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EDITORIAL

Euro ma problém!

ESte pred rokom sa zdalo
nase prijatie eura ako Stast-
ny a spravne casovany krok.
Ocakavali sme jasné pravidla
financovania, zjednodusenie
pristupu na cely eurépsky trh,
zbavenie sa kurzového rizika,
¢i manipulécie a tiez dodrzia-
vanie zasad primeranosti deficitov v rozumnej
miere nielen zo strany nasej kocurkovskej vla-
dy. V poslednej dobe zistujeme, Ze vstupom
do eurozény sme vstupili do spolku, kde nie je
problém podvadzat a klamat. Odhalenia z Gréc-
ka o mechanizmoch zadlZzovania eurozény bez
rucenia a falSovani vykazov je len vrchol ladov-
ca. Eurépska centrdlna banka nezvladla svoju
zakladnu ulohu uchovavania menovej stability
adlhodobo prehliadala nesilad medzi prijmami
a vydajmi jednotlivych ¢lenov eurozény. Poslus-
ne financovala deficity jednotlivych krajin for-
mou akceptécie ni¢im nekrytych a podvodom
skonstruovanych dlhopisov. Kedysi, ked' chytili
zlodeja, tak ho potrestali. Dnes sa ,zlodejc¢ina”
stala Stylom prace nielen politikov, ale aj celych
statov. Niekto spreneveri 300 mld. Eur a ostat-
ni mu este pridaju dalsich 120 mld., aby prezil,
kedZe ho odhalili. Alebo aby nevykrikoval, Ze aj
ostatni kradli?

Do tejto konstrukcie prehnaného financovania
je zapojenych tolko vyznamnych medzinarod-
nych institucii, Ze je jasné, ze toto ,know-how"
nevyuzivalo len medializované a z pohladu celej
ekonomiky EU nepodstatné Grécko (2% podiel
na HDP EU). Skér by som povedal, Ze sa z toho
stal Standard celej starej eurozény. Vaznejsou
hrozbou pre celti eurozénu su ostatné juzné kra-
jiny, zoskupenie vystizne pomenované ako PIGS
(Portugal, Italy, Greece, Spain). Ich neschopnost
splacat dlhy je uz evidentnd, odhady skutoc¢nych
dlhov rastu kazdym tyzdriom a tomu primerane
rastie aj potreba finan¢nej pomoci. Ale to je len
zaciatok. Dal3im véaznym problémom je anga-
zovanost vyspelych krajin v tejto oblasti. DIznici
totiz stahuju za nohy aj svojich veritelov. Stavky
na bankrot sa z Grécka, Peru, Rumunska ¢iVene-
zuely presuvaju aj na také svetové celebrity ako
Francuzsko, Velka Britania ¢i Nemecko, a to uz je
problém pre vietkych.

Nieco nezdravé je citit v eurozéne. Dohodnuté
pravidla fungovania ostali len na papieri. Kazdy
trha zo spolo¢ného mesca ¢o sa da. Nikto naozaj
nechce riesit problémy, vietci ich odstvaju na
zajtra, na buduce generacie. Staré dlhy sa pre-
kryvaju novymi, eSte vacsimi. Euro za 11 rokov
existencie akoby dohnalo v negativnom vyvoji
100 rokov zneuzivany americky dolér. Nevyuzi-
lo $ancu stat sa stabilnou a neinflatnou menou,
stat sa novou rezervnou menou sveta. Na skodu
nas vsetkych.

RNDr. Peter Karailiev
portfdlio manazér
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HEADLINES

Investicné poradenstvo utoci na 20%

Dnesné rozkolisané trhy praju odvaznym. Pred polrokom sme rozbehli sluzbu Investi¢né pora-
denstvo a hladali sme prave tych odvaznych, ktori sa neboja zvyseného rizika. Nas prvy klient
tejto sluzby je po polroku v pluse 27%, ¢im sme uz teraz prekrocili nielen jeho, ale aj nase ro¢né
ocakavania. (viac na strane 3)

Zlato ako pevny bod v mori investicii

Su situdcie, kedy chceme zachovat skuto¢nt hodnotu majetku. Taku, ktora vydrzi viac ako Staty
a ich meny. Hodnotu, ktoru pozna a akceptuje svet uz tisice rokov. Hodnotu, za ktoru si kupite
chlieb, pédu alebo dom kdekolvek na svete, zajtra alebo o dvadsat rokov. Tuto schopnost ma aj
dnes zlato. (viac na strane 4)

SEVIS tip na dovolenku

Radi by sme vam predstavili jedno nase oblubené miesto, a to drevenice Nezabudka a Cakanka,
ktoré sa nachadzaju v horskom prostredi obce Terchova. Ide o novopostavené drevenice, ktoré
patria do majetku skupiny SEVIS. Osobne sme ich uz viackrat navstivili, preto vam ich mézeme
vrelo odporucit. St vhodné pre vietkych, ktori maju radi oddych v prirode, ticho a pokoj. Okolita
priroda je vyhladavanym turistickym miestom najma pre krasne konciare Malej Fatry a skalnaté
masivy Janosikove Diery. (viac na wwww.drevenicenaluke.sk)
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Ako tvorime trh

Uz viac ako rok prezentujeme myslienku TVORIME TRH. Spajame moznosti a potreby nasich
klientov, pridavame k tomu nasu schopnost podnikanie vytvorit, zmenit jeho podobu, ana-
lyzovat a posudzovat podnikatelsky zamer, ¢i manazovat nové emisie. Vela spolu komuni-
kujeme a hladdme riesenia problémov, ktoré nasi klienti maju. Som rad, ze aj pocas tohto
obdobia sa nam podarilo otvorit velké mnozstvo novych vztahov.

spravaju pri rozhodovani ¢i vyuzit tuto prilezi-
tost alebo nie, pretoze vacsina nasich klientov
je konzervativna.

Vo februari a marci
sme v spolupraci so
spolo¢nostou EX CRE-
DIT absolvovali Road
show vo viacerych
slovenskych mestach.

U mnohych okrem dévery k nam rozhodli aj
fakty, Ze my pracujeme bez zavislosti na pro-

Sériou prezentacii  ViZii spravcov a nie sme sucastou distribu¢-
sme tak klientom nychsieti.Vyhladdvame a odporicame iba tie
priblizili nielen nas PrileZitosti, s ktorymi sa stotoziujeme a sme

pripraveni kedykolvek vysvetlit svoje rozhod-
nutie otvorit poziciu, ¢i vstupit do investicie. Ti
ktori sa rozhodli nekupit, nevedeli jasne odpo-
vedat, preco sa tak rozhodli. U mnohych bolo
citit opatrnost, ¢akanie na lepsiu prilezZitost,
aj ked sami tuto prileZitost nedokazali pome-
novat. Rozchadzali sme sa vsak s dohodou,
Zze ocakdavaju od
Vyhladavame a odporucame iba tie prilezitosti, nds dalsie ponuky
s ktorymi sa stotoZnujeme a sme pripraveni na investovanie
kedykolvek vysvetlit svoje rozhodnutie otvorit a moznost obratit
poziciu, ¢i vstupit do investicie. sa na nas ako na
nezdvislu institu-
ciu, ktora dosledne sleduje kapitalovy trh a vie
posudit aj iné ponuky.

biznis a biznis spolo¢-
nosti EX CREDIT, a.s.,
ale hlavne predstavili
zaujimavu investi¢nu prilezZitost, emisiu 4-ro¢-
nych dlhopisov EX CREDIT 1. Vdaka tomu som
mal prilezitost absolvovat desiatky stretnuti
s klientmi a rozprdvat sa s nimi o potrebach ich
podnikania.Viaceri
z nich nemali este
prilezitost stretnut
sa s dlhopisovou
formou financova-
nia. Ponuka tejto
spolo¢nosti mnohych vsak zaujala. Ved' vynos
s pevnym uro¢enim 9,7% p.a je v nasich pod-
mienkach vynimoc¢ny. Spolo¢nost EX CREDIT
do najmensich detailov vysvetlila svoj biznis
amnohiboli prekvapeni, ze ich niekto pusta az
do,kuchyne biznisu”. Neboli zvyknuti na tento
spbsob predaja a prezentacie biznisu. Obchod
je aj o emdciach a najméa dévere. Bolo zauji-
mavé sledovat ako sa potencionalni investori

Dalsim zaujimavym poznatkom, ktory som
ziskal na tychto stretnutiach bolo porovna-
vanie nas ako obchodnika s bankami. Nasu
klientelu tvoria najma vlastnici a manazéri
firiem, ktorych biznis a volné finan¢né zdroje
prevazne spravuju banky cez svoje oddelenia



privatneho bankovnictva. DIho pretrvavajuca
domnienka, Ze prave toto je najlepsia forma
ochrany ich biznisu a investovania skoncila
pred dvoma rokmi, po zacati hospodarskej
recesie. Ked' po hlbsej analyze zistili, ¢o sa
skutoc¢ne skryva za portféliom a investiciami,
predavanymi bankami. Takmer vietky investi-
cie sU previazané
na potreby fi-
nancovania ban-

Ak bude existovat vzajomna dovera, tak bude

Slovensku usporiadana skupinou J&T a Burzou
cennych papierov. Odzneli tam snad’ vietky
priciny sti¢asného stavu kapitdlového trhu, ale
najpodstatnejsou informéciu bolo, ze kapita-
lovy trh nemoze existovat bez dovery. Jednak
doévery investora k emitentom - spolo¢nos-
tiam, ktoré maju zaujem ziskat kapital na trhu,
ako aj voci finan¢-
nym institaciam.
Ak bude existovat

KOMENTAR

Ozivenie W 'V\l

kapitalového trhu?

“

,latry sa prebudzaju do novej éry!; ,Starite sa

spoluvlastnikom Tatier!” Citame v tladi, na in-

existovat aj nadej, Ze investori s negativnymi
skusenostami z kuponovej privatizacie budu
opat ochotni vo vacsej miere investovat do
slovenskych cennych papierov.

ky, a s ponukou ternete, vidime reklamu v televizii.

toho najlepsieho
na trhu to nema

vzajomna dobvera,
tak bude existo-

vat aj nddej, Ze in- | V sucasnosti mozeme sledovat intenzivnu

ni¢ spolo¢né. Ani

v obdobi krizy nevedia privétni bankari opus-
tit vlastné produkty, nehovoriac, Ze je bezné,
Ze pocas roka sa klientovi venuje niekolko
privatnych bankarov, pricom ich odbornost a
znalost samotnej skladby portfélia je minimal-
na. S mnohymi klientmi sme dosli k zéveru,
ze bankam chyba pruznost v rozhodovani
prave v obdobi, ked' sa nie¢o deje, ako aj
skutoc¢ne individudlny pristup a castokrat
aj odbornost. Klienti tak postupne svoj vztah
k banke prehodnocuju a bolo vidiet ich snahu
ndjst pre seba spolahlivejsieho partnera v ob-
lasti spravy ich majetku.

Svojim priatefom hovorim, ze som netrpezlivy,
ale vytrvaly. Financny biznis a kvalitny vztah je
beh na dlhé trate. V SEVISe o tom vieme svo-
je. Potvrdila mi to aj Gcast na nedavnej konfe-
rencii na tému Ozivenie kapitdlového trhu na
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vestori s negativ-
nymi skisenostami z kupdénovej privatizacie
budu opat ochotni vo vdcsej miere investovat
do slovenskych cennych papierov.

Osobne tuto aktivitu vitam a zaroven ma tesi,
ze SEVIS uz pred rokom rozbehol medzi svo-
jimi klientmi a partnermi podobny koncept
- TVORIME TRH. Dnes mézem konstatovat,
Ze sme sa vybrali spravnou cestou a ,dobry
biznis si skuto¢ne peniaze najde”. Dokazom
su aj dve verejne obchodovatelné emisie
korporatnych dlhopisov, ktoré sme priniesli
na trh v tomto obdobi.

Pavol Prekop
predseda predstavenstva

TVORIME TRH

Predstavujeme obchodny tim

Obchod je osobny a vac¢sinou sa uskutoc¢riuje medzi Styrmi o¢ami. Aby ste vedeli s kym mo-
Zete u nas komunikovat, postupne vam v tejto rubrike predstavime poradensko-obchodny

tim.
Lenka Ondriskova - koordinator sluzieb

Lenka je sucastou
SEVISU uz 13 rokov.
Pocas tohto obdo-
bia pracovala na
viacerych poziciach,
ktorych  spolo¢nym
menovatelom  bola
komunikdcia s klient-
mi. Uspe$ne riadi
a koordinuje prebie-
hajuce obchodné
pripady medzi klientmi, brokermi a ostatnymi
zUcastnenymi osobami. Je garantom, Ze viet-
ky predpisy a postupy, ktoré suvisia s realiza-
ciou obchodnych pripadov, budu uplatnené
v prospech klientov.

Kazdy problém dokdaze vyrieit s Usmevom
a so Sarmom pre fu typickym. M4 vynikajuce
organizacné schopnosti a zmysel pre zodpo-
vednost.

Preco SEVIS?

,Da sa povedat, Ze ja som si tuto pracu nevy-
brala, ona si vybrala mna :-). Bavi ma na nej
najma to, ze nie je stereotypna a ¢asto su dni,
kedy robim uplne nie¢o iné ako si naplanu-
jem/

Zaluby:

Svoj volny cas venuje predovsetkym rodine,
ktord je pre riu prioritou a vysokoskolskému
$tudiu Socialnej pedagogiky v Ziline. Najradsej
relaxuje v prirode, kde cerpd chut do Zivota a
pozitivnu energiu do dalsich dni.

Martin Lopusan- broker

V spolo¢nosti pracuje
od roku 2005, pricom
celych 5 rokov posobi
na pozicii brokera. Je
najmladsi v obchod-
nom time, ¢o bolo
zo zaciatku skor han-
dicapom ako vyho-
dou. V kratkej dobe
vsak Martin vsetkym
dokazal, ze opak je
pravdou a dnes je jednym z najuspesnejsich
¢lenov timu.

SEVIS a ja:

,Kazdy snival v detstve svoj vlastny Zzivotny
sen. Tym mojim nebolo stat sa poziarnikom,
ale odmalicka ma zaujimala oblast obchodu,
resp. podnikania.

Na tejto praci ma najviac zaujimaju podnika-
telské pribehy prepletené uspechmi, ale aj ne-
uspechmi, ktoré mi prinasaju moznost hladat
pre klientov a ich biznis tie spravne rieSenia.
Zéaroven je to pre mna priestor, kde mézem
s podporou spolo¢nosti, v ktorej som nasiel
idedlne prostredie a fudi, napliat svoj detsky

"

sen.

Time-out:

Najviac volného casu venuje futbalu, ktory ak-
tivne hrava za svoju rodnu obec Varin, pricom
z pozicie podpredsedu klubu a $portového
manazéra zabezpecuje aj jeho chod. Velmi rad
cestuje, spozndva cudzie krajiny a ich kultury.

kampan suvisiacu s predajom akcii spolo¢nos-
ti TATRY MOUNTAIN RESORT (TMR) patriacej
do skupiny J&T. Takyto spOsob prezentécie
a podpory predaja akcii sukromnej spolo¢nos-
ti je v nasich podmienkach ojedinely.

Do tohto projektu zaroven nepriamo zapojili
aj banky a obchodnikov s cennymi papiermi,
kedZe vo svojich inzeratoch ponukaju zau-
jemcom moznost zakupit si akcie TMR pria-
mo u nich. Tieto akcie si klienti mézu kupit aj
prostrednictvom SEVISBROKERS FINANCE.

Projekt TMR sa javi ako realisticky, s dosled-
ne vypracovanou analyzou, zaloZeny na po-
tencidli rastu v suvislosti s vyuzitim horskych
stredisk JASNA Nizke Tatry a strediska Vysoké
Tatry-Tatranskd Lomnica. Bol vypracovany
po vzore spolo¢nosti kétovanych na zahra-
ni¢nych burzach prevadzkujucich lyziarske
strediska vo Franclzku, USA a Svédsku. Je do
detailov premysleny, preto pre niektoré typy
investorov méze byt zaujimavy.

Po dlhom obdobi stagndcie a utimu kapitélo-
vého trhu tak prisiel na burzu impulz na roz-
hybanie trhu, v podobe akcii spolo¢nosti TMR.
Likvidita a cenova stabilita akcii je zabezpece-
na systémom Tvorca trhu (Market Maker), kto-
rym je J&T Banka. Ta zabezpecuje pre investo-
rov protistranu, od ktorej mézu kupit alebo
ktorej mozu predat akcie v pripade, Ze je trh
pre dany cenny papier malo likvidny.

Pri predaji akcii sa poukazuje predovsetkym
na emociondlne benefity v podobe spolu-
vlastnictva Tatier, ako aj na benefity trvalo
rastucej ceny, kazdoroc¢ne planovanej dividen-
dy a vlastnictva skipasu v zavislosti od poctu
akcii.

Na tému Tatier sa zacalo diskutovat na r6znych
urovniach. Pre odbornu verejnost a finan¢né
subjekty zorganizovala skupina J&T v spolu-
praci s Burzou cennych papierov v Bratislave
konferenciu s ndzvom OzZivenie kapitdlového
trhu na Slovensku. Néasledne v aprili usporia-
dala stretnutie s institucionalnymi investormi
v Grand hoteli Kempinski vo Vysokych Tat-
rach.

Spolo¢nost TMR na stretnutiach deklarova-
la, Ze je pripravend odpovedat na akékolvek
dotazy a ucastnikov vyzvala na diskusiu k z&-
meru aj prostrednictvom televizie a ostatnych
médii.

Na uvedenych podujatiach sme sa zucastnili aj
my, nakolko podpora slovenského kapitélové-
ho trhu je aj nasou dlhoro¢nou ambiciou. Vi-
tame vsetky aktivity, ktoré napomahaju k jeho
rozvoju.

Ing. Mdria Sirotiakovd
marketingovy $pecialista
sirotiakova@sevis.sk
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NASE SLUZBY

Investicné poradenstvo utoci na 20%

Ako by sa vam pacilo dosahovat 20% zhodnotenie svojich investicii? Je to prijemna pred-
stava, vsak? Chce to byt v spravny ¢as na spravnom mieste, ale aj byt odolny voci zvysenej
volatilite trhov, ¢i obéasnému neutspechu. Vediet sa rozhodndt, prijat zodpovednost za svoje
rozhodnutie a vediet sa niekedy aj stiahnut. Dnesné rozkolisané trhy praju odvaznym.

Pred polrokom sme rozbehli sluzbu Investi¢né
poradenstvo a hladali sme prave tych odvaz-
nych, ktori sa neboja zvyseného rizika. Ide to-
tiz o agresivnejsiu podobu investovania, pre-
dovietkym do akciovych titulov. Od klienta sa
vyzaduje jeho aktivna ucast pri rozhodovani.
My klientovi radime, klient sa rozhoduje, dava
pokyny, my ich realizujeme.

Nas prvy klient tejto sluzby je po polroku
v pluse 27%, ¢im sme uz teraz prekrocili
nielen jeho, ale aj nase ro¢né ocakavania.
Doteraz sme mu otvorili 8 pozicii, z ktorych 3
uz su uzavreté. Angazovanost v jednotlivych
pozicidch bola vysoka, a to od 16,5% do 33%
z hodnoty uctu, ¢o signalizuje, Ze ide naozaj
o agresivne investovanie. K prvému klientovi
sa postupne pridali dalsi a mézem konsta-
tovat, Ze zatial klienti tejto sluzby dosahuju
v priemere 18,2% zhodnotenie.*

Ukazkou otvorenej pozicie je aj investicia do
spolocnosti KBR, Inc. Je to celosvetovo poso-
biaca inZinierska, stavebnda spolo¢nost, ktora
posobi v oblastiach ako energetika, tazba a
spracovanie uhlovodikov, zdkazky pre vladne
organy, obciansku infrastrukturu, silové sekto-
ry a priemyselné parky. Ked sme ju 26.11.2009
odporucali nasim klientom, vsadzali sme na
to, ze spolo¢nost aj napriek krize ziskava stéle
nové zakazky, zvySuje medziro¢ne trzby o 12%
a prakticky nevykazuje zadizenost, ¢o sved¢i o
vybornom manazmente platieb za prace. Ak-
cie sme nakupovali 30.11.2009 pri cene 18,68
USD, pricom cielova cena bola stanovena na
25 USD a predpokladané absolutne zhodnote-

NASE SLUZBY

nie v horizonte 12 mesiacov by predstavovalo
33,8%.** V priebehu drzania pozicie pricha-
dzali dobré spravy o dalsich velkych zdkaz-
kach a oceneniach, a tak cena zacala rast. Po
polroku sme boli na 27% -nom zhodnoteni. Po
dohode s klientom sme odstranili limitnd cenu

a posunuli ocakavania absolutneho zhodnote-
nia az na 40%.

Samozrejme, tieto celkové vysledky sluzby
Investi¢né poradenstvo neprecenujeme, pre-
toze boli kombinaciou aj priaznivych podmie-
nok na akciovych trhoch, ktoré posledny rok
zaznamenavaju rastovy trend.

RNDr. Peter Karailiev
portfélio manazér, karailiev@sevis.sk
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* Udaje o priemernom zhodnoteni st vypocitané za obdobie od zacatia poskytovania sluzby, t.j. od 27.10.2009, zhodnotenie
je vypocitané zo stavu minulych uzatvorenych i aktudlnych otvorenych pozicii klientov k 28.04.2010

** vynosy sa mézu v désledku menovych vykyvov zvysit alebo znizit

Upozornenie: Toto je marketinové oznamenie. Hoci prezentovany pripad zobrazuje redlnu investiciu, z povahy sluzby
Investi¢né poradenstvo vyplyva, Ze nie kazd4 investicia musi byt ziskova, a preto upozorniujeme potencidlnych klientov, ze s
investovanim do finan¢nych nastrojov je vzdy spojené riziko straty a Ze akykolvek zisk alebo potencialny zisk nie je zarukou
skuto¢ného zisku. Vietky Udaje sa tykaju minulosti; vykonnost v minulosti nie je spolahlivym ukazovatefom pre buduc-
nost. Sluzba bola podrobnejsie popisana v decembrovom cisle Newslettera v roku 2009, ktory je pristupny na www.sevis.
sk. Udaje o vykonnosti st v hrubom vyjadreni a nezahifaju poplatky tretich stran, odplatu SEVISBROKERS FINANCE, dane
a pripadné kurzové vykyvy. Udaje pochadzaju od spolo¢nosti SEVISBROKERS FINANCE a zo zdroja Reuters.

Od myslienky k projektu

Napad. Slovo, pod
ktorym si kazdy méze
predstavit niec¢o iné.
Pre nas v SEVISe ma
toto slovo najma po-
zitivny vyznam. Zna-
mena to, Ze niektory
z nasich klientov ma
myslienku, a to v pod-
nikatelskom  slova
zmysle.  Myslienku,
ktord bude prospes-
nd, ziskova, hodnotu prinadsajuca pre vietkych
zainteresovanych. Ma népad, ako vyuzit svoje
materidlne, myslienkové a personélne danosti
k Uspesnému napredovaniu vo svojej ¢innosti,
ako pretavit myslienku do reédlnej podoby.

Nakolko uz dlhé roky posobime na sloven-
skom finan¢nom trhu, sme casto pritomni pri
zrode podnikatelskych zdmerov, ich posudeni
a aj ich pripadnej realizicii. Vzhladom na od-
borné vybavenie nasho pracovného timu a
dlhodobé pdsobenie na trhu, sme akymsi ka-
talyzatorom hodnotenia novych myslienok
a projektov, ktory mnohokrat urci ich dalsi
osud. A ten moze byt kladny, ale aj zaporny.

Pri analyze projektov vyuZivame nielen nase
skusenosti z kapitalového trhu, ale aj z riade-
nia podnikov v krizovych situdaciach, ¢i restruk-
turalizacie.

V prvom rade musime spoznat motivaciu a cie-
le majitelov, ich vlastnicku Strukturu a existen-
ciu vztahov s dal$imi spolo¢nostami. Patrame
po synergickom efekte pri realizacii zameru.
Zohladnujeme produkéné moznosti klienta a
existujuce kapacity, definujeme nosné vystupy
spolo¢nosti a pri-
danu hodnotu,
ktoru klient ziska
realizaciou zame-
ru. Dalej nastupu-
je fundamentdlna
analyza spolo¢nosti. Zistujeme vsetky hlavné
stranky projektu, od zdkladnej podnikatelskej
koncepcie az po vycislenie zdrojov potrebnych
na jej realizaciu. Hodnotime postavenie spo-
lo¢nosti na trhu, analyzujeme trendy v danom
segmente, posudzujeme zavislost spolo¢nosti
na odberateloch a dodéavateloch.

Okrem financnej stranky realizédcie zdmeru je
potrebné posudit aj technicku strdnku, ako
cely projekt dotiahnut do uUspesného kon-
ca. Dolezitou sucastou hodnotenia je rozbor

Nasa spolo¢nost na zaklade hibkovej analyzy
poskytuje klientom odborné posudenie
¢i potencialny projekt bude alebo nebude
uspesny.

majetkovej Struktury. Ekonomicka vykonnost
spolo¢nosti aj projektu ndm daju obraz o bu-
ducom stave hospodarenia. Pouzivame r6zne
metddy vypoctov buducich vynosov, budtcej
pozicie v cash-flow, ako aj majetkovej situacie.

Na zéklade suhrnu vsetkych casti analyzy
vypracujeme nase hodnotenie spolo¢nosti
a projektového zameru. Tento suhrn je spolu
s komentarom tym urcujicim, ¢o da nasim
klientom odpo-
ved na otazku, ¢i
realizacia daného
projektu je tou
spravnou volbou
alebo nie. Okrem
toho im poskytne odpoved kam a s akymi tvo-
rivymi myslienkami sa uberat v dalSom obdo-
bi.

Nasa spolo¢nost na zaklade hibkovej analyzy

poskytuje klientom odborné posudenie ¢i po-

tencidlny projekt bude alebo nebude uUspes-
ny.

Ing. Stefan Buzalka

financny a investi¢ny konzultant

buzalka@sevis.sk



INVESTOVANIE

Zlato ako pevny bod v mori investicii

Dejepis nas v skole vacsinou nebavil a ekono-
mické cykly minulych obdobi takmer nikto vo
svojom volnom ¢ase neskiima. Caro politiky od
revolucie vyprchalo, spravy su plné tragédii,
preto aj to ide akosi mimo nas. Ak uz navyse
mate Styridsat rokov, pamatate si socialistické
Ceskoslovensko, porevolu¢né Ceskosloven-
sko a samozrejme, kapitalistické Slovensko.
Doma méate mozno odlozené ceskoslovenské
koruny, slovenské koruny a v penazenke Eura.
Spolu sme zazili zmenu rezimu, rozdelenie
statov, zmenu meny. Prilis vela zmien na to,
aby si niekto systematicky viimal, kolkokrat sa
znizila kdpna sila papierovych penazi, ako tie
postupne stracali
redlnu  hodnotu,
aby ich vzapati
vystriedali iné. Ne-
ustdle sa meniaci
svet ndm zhorsuje
schopnost vidiet veci v Sirsich suvislostiach.
Faktory, ktoré ovplyvnuju ceny akcii, dlhopisov,
komodit ¢i nehnutelnosti, sa ¢asto moézu javit
ako zmes protichodnych informacii a suvislosti,
ktorych ucinok vacsinou nedokadzeme presne
zmerat, odhadnut ¢i ovladnut.

Rozumieme percentdm zhodnotenia, najlep-
Sie vyplatenym este v tomto roku, ale buduicu
hodnotu penazi uz tak citlivo nevnimame. Po-
platky, zdanenie, inflacia, devalvécia, vynaloze-
ny cas ... radsej to ani nedat na papier, mozno
by sme zistili, ze lezat na gauci by bolo lepsie.
Kedy ma teda investicia skuto¢ne zmysel?

V neustale sa meniacom svete je naozaj velmi
tazké najst bod, od ktorého meriame a posu-
dzujeme situacie, hodnoty, nase stastie alebo
spokojnost.V ére zlatého Standardu tym pev-
nym bodom bolo zlato. A ¢o dnes?

Pamatam si jednoduchy priklad z fyziky. Akou
rychlostou (vzhladom k ceste) sa pohybuje clovek

Prave v tomto obdobi musi spravna ochrana
majetku v sebe niest prvky rozkladania rizika
a hladania pevného bodu, ktory dokéze
zachovavat hodnotu. Jednou z moznosti je aj
dnes investicia do zlata.

krdéajuci v autobuse k zadnym sedadldm rych-
lostou 4 km za hodinu, ak autobus ide rychlostou
50 km za hodinu? Vo svete investicii je to ¢asto
ako v tom autobuse, idete si pokojne sadnut,
ale vzhladom k ceste sa ako chodec rutite rych-
lostou 46 km/hod chrbtom dozadu! Dne$na
podoba penazi uz davno nie je kryta zlatom.
Preto sa inou rychlostou pohybuje ich nomi-
nalna cena a inak ruti ich skuto¢na hodnota!
,Bohatneme’, zardbame ovela viac, ale do ko-
$ika davame takmer to isté. Ak nepozerdme
na svet cez rozsirenu optiku, neporozumieme
tomu, ¢o sa deje. Neodhadneme skuto¢né ne-
bezpecenstvo, ktoré hrozi, ani jeho velkost.

Ak uvazujete na-
ozaj o dlhodobej
investicii, o odlo-
Zeni Casti majetku
na doéchodok, pre
buduce generdcie,
alebo jednoducho na krizové situacie zistite, ze
uchovévat majetok v peniazoch je velmi neis-
té. Ak by, povedzme, vasi rodicia pre vas pred
tridsiatimi rokmi odlozili do trezoru poctivy mi-
lion korun ceskoslovenskych, v patstokoruno-
vych bankovkéch (tie so Stefanikom), ako velmi
by vdm dnes tieto bankovky pomohli? Nijako.

Su situacie, kedy chceme zachovat skutoc¢-
nu hodnotu majetku. Taku, ktord vydrzi viac
ako staty a ich meny. Hodnotu, ktori pozna
a akceptuje svet uz tisice rokov. Hodnotu, za
ktoru si kupime chlieb, p6du alebo dom kde-
kolvek na svete, zajtra alebo o dvadsat rokov.
Tato schopnost ma aj dnes zlato.

Kriza, ktoru zazivame, ukézala nahotu a kreh-
kost svetového systému bohatstva. Hodnoty
sa stavaju len iluziou a peniaze, ktoré by ich
mali merat, sa umelo vyrabaju v pocitacoch
bank alebo na stoloch politikov. Preto vzrasta
vyznam investicii, ktorych hodnotu ocenite, az

ked'sa autobus zastavi (alebo havaruje?). Prave
v tomto obdobi musi spravna ochrana majetku
v sebe niest prvky rozkladania rizika a hladania
pevného bodu, ktory zachovavat hodnotu do-
kdze. Jednou z moznosti sa aj dnes javi investi-
cia do zlata.

Dr. Svetozdr RuZicka

INVESTICNE ZLATO

Cena zlata vzréstla za poslednych 10 rokov
o viac ako 340%. Zlato rastlo pocas hos-
podérskeho rastu aj pocas recesie, a to
kazdym rokom a nezavisle na inom aktive.
Ako poistka proti inflacii funguje uz 200
rokov.

Je vazené na trojské unce, pricom jedna
trojska unca predstavuje 31,1 gramov. Je
ho mézné ziskat v podobe minci (bez nu-
mizmatickej hodnoty) alebo ako odliatky,
resp. tehlicky.

Na zlato sa nevztahuje dan z pridanej hod-
noty. Analytici odporucaju zlato ako in-
vesticiunadlhsie obdobieavovseobecnosti
sa odporuca drzat v zlate max. 10% Uspor
ako rezervu.

O NAS

Co bolo, ¢o bude

V minulom ¢isle Newslettra sme vas informo-
vali o pripravovanej sérii prezentdcii pod na-
zvom SEVIS Road show Jej cielom bolo v krat-
kosti vam predstavit nasu spolo¢nost, ako aj
zaujimavy investi¢ny titul, emisiu dlhopisov
spolo¢nosti EX CREDIT, a.s. Na prezentaci-
ach sa zucastnilo az 200 osobne pozvanych
klientov, ¢o hodnotime velmi pozitivne a
sme radi, Zze aj v dnesnej dobe maju ludia
zaujem dozvediet sa o novych investi¢nych
prilezitostiach. Zaroven vsetkym dakujeme,
Ze si nasli cas a prisli.

Koniec Road show v3ak neznamenal koniec
nasich aktivit. Uz 15. marca 2010 sme sa
uspesne angazovali v Rotary klube v Ziline,
¢im sme zahdjili sériu prezentacii pre ¢lenov
Rotary klubov vo vybranych mestach po ce-
lom Slovensku. Okrem toho sa planuje nasa
spolo¢nost 17. juna 2010 prezentovat na stret-
nuti ¢lenov Medzindrodného klubu, ktory sa
bude konat v Besenovej. Potvrdilo sa ndm, ze
takéto formy prezentdcii spojené s otvorenou
diskusiou su klientmi vnimané pozitivne a pre
ndas predstavuju velmi uc¢innd formu komuni-
kacie, ktora nas posuva vpred.

SEVISBROKERS FINANCE o.c.p., a.s.
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