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Uvod

Mha najviac zaujala téma finan ¢né trhy a burza. Bude to asi

preto, lebo burza je miesto, ktoré fascinuje kazdéh o cloveka
na svete. Je to miesto, kde v jednej chvili moéze clovek
straSne ve  Taziska ¢t azarove 1 vSetko strati t. Burzu si casto
predstavujeme ako rusné miesto, ale v skuto &nosti to tak nie

je. Tuto predstavu nam vsadili hlavne serialy a fil my o

+~WALL STREET".

Pre pochopenie fungovania makroekonomiky je rozhodu juci
peniazny trh. Finan ¢né trhy sa nam vSak ove Ta viac
priblizuja, ke d si pozi <ciavame peniaze na hypotéku,
investujeme do vzdelavania svojich deti alebo do sv ojich
vlastnych dbchodkov a odkladame prostriedky na ne cakané
udalosti.

Jej uUlohu je skima t, aby raciondlni investori mali

umiest riovat svoje prostriedky tak, aby optimalnym spésobom
dosahovali svoje zamery.

Je to vzruSujuca oblas t arozhodujuca pre Tudi, ktoré chcu
svoje prostriedky mudro investova t.

TabuTka v prilohe & 1 obsahuje preh Tad finan ¢nych aktiv

domacnosti Skladaju sa =z aktiv vyjadrenych v peniaz och

a z akcii (ich hodnota je ur cena trhom).



Finan ¢né aktiva neobsahuju jediné najdélezitejSie aktivum ,
ktoré va ¢Sina Tudi vlastni — ich domy. Okrem toho Tudia
vlastnia implicitné aktiva v podobe svojho buddceho
socialneho zabezpe cenia alekéarskej starostlivosti, ktoré

vSak nemaju realnu trhovu hodnotu.

Hlavné druhy investicii (finan  ¢né aktiva, ktoré vlastnia
domécnosti)  su:
@ peniaze - vSetko, ¢o sluzi ako vSeobecne akceptovany

vymenny prostriedok ako platidlo

@ Usporové U ¢ty — vklady v banke, ktoré su spravidla
vladou ur c¢ené amaju fixne v peniazoch ur ¢enu hodnotu
a urokové sadzby su ur cené arokovymi sadzbami na

kratkodobom trhu

@ vlddne cenné papiere — st pokladni cné poukazky

a dlhopisy federalnej vlady, Statnych a miestnych v lad.

Zaru cuju  splatenie istiny pri splatnosti a dovtedy

vynaSaju urok. Federalne cenné papiere sa povazuju za

najpezpe c¢nejSie investicie

@ akcie — prestavuju vlastnicke pravo na spolo &nosti.
Vynas$aj dividendy cize platby z cistého zisku spolo &nosti.
Verejne obchodované akcie (alebo oby cajné akcie) sa

obchoduju na burze, kde sa ceny ur ¢uju pod Tra trhového

ocenenia  buducej dividendy. Nekorporativne  akcie

predstavuju hodnotu partnerskych podnikov, fariem a inych
zloZiek, ktoré sa spravidla vo vlastnictve nieko Tko mélo
Tudi

@ penzijné fondy — predstavuju vlastnictvo aktiv, kt oré
su vrukach spolo ¢nosti  alebo penzijnych programov.
Pracujuci a spolo ¢nosti prispievaju do tychto fondov po cas
svojho produktivneho veku afondy potom po cas doéchodku

vyplacaju penzie.



Aktiva maju rozdielne vlastnosti. NajdolezitejSimi

vlastnos tami su miera vynosu (alebo urokové miera) a riziko.

Miera vynosu  je celkovy pe nazny zisk cenného papiera (merany

ako percento z ceny na za ¢iatku obdobia). Pre Gsporové U ety
a kratkodobé obligacie je vynosom urokova miera.

Pri va ¢&Sine ostatnych aktiv je vynos kombinaciou déchodku

(napr. dividendy) so ziskom alebo  stratou kapitdlu , ktoré

predstavuju rast alebo pokles hodnoty aktiva.

Niektoré aktiva maju predpovedate Ind mieru vynosu, kym iné

su ve Imi riskantné, vedie k dalSej dollezitej vlastnosti

investicii: riziko sa vz tahuje na variabilitu vynosu
investicie.

Ekondmia meraju riziko spravidla pod Ta Standardnej odchylky
vynosu; je to miera rozptylu, ktorej rozsah zah ria asi % s
zmeny.(Standardnéa odchylka je miera variability, kt ord mozno
najs t v kazdej elementarnej u cebnici Statistiky. Napriklad

ked premenna ma hodnotu 1,3,1,3, stredna alebo o cakavana

hodnota su 2 a Standardna odchylka je 1.)

Pri hodnoteni vynosu arizika jednotlivci spravidla

preferuja vyssi vynos, zarove n vSak mensSie riziko, pretoze

nemaju radi riziko . To znamena, Zze musia by t odmeneni vysSim
vynosom, ak maju drza t investicie s va ¢8im riziko. Tak je to

u bezpe ¢cnych investicii, napr. obligacie, ktoré maju v dlho m
obdobi nizsi vynos ako rizikové investicie, napr. a kcie.
Diagram rizika avynosu v prilohe & 2 znazor nuje
najdblezitejSie aktiva. Tento diagram ukazuje priem erny

realny vynos (korigovany o inflaciu) na zvislej osi
a historické riziko (merané ako Standardna odchylka ) na

vodorovnej osi.



TRH AKCI je miesto, na ktorom sa kupuju a predavaj

podiely na  spolo ¢nostiach  vo  verejnom  vlastnictve
a v sukromnych firmach. Trh U castin je centrom americkej

korpora c&ne ekonomiky.

Hlavnym trhom akcii je Newyorska burza (New York Stock
Exchange), kde sa sleduje vySe 1 000 cennych papier ov. Kazde

ve Tké finan c¢né stredisko ma svoju burzu. NajdblezitejSie

z nich su v Tokiu, Londyne, Frankfurte, Hongkongu, Toronte,
Zirichu a samozrejme v New Yorku. Burza je kriticko u zloZzkou
modernej trhovej ekonomiky. Ke d sa vychodoeuropske krajiny
rozhodli opusti t svoj centralne planovany systém a sta t sa
trhovymi ekonomikami, jednym zich prvych opatreni bolo

zavies t burzu cennych papierov, na  ktorej sa kupujd

vlastnicke prava na spolo &nosti.

Dejiny financii  patria  k najvzrudujucejSim  a zarove o}
k najvytriezvujicejsim castiam ekonomie.

Investorov niekedy delia na tych, ktori investuja d 0
zakladania firiem, ana tych, ktori sa snaZia vysti hna
psycholégiu trhu. Pristup zh Tadiska zakladania firmy
vychadza z toho, Ze aktiva by sa mali hodnoti t na zéklade
ich vnutornej hodnoty. Vnutornou hodnotou oby cajnych akcii

je o cakavana su c¢asna hodnota dividendy.

Netrpezlivé dusSe budu nasledova t Keynesa, ktory tvrdil, Ze
investori sa budd skér zaobera t  psychologiou trhu
a Spekulova t o budicej hodnote aktiv, nez by trpezlivo

cakali, az akcie prejavia svoju vnatorna hodnotu.

Ked psychologickd horu ¢ka zasiahne trh, moéze to vies t
k Spekulativnym bublinam a krachom . O Spekulativnej bubline



hovorime vtedy, ke d ceny rastl, pretoze Tudia si myslia, Ze

budd rds t aj v buducnosti — je to opak Keynesovej tedrie.

Spekulativna bublina plni svoje vlastné s Tuby. Ke 4 Tudia
kupuja, pretoze si myslia, Ze cena akcii porastie,

samostatny akt kupy zvySi ich cenu. Vedie to ktomu , 2€
Tudia budd kupova t eSte viac aotvori sa dalSie kolo

Sialeného tanca.

V dejinach sa vyskytovali bubliny, v ktorych Spekul ativne
ceny vysko cili vysoko nad ich vnatornd hodnotu. Vv 17.
storo ¢i tulipAnova méania v Holandsku vyhnala ceny tulipan oV
vysSie ako ceny domov . NajslavnejSia bublina zo vSetkych sa
objavila na americkom trhu cennych papierov v dvads iatych
rokov 20. storo cia. .Burlivé dvadsiate roky" zazili
rozpravkovy rozmach trhu akcii, ke d kazdy kupoval a predaval

akcie. va ¢Sina obchodov na tomto divokom trhu byka sa

uskuto ¢&nila na Gver.

Spekulativne  bubliny vzdy wvyvolavaja krach a nieked y
spbsobuju ekonomickl paniku. Na trhy sa vrhla desiatky rokov

tie 11 znama traumatizujuca udalos t — bola to panika a krach

zroku 1929. Tato udalos t predchadzala dlhej a bolestivej

VeTkej depresii v tridsiatych rokov.

Trendy na trhu akcii sa sleduju pomocou indexov trhu akcii :
¢0o su vazené priemery cien koSa akcii spolo ¢nosti. VSeobecne
sledované priemery zah triaju Dow-Jones Industrial Average

(DJIA) za 30 ve Tkych spolo  ¢nosti a Standard and Poor’s index

500 spolo ¢nosti (,S & P 500, ktory je vazenym priemerom

cien akcii 500 najva c8ich americkych spolo &nosti.
Moderné ekonomické teérie cien akcii sa zah rriaju do teodrie
efektivneho trhu. Tedria efektivneho trhu vysvet Tuje, pre ¢o
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pohyb cien akcii vyzera taky nepravidelny. Ceny rea guju na

novinky, na prekvapenia. Prekvapenia su vSak nepred vidate Ineé
udalosti, ako napriklad dopad mince alebo orkan na buduci

mesiac. Ke dZe pohyb cien akcii je reakciou na nepravidelné

udalosti, aj ceny akcii sa pohybuju nepravidelne, n ahodne.



Priloha c.1

Priloha &.2
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