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Preco prave akcie?

Mnoho l'udi spozornie s vidinou obrovskych ziskov, ked’ zapocuju
o moznosti investovat do budtceho ,nového Microsoftu” alebo
,Cinskeho Apple“. Predstavuju si, Ze ak investuju dostatocne skoro
a vyuziju raketovy rast novej revolucnej firmy, ich investicia za-
vratne porastie a stanu sa milionarmi aj s malym vstupnym kapi-
talom. Ked sa spomenu zabehnuté firmy ako napr. Coca-Cola,
Johnson & Johnson alebo Procter & Gamble, zastavaji nazor, Ze
tieto firmy uZ nemaju kam porast.

Znamy priemyselnik Andrew Carnegie poznamenal: ,Priekopnic-
tvo nevynasa.“ Nova firma sa snazi ponechat' si zisky, aby ich na-
sledne reinvestovala do svojho rastu. Malokedy je takato firma
dobrou dlhodobou investiciou. Na kazdy Microsoft a Apple pripa-
da tisic zbankrotovanych firiem, ktoré svojho ¢asu sl'ubovali revo-
ltciu vo svojom odvetvi.

Najlepsie je riziko rozlozit' - diverzifikovat. Ako investori nebude-
te pripraveni o zaujimavy vynos a zaroven nebudete podstupovat
nadpriemerné riziko. Vyhodou indexového ETF fondu je prave
Siroka diverzifikacia a nizka cena a poplatky.



Vynos aktiv pri investicii 1$ v roku 1802

$10,000,000

$1,000,000

$100,000

$10,000

$1,000

$100

$10

$1

$0.1

$0.01

Akcie
$2,334,920

$2,163

Dlhopisy

$245

ZLlato
$4.06

Dolar
$0.043

1801 1821 1841 1861 1881 1901 1921 1941 1961 1981 2001 2021

Zdroj: Stocks For The Long Run, Jeremy Siegel


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

Vynos aktiv pri investicii 1 $
v roku 1802

Akcie su nepravom povazované za najsofistikovanejsi hazard na
svete. Graf vyS$Sie z roka na rok sleduje, ako sa skuto¢né bohatstvo
(po inflacii) nahromadilo pre hypotetického investora, ktory vloZil
dolar do akcii, dlhodobych vladnych dlhopisov, americkych Stat-
nych pokladni¢nych poukaZzok, zlata alebo americkej meny za po-
sledné dve storocia. Za 220 rokov, pocas ktorych sme skimali vy-
nosy aktiv, bol priemerny zloZeny ro¢ny skuto¢ny vynos zo Siroko
diverzifikovaného portfélia akcii v priemere 6,9 percenta rocne
(po inflacii). Tychto 6,9 percenta rone znamena, Ze plne diverzi-
fikované akciové portfélio, akym je napriklad indexovy fond, za
posledné dve storoCia v priemere kaZzdych 10 rokov takmer
zdvojnasobilo kupnu silu. Skuto¢na navratnost investicii
s pevnym vynosom bola v priemere ovel'a niZsia; pri dlhodobych
Statnych dlhopisoch bol priemerny realny vynos 3,6 percenta roc-
ne a pri kratkodobych aktivach s pevnym vynosom, ako su Statne
pokladni¢né poukazky, 2,5 percenta rocne. Dolar od roku 1802
stracal v priemere 1,4 percenta ro¢ne z kupnej sily, pricom vacsi-
na znehodnotenia prisla po druhej svetovej vojne. Akcie predbehli
aj trh s nehnutel'nostami. Priemerny ro¢ny realny vynos zo zlata
bol len 0,6 percenta ro¢ne. Ako raz povedal miliardar Charlie
Munger:

,Zlato je vybornou vecou, ktoru si méZete zasit' do svojich Siat,
ak ste Zidovska rodina vo Viedni v roku 1939. Civilizovani l'u-
dia nenakupuju zlato, ale investuju do produktivnych firiem.“



Dokonca aj investi¢né znamky, hudobné nastroje a investi¢né vino
dokazali prekonat vynosnost zlata a dlhopisov. Hoci maju tieto
predmety tendenciu prinasat’ niZSie vynosy ako tradi¢ny akciovy
trh (a maju aj vyssie transakcéné naklady), poskytuju cenné prilezi-
tosti na diverzifikaciu a niekedy mézu sluzit ako bezpec¢ny pristav
pocas krizy. Vynimkou boli veterany, LEGO a niektoré druhy in-
vesticnych diamantov. Vysledky Studii sa roznia, ale je ddlezité
poznamenat, Ze vSetky sa zameriavajui na creme de la creme, teda
tie najlepSie polozky, ktoré konkrétna kategoria investicie pontka.
Pri znamkach je to napriklad Modry mauricius, pri husliach znac¢-
ka Stradivari, pri autdch Ferrari apodobne. Stidie nerataju
s aukénymi poplatkami, dafiami, poistenim a ndkladmi na sklado-
vanie. Vysoky dopyt po takychto aktivach medzi jednotlivcami
s vysokym cistym majetkom naznacuje, Ze subjektivna uzito¢nost
odvodena z vlastnictva takychto aktiv d'aleko prevazila niZsie fi-
nan¢né vynosy. Maly investor moZe zabudnut na investiciu do
milidonovej znamky, ale aj napriek tomu dokaze byt pri investova-
ni do akcii vo vyhode.

Stale stupajuce akcie

Na obrazku niZsie si moZete vSimnut, Ze raz je akciova krivka stu-
pajuca, inokedy sa odchyli smerom nahor alebo nadol od prieme-
ru. Napriek tomu sa vzdy vrati do pévodného stavu a pokracuje.
Tento jav sa nazyva regression to the mean a da sa pozorovat aj
v inych vednych odboroch.



Aj ked’ bude trh v budicnosti vyssie, jeho pohyb nebude plynuly.
Bude prechadzat’ fazami extrémnych cyklov ako na hojdacke, az
kym sa tato jazda neskon¢i na neustale vysSich a vyssich hladi-
nach. V zdanlivo zlych ¢asoch maju I'udia tendenciu zabudat na to,
Ze bude aj lepsie; takisto zabudaju, Ze dobré ¢asy netrvaju vecne.
Cyklus sa vzdy opakuje.

Smerovanie akciového trhu je len pohybom celkovej trhovej hod-
noty spolo¢nosti nahor a nadol. Postupne budu tieto spolo¢nosti
vyrabat viac produktov a poskytovat viac sluzieb v dosledku rastu
populacie a zlepSenia Zivotnych Standardov. Priemerné ceny ich
produktov budu stupat’ vd'aka inflacii. Celkové trzby a zisky budu
rast a nadobudnt vyssSiu hodnotu. Niekedy trhova hodnota klesa
alebo sa dlho pohybuje okolo istych hladin. Pady trhu vedia byt
bolestivé. Média tento jav prirovnavaju ku koncu sveta. Ak sa vSak
pozrieme do minulosti, kaZdy z tychto padov predstavoval prileZi-
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tost na nakup akcii s vynikajucim zakladom. Samozrejme, trh opat
skolabuje, ale z dlhodobého hladiska budu l'udia spotrebovavat
viac produktov a sluZieb, neZ je to dnes. Ekonomika bude genero-
vat vysSi zisk, stane sa ziskovejSou. Navratnost investicie zavisi
od ceny, ktort zaplatite, a od kvality samotnej spolo¢nosti. Cim
nizSiu cenu zaplatite, tym vys$si vynos ziskate. Pad akciového trhu
je len okamihom, pocas ktorého chcu ostatni predat svoje akcie
a Warren Buffett ndm ponuka svoj znamy citat:

,Bojte sa, ked’ st ostatni chamtivi, a bud'te chamtivi, ked’ sa os-
tatni boja.”

Ako vam mozu zarobit peniaze?

Investovanim do indexu S&P 500 sa stanete Ciasto¢nym vlastni-
kom 500 najvacsich spoloc¢nosti, ktoré obchoduju na vel'kych bur-
zach v USA. Budete vlastnit’ podiely v spolo¢nostiach ako Apple,
Microsoft, Amazon aj Buffettovu vlastnu spolo¢nost Berkshire
Hathaway. VSetky tieto spolocnosti neustale pracuju na vytvarani
vysSich ziskov pre svojich akcionarov, a tym myslia aj vas. Mnohé
z nich vdm platia za ich vlastnictvo rozdel'ovanim pravidelnych
dividend. Tieto dividendy su v priebehu ¢asu vel'mi déleZité.

Buffett v liste z roku 2013 akcionarom spolo¢nosti Berkshire Hat-
haway napisal:

»Ciel'om neprofesiondla (investora) by nemalo byt vyberanie
vitazov - to nedokdZe ani on, ani jeho ,pomocnici’ (profesio-
ndlni investi¢ni manaZéri) -, ale malo by byt skér vlastnictvo



prierezu podnikov, ktoré budi ako celok v priemere tspesné.
Nizkondkladovy indexovy fond S&P 500 tento ciel dosiahne.”

Aj po rokoch je to stale skvela rada. V istom zmysle indexové fon-
dy S&P 500 vyberaju vitazov za vas. Indexy automaticky vyrad'uju
najhorsie spoloCnosti. Ak spolo¢nost nebude rast tak rychlo ako
jej kolegovia, mdze nakoniec vypadnut z indexu S&P 500, a tym aj
z drzby ETF. Nakup adrzanie indexu sa z dlhodobého hladiska
oplatia.

~Samozrejme, ak by kazdému povedali, akd jednoduchd hra to
je, 90 % prijmov ludi, o ktorych hovorime (investicni poradco-
via), by zmizlo.”

Martin Caban, 2023
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