
2020 9.4 14.3
2021 11.8 16.2
2022 10.2 12.6
2013-2022 230% 30%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na druhej strane, trhovy podiel aktivnych fondov za rovnaké obdobie klesol zo 76 % na 55
%. Pasivne fondy tiez zaznamenali od roku 2013 do roku 2022 UzZasny 230 % rast v
porovnani s iba 30 % v pripade aktivnych fondov. Tempo rastu pasivne spravovanych
fondov predbehlo aktivne fondy takmer v pomere 8:1. V dolarovom vyjadreni pasivne fondy
zvysili svoju AUM o 7,1 biliona USD v porovnani s iba 2,9 biliona USD pre aktivne fondy.
Aktivne fondy zvysili svoju AUM len na zaklade trhovych ziskov, pricom v rokoch 2013-
2022 zaznamenali zna¢né odlevy. Naopak, pasivne fondy prildkali za poslednych desat

rokov zna¢né sumy (podrobnosti v Casti 3.2).
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Tabul’ka 6 Trhovy podiel — USA

PASIVNE AKTIVNE
2013 24% 76%
2014 26% 74%
2015 28% 72%
2016 31% 69%
2017 34% 66%
2018 36% 64%
2019 39% 61%
2020 40% 60%
2021 42% 58%
2022 45% 55%

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Graf 5 Podiel pasivnych investicii do fondov v USA
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4.2.2 Tok financnych prostriedkov

Tabul'ka 7 a graf 6 ilustruju toky peniazi v USA do pasivnych a aktivnych fondov az
nich medzi rokmi 2013 a 2022. V roku 2022 pasivne fondy prildkali 545 miliard USD
novych penazi, zatial’ co aktivne fondy boli zasiahnuté vyberom 913 miliard USD. Aktivne
fondy zaznamenali negativne penazné toky v Siestich z poslednych desiatich rokov. Od roku
2013 do roku 2022 prilakali pasivne fondy 4,8 bilidona dolarov v €istych novych peniazoch

v porovnani s ¢istym odlevom 1,2 biliéna dolarov v pripade aktivnych fondov.

Tabul’ka 7 Tok financii v USA (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 255 200
2014 361 113
2015 373 -185
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2016 456 -296
2017 660 26
2018 454 -306
2019 479 -86
2020 346 -124
2021 887 327
2022 545 -913
2013-2022 4,817 -1,245

Zdroj: Vlastné spracovanie

Graf 6 Tok finanénych prostriedkov v USA (biliony USD)
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4.3 Svetové trhy okrem Severnej Ameriky

4.3.1 Podiel na trhu

Tabul'ka 9 a graf 7 dokumentuju vyvoj pasivneho podielu na trhu vo svete okrem
Severnej Ameriky (Kanada a USA) za poslednych desat’ rokov. V roku 2022 sa trhovy podiel

pasivnych fondov zvysil o jeden percentualny bod z 27 % na 28 %.

Tabul’ka 8 Svet aktiv pod sprdavou zo Severnej Ameriky (biliony USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 1.3 8.2
2014 1.4 8.4
2015 1.5 7.8
2016 1.7 8.3
2017 2.4 10.5
2018 2.3 9.5
2019 3.1 10.9
2020 3.9 12.0
2021 4.7 12.9
2022 4.0 10.2
2013-2022 219% 24%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Za desat’ rokov sa trhovy podiel pasivne investovanych prostriedkov viac ako
zdvojnasobil z 13 % na 28 %. Pasivne fondy tieZ zaznamenali v rokoch 2013 az 2022
ohromujlicu mieru rastu 219 %, ¢o je viac ako devétnasobok 24 % miery rastu aktivnych
fondov. V dolarovom vyjadreni pasivne fondy zvysili svoju AUM o 2,7 biliona USD v
porovnani s 2,0 biliébna USD pre aktivne fondy.
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Tabulka 9 Podiel na svetovom trhu zo Severnej Ameriky

PASIVNE AKTIVNE
2013 13% 87%
2014 14% 86%
2015 16% 84%
2016 17% 83%
2017 18% 82%
2018 20% 80%
2019 22% 78%
2020 24% 76%
2021 27% 73%
2022 28% 72%

Zdroj: Vlastné spracovanie
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4.3.2 Tok financnych prostriedkov

aktivnych fondov pre svet okrem Severnej Ameriky. V roku 2022 pasivne fondy
zaznamenali prilev vo vyske 183 miliard USD a aktivne fondy zaznamenali odlev v celkovej
vyske 348 miliard USD. Za desat’ rokov pasivne fondy ziskali 2,2 biliéna dolarov v ¢istych

novych aktivach v porovnani s 2,0 bilionmi dolarov v pripade aktivnych fondov. Pasivne

2018

2019 2020

fondy zaznamenavaju od roku 2013 kazdy rok pozitivne toky.

2021

2022

Tabulka 10 a graf 8 ilustruji tok finanénych prostriedkov aZz do pasivnych a

Tabulka 10 Tok financii — svet mimo Severnej Ameriky (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 95 263
2014 154 386
2015 163 241
2016 143 95
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2017 264 553
2018 228 -28
2019 256 149
2020 320 70
2021 443 657
2022 183 -348
2013-2022 2249 2038

Zdroj: Vlastné spracovanie

Graf 8 Tok finanénych prostriedkov - svet mimo Severnej Ameriky (biliony USD)
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4.4 Svetové trhy

4.4.1 Podiel natrhu

V roku 2022 sa podiel pasivnych fondov na svetovom trhu zvysil o dva percentudlne
body z 35 % na 37 %. V priebehu desiatich rokov udaje ukazuji prudky narast trhového
podielu pasivnych fondov, ktory sa vySplhal z 19 % na 37 %. Celosvetovo aktiva pasivnych
fondov zaznamenali od roku 2013 pozoruhodny nérast o 227 % v porovnani s iba 30 % v
pripade aktivnych fondov. V dolaroch aktiva v sprave pasivnych fondov vzrastli o 10,1
biliona USD v porovnani s 5,6 biliona USD pre ich aktivny naprotivok. Celosvetovo pasivne

spravované fondy od roku 2013 neustéle zvySuju svoj podiel na trhu.

Tabulka 11 Aktiva pod spravou — svet (biliony USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 4.4 18.6
2014 5.2 19.5
2015 5.5 18.6
2016 6.5 19.5
2017 8.7 23.4
2018 8.6 21.2
2019 11.3 24.3
2020 135 27.6
2021 16.8 30.8
2022 14.6 24.2
2013-2022 227% 30%

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Tabul’ka 12 Podiel na trhu — Svet

PASIVNE AKTIVNE
2013 19% 81%
2014 21% 79%
2015 23% 7%
2016 25% 75%
2017 27% 73%
2018 29% 71%
2019 31% 69%
2020 33% 67%
2021 35% 65%
2022 37% 63%

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Graf 9 Podiel na trhu pasivnych fondov — svet
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4.4.2 Tok financnych prostriedkov

Tabulka 13 a graf 10 dokumentuju prispevky do pasivnych a aktivnych fondov
globalne v rokoch 2013 a7 2022. V roku 2022 pasivne fondy ziskali 746 miliard USD novych
peflazi v porovnani s masivnym odlevom v celkovej vyske 1,3 bilibna USD pre aktivne
fondy. Od roku 2013 pasivne fondy vyzbierali 7,2 biliéna dolarov v novych peniazoch v

porovnani s iba 0,9 biliona dolarov v pripade aktivnych fondov.

Tabul’ka 13 Flow of Funds World (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 353 461
2014 520 528
2015 548 74
2016 609 -200
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2017 939 603
2018 692 -352
2019 750 66
2020 690 -45
2021 1,362 1,06
2022 746 -1,275
2013-2022 7,21 920

Zdroj: Vlastné spracovanie

Graf 10 Tok finanénych prostriedkov — svet (miliardy USD)
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5 Diskusia

V roku 2022 pasivne fondy prildkali kladné Cisté sumy a ziskali podiel na trhu v
Kanade, Spojenych Statoch a na celom svete. Medzitym mali aktivne fondy katastrofalny
rok s odlivom 1,2 biliéna USD a celosvetovym poklesom trhového podielu o 2 %. Pasivne
fondy zvysili svoj trhovy podiel v Kanade uz siedmy rok po sebe. V roku 2022 pasivne fondy
vyzbierali takmer 19 miliard USD v porovnani s odlivom 14 milidrd USD pre aktivne fondy.
V priebehu desiatich rokov pasivne fondy neustéle pritahovali nové peniaze a po prvykrat
prekonali aktivne spravované fondy. Napriek vyraznému pokroku pasivne fondy stéle
predstavuju v Kanade mierny podiel na trhu 15,5 %. V ramci kanadskych pasivnych fondov
tvori 85 % fondy véazené trhovou kapitalizaciou, 10 % ,.faktorové™ fondy a 4 % ,,ostatné*
fondy. Klesajuci trend poplatkov pretrvaval aj v roku 2022, ked MER pasivnych fondov
klesli z 0,26 % na 0,25 % a MER aktivnych fondov klesli z 1,55 % na 1,48 %. V Spojenych
Statoch pasivne fondy zvysili svoj podiel na trhu zo 42 % na 45 %. Pasivne fondy prildkali
v roku 2022 viac ako 500 miliard doldrov, zatial’ ¢o aktivne fondy zaznamenali masivny
odliv. Nadvlada pasivnych fondov je pocas desiatich rokov este presvedcivejsia, s prilevom
takmer 5 bilionov dolarov v porovnani s odlevom 1,2 biliona dolarov pre aktivne fondy.
Pokial ide o svet mimo Severnej Ameriky, pasivne fondy zvysili svoj podiel na trhu z 27 %
na 28 % v roku 2022. Pasivne fondy zaznamenali prilev 183 miliard USD a aktivne fondy
mali odlev v celkovej vyske 348 miliard USD. V neposlednom rade sa podiel pasivnych
fondov na svetovom trhu zvysil z 35 % na 37 % v roku 2022, s pomocou 746 miliard USD

v Cistych novych prispevkoch. Medzitym aktivne fondy utrpeli odliv 1,2 biliona dolarov.

Celkovo st pasivne fondy §iroko prijimané retailovymi investormi na celom svete.
Zatial’ ¢o 37 % trhovy podiel pasivnych fondov na maloobchodnych trhoch je posobivy,
ostro kontrastuje s postavenim velkych dochodkovych fondov. Ako uviedli Beath,
Betermier, Flynn a Spehner (2021), iba 19 % aktiv vel'kych dochodkovych planov v Kanade
a 21 % vo zvysku sveta je spravovanych pasivne. D4 sa to vysvetlit’ niekol'’kymi faktormi,
vratane vacSej ndkladovej vyhody pasivnych fondov na maloobchodnom trhu v porovnani s
inStitucionalnym trhom, lep$im pristupom penzijnych fondov k alternativnym investiciam a
otazkami riadenia. Drobni investori tak maji dobré dévody uprednostiiovat’ pasivne fondy
pred aktivnymi. VicSina aktivnych podielovych fondov so sidlom v USA nedokézala
prekonat’ svoj pasivny ekvivalent v 20 z 23 kategorii za desat’ rokov a vo vSetkych

kategoriach za 15 a 20 rokov. Nizko nakladové pasivne fondy su logickou volbou pre
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retailovych investorov: funguji dobre, nie st nachylné na posun manazérov a vo

vSeobecnosti dodrzuju svoj prisl'ub, Ze zabezpecia trhovli mieru navratnosti.

5.1.1 Kanadské udaje o ETF

Tabul’ka 14 Aktiva pod spravou (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 50 13
2014 59 18
2015 68 21
2016 84 30
2017 106 40
2018 110 43
2019 141 56
2020 177 67
2021 231 96
2022 218 92

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 15 Podiel na trhu

PASIVNE AKTIVNE
2013 79% 21%
2014 7% 23%
2015 7% 23%
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2016 74% 26%
2017 73% 27%
2018 2% 28%
2019 72% 28%
2020 2% 28%
2021 71% 29%
2022 70% 30%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 16 Tok financii (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 4.0 0.7
2014 6.3 3.7
2015 11.6 45
2016 10.3 5.1
2017 15.5 8.5
2018 10.9 5.0
2019 16.1 6.6
2020 22.8 11.7
2021 30.5 19.6
2022 18.0 10.2
2013-2022 146.0 75.7
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Zdroj

: Vlastné spracovanie

5.1.2 Udaje o kanadskych podielovych fondoch

Tabul’ka 17 Aktiva pod spravou (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 25 624
2014 27 743
2015 28 863
2016 29 930
2017 32 1019
2018 30 971
2019 38 1120
2020 42 1307
2021 52 1547
2022 46 1345
Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 18 Podiel na trhu

PASIVNE AKTIVNE
2013 4% 96%
2014 4% 96%
2015 3% 97%
2016 3% 97%
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2017 3% 97%
2018 3% 97%
2019 3% 97%
2020 3% 97%
2021 3% 97%
2022 3% 97%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 19 Tok financii (miliardy CAD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 1.2 -33
2014 -1.4 26.1
2015 -0.6 13.7
2016 -0.4 -4.9
2017 -05 15.2
2018 -1.0 -22.5
2019 -0.3 -3.0
2020 0.8 -2.8
2021 2.4 56.6
2022 0.6 -24.3
2013-2022 -1.6 50.9

Zdroj: Vlastné spracovanie
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5.1.3 Udaje o americkych ETF

Tabul’ka 20 Aktiva pod spravou (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 1.5 0.3
2014 1.7 0.3
2015 1.9 0.3
2016 2.2 0.3
2017 3.0 0.4
2018 3.0 0.4
2019 3.9 0.5
2020 4.8 0.7
2021 6.2 1.0
2022 5.6 0.9
Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 21 Podiel na trhu

PASIVNE AKTIVNE
2013 87% 13%
2014 86% 14%
2015 87% 13%
2016 88% 12%
2017 88% 12%
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2018 88% 12%
2019 89% 11%
2020 87% 13%
2021 86% 14%
2022 86% 14%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabulka 22 Tok financii (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 144 45
2014 213 32
2015 219 24
2016 251 18
2017 419 46
2018 279 42
2019 319 13
2020 392 114
2021 748 164
2022 491 103
2013-2022 3474 587

Zdroj: Vlastné spracovanie
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5.1.4 Udaje amerického podielového fondu

Tabul’ka 23 Aktiva pod spravou (biliony USD)

PASIVNE AKTIVNE
2013 1.6 9.5
2014 1.9 10.0
2015 2.1 9.6
2016 2.5 9.9
2017 3.2 114
2018 3.2 10.3
2019 4.1 12.2
2020 4.6 13.6
2021 5.6 15.2
2022 4.6 11.7
Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka 24 Podiel na trhu

PASIVNE AKTIVNE
2013 12% 88%
2014 13% 87%
2015 14% 86%
2016 15% 85%
2017 17% 83%
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2018 18% 82%
2019 20% 80%
2020 22% 78%
2021 24% 76%
2022 26% 74%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabulka 25 Tok financii (miliardy USD)

PASIVNE AKTIVNE

2013 112 156
2014 152 81
2015 168 -209
2016 203 -314
2017 243 -19
2018 174 -337
2019 157 -98
2020 -46 -238
2021 145 167
2022 54 -1014
2013-2022 1363 -1824

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Z.aver

V zavere tejto bakalarskej prace sme dosiahli dolezité poznatky a vyvodenia v
suvislosti s finannymi trhmi a investicnymi fondmi. Nasa podrobna analyza finan¢nych
trhov v teoretickej ¢asti nam umoznila identifikovat’ rozne typy trhov a ich charakteristiky.
Porovnanie pasivnych a aktivnych fondov ndm zasa umoznilo lepSie pochopit’ ich vyhody a

obmedzenia.

Prakticka Cast’ nasej prace sa zameriavala na detailni analyzu kanadského trhu
retailovych fondov. Vd’aka tomu sme ziskali konkrétne udaje o investiciach, trhovom
podiele a toku finan¢nych prostriedkov v tomto sektore. Okrem toho sme analyzovali r6zne
typy pasivnych fondov dostupnych na kanadskom trhu a hodnotili sme ich ndklady na

spravu. Tieto vysledky nam poskytli presny obraz o kanadskom trhu a jeho Specifikach.

Na zaklade naSich analyz sme v diskusii vyvodili zavery a odporic¢ania. Verime, Ze
tieto zadvery budi mat’ prinos pre investi¢nych profesionalov, akademickt obec a vsetkych
zaujemcov o finan¢né trhy a investiéné fondy. Ocakavame, ze vysledky nasho vyskumu
budt mat’ praktické vyuzitie a prispeji k lepSiemu porozumeniu a rozhodovaniu v oblasti

investovania.

Chceli by sme zdoraznit, ze tiato bakalarska praca predstavovala ndaro¢ny a
fascinujuci vyskumny projekt. Verime, Ze naS pristup k analyze finan¢nych trhov a
investi¢nych fondov moéze sluzit’ ako zéklad pre d’als$i vyskum a Studie v tejto oblasti. Sme
presvedceni, Ze naSa praca prispieva k rozvoju poznatkov v oblasti financii a investovania a

poskytuje uzitocné informécie pre vSetkych zainteresovanych.
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