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Tour de France 2025 a investovanie꞉ 
Čo má spoločné žltý dres a finančná sloboda?

Inflácia je tak ako na Slovensku aj v Čechách je stále zdvihnutá. Od januára 2024, kedy vysoká inflácia 
klesla späť do tolerančného pásma ČNB, je priemerná medzimesačná inflácia v ČR cez 0,3 %, čo 
znamená medziročnú infláciu 3,7 %. Na Slovensku ešte o trochu viac, konkrétne 4 %. Všetky naše scenáre 
predikujú zvýšenú infláciu počas dlhšej doby. Makroekonomických dôvodov je k tomu celý rad. Zároveň 
scenáre potvrzujú, že zlato bude aj naďalej nad infláciou víťaziť a bude dôležitou kotvou 
a istotou portfólia.

Investičné zlato je racionálnou voľbou a v neistých dobách to platí dvojnásobne. A tých neistot v rovine 
geopolitickej aj geoekonomickej pribúda. Akcie na tieto neistoty citlivo reagujú zvýšenou volatilitou. Ako 
inak, keď sa zo dňa na deň mení, čo sa kam (ne)bude vyvážať, čo (ne)bude zaťažené clom, čo (ne)bude 
podporované dotáciami atď. A práve zlato bude hrať v portfóliu dôležitú stabilizačnú rolu a  k  tomu 
prinášať zaujímavý výnos v  priemere okolo 5 % p. a. nad infláciou. Koniec koncov, vedia o  tom svoje 
centrálni  bankári,  ktorí  nakupujú  zlato  ako  o  preteky. 

autor článku꞉ Ing. Petr Kohoutek, MBA, hlavný analytik a Key Account Manager IBIS InGold

Či už sa obzrieme späť o desiatky, alebo stovky rokov, jasne vidíme, že zlato 
na stredných a  dlhodobých horizontoch suverénne prekonává infláciu. Áno, stále platí, 
že minulé výnosy nie sú zárukou budúcich. Nemôžeme prehliadať tvrdé štatistické 
dáta, ktoré tak jednoznačne potvrzujú úlohu zlata ako uchovateľa hodnoty!

Zlato od začiatku tisícročia na ôsmych a viacročných horizontoch prekonalo infláciu v 96,5 % prípadoch. A to aj cez 
to, že sme nedávno prežili bezprecedentnú inflačnú vlnu. To je pre investorov potvrdenie skvelej výkonnosti zlata.

Ako  zlato poráža infláciu

Zlato 
suverénne 
prekonáva 
infláciu



KOMBINÁCIA 2.0 alebo ako skrotiť prepady

Podstatnú rolu tu hrá jednoduchá matematika, ktorú si málokto 
uvedomuje.  

Skúste  si  odpovedať  na  následovnú  otázku꞉ 
O koľko percent sa musí zhodnotiť portfólio, ktoré malo 
prepad 50%, aby sa vrátilo na hodnotu pred prepadom? 
Správna odpoveď je 100%! 

Majme portfólio o hodnote 1 000 Eur. Portfólio zaznamená stratu 
50% a teda jeho hodnota klesne na 500 Eur. Aby sa znovu dostalo 
na 1 000 Eur, musí sa zhodnotiť o 500 Eur, čo je 100%. Prepady 
sa riadia nasledovnou matematikou (Obr. 1)꞉

Portfólio sa preto musí brániť veľkým prepadom, pretože potom nemá toľko práce (a nepotrebuje veľa 
času) vyrovnať stratu, resp. ísť do zisku. Ak má portfólio prepad do 10%, stačí mu cca tých istých 10% 
na  návrat.
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Pretože na prepadoch ZÁLEŽÍ

Drvivá väčšina dnešných investorov sa orientuje výlučne na najvyššie zisky a trestuhodne ignoruje druhú 
stranu mince ‐ prepady. A pritom prepad ohrozuje výnos portfólia oveľa viac, ako sú si investori ochotní, 
či už  úmyselne  alebo  neúmyselne  pripustiť.

Zabúdajú alebo nepoznajú overené pravidlo꞉ brániť prepadom je pre dosiahnutie investičného cieľa 
dôležitejšie a efektívnejšie, než sa snažiť naháňať maximálny zisk. Často je výhodnejšie eliminovať to, 
čo  zisku  bráni,  ako  hľadať  niečo,  čo  zisk  navýši  za  cenu  veľkého  a  hlavne  zbytočného  rizika.

Čím má portfólio menšie prepady, tým je kvalitnejšie a to dokonca aj v tom prípade, ak je tých menších 
prepadov  viac.  Kľúčové  je  totiž  dokázať  sa  rýchlo  zotaviť  zo  strát  a  produkovať  výnos.

KOMBINÁCIA 2.0 
alebo ako skrotiť 
prepady
V príspevku „Patrí zlato do portfólia inteligentného investora?“ z posledného 
čísla PlusNews som sľúbil, že sa pozrieme na produkt Kombinácia 2.0. 
Začneme ale tak trochu z iného konca. Posvietime si totiž najskôr na prepady.
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Tour de France 2025 a investovanie꞉ 
Čo má spoločné žltý dres a finančná sloboda?

autor článku꞉ Ing. Petr Kohoutek, MBA, hlavný analytik a Key Account Manager IBIS InGold

Zlato dynamicky rastie, prekonáva jeden rekord za druhým a má našliapnuté k ďalším rekordom. Jeho cena 
vzrástla od 1. 1. 2025 o +47 % v USD, +30 % v EUR, +25 % v CZK. To okrem iného ukazuje na veľmi silnú korunu 
(i euro je oproti doláru hore), čo kupujúcim cenu zlata v CZK a EUR ľahko brzdí a stále dáva zaujímavú príležitosť 
na  postupný  nákup.

Väčšina modelov a predikcií jasne ukazuje, že rast ceny zlata zďaleka nie je na konci.

Ekonomická a geopolit ická situácia je



To, že rastú akcie asi dnes už nikoho moc neprekvapí. Ale to, že s rizikovým aktívom ako sú akcie zároveň lámu 
svoje vrcholy aj bezpečné prístavy ako je zlato či striebro, je vec  nevídaná. Mnoho odborníkov prekvapene sleduje 
situáciu  a  márne  hľadá  jednoznačné  odpovede.  A  čo  chudák  začínajúci  investor.  Čo  má  robiť  on?  

Trhy zasa raz ukazujú svoju nepredvídateľnosť dokazujúc investorom svoju silu a nekompromisnosť. Generujú 
mnoho otázok, na ktoré neposkytujú jednoduché odpovede. Pri pokuse na ne odpovedať sa síce dostávame tak 
trochu  na  tenký  ľad,  to  nám  však  nebráni  trochu  si  zašpekulovať. 

Prečo rastú akcie? 
Akcie sú na svojich historických maximách, z čoho by sa dalo usudzovať, že sa ekonomike darí. Dokonca 
najvýznamnejšie  centrálne  banky  znižujú  sadzby.  Na  prvý  pohľad  je  teda  všetko  v  poriadku.

Kam 
až porastú?
V poslednej dobe sme svedkami zaujímavej skutočnosti ‐ aktíva sa zbláznili. Popierajúc 
mnohé „časom overené“ ekonomické poučky tvrdohlavo rastú, hoci to na prvý pohľad 
nedáva žiadny zmysel.  
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3. Aj umelá inteligencia (AI) má svoje FOMO
10 najväčších spoločností najsledovanejšieho indexu na svete 
S&P500 predstavuje 39% jeho kapitalizácie, čo je historicky 
najvyššia hodnota. Keď sa bližšie pozrieme na tých 10 
spoločností nebudeme veľmi prekvapení zistením, že ide 
prevažne o technologické firmy. A keď sa dnes bavíme 
o technologických firmách, bavíme sa o umelej inteligencii. 
Dá sa teda predpokladať, že AI ťahá ekonomiku. Avšak ťah AI sa 
zatiaľ neprejavuje v raste produktivity práce, ale v masívnych 
investíciach do tejto oblasti vo výške cca 500 miliard dolárov 
ročne. A nenechajte sa pomýliť, aj tu funguje FOMO ‐ strach 
z toho, že mi ujde vlak, že na tom nezarobím. Kto prvý vymyslí 
„superinteligenciu“ bude kráľ, ale čo ak sa to nepodarí? A tak, aj 
napriek neistej budúcnosti, tečú do AI miliardy dolárov 
(podobnosť s .com bublinou z roku 2000 je čisto náhodná). 
Skúste uhádnuť odkiaľ sa berú tieto miliardy a možno zistíte, 
prečo nám tak popri akciách nezastaviteľne rastie aj svetový 
dlh (pozri aj bod 1 vyššie).



Kam až porastú?

Zhrnutie prečo si myslím, že rastú akcie꞉
1.  sme v dlhovej bubline, ktorá sa neustále zväčšuje, čize nie je problém sa dostať k peniazom,
2. s rastom dlhu suvisí rast peňažnej zásoby, čiže opäť nie je problém sa dostať k peniazom,
3. centrálne banky (nech už majú dôvody akékoľvek) znižujú úroky, čiže dostať sa k peniazom    
 bude lacnejšie,
4. investori strácajú akúkoľvek súdnosť a FOMO ich vedie k šialeným investíciám do akcií 
 a  pokojne  aj  na  páku,
5. AI „bublina“ masívnymi investíciami (škoda, že na dlh a s neistým výsledkom) maskuje skutočný 
 stav ekonomiky (za 40% S&P500 stojí AI) a budí tak dôveru v investovanie do akcií,
6. akciové trhy podstatne viac ovláda špekulácia a stávka na neistú budúcnosť ako reálny stav 
 ekonomiky.

Prečo rastie zlato a striebro? 
Zlato a striebro, ako všeobecne uznavané bezpečné 
prístavy, lámu rekordy (v čase písania príspevku cca꞉ Au 
4000 USD / Ag 50 USD na uncu) napriek tomu, že 
akciám sa darí rovnako dobre. To na prvý pohľad 
nedáva žiadnu logiku. 

Avšak na druhý pohľad to možno až také prekvapujúce 
nie je꞉ 

1. Pod dolárom sa trasie stolička
Hodnota jednookého medzi slepými, čiže amerického 
dolára medzi ostatnými fiat menami, je z roka na rok 
slabšia (niežeby ostatné fiat meny boli na tom lepšie).
A hoci zatiaľ, čo si to bežný spotrebiteľ aj napriek stále 
rastúcemu účtu v potravinách za chlieb a mlieko 
tvrdošijne neuvedomuje, je to práve ten, kto infláciu 
a teda znehodnocovanie peňazí spôsobuje, kto sa voči 
doláru a ostatným fiat menám začína prudko chrániť. Centrálne banky nepoľavujú v nákupe zlata 
a nahradzujú ním vo svojich rezervách znehodnocované fiat meny. V prvom kvartáli roku 2025 je 
zlato na druhom mieste za dolárom v medzinárodných rezervách. Je to až smutno‐komické, keď sa 
tvorca  produktu  musí  chrániť  voči  tomuto  vlastnému produktu …  
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2. Americký dlh, už nie je až tak „cool“
Z oslabujúcou vierou v dolár dostáva „po nose“ aj kedysi jeden z najbezpečnejších prístavov na svete ‐ americký 
dlhopis. Nuž, niet sa čo čudovať, keď sa americký prezident snaží diktovať centrálnej banke (a nielen tej) čo má robiť, 
keď sa dolár použije ako zbraň pri 
konflikte, keď banky držia obrovské 
nerealizované straty v dlhopisoch. 
Budete aj naďalej veriť v USD Treasuries? 
Výsledkom je stav, keď zlato prekoná 
a m e r i c ké  d l h o p i s y  v  reze r v á c h 
centrálnych bánk. Centrálne banky 
začínajú konečne opäť chápať, že ten žltý 
nepotrebný barbarský relikt je jediná vec 
na svete, ktorá im môže zachrániť…
 
No  ako  to  slušne  napísať?



Kam až porastú?

3. Ekonomika ale len technologická…?
Ekonómovia a všetci tí, ktorých zaujíma skutočný stav ekonomiky nesledujú len S&P500 ale aj cenu medi, 
či ropy vyjadrenú v zlate. Prečo to robia? Pretože tieto pomerové ukazovatele poukazujú 
na ekonomickú aktivitu (ropa a meď je pre dnešnú ekonomiku kľúčová). Ak cena medi, či ropy klesá 
a zároveň stúpa cena zlata (ukazovateľ teda klesá), poukazuje to na pokles ekonomickej aktivity 
a problémy v ekonomike.

No ale potom, prečo dnes investori utekajú z medi (ukazovateľ je na minime) a tiahnu do zlata. Veď podľa akcií sa 
ekonomike darí? Alebo je to len virtuálne „darenie sa“? 

4. Inflácia alebo deflácia, alebo stagflácia ‐ a nie je to jedno aká flácia?
Nemám čarovnú guľu, aby som dokázal predpovedať, čo sa stane. Scenáre sa rôznia. Inflačný scenár je vysoko 
pravdepodobný, keď zoberieme do úvahy „šialenstvo“ politikov, ktorí sa okrem bezbrehého míňania (rozumej 
zadlžovania sa a tlačenia peňazí) začínajú aktívne pliesť do práce centrálnym bankám. Ako hovorí klasik, minulosť 
sa síce neopakuje, ale sa môže rýmovať. Až mrazivo podobne sa vyvíja situácia ohľadom inflácie 
zo 70‐tych rokov minulého storočia (zelená čiara na grafe je súčasná situácia).
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Taktiež je možný deflačný scenár recesie, keď prídu bankroty, zanikne množstvo dlhov a s nimi aj peňazí. 
Je to nočná mora, ktorej sa každý desí.  
A je aj celkom možné, že sa obe spomínané „flácie“ vyskytnú jedna za druhou, keď sa v panike začne zachraňovať 
bankrotujúci  svet  pomocou  ďalšieho  kola  masívneho  tlačenia  peňazí. 

Odpoveďou na túto neistotu je zlato. Zlato je kolaterál kolaterálov, po slovensky záruka záruk꞉  
‐ je to jediné aktívum, ktoré držíte a nemusíte sa báť, či vám niekto iný zaplatí,
‐ je to jediné aktívum, ktoré funguje v každej „flácii“,
‐ je to jediné aktívum, ktorému sa darí, keď ostatné časti portfólia klesajú.

Jednoducho je to jediná rozumná alternatíva. 

5. Menia sa paradigmy, para… Čo?
Dlhopisy patria k bezpečným prístavom a diverzifikátorom portfólia, až pokiaľ ním jedného pekného dňa neprestali 
byť. Podľa ekonóma Karpiša, deň D prišiel v čase (cca rok 2020), keď súčasne rástlo zlato a úroky na dlhopisoch 
a zároveň padala cena dlhopisov a akcií.
OK, chápem, dosť komplikované konštatovanie. Jediné, čo si z toho potrebujete zobrať je skutočnosť, že takéto 
niečo bolo dovtedy absolútne nepredstaviteľné. Dlhopisy prestali byť diverzifikátorom portfólia a stratili dôveru, 
čím  prichádzajú  aj  o  status  bezpečného  prístavu.  Zmenila  sa  paradigma. 
Ospevované portfólio 60% akcie a 40% dlhopisy stráca svoj zmysel. Podľa americkej investičnej banky Morgan 
Stanley je nový „svätý grál“ portfólio 60% akcie, 20% dlhopisy a 20% zlato. A nakoniec nemusíme ísť až do USA. 
Slovenský časopis TREND robil prieskum.  Zmenila  sa  paradigma. 

Podľa teórie centrálna banka dvíha úrokové sadzby, keď je ekonomika prehriata, a naopak ich znižuje, keď 
ju potrebuje podporiť. Dnes sme v stave, keď mnohé centrálne banky znižujú úrokové sadzby napriek tomu, 
že ekonomika je podľa akciových trhov prehriata. Zmenila sa paradigma alebo politici zvíťazili nad bankármi? 

Zlato zostáva jediným bezpečným prístavom, keďže dolár, resp. dlhopisy strácaju svoju dôveryhodnosť. 
A  navyše  prostredie  s  nížšími  úrokovými  sadzbami  zlatu  vyhovuje. 
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Je tu však jedno veľké ALE꞉
‐ správanie dnešných investorov je natoľko iracionálne, že stačí jedna tlačovka FEDu,
‐ správanie dnešných investorov ovláda FOMO a chamtivosť… (AI bublina?),
‐ správanie dnešných investorov ovplyvňujú ľahko dostupné peniaze,
‐ správanie dnešných investorov ovplyvňuje záchranná ruka centrálneho bankára.

Akcie preto môžu zajtra padnúť alebo ešte rásť desať rokov, kým systém totálne zlyhá. Osobne si myslím, že droga 
novo natlačených peňazí bude ešte nejaký čas k dispozícii. Veď nakoniec M2 stúpa a úroky idú dole, čiže centrálny 
bankár vie, čo robiť , aby „zachránil“ ekonomiku. Obzvlášť, keď mu stojí na krku politik. 

Zlato a Striebro 
Zlato aj striebro, rovnako ako akcie, lámu rekordy, a preto je namieste otázka, kam až môžu rásť. 
A áno, ten rast je bezprecedentný a pochopiteľne vyvoláva obavy. 
 

Ako na tom teda je cena zlata a striebra꞉ 
 

1. Retail sa rozbieha pomalšie
Retail sa ešte do zlata a striebra poriadne neobul. Zlato (v tonách) držané cez ETF, malo vrchol v roku 2020 
a od neho sme ešte dosť ďaleko.

Za cenou zlata a striebra zatiaľ stoja veľkí investori, ktorí pochopili situáciu. Uvedomujú si, že napríklad investícia 
do AI, ktorá drží akcie na vrcholoch, vôbec nemusí výjsť, a preto sa zároveň chránia v zlate. 
Logika je jednoduchá꞉ buď vyjde AI a všetko bude ružové, a keď nie, podrží ma zlato. 
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Ďalej sú to centrálne banky, ktoré pochopili, že ich vlastné peniaze sú pred kolapsom, že dlhopisy, ktoré držia 
na súvahách sú toxické, a tak siahajú po jedinej alternatíve, siahajú po zlate. 
A keďže do AI sa investuje stále viac, peňazí sa tlačí stále viac a dlh stále rastie. Čo podľa vás bude robiť zlato 
a striebro? 
 

2. Keď papier stratí hodnotu
Vyššie som písal, že retail sa ešte naplno nepustil do kupovania zlata či striebra. Prvé náznaky toho, že sa 
k veľkým investorom začína retail postupne pridávať, vidíme na papierovom ekvivalente oboch kovov. 
Cena papierového Gold/Silver (futures) začína pomaličky zaostavať za fyzickým XAU/XAG (spot). 

Zatiaľ to nie je nič podstatné a môže sa to aj otočiť, 
ale naznačuje to trend. Keď trhy ovládne strach, 
neistota a áno, aj FOMO, cena fyzických kovov môže 
vystreliť  podstatne  vyššie. 

3. Keď chceš poznať cenu zabudni na peniaze
Vyjadrovať cenu zlata či striebra v dnešných fiat menách je defacto nič nehovoriace číslo. Jednoducho neviete
z neho určiť, či je zlato drahé alebo lacné, viete len, koľko momentálne stojí. Rovnako ako pri akciách si musíme 
pomôcť pomerovým ukazovateľom. Pomer S&P500 ku zlatu hovorí jasnou rečou. Zlato je ešte stále lacné! 
Podľa dlhodobého priemeru jedna akcia S&P500 stojí 1,14 unce zlata. Dnes však potrebujem na nákup jednej 
akcie cca 2 unce. Bodka. Nič viac nie je potrebné vysvetlovať.



Kam až porastú?

Kombinácia 2.0

  

‐ zaradili sme do portfólia fyzické zlato,
‐ vymenili sme dlhopisy za realitný fond,
‐ umožnili sme nakupovať fyzické striebro.

Umožnili sme našim klientom získať náskok, priniesli sme im pokojný spánok, ochránili ich majetok
 a  zabezpečili  slušný  výnos.

TOP News

4. Šialenstvo mocných neustáva
Vo svete máme dva veľké konflikty a mnoho ďalších potenciálne hrozí. Strach a neistota sa skôr stupňujú. 
Zároveň sa rozpútavajú obchodné vojny prostredníctvom ciel a daní, sme svedkami otvoreného nátlaku politikov 
na finančný systém. Som smutný, že v súčasnom civilizovanom svete existujú takéto hrozby. Aj keď veľmi 
nerád, musím skonštatovať, že pokiaľ budú pretrvávať a nedajbože sa stupňovať, bude na ne zlato 
a  striebro  reagovať  rastom.
 

Zlato aj striebro reagujú na stav ekonomiky a politiky. Reagujú na strach a neistotu. Reagujú na slábnuci 
a znehodnocujúci sa dolár. Čím bude situácia zložitejšia a neprehľadnejšia, tým viac budú oba kovy rásť 
a naopak. Fundament ich rastu/poklesu je teda úplne iný, ako pri dnešných akciách. Na konci dňa

,  pretože to je jeho prvoradá úloha. 

autor článku꞉ Ing. Ľuboš Gašparík, PhD.Vždy viac, priatelia!



Kongres    Zažite deň plný inšpirácie, uznania 
  a motivácie, ktorý vás naplní energiou 

na dosahovanie ďalších úspechov.

14. novembra 2025

Najbližší



Lektorská akadémia꞉ 
Viac než tréning, je to cesta, 
ktorú si píšeš sám/a

TOP News

Zabudni na trému. Získaj rešpekt na pódiu aj v biznise. Povedz, čo cítiš – ale tak, 
aby ťa druhí počuli. To nie sú len silné slová. To je filozofia našej Lektorskej akadémie, 
ktorú sme v Akadémii+ tento rok s hrdosťou zrealizovali už dvakrát – v marci a v máji
a  do  tretice  v  októbri. 

CESTA LEKTORA NIE JE LEN O NAUČENEJ ŠTRUKTÚRE. JE O ČLOVEKU.
Celkom sa do Lektorskej akadémie prihlásilo 16 záujemcov, z ktorých 10 absolvovalo aj Lektorský 
konkurz – prvý krok na ceste stať sa lektorom v našej spoločnosti Akadémia+. Práve tu sa ukazuje charakter, 
odhodlanie a motivácia. Tí, ktorí prešli konkurzom, pokračovali v intenzívnej príprave cez sériu Rétorických 
seminárov I, II a III. Nakoniec 9 z nich zvládlo aj finálnu výzvu – postaviť sa pred Lektorskú komisiu. 
Záver? Výsledkom tohto polročného procesu je už 7 nových lektorov, ktorí dnes posilňujú naše tímy 
v  Základnej / Finančnej  akadémii.

Prečo je Lektorská akadémia iná?
Lektorská akadémia nie je len ďalším vzdelávacím formátom. Je to priestor, kde človek objavuje nielen techniky 
reči, ale sám seba. Neučíme v nej len „ako rozprávať“. Pomáhame ľuďom prejsť premenou z neistoty 
do rešpektovaného prejavu. Nie je to kurz, či prednáška. Je to transformácia. 
Cieľom lektora nie je len odovzdať vedomosti/informácie – cieľom prejavu lektora je zmena myslenia 
a následná zmena konania poslucháča. Preto veríme, že silné slovo môže meniť svet – ak je podané správne.

SILNÝ OBSAH. EŠTE SILNEJŠIE PRÍBEHY
Za každým úspešným absolventom stojí jedinečný príbeh. Príbeh boja, rastu a osobného víťazstva. Tu sú niektoré 
z nich꞉

Tomáš ‐ Nepodarilo sa mu to preto, že mal meno. Ale preto, že makal. 
Na začiatku si mnohí mysleli, že cesta pre Tomáša bude jednoduchá, z rôznych dôvodov. Realita bola iná. 
Tomáš totiž na prvom Lektorskom konkurze takmer neuspel. Dnes má však odprednášaných viac ako 400 hodín. 
Stal sa ikonou medzi lektormi v našej spoločnosti, je rešpektovaný a stále pokorný. Človek, ktorý kedysi pracoval 
ako zamestnanec, od ktorého sa nevyžadovali rétorické ani komunikačné zručnosti. Dokonca sám tvrdí, že tieto 
zručnosti ani nemal. Práve on dnes rozbíja zažité predstavy o prednášaní. Sám hovorí, že na začiatku len počúval
a písal si myšlienky z kníh. Dnes ich sám tvorí.



Lektorská akadémia꞉ Viac než tréning, je to cesta, ktorú si píšeš sám/a

Ivana ‐ Hlas, ktorý sa kedysi triasol, dnes inšpiruje.
Keď sa mala postaviť pred ľudí, triasol sa jej hlas. Roztrasené ruky, nízke sebavedomie, presvedčenie „to nie je 
pre mňa“. A predsa to skúsila. Dala prednášaniu šancu. A dnes? Mladá žena, ktorá s odvahou a pokorou stojí 
pred desiatkami ľudí a vedie prednášky, ktoré menia životy. Dokázala to. A ukázala, že prednášanie nie je o tom, 
s čím začínaš – ale s čím sa rozhodneš pokračovať.

Ondrej ‐ Na prvýkrát to nevyšlo. Dnes patrí medzi najvýraznejších. 
Na svojom prvom Lektorskom konkurze neuspel. No nevzdal sa. Práve naopak ‐ zobral si spätnú väzbu k srdcu, 
zapracoval na sebe a o niekoľko mesiacov to skúsil znova. Tentokrát už s úplne iným výsledkom. Dnes sa blíži 
k hranici 400 odprednášaných hodín a svojím pokojom, prejavom aj dôslednosťou inšpiruje ďalších. 
Ondrej ukazuje, že aj neúspech môže byť začiatkom ‐ ak ho človek prijme ako výzvu.  

Kristína ‐ Do sveta Akadémie+ vstúpila ako študentka Strednej školy. 
Spočiatku pôsobila ako speaker na úvodoch Osobnej prosperity ‐ bola prvou osobou, ktorú videl nový 
seminarista. Práve tam zbierala prvé skúsenosti s publikom, učila sa vystupovať a pracovať so svojím hlasom. 
Dnes má vo svojom portfóliu viacero prednášok a pevnú pozíciu medzi lektormi. Kristína je dôkazom, že vek 
ani počiatočná rola neurčujú, kam až sa človek môže dostať – ak má chuť rásť.

Kam  smeruješ  ty? 
Lektorská cesta nekončí vstupom do lektorského tímu. Lektorská cesta je proces. Noví kolegovia začínajú 
na prednáškach nižšej úrovne, kde si získavajú istotu, rétorickú výbavu a kontakt s publikom. Postupne sa môžu 
posúvať vyššie – do Akadémie osobnostného rozvoja, kde prednášajú pre náročnejších a rôznorodejších 
poslucháčov.Niektorí z nich pôjdu ďalej꞉ na školy, do firiem, na kongresy… Možnosti sú otvorené, dvere 
pootvorené – stačí chcieť nimi prejsť.

ZNAČKA, KTORÁ MA HLAS A VÍZIU
Môžeme nepochybne tvrdiť, že za Lektorskou akadémiou stojí Mgr. Lukáš Paško, MBA – náš lektor, mentor, 
víziou vedený líder, ktorého hlas už pozná celá Akadémia+. Ale nejde len o Lukáša. Ide o značku, smerovanie, 
príbeh,  ktorý tvoríme spoločne. Lektorská akadémia je jeho myšlienkou, ale aj každodennou prácou ľudí, ktorí veria, 
že reč má silu. Ak vieš, čo chceš povedať – a vieš to povedať správne – môžeš zmeniť svet.

Záver? 
Nie, len začiatok. Ak si niekto myslí, že po absolvovaní lektorskej komisie je „hotový lektor“, je na omyle. 

Skutočné učenie prichádza až na pódiu. Prednášaním. Chybami. Objavovaním. 

Lektor sa nerodí z teórie. 
Rodí sa v spojení emócií, skúseností a vlastných príbehov. 



KEBY TO BOLO JEDNODUCHÉ ROBIL BY TO KAŽDÝ ALE NIE JE… 
Lektorská akadémia nie je pre každého. Ale pre tých, ktorí to s osobným rozvojom myslia vážne, je to najlepší štart. 
Nie je to len ďalšia akadémia. Je to miesto, kde vznikajú lídri, ktorí majú čo povedať – a vedia, ako to povedať. 

Napísané s hrdosťou na všetkých, ktorí si dovolili prekročiť vlastný tieň. 
Ďakujeme, že tvoríte príbeh Akadémie+ s nami.

Lektorská akadémia꞉ Viac než tréning, je to cesta, ktorú si píšeš sám/aTOP News

autor článku꞉ Mgr. Veronika Tretinárová



Pre lepší dôchodok
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V ROKU 2025 DO II. PILIERA PRIBUDLA MILIARDA EURO

Zdroj꞉ ADSS

Za osem mesiacov roka 2025 zaznamenal druhý dôchodkový pilier viacero míľnikov꞉
 počet sporiteľov presiahol dva milióny,
 objem majetku aj napriek extrémnej dynamike finančných trhov prevýšil osemnásť miliárd eur.

Sporitelia si od januára do konca augusta 2025 poslali na účty povinné odvody viac ako 764 miliónov eur 
a takmer tri milióny eur ako dobrovoľné príspevky, pričom správcovia úspor v tomto období zhodnotili majetok 
sporiteľov o vyše 258 miliónov eur.

V roku 2025 vyplatené dôchodky z druhého piliera za osem mesiacov prevýšili 129 miliónov eur a dedičstvá 
18 miliónov eur. Vyplácanie dôchodkov z druhého piliera výrazne rastie. Od roku 2015 do konca augusta 2025 bolo 
vyplatených celkovo 687 miliónov eur, pričom viac ako polovica sumy v minulom a tomto roku.

Objem majetku v druhom pilieri k 31. 8. 2025 presiahol 18 miliárd* eur. Vzhľadom na objem spravovaných aktív sa 
druhý pilier stal lídrom v správe klientskych úspor na slovenskom finančnom trhu.

Po dvoch rokoch presunov je v indexových dôchodkových fondoch takmer 80 percent majetku sporiteľov. 
Sporitelia prostredníctvom druhého piliera investujú predovšetkým na svetových akciových trhoch. Môžeme 
konštatovať, že v slovenskom meradle predstavujú druhopilierové investície najväčší objem účasti na akciových 
trhoch.

Aktuálne v portfóliu dôchodkových správcovských spoločností predstavujú slovenské štátne dlhopisy 
733 miliónov eur a slovenské bankové a podnikové dlhopisy 170 miliónov eur.
Od januára do konca augusta 2025 pribudlo v druhom pilieri takmer 80‐tisíc sporiteľov, z toho takmer 
päťdesiattisíc na základe automatického vstupu. Na dôchodok si tak v druhom pilieri sporí takmer 80 percent 
pracujúcich na Slovensku.

Robustný druhý pilier je riešenie, ako znížiť tlak na verejné financie, keď sa naplno prejaví demografická kríza, 
pre svoj rozvoj a profitabilitu však potrebuje dlhodobo stabilné prostredie. Stabilita systému  a dôvera sporiteľov 
sa prejavili aj na začiatku roka 2025. Ani prudké poklesy na akciových trhoch neviedli k panike sporiteľov. 
A ukázalo sa, že to bolo dobré rozhodnutie. Trhy sa za pár mesiacov spamätali a dôchodkové účty sporiteľov 
sú opäť v pluse.

Upozornenie podľa zákona č. 43/2004 Z. z.꞉ S uzatvorením zmluvy s dôchodkovou správcovskou spoločnosťou je spojené aj riziko 
a doterajší alebo propagovaný výnos portfólia dôchodkového fondu v jej správe nie je zárukou budúceho výnosu portfólia dôchodkového 
fondu. Činnosť dôchodkovej správcovskej spoločnosti je pod dohľadom Národnej banky Slovenska. Informácie o druhom pilieri a kontakty 
nájdete na webovej stránke Asociácie dôchodkových správcovských spoločností.



TRETÍ PILIER JE ŽIVÝ A DYNAMICKÝ FINANČNÝ EKOSYSTÉM.

Pre lepší dôchodok

Zdroj꞉ ADSS

Zdroj꞉ ADSS

Vo fázach sporenia a vyplácania dávok je v systéme viac ako milión účastníkov
Vyspelé krajiny vrátane Slovenska zaraďujú k štátnym dôchodkovým schémam aj dobrovoľné. Na občanov sa tak 
čiastočne presúva zodpovednosť za úroveň ich života po ukončení ekonomickej aktivity. Zároveň však štát 
podporuje tieto schémy daňovými úľavami a motivuje zamestnávateľov, aby sa na nich podieľali.



KONSOLIDAČNÝ BALÍČEK A DOPADY NA DÔCHODKOVÝ SYSTÉM
Pasca pre predčasné starobné dôchodky

PRVÝ PILIER
Zamestnanec
Zmena nie je v odvodoch na dôchodkové poistenie pre zamestnancov. Taktiež sa nemení ani výpočet starobného 
a predčasného starobného dôchodku.
 

SZČO
Radikálne sa mení systém odvodov do sociálnej poisťovne a tým aj súbeh poberania predčasného starobné 
dôchodku a podnikania ako SZČO.

PREČO꞉
Jednou zo základných podmienok poberania predčasného starobného dôchodku je, aby  jeho poberateľ nebol 
dôchodkovo poistený, to znamená, aby꞉

‐ nemal pracovnú zmluvu,
‐ nemal dohodu o pracovnej činnosti s príjmom nad 200,00/mesiac,
‐ nepodnikal (nebol SZČO) s povinnosťou platiť  odvody do SP. Výnimku majú profesie  a typ podnikania, 

ktoré túto podmienku nemusia splniť (*zoznam je uvedený na konci tohto článku).

Zmena v systéme sociálnych odvodoch od 1.1.2026 sa zásadne a radikálne mení príjem PSD a príjem 
z podnikania. 

Sociálne poistenie ‐ povinné nemocenské a dôchodkové poistenie SZČO
Začínajúca ‐ nová – SZČO
Súčasný stav – SZČO neplatil odvody 12 mesiacov od začiatku podnikania.
Nový stav ‐ Začínajúca ‐ nová ‐ SZČO bude mať tzv. odvodové prázdniny len počas prvých 6 kalendárnych 
mesiacov svojho podnikania (vrátane mesiaca, v ktorom podnikať začala).
 

Od v poradí 7.‐meho kalendárneho mesiaca podnikania bude povinne nemocensky a dôchodkovo poistená 
v SP a bude platiť „mikroodvod“ z vymeriavacieho základu, určeného ako 26 % priemernej mzdy zistenej v SR 
v období 2 rokov dozadu.
V roku  2026 to bude 131,34 € mesačne.
 

2. SZČO, ktorá podala za predchádzajúci rok daňové priznanie
Súčasný stav – pokiaľ nedosiahol obrat v zmysle zákona, odvody neplatil.
Nový stav ‐ SZČO, ktorá za predchádzajúci rok podala daňové priznanie a podľa daňového priznania jej príjem 
zdanený podľa § 6 ods. 1 a 2 ZDP nepresiahol hranicu 12‐násobku 50 % priemernej mzdy zistenej v SR 
v období 2 rokov dozadu, platí do SP od 1.7. aktuálneho roka (od 1.10. aktuálneho roka, ak podala DP v termíne 
po 31. marci aktuálneho roka) „mikroodvod“, z vymeriavacieho základu, určeného ako 26 % priemernej mzdy 
zistenej v SR v období 2 rokov dozadu.
V roku 2026 sa posudzuje príjem z daňového priznania za rok 2025. Pri príjme do 9144 eur SZČO platí do SP 
od 1.7.2026 / 1.10.2026 mikroodvod 131,34 € (viď vyššie), resp. 107,57 € ak neplatí invalidné poistenie.

News
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13. dôchodky
13. dôchodky sa rušiť ani znižovať nebudú. V rokoch 2026, 2027 a 2028 sa však zamrazí ich výška na úrovni súm 
platných pre rok 2025.

II.PILIER ‐ STAROBNÉ DÔCHODKOVÉ SPORENIE
Neboli prijaté žiadne zmeny, príspevok do druhého piliera bude počas roka 2026 naďalej vo výške 4 % 
z vymeriavacieho základu sporiteľa.

III. PILIER – DOPLNKOVÉ DÔCHODKOVÉ POISTENIE
Neboli prijaté žiadne zmeny.

*Zoznam
Od 1. júla 2023 sa ZSP upravil a podľa § 67 ods. 5 ZSP platí, že nárok na výplatu predčasného starobného dôchodku má aj povinne dôchodkovo 
poistená SZČO, ak sa za SZČO považuje z dôvodu, že je držiteľom oprávnenia na podnikanie podľa osobitných predpisov = § 3 ods. 1 písm. d) živnostenského 
zákona. 
Konkrétne ide o činnosť pri výkone povolaní꞉

1. psychológov a zdravotníckych pracovníkov podľa osobitných predpisov okrem verejných zdravotníkov, ktorí vykonávajú zdravotný dohľad nad 
pracovnými podmienkami, očných optikov a zubných technikov podľa živnostenského zákona,

2. veterinárnych lekárov, veterinárnych pracovníkov a osôb vykonávajúcich odborné práce pri šľachtiteľskej a plemenárskej činnosti v chove 
hospodárskych zvierat,

3. advokátov, notárov, patentových zástupcov a súdnych exekútorov,
4. znalcov a tlmočníkov,
5. overovateľov (audítorov) a daňových poradcov,
6. burzových dohodcov, samostatných finančných agentov, finančných poradcov a iných fyzických osôb oprávnených vykonávať finančné 

sprostredkovanie a finančné poradenstvo podľa osobitného predpisu,
7. sprostredkovateľov a rozhodcov kolektívnych sporov, mediátorov,
8. autorizovaných architektov, autorizovaných krajinných architektov a autorizovaných stavebných inžinierov,
9. autorizovaných geodetov a kartografov,
10. reštaurátorov kultúrnych pamiatok a zbierkových predmetov, ktoré sú dielami výtvarného umenia,
11. audítorov bezpečnosti pozemných komunikácií,
12. sociálnych pracovníkov podľa osobitného predpisu.

Autor článku꞉ Ing. Ľubomír Kraľovanský                   

#vždyviac
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Po hospitalizácii je zásadná kontrola do šiestich týždňov, väčšina pacientov 
sa k nej nedostane.

Pacient so srdcovým zlyhávaním by mal absolvovať vyšetrenie u špecialistu ideálne do dvoch týždňov 
od hospitalizácie, špecialistov je však nedostatok a čakacie lehoty sa pohybujú v rozmedzí dvoch mesiacov 
až polroka, v závislosti od regiónu. Navyše, podľa prieskumu zdravotnej poisťovne (ZP)Dôvera sú pacienti neraz 
málo informovaní, svoju diagnózu podceňujú a viacerí sa o nej dozvedia až počas hospitalizácie v nemocnici.
 

Ide pritom o vážny zdravotný problém a najčastejšiu príčinu všetkých hospitalizácií. Srdcové zlyhávanie je stav, 
pri ktorom srdce nedokáže dodávať orgánom potrebné množstvo krvi. Príčin je viacero, pričom ide 
o samostatné ochorenia, ako napríklad obezita, ischemická choroba, neliečený vysoký tlak, cholesterol 
či neliečený diabetes. Srdcové zlyhávanie môže vzniknúť aj v dôsledku prekonaného infarktu, zápalu srdcového 
svalu či dlhodobého a nadmerného požívania alkoholu. Primárka oddelenia zlyhávania a transplantácie srdca 
Národného ústavu srdcovýcha cievnych chorôb (NÚSCH) doc. MUDr. Eva Gonçalvesová, CSc., FESC, FHFA, 
upozornila, že ak by sa podarilo pacientov s takýmito ochoreniami zachytiť v skorom štádiu, nemuselo 
by dochádzať k srdcovému zlyhávaniu. Jedným z hlavných príznakov srdcového zlyhávania je dýchavičnosť, 
čo podľa doc. Gonçalvesovej predstavuje problém, pretože ide o neurčitý príznak. Medzi ďalšie varovné signály 
patrí únava a slabosť aj pri bežných činnostiach, ako aj opuchy dolných končatín. „Mnohí si tieto príznaky mýlia 
s prirodzeným starnutím, a preto sa diagnóza často stanoví až pri prvej hospitalizácii, pre ťažkú dýchavicu 
a opuchy,“ vysvetlila primárka oddelenia zlyhávania a transplantácie srdca NÚSCH.

Pacienti idú 
ku kardiológovi 
neskoro



Dvakrát viac ako priemer EÚ
Na kardiovaskulárne ochorenia zomrie na Slovensku približne 25 000 ľudí ročne, z toho dve tretiny súvisia 
so srdcovým zlyhávaním. V roku 2024 malo srdcové zlyhávanie potvrdené takmer 30 000 poistencov Dôvery. 
  

Podľa dát Národného centra zdravotníckych informácií (NCZI) bolo v roku 2021 pre srdcové zlyhávanie 
hospitalizovaných 22 077 pacientov. Počet hospitalizácií pre srdcové zlyhávanie je na Slovensku dvojnásobný 
v porovnaní s priemerom EÚ a miera prežívania pacientov zostáva veľmi nízka. Polovica pacientov zomiera 
do piatich rokov od diagnostikovania. „Srdcové zlyhávanie je možné dobre manažovať a pacient si môže zachovať 
kvalitu života. Je však dôležité neignorovať príznaky a riešiť svoj zdravotný stav, kým je na to čas,“ zdôraznila 
doc. Gonçalvesová.

Každý šiesty v nemocnici
Primárka oddelenia zlyhávania a transplantácie srdca NÚSCH uviedla, že v súčasnosti je k dispozícii celé spektrum 
liečebných možností, ktoré sa dajú aplikovať podľa individuálnych potrieb pacientov. Je to však postup, ktorý si 
vyžaduje, najmä v úvode, časté ambulantné kontroly a multidisciplinárny prístup. Z údajov ZP Dôvera vyplýva, že 
pacienti so srdcovým zlyhávaním nie sú manažovaní v súlade s aktuálnymi odporúčaniami nadnárodných 
odborných spoločností. Manažér odboru strategického plánovania ZP Dôvera Mgr. Ing. Roman Mužik PhD., Msc, 
poznamenal, že vlani skončil v nemocnici každý šiesty pacient so srdcovým zlyhávaním. 

„Po hospitalizácii je veľmi dôležitá kontrola do šiestich týždňov u kardiológa, ale až 60 % pacientov sa na ňu 
v danom termíne nedostane. Keď sme chceli lepšie pochopiť ich dôvody, z prieskumu nám vyplynuli ďalšie 
znepokojivé závery,“ priblížil Ing. Mužik.

Lekári o hospitalizáciách nevedia
Ukázalo sa, že 22 % pacientov nebolo oboznámených zdravotníckym personálom o príčine hospitalizácie alebo 
si vysvetlenie nepamätali či mu nerozumeli. Len menej ako polovica pacientov vedela pomenovať svoje ochorenie 
a 15 % si nepripúšťala žiadne problémy so srdcom. „Zistili sme, že kardiológovia často nevedia 
o hospitalizácii svojich pacientov na srdcové zlyhávanie a sú odkázaní len na to, čo im povie pacient. Žiaľ, približne 
jedna tretina pacientov pri objednávaní na kontrolu tento fakt sama nespomenie,“  poznamenal 
Ing. Mužik. 

Mnohí pacienti mylne považujú odovzdanie prepúštacej správy za kontrolu. Spoliehajú sa, že kardiológ podľa 
správy nastaví potrebnú liečbu. Takmer polovica pacientov plánuje ísť na kardiologickú kontrolu, až keď sa im 
zhorší stav. Ďalším štyrom pacientom z desiatich treba pomôcť nájsť kardiológa. 

Podľa údajov z databázy ZP Dôvera bolo na vyšetrení v kardiologickej ambulancii po prepustení z nemocnice 58 % 
pacientov, pričom v prieskume deklarovalo návštevu kardiológa 78 % pacientov. Z toho vyplýva, že výrazne viac 
pacientov tvrdí, že boli na kontrole, ako ukazujú dáta. Námestníčka generálneho riaditeľa NÚSCH 
pre ošetrovateľstvo PhDr. Gabriela Šuttová priblížila, že pacienti majú tendenciu odkladať kontrolu u špecialistu, 
pretože momentálne nepociťujú žiadne komplikácie a aj v prípade, že sa im zhorší zdravotný stav, neprikladajú 
tomu veľkú váhu a čakajú, že to prejde samo. Spolu s primárkou oddelenia zlyhávania a transplantácie srdca 
NÚSCH sa zhodujú, že dôležitú úlohu zohráva edukácia pacientov, ktorú by mali zabezpečiť predovšetkým lekári 
a sestry. 



Autor článku꞉  ‐ Zdravotnícke noviny,                  

Pomôcť sa rozhodla aj Slovenská pošta, ktorej pracovníci roznášajú v rámci kampane Týždeň povedomia 
o srdcovom zlyhávaní vo vybraných mestách a obciach informačné letáky o ochorení. „Poštári nie sú 
len doručovatelia zásielok. Pre mnohých klientov, najmä pre seniorov, sú to blízki ľudia, ktorým dôverujú, 
a na ktorých sa spoliehajú nielen v otázke poštových služieb. V mnohých p