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Resumé

Zivotni néklady a pozadavky neustéle rostou a lidé sdemuiji, Ze jejich budouciifimy
nebudou st&t k tomu, aby tyto pdeby pokryly. Z tohoto tvodu je dilezité vytv&et Uspory

a neutratit vSechny penize okamizilednou z nejlepSich moznosti, jak zhodnotit Uspory, je
investovani na kapitalovém trhugétgina lidi vSak nema dostatek znalosti a dovednosti v této
oblasti, a proto je vhodné vyuzit kvalitni firaai a bankovni poradenstvi. Naplni této
diplomové prace je nejprve seznamit potencialniho investora se ilkspebdnkovniho
podnikani. Dale mu ukazat grgak a doceho nize investovat. Nasleduje charakteristika a
postupy vypota zakladnich ukazatelpro hodnoceni vyhodnosti investice. Nakonec jsou
sestaveny investii profily klienti podle jejich pistupu k riziku, vynosu a planovanému
¢asovému horizontu a je nazeaa metodika sestaveni typovych portfolii v ramci podilovych
fonda, které jsou mezi investory stéle vice oblibeny.

Resume

Living costs and demands are constantly growing and peoplesrtadistheir future earnings
will not meet these needs. Therefore, it is important to €rsatings and not to spend all the
money immediately. One of the best possibilities to valorigsaggsa is to invest in the stock
market. The majority of people do not have enough knowledge and shitis iarea though,
which is why it is appropriate to utilize quality financialdabank consultancy. The content of
this diploma thesis is to introduce the potential investor to thefiggeaf bank business in
the first place, and then to show him why, in what and how he can.ilMést that the
characteristics and the process of calculation of basic indicatorsaloaég the profitability
of the investment follows. In the end the investment profiles ehtdiare drawn according to
their approach to risks, revenues and planned time horizont, and the methafdodging
type portfolios is foreshadowed in terms of unit trusts, whichrameasingly popular among

investors.
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Seznam zkratek a symbai

§ paragraf
% procenta
Y suma
aj. ajiné

apod. a podohin

atd. a tak déle

a. s. akciova spoteost

BCPP Burza cennych papiPraha

BH budouci hodnota
CP cenny papir
CVv celkovy vynos

CNB Ceska narodni banka
CPT cisté perzni toky

CSH ¢ista sodasna hodnota
CR Ceska republika

d diskontni sazba

DDN diskontovana doba navratnosti
DN doba navratnosti

lo vstupni vydaj

KC kupni cena

KCP Komise cennych papiir
K¢ Korunaceska

Kz kapitalové zhodnoceni
MF Ministerstvo financi
mil. milion

MOV mira aiekdvaného vynosu
MV mira vynosu

n paiet obdobi

nag. nagiklad

p arokova mira

p pravdpodobnost
pap pogipack
RM-S RM-systém
SCP Stedisko cennych
papin
SH stasna hodnota
SPAD systém pro podporu
trhu akcii a dluhojis
SV standardni vynos
tzn. to znamena
tzv. tak zvany

UNIVYC univerzalni vyadaci
centrum

VVP viititi vynosové
procento



1. Uvod

Penize jsou specifickou komoditou a k jejich zisk&t§imou lidé vynakladaji zitaé
usili. Fresto s nimitadaCechi stale je3t neumi efektivd hospodiit. S perzi Ize nalozit
nékolika zpisoby. Spaebovat je, ulozit nebo investovat. Kazdy by sl peclivé naplanovat,
jakou ¢ast svych fijma vynalozi k pokryti Bznych kazdodennich pet, kolik prostedki
potrebuje kratkodod ulozit k uskuténéni nar@néjSich pozadavk a jakacast mu zbyvéa
k dlouhodobému zajig&hi budoucnosti. Jadba zdraznit, Ze¢im diive z&neme myslet na

budoucnost, tim Iépe. Nejrozugji cestou, jakhodnotit Usporyje investovani.

| kdyz je Skéla investhich moznosti ¥eské republice dosti Siroka, mnoho lidi
uklada volné pefgni prostedky na terminované neb@&Zmé &ty, které jsou sice spojeny
s vysokou bezpmosti, ale na druhou stranu poskytuji nizky vynos &pegk terminovanych
G¢ta i omezenou likviditu. Daleko zajim&$im a vynos§Sim zpsobem, jak rozmnozit
aspory, je investovani v oblasti kapitalového trhu. Prda tuto problematiku je diplomova

prace zar&ena.

VétSina potencialnich invesibrvSak nema dostatek finangiasu nebo poebnych
znalosti a zkuSenosti, aby mohla investovat na kapitalovém trhu santtas@®mohou obratit
na kvalifikovanéinvestini nebo bankovni poradc@i se snaZi spaieé s klientem najit
nejvhodijsi feSeni pro zhodnoceni jeho financi. Vyznam bankovniho a itnésii
poradenstvi v oblasti investovani stéle roste a lidé postupskavaji dvéru, ktera

v minulych letech pdadé ptipadi tunelovani znéné utrpela.

Tato prace nejprve poukazuje na specifika bankovniho podnikani a ulohu bankovniho
poradenstvi, jako jednoho ze segnieln@nkovnich produkt Dale charakterizuje kapitalovy
trh, ktery nabizi potencialnimu investorovi mnoho investh variant. Ukolem je nastinit
pro¢, do ¢eho a jak Ize investovat. Popisuje takésqgb fungovani a Ulohu burzy cennych
papifi, RM-Systému a $tdiska cennych papir Kazdy cenny papir fpdstavuje pro
investora jiné riziko, vynos i likviditu. Proto je uvedena zakladni cheriskika acleneéni

jednotlivych druli cennych papir Nasledd se prace zabyva sezndmenim s intuitivnimi



i objektivnimi kritérii hodnoceni posuzovanych inveéstch produki. DileZitou roli i

uréovani vyhodnosti investicdipm hrajecas, protoZe hodnota panse véase ndni.

Jednotlivi investth se od sebe liSiipdevsim tim, jak velké riziko jsou ochotni
podstoupit, jak vysoké zhodnoceni za tel@vaji a na jak dlouho dijit volné perzni
prostedky investovat. Na zakladtéchto aspeki uréi bankovni nebo investi poradce
profil investora. Prace se proto nakoneéouwje popisu zékladnich investorskyclispupi a
nazn&uje metodologii sestaveni typovych portfolii v rdmci eeewch podilovych fond
které jsou v posledni délvelmi popularni.

Hlavnim cilem této diplomové prace neni podaterpavajici pehled vztahujici se

k dané problematice, protoze to by amapiesahovalo jeji raAmec, al¢ilpliZit potencialnimu

investorovi oblast investovani na kapitalovém trhu.
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2. Poradenstvi jako segment bankovnich produki

2.1 Specifénost bankovniho podnikani

2.1.1 Z&kladni charakteristika bank

Banky' jsou vyznamnymi subjekty trzni ekonomiky. Jsou to podnikatelské instituce
které obchoduji se specifickou komoditoyes¥zi, a jejichz konénym cilem je dosahnout zisk.
Bankovni podnikéani je velmi komplikované. Zdjige hladky pébeh platebniho styku mezi
subjekty, které spadaji do vSech sektodrodniho hospodstvi. Jelikoz méa toto podnikani

mnoho specifickych rys je pravié vymezeno zvlastnim zakonem, a to Zakonem o bafkach

Banky pIni d¢ zakladni funkce. Prvni funkci majiSeni hotovostniho i bezhotovostniho
platebniho styku kdy umo#uji klientaim provadt transakce, aniz by manipulovali
s hotovostnimi pefzi. Dochézi tak ke snizovani rizik a ke zjednoduSeni a zrychlenccelé

procesu pevodu penz.

Druhou podstatnou funkci bank je, Ze vystupuji jakwostedkovatelé na finamich
trzich, jejichz z&kladni dlohou je zajistit tok finarich prostedki mezi subjekty, které maji
jejich pebytek, a subjekty, které maji nedostatek fimach prostedki.

Témito subjekty jsou ofmné, kt& spdi, nebo si vyfjcuji, z miznych divodi, jako je
nakup luxusniho zboZi argrméta s dlouhou dobou Zivotnosti, zafigf prostedki na stéi,
apod. Na druhé stranvystupuji pedevsimfirmy, které vkladaji volné peiini prostedky
do Uspor, nebo si jeauji, aby mohly uskutait nag. nakladné finaéni projekty neboizné

investiéni zangry.

Dochazi tak k fesunu z Uspor do investic, kdy subjektiz@ vystupovat jednou jako
veritel a podruhé jako dluznik. Smyslem je, aby penize byly co nejlépe zhodnoceny.

! Pod pojmem “banky“ ozraiji obchodni banky
2 7&kone.21/1992 Sb., o bankach, vesmhpozdjsich znén a dopiiki.
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2.1.2 Principy bankovniho podnikani

Banky dens disponuji s vysokym objemem finarich prostedki a riziko ztraty nebo
bankovnichpodvod: je velmi vysoké. Proto banky neustéle sleduji potencialni vynoigika z
jednotlivych transakci. Aby banka dosahla co nejvySSiho mozného ziekuinsalnimi riziky,
méla by sefidit tremi zakladnimi principya to principem fiméiené likvidity, principem

rentability a principem rizika

Princip primerené likvidityspaiiva v tom, Ze by banka ¢a byt schopna dostat svym
zavazkim vaci klientam. Proto si kazda banka vytvaezbytné rezervy pohotovych genich
prostedki. Pro zabezpeni likvidity slouzi pedevSim pefgni hotovost, vklady u ostatnich
bank, statni pokladémi poukazky a kratkodobé cenné papiry.

Banka by také gla provadt pouze takové operace, ze kterych ji plyne zisklaNby se
vyvarovat projeki, které jsou Hli§ rizikové a nerentabilni, jinak by se mohla dostat do
problémi. V tom sp@iva princip rentability.

Tretim principem jeprincip rizika Banka by mila minimalizovat rizika, kteréa vnikajiip
provacni jednotlivych bankovnich operaci. Musi se vyvaroudipriskantnich¢innosti, aby
nezklamala @ivéru svych zakaznik a nedoSlo ke snizeni vyriosPro zaji&ni bezpénosti
bankovnich obchad banky vytvédeji vnitini kontrolni systémy, kde jsou stanoveny zavazné

pracovni postupy,ipdpisy a normy, které musi byt striktdodrZzovany.

Mezi hlavni bankovni rizikapati Uwvérové riziko (riziko nesplaceni éw Was nebo
vibec), urokove riziko (z&ny trznich sazeb a jejich dopad na zisk), devizové riziko (nezadouci
vyvoj devizovych kurd), likvidni riziko (riziko, Ze banka nebude schopna dostat svym
zavazkim), inflaéni riziko (zvySeni cenové hladiny, znehodnoti splatky &d)y investéni
riziko (sniZzeni hodnoty cennych papirpolitické riziko nebo riziko bankovnich podviad

3 SENKYROVA, B. a kol.:Bankovnictvi 12. vyd. Praha: Grada Publishing, 1999, s. 59.
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Uplatiovani €chto ¥i principi neni pro banku vZdy zcela jednoduché, protoZze pozadavky
likvidity a bezpenosti jsou v rozporu s poZadavkem rentability. Pokud by bardkdeny
z principl, nag. za &elem dosazeni vyssiho zisku, porusila, vystavuje své podnikatriéma

riziku.

2.1.3 Bankovni systém

Bankovni systém je souhrnem vSech bank ve¢ statobsahuje pravidla a normy
k usmériiovani vzajemnych vztahmezi nimi. VCeské republice je tzvlvoustugiova bankovni
soustavaPrvni stup# tvori centralni banka(leska narodni banka) a druhy stuge tvaen

obchodnimi bankami.

Ceska narodni bankg vrcholnym organenteského bankovniho systému. Je emisni
bankou, ma za ukol dohliZzet na stabilitény, fidi plynulost a hospodarnost platebniho styku, je

bankou statu a provadi bankovni regulaci a dohled nad obchodnimi bankami.

Mezi hlavniginnostiCNB pati v prvnitads meénovéa politika CNB jako jedina emituje
mince a bankovky a spravuje penize, vydava zakomgiavyvoj v oblasti ndny, usngriuje
mnoZstvi pe#z v olEhu, ukuje povinné minimalni rezervy obchodnich bank, diskontni a

lombardni Urokové sazby a stanovuje pravidla pro platebni styk.

Druhou oblasti fisobnostiCNB je devizova politikakdy uguje kurzy nén a stanovuje

pravidla pouziti valut a deviz @eské republice &eské ndny v zahranii.

Dalsi dilezitou oblastiginnosti CNB je regulace a dohled nad c¢eskou bankovni
soustavouCNB vydavéa zakony a stanovuje pravidla v oblasti vzniku, zaniksinaosti bank,
uckluje, pripadre odnima, bankadm licence, jectitelem posledni instance (rozhoduje o
poskytnuti pomoci bankdm v ohrozeni), provadi dohled nad bankami @uaji¥ezibankovni

clearing.[1]
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NaplIni této prace je vSakquevsimcinnostobchodnich bankkteré podnikaji hlawhza
Gcelem dosazeni zisku a rentability. Obchodni banky se méleait podle fiznych hledisek.
V nasledujicim schématu bude zndzomcleneéni obchodnich bank podle rozsahu nabizenych

produkti, podle velikosti bilatini sumy a podletiodu kapitalu.

Clenéni obchodnich bank

Podle rozsahu nabizenych Podle velikosti Podle pivodu
produkt & bilanéni sumy kapitalu
— univerzalni banky — malé banky — banky sc¢eskou majetkovou dasti
— specializované banky — stredni banky — banky se zahraimi majetkovou &asti
— speciélni banky —{ velké banky — pobatky zahraninich bank
Schéma 1

Zdroj:Vlastni zpracovani.

Podlerozsahu nabizenych produdkize ¢lenit banky na univerzalni, specializované a

specialni.

Univerzalni bankyabizeji svym Klieritm Sirokou Ska&lu bankovnich produlkd sluzeb, a
to jim umo#iuje vysSi arove rozlozeni bankovnich rizik a lepSi stabilitu. 8asnym trendem je
nabidka ucelenych a komplexnich soubralickt) produkti a sluzeb. Kazdy klient,tauz se
jedna o velkou firmug¢i o drobného podnikatele nebodalna, si nize vybrat podle néastji

vyuzivanych sluzeb, Zigobu komunikace s bankou nebo nérok kvalitu obsluhy takovy
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balicek, ktery nejvice odpovida jeho pozadawvk zvyklostem a finatnim moznostem.
Univerzalni banky také zpravidla vlastni Sirokoti gobaiek a pro skteré specialni produkty

(nap. pojiséni nebo stavebni speni) zakladaji ddaené spolénosti.

Specializované bankse zamtuji na uzsi skupinu bankovnich prodiukPoskytuji své
sluzby odbors, rychle a zpravidla lewji. Tyto banky ale nemohou klieimh zajistit komplexni
obsluhu, na rozdil od univerzélnich bank fPs¢m stavebni spitelny, hypoténi banky, zareéni

a rozvojové banky a komunalni banky.

Pro specifické &ely jsou zakladangpecialni bankyTakovou bankou byla Konsolikai

banka, ktera spravovala nekvalitnéfyw poskytnuté bankovnim sektorem.

Podlevelikosti bilani sumyrozeznavamevelké bankyjenz spravuji #Sinovy podil
vSech aktiv bankovniho sektorsiedni bankya malé banky které bankovni sektor jako celek

prilis neovliviwuji.

Podlepivodu kapitalulze rozliSit banky seskou majetkovoudasti (rozhodujici podil
ceského kapitalu), se zahrami majetkovou Gasti a pob&ky zahraninich bankZvyseniicasti
zahraniniho kapitalu v éeskych bankach mé&adu pozitivnich vlii. Doslo k zavedeni
modernich bankovnich technologii, ke zkvalithnabizenych sluzeb a prodaktakaznikm a

piedevSim ke zlepSeni konkurenceschopriestkych bank.

Banky by bylo moZnélenit jeS¢ z tady dalSich hledisek, nagpodle pevazujiciho typu

klientely, podle techniky provozovanych obclatebo podle nabizenych prodiikt sluzeb.

2.1.4 Rozdleni bankovnich obchod

PrednEtem bankovnich obchédoperaci) je ndkup a prodej @en Podle toho, jak jsou
jednotlivé obchody zachyceny v bankovni rozvaze, rozliSujeme pasivni, aktimeutsdlni

bankovni operace. Jejich zakladni struktura je zachycena ve schématu 2.
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Rozdéleni a struktura bankovnich operacil

Pasivni operace I

Aktivni operace I

Neutralni operace I

| | vkiady a mjcky od bankl

Pokladni hotovost I

Operace v oblasti
platebniho styku

Ceska narodni ban
obchodni bank

|| Vklady nebankovnich
subjekf

Vklady a pohledavky
u obchodnich bank

Pokladni operace I

Vklady uCeské narodn
banky

usporné vklad
b&zné &ty firem
kontokorentni Gty
terminované &ty

Vydané obchodovateln
cenné papiry

akcie
obligace

| Rezervy ke kryti
bankovnich rizik

| | Viastni kapital banky I

Pokladné&ni
poukazky

Investice do
cennych papir

] Uveéry klientim I

obchodovatelné cer
papiry
majetkové dGast

Hmotny a nehmotny
majetek

Schéma 2

prijimani a vydej pe¢z
vyména poskozenych p&
uréeni padlka

Depotni operace I

Smenarensk&innost I

sluzby

| Poradenské a informiai I

Zdroj: MERVART, J.:Ceské banky v kontextusssvého vyvojel. vyd. Praha: Nakladatelstvi Lidové noviny, 1998,
ss. 53-55. ISBN 80-7106-236-7.

Vyznamné misto na strarpasiv predstavuji cizi zdroje, ipdevsimvklady Jedna se

zejména o vklady nebankovnich subjekbta EZnych, Uspornych, kontokorentnich nebo

terminovanych &ech, doplgné vklady a pjckami od ostatnich bank neb®NB. V tdchto

operacich banka vystupuje jako dluznik a je s nimi spojeno vyplaceni. iMekastupitelnou

pozici maji také vlastni zdroje banky (zahrnujici zakladrinjmfondy ze zisku, i@vedeny
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hospodé#sky vysledek a ziskdtniho obdobi), rezervy ke kryti bankovnich ztrat a ped&ly

z emitovanych cennych pagir

V aktivnich operacichvystupuje banka v pozici¢titele a z &chto obchod ji plynou
nejvyssi zisky. Prostdnictvim aktivnich operaci unfigi banky finagni prostedky ziskané od
piebytkovych subjekit ke schodkovym subjelin. NejwtSi polozku tvei Gwery poskytované
klientim. Dulezité misto zaujimaji také investice do cennych papipohledavky a vklady u
ostatnich bank nebo GNB. Mezi dali polozky aktiv p#thotovost, pokladini poukazky a
hmotny a nehmotny majetek banky.

Tretim typem bankovnich obchibgsou neutralni operaceTyto obchody se neodrazeji
v bankovni bilanci, proto se mohou nazywsitnobilar®ni. Banky provadji neutralni obchody
jednak proto, Ze z nich inkasuji NgnéjSi poplatky a provize, dalSimidodem niiZze byt snaha
obstat ve vzajemném konkutem boji tim, Ze roz$uji své sluzby, &etn® sluzeb
nebankovni povahy. | kdyZ zisky z neutralnich operaci nebyvaji vzak&ypomahaji udrzet a
rozstit bankovni klientelu. Na zakl&dtéchto operaci ma banka obvykle moznost nabidnout
svym klientim dalSi navazujici sluzby, a tak dosahnout uspokojivych vysledk

2.1.5 HRehled bankovnich sluzeb a produki

Banky nabizeji svym kliefin Sirokou Skalu produkt které maji iznou miru vynosnosti
a rizikovosti. ProtoZe v s@asnosti panuje mezi bankami silné konkdremprostedi, snazi se
kazda z nich co nejlépe uspokojit feity a poZzadavky svych kligntAby si udrzely pizei
stavajicich zakaznik pop. ziskaly nové, uvagi na trh fadu novych produkta u dalSich
vylepSuji jejich parametry. Klienty bank mohou byt¢abe, firmy, ostatni banky, centrélni a
municipalni organy nebo zahrani subjekty. Zakladni operace a produkty bank budou shrnuty

v nasledujicim schématu.
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Zakladni ¢innosti a sluzby bank

Platebni operace

— bankovni pevod

— bankovni inkaso

— dokumentarni
akreditiv

— dokumentarni
inkaso

Uvérové operace

— provozni Uery
— investiéni Uwry
— kapitalové ery
— spotebni (\ry
— hypoteni Owry
— finanéni Gwery
— devizové ey

Operace na
kapitalovém trhu
— vkladni knizky ~ f— emise akcii
— vkladové a obligaci
certifikaty — investice do
L spaici Wty cennych papir
L sprava portfolia
cennych papir
Schéma 3

promptni
terminové

swapové
futures
options

Zdroj: BAKULE, V.: Vlastni zpracovani podle zaznammednaSek Bankovni operace

Ostatni operace

— sménarenské

— depotni

— financni
leasing

— informatni
¢innost

— poradenska
¢innost

Z vySe uvedeného schématu je g@olpatrnd pestrost bankovnich sluzeb a prddukt

Uspech bankyv jejich nabidce a prodeji jpostavemna nékolika zakladnich pilfich. Zasadnim je

dobré jméno banky, kvalitni obsluh&jgadna dostupnost financovani, kvalita platebniho styku,

snadna obsluhaitu a dostupnost pobkové sit.

Banky v poslednich leteckEnuji zna&né usili budovani dobriénagea je to pochopitelné,

protoze pro klienty je stéle ndijl@zitejSi vedét, Ze své penize &kili do dobrych rukou a chiji

mit jistotu, Ze banka nezkrachuje a Ze jsou jejich penize v &ezpe

Nejwetsi vliv na vnimani bankovnich sluzeb maji zpravidianp lidé, se kterymi se

klienti setkavaji, a to bankovni poradci. Nabidka kvalitniho produktu uZ daspasti sama o

sok® nest&i. Spokojenost zédkaznikvice zavisi nakvalitni obsluzezkuSenym bankovnim

poradcem, ktery zna nabizené produkty, umi naslouchat, dokdZze odhadihehy glénta a je

vzdy ochoten poradit a pomoci.
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V posledni dob znan¢ roste zajem kliefit o vSechny druhy osobniho i firemniho
financovan] jako jsou U¥ry, povolené debety, kreditni karty nebo leasing. V této oblasti klient
ocekavaji vysokou diskrétnost a schopnost banky poréidiepeni jejich finaénich poteb. Pro
banku je to dobréaiflezitost, jak zvysit loajalitu klienta a vybudovat dlouhodoby vztah.

Klienti maji dnes vysokadekavani, co se &g kvality a snadnosti obsluhgvych Ucti.
Jejich zvyklosti se rychle &ni a gibyva ®ch, ktgi pro Zné operace, jako je zadani
jednorazového nebo trvaléhdil@zu k Ghrad, inkasa, o¥teni Zistatku na &u nebo historie
transakci, vyuZivaji gktery z kanél piimého bankovnictvi a pobku navstivi pouze tehdy,
pokud maji sloz#jSi pozadavky, jako na@pzadost o W ¢i ndkup spéicich nebo dchodovych
produkii.

Hlavni vyhoduprimého bankovnictuize spatovat v tom, Ze klient nemusi osa@bchodit
do banky a uS#tnejencas, ale i penize, protoZe transakce realizovanéipdmsttvim kanal
piimého bankovnictvi jsou vZdy le#si, neZ transakce zadané na paeo DalSi pednosti je, Ze
klient miZe sluzbu vyuZivat odkudkoli (podle druhu zvoleného kanélu), prakticky 24 hodin
denrg, 365 dni vroce a neni omezen pracovni dobou dkybdS rozvojem informénich a
telekomunik&nich technologii pbyva i zpisohi, jak provadt nejriizrejSi bankovni operace.
Banky musi p elektronické komunikaci zajistit vysoky stupeabezpé&eni a klient musi byt
vzdy jednozn&n¢ a neomyl identifikovan na zakladzadanych bezgaostnich prvi. Prehled
jednotlivych druli pifimého bankovnictvi znaziwje schéma. 4.

Druhy p¥imého bankovnictvil

Internet bankingl Phone banking1 GSM banking I Mobile bankingI

Schéma 4

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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NejperspektivijSim kanalem fimého bankovnictvi jenternet banking a to jak pro
podnikatele, tak prodiné olgany. Z libovolného péitace gripojeného k internetove siti je
mozné provadt platebni styk nebo @wovat nejizrejSi informace k Gtu. Predevsim
podnikatelskym subjekin banky zpravidla nabizeji také specialni, vysoce heEpdypy
internetového bankovnictvi, kdy jedity software nainstalovanitimo do jednoho konkrétniho
pacitace. Spektrum sluzeb, kteréuie uzivatel pes internet provad, byva obvykle SirSi nez u
jinych kanah ptimého bankovnictvi a poplatky jsou bezkonkéreénnejnizsi. Vyhodou je také
piehlednost déjzobrazenych na monitoru gtece. Klient vyhleda fisluSné webové stranky,
zada pozadované bezpestni prvky (niZe se jednat n@po mizna gihlaSovaci a fistupova

hesla, piny nebo elektronicky &)ia ziska tak neptrzity p‘ehled o svémdiu.

DalSim typem fimého bankovnictvi jgphone banking(telefonni bankovnictvi), kdy
klient komunikuje s bankou prdstnictvim pevné linkyi mobilniho telefonu. NMzZe hovdit
bud’ pifimo s telefonnim bankém, nebo se sam obslouzit v automatickém hlasovém systému,
kdy je nutné, aby & na telefonu nastavenu tonovou volbu, protoZze vSechny Udaje zadava podle
pokyni systému fimo na klavesnici. Pro identifikaci a &eni klienta slouZi tzné typy
bezpé&nostnich prvis (nag. piny, hesla, fistupové kddy nebo systémy otadzek a odddv
Hlasovy systém je né&stji klienty vyuzivan pro jednoduché operace, jako jéremi Zistatku
na Wtu a historie transakci nebo wkiterych bank zadani jednorazové platby. DalSi sluzby a
poZadavkyteSi klienti s pomoci telefonniho bam&é Rednosti telefonniho bankovnictvi je
zejména jeho dostupnost a pomé rozsahla nabidka sluzeb, které lze timtaispbem
nabidnout. Klienticasto preferuji kontakt s zivym telefonnim bai@®, kterému vSechny své

pozadavky jednoduSe &d Nevyhodou je, Ze nemohou sami nahlédnout do pohybitna U

Priznivci mobilnich telefofh mohou vyuzivatGSM banking Klient si necha do svého
mobilniho telefonu nainstalovattipluSnou aplikaci §tSinou ve spolupraci s operatorem) a
muze @Fmo v menu zadavat jednotlivé pozadavky na sluzby. Komunikace mezi bankou a
klientem probih& pro&dnictvim sms zprav. Vyhodou je&@snadna dostupnost, nizké ceny za

provedené transakce a pé&me Sirokd nabidka sluzeb.
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Nejnow;jSi sluzbou v oblastiffmého bankovnictvi jenobile bankingJedna se oipmé
spojeni s bankou (formou on-line datovycrenmosi), kdy si mohou klienti velmi jednoduse,
piimo prostednictvim klavesnice a displeje na mobilnim telefonwtavat vSechny aktuélni
informace ke svymdium (pouzitelny #statek, historii transakci, blokace poloZzek provedenych
platebnimi kartami, pdpzadavat platby). Tuto sluzbu uvedla na trh jako prvni Komidranka.
Klientim je gimo do mobilniho telefonu nahréana specialni aplikace. S vyuzitim rgjhov
technologie tak ziskaji ne&gtrzity a pohodiny fstup k &tu. | kdyZ jsou ceny za transakce
zadané timto zisobem nizké, zaplati klienti jg§poplatek operatorovi zargnos dat, coz fize
v nékterych gipadech sluzbu prodrazit. Navic n&terych starSich typech mobilnich telefion

nelze sluzbuitdit.

| ptes mnohé vyhodyifmého bankovnictvi se¢hteri konzervativni klienti stale jest
nenadili vyuzivat modernich technologii a své poZadavkyianji vyhradré napobaice To je
ovSem stoji nejedas, ale hlavé penize, protoZe poplatky za osélbradané fikazy byvaji i
nékolikanasobg vysSi. Touto cenovou politikou se banky snazisgdcit klienty, aby &zné
transakce zadéavali¢kterou z variant fmého bankovnictvi a pobky vyuZivali, pokud maji

vvvvvv

Pred rekolika lety byla budoucnost bankovnictvi spatana pedevsim v internetu,
mobilnich operatorech a obdobnych trendech, ale ukazalo s&,predqeji bankovnich produkt
a sluzeb je lidsky faktor nezastupitelny. Postuge také réni nazor klieni na bankovni
poradenstvi Tato sluZzba zatim neni tolik Zadana a klienti ji vnimaji sjiée dophkovou, ale
tloha bankovniho poradenstvi v budoucnu poroste. Proto se na tuto problematikimgam
podrobrgji.

2.2 Bankovni poradenstvi

V poslednich letech se banky ¢aly vice zamiovat na poskytovani kvalitniho
bankovniho poradenstvi hlavna zaklad pozitivnich ohlad u klienti. Nejprve se jednalo spise
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o prani movitych klieni, ktefi preferuji u bankovnich sluzelprofesionalitu, jistotu,
diveryhodnost a rychlostS postupentasu se ukazalo, Ze tato sluzba velmi kéaduliviiuje
vztah klienti k bance a Ze je vyhodné ji nabidnout nefam hejvyznamgjSim, ale i ostatnim

klientam.

Poradenstvi banky poskytuji jdd¢Znym obanim, tak i malym a stednim podni#m,
velkym podnikm a municipalitdim Jedna se o poradenstvi ve vSech oblasiedosti banky,
nag. vybér nejvyhodrjSi kombinace produlitpodle konkrétnich poZzadawklienta, formulace
afeSeni dlouhodobych fin&nich plari a cili, uceni nejvynosgsiho zpisobu, jak zhodnotit
volné pewrzni prostedky nebo pomocip sestaveni osobniho portfolia v oblasti kapitalového
trhu.

Bankovnim poradenstvim se zabyvaji spe¢igroskoleni pracovnici bank, tziosobni
nebo privatni banké , ktefi pravidel absolvuji rozsahla Skoleni a spjii nara@na
mezinarodni kritéria. Ziskané znalosti a dovednosti vyuZivaji v indivithogristupu pi reSeni
poZadavk a grani svych klieni. Schizky se svymi klienty organizuji diskrétm v pohodinych
prostorach banky, viptelské atmosfé. Ri osobni schzce si nejprve vyslechnou klientovy
piredstavy, zjisti jeho pteby, poté provedou detailni analyzu jeho fifrdnsituace a nabidnou

optimalnitreSeni.

Ulohou osobniho banké je tedy co nejlépe vyhevklientovi, predvidat jeho &ekavani
a nabizet mu co nejvhoggi feSeni. Musi ugt pozorré naslouchat, projevit o klienta zdjem a
podle poteby citlive poradit. Pokud klientovi nabidne nebo prodéityrprodukt, nél by mu
kvalifikované vyswtlit vdechny jeho vyhody, moZnosti atgob pouziti. Vzhledem k velkému
rozsahu bankovnich proddkineni tento Ukol vzdy snadny, ale pro vybudovani kvalitniho a

dlouhodobého vztahu mezi klientem a bankou jeitezité.

Sluzby osobnich bankié klientim pomahaji efektivvyuzivat dané produkty a |épe se
orientovat se ve $® financi. Poradci také mohou kliém ukazat izné moznosti, jak nejlépe
zhodnotit volné finagni prostedky nebo jakym zZisobem zajistit vhodné financovanieBem

domluvené salieky navic Séf jejich ¢as, protoZe nemuseigkat ve frontach uippazky.
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Bankovni poradenstvi jestSinou poskytovano bezplatrBanky se timto Zjsobem snazi
maximalré vyjit vsttic pozadavikm klienti. Diky Uzké spolupraci dastym kontakim klienta a
osobniho bankeé se jejich vzajemny vztah upayje a stavaji se z nich blizci obchogaftne.
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3.  Hehled investénich moznosti v oblasti kapitalového trhu
3.1 Mechanismus fungovani kapitalového trhu €eské republice

3.1.1 Uvod do problematiky investovani

V trzni ekonomice jsou jednotlivé subjekty (doméacnosti, fyzické i pravroskéy, stat)
vystavovany situaci, kdy jsou jejichripny vySSi nez mnozstvi pé&n které patebuji pro
uspokojeni svych ptgb. Maji financni prebyteka vznikaji jim ispory Nebo mohou mit

financni nedostatela hledaji zpsob, jakym si pdebné pe&Zni prostedky zajisti.

Prebytkové subjekty mohou datigainost okamzitému pouzitivolnych pewznich
prostedki, pred spdenim. Na strah domacnostijde nap. o nadkup dopravnich prdstki
(predevSim osobni automobily a motorkylzmé vybaveni domacnosti (elektronika, nabytek,
domaci spdtbie atd.), sportovni vybaveni a dalSi. Tato moZnost je vSak z dlouhodobého
hlediska problematicka, nebooslabuje moznost vytvéni finargni rezervy, zejména pro
nepedvidatelné budouci pgeby. Takéfirmy mohou zbyténé vynakladat penize napna
nejmodergjSi vybaveni vypoetni technikou, kanceigky nabytek, drahé sluZzebni automobily
atd.[2]

Nabizi se otazkgyroc prebytené pewzni prostedky investovatExistuji tizné divody,
at’ uz se jedna o domacnosti nebo o firmy. Lidé obapuai predevSim na bydleni, vZdni a
finanéni vypomoc pro &i nebo zaji&ni na sté. Firmy spdi proto, aby nily v budoucnu
dostatek pefr na udrZzeni vedouci nebo stavajici pozice na trhu, na nakup novych nebo
nahrazeni starych vyrobnich str@ z&izeni, na vyzkum a vyvoj vyrolik na konkureéni boj

nebo na roztiné marketingové a propaga (ely.

Hlavnim divodem, pré investovat, jeochrana uUspor fed inflaci a jejich maximalni
mozné zhodnocenPenize, které ,lezi ladem®, n@maSeji dalSi penize a postupeiasu se
znehodnocuji. Tzn. Ze za stejnoéstku si Ize v budoucnu koupit mnohem #énez by se
koupilo v sowasnosti. Inflace sniZzuje hodnotu penvcase. Pokud jsou penize vhedn

investovany, je to ten nejlepSi tigob, jak zvysit jejich hodnotu, maximalizovat celkové
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bohatstvi a jaKelit inflaci. F¥itom je nezbytné pitat i s utitym rizikemyv zavislosti na druhu

investice, ale to Ize omezit naphodnou diverzifikaci.

DalSi dilezita otazka znido ¢eho investovatZakladni moznosti investovani jsou shrnuty

v nasledujicim schématu.

Moznosti investovani

I
I I

trh realit finanéni trh
I I
I I I I I
movitosti nemovitosti penézni trh kapitalovy trh derivéty a devizy
— drahé kovy — pozemky —  vkladni knizky —  hypoteni listy
— umelecké gredmsty — stavby — terminované vklad)I
hypoteni zastavni listy
strukturované dluhopisy
— shirky — byty — stavebni spi@ni
— obligace
— pojisteni
— vladni
Fivotni pojistni — municipaln
dichodové pojigni — firemnd
enzijni gipojisteni
penzint Bipo) —  podilové listy
— pergzni
— dluhopisové
— akciové
L— smiSené
— akcie

Schéma 5

Zdroj: BAKULE, V.: Podle zaznamu Z@dnaSek Bankovni operace
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Volné perzni prostedky mohou subjekty investovat jak tru realit, nagiklad koupi
nemovitosti (pozemky, stavby, byty) nebo movitosti (drahé kovyjaaka dila, sbirky), tak na

financnim trhu

3.1.2 Charakteristika ¢eského kapitadlového trhu

Naplini této prace neni podraboharakterizovat vSechny moznosti investovani, ale bude
zametena pouze na oblast kapitalového trhu, ktery je vedléZpémo trhu soéastifinanchiho
trhu.

Zakladni funkci finaéniho trhu jesousted'ovanivolnych pegznich prostedki a jejich
rozmig’ovani aalokace do oblasti, kde budou co nejefekijinvyuzity a nejlépe zhodnoceny.
Finartni trh ma ale fadu dalSich a nemé&mpodstatnych funkci. Patmezi ré nagiklad zajiséni
likvidity, kdy mohou dané subjektyrgvést finagini instrumenty na disponibilni p&mi
prostedky, a to s minimalnimiasovymi i finagnimi naklady. Déle nabizitizné moznosti pro
relativré malo riskantni a ziskové ukladani uspor. Poskytuje Sirokou nabidki pro zajiséni
investiénich a spdebnich vydaj. Pomaha udrzet kupni silu @ena slouzi jako zavazny

indikator hospod&kého rozvoje.[3]

Zprostedkovani  nabidky a poptavky se realizujéedevsim pomoci bank a
odpovidajicich instituci, protoze malokdo méa takovy objem &nimh prostedki, ¢asu a

informaci, aby mohl na fingnim trhu obchodovat sam.

Finartni trh je mozné klasifikovat dle cetady hledisek a tim nejinéjSim je rozdleni

podlefaktorucasuna trh petzni a trh kapitalovy.
Na pereZznim trhudochazi k neustalémurstavani nabidky a poptavky po peith. Na

straré nabidky pe#z stoji domacnosti, které se snazi volné peoly co nejvice zhodnotit

vzhledem k éekavanému riziku a likvidit Firmam naopak chybi p&mi prostedky k realizaci
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nejrizréjSich investtnich zamdra. Jejich zajmem je vyuzivat ziskané pfedky v daném

¢asovém obdobi s co nejnizSimi vynaloZzenymi naklady.

Na perznim trhu se obchoduje s produkty, jejichZ splatnost je kratSi neZ jedeNa
strare nabidky jde o kratkodobé cenné papiry, jako jsou vladni poktadnpoukazky,
kratkodobé vladni obligace, gnky, Seky a depozitni certifikaty (emitované bankami). Zvlastni
postaveni zaujimajiiverové obchodybank, které seidi specifickymi pravidly, postupy a
prioritami. Na strar poptavky se jedna fedevSim o kratkodobé penize, kterymi disponuji
banky. Tyto prosedky shromaduji formou vklad: od podnikatelskych subjekta doméacnosti

na vkladnich knizkach nebo terminovanych vkladech.

Je tedy jmé, Ze operace prov&ite na peéznim trhu jsou velmi rozmanitéf aiz se
jedna o poskytovani @ui, obchodovani s kratkodobymi cennymi papiry nebo realizénbpwe

politiky centralni banky.

Mezi subjekty pe&Zniho trhu pat centraini banka, koma&ri banky, investini firmy,
velké spolénosti a véejny sektor, ficemZ nejétSi objem obchoil probiha namezibankovnim
trhu, kde dochazi k neustalémiefvani kratkodobych pémnich prostedki, zejména v ramci
bankovniho systému. P&mi trh je charakteristicky vysokou likviditou, nizkym rizikem, ale

nizkou vynosnosti.

Na kapitalovém trhuse obchoduje s dlouhodobymi invéstmi instrumenty (splatnost
nad 10 let nebo bez omezeni) &dtedobymi instrumenty, jejichz doba splatnosti je do 10 let.
Finartni prostedky smiuji vyhradre k pokryti investic Na kapitalovém trhu, na rozdil od
pergzniho, evladaji obchody se soukromymi cennymi papitdp obchody se statnimi

cennymi papiry. | festo hraji statni transakcaélezitou roli.
Nastrojemkapitalovém trhu jsou investii cenné papiry, mezi které fHatmajetkové

cenné papiry (akcie a podilové listy),étaweé cenné papiry (vliadni, bankovni a podnikové

dluhopisy, pokladrini poukazky) a jiné dlouhodobédry (hypoteni listy, finareéni leasing).

27



Subjekty, které nabizeji volny kapitél, jsou zejmérabni investd a stadatelé. Ti
investuji volné petgni prostedky bul’ sami, nap prostednictvim RM-Systému, nebo
zprostedkovar pies obchodniky s cennymi papii, kolektivné pres nejtizrejSi investéni
fondy a spolénosti. Na stra# poptavky potom vystupujiipdevSimsoukromésubjekty (akciové
spole&nosti a firmy), které ziskavaji na kapitalovém trhu fitrenprostedky pro své podnikani,

ave-ejny sektor

Kapitélovy trh lze rozdlit na primarni a sekundarnPrimarni trh je trhem s no¥
emitovanymi dlouhodobymi cennymi papiry. Ten, kdo je vydava (emitentstumina trh
uréith prava spjatéd s konkrétnim druhem cenného papiru a ziskavétoa stanovenou dobu
perézni prostedky. Na druhé str&nstoji kupujici, ktery ma k dispozici volné @&ni
prostedky, hodla je investovat do ndkupu daného cenného papiru a stat se jédlermajien
vSak nemusi drZzet cenné papiry az do doby jejich splatnosti,idke jg; @i vhodné pilezitosti
prodat. Vytvdeni gihodnych podminek pro obchodovani s cennymi papiry je zakladni funkci

sekundarniho trhuTen slouZi k redistribuci investiich instrumernit mezi fizné vlastniky.

Sekundarni trh se realizuje jakmrzovni (organizovany burzou) animoburzovni
(RM-Systém).

3.1.3 Str&néa charakteristika fungovani burzy cennych papifi

Prazska burza byla zaloZzena roku 1871 bgnu 1. sétové valky byla uzasena,
nejwtsiho rozmachu dosahla v mezivdém obdobi a roku 1938 byla znovu uzmna.
Po 2. s¥tové valce uz k jejimu otéeni nedoSlo. Byla obnovena az v listopadu 1992 zapisem do
obchodniho rejstku. Samotn&innost Burzy cennych pajiiPraha, a. s. byla zahjena v dubnu
1993.

Burza cennych papirje vysoce organizovana forma trhu, ktera se v§ujeastriktré

vymezenou pravni Upravou. Jeffinnost se fidi predevSim zdkonem o cennych

papirech azédkonem o burze cennych papiPodle tohoto zakona se burzovni obchody konaji
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pravidelr#, na ugeném mist a v ugenou dobu. Burza je pravnickou osobou@eské republice
je zaloZzena formou akciové spéatesti. Povoleni ke vzniku, rogiéni, slogeni s jinou burzou a

zruSeni udluje Ministerstvo financi.

Burzovnimi organy jsou valnd hromada akcignénejvyssi organ), burzovni komora
(statutarni organ), dozgr rada (kontrolni orgén), burzovni vybory (pro jednotlivé okruhy
¢innosti), generalni tajemnik burzy a burzovni rozfhedud {esi spory vzniklé na burze). Toto

vymezeni je vzhledem k moznému rozsahu diplomové pracérpéajednoduseno.

Burzovnich transakci se smiastnit pouze’lenové burzyPokud se investor rozhodne
obchodovat na burze, musi se obratit gaterého z nich.Clenem burzy rize byt pouze
pravnickd osoba, kterd& ma povoleni k obchodovani s cennymi papiry. Tadjepibuo
akcion&em burzy, nebo o jejimijpeti zaclena burzy rozhodne burzovni komoraclgnstvi na
burze je také opra¢na Ceska narodni banka. Jménélana burzy jedna jeho maklévlakl&
ma k obchodovéani na burze painou odbornou Zgobilost. Ndkup a prodej cennych paépir
mezicleny burzy vSak mohou zpréstlkovat pouzéurzovni dohodgikteré jmenuje a odvolava
také burzovni komora. S vyfamanim obchad na burze jsou spojenacita rizika. Pro kryti

téchto rizik byl vytvaen Garanni fond burzy, kam musi byt kazdien zapsan.[8]

Na burze se uzaviraji promptni obchody (okamzité), tzn. Ze Kagpni dochazi
maximalré do rekolika malo dii po uzaveni obchodu. Tyto obchody se uzaviraji na hlavnim,

vedlejSim nebo volném trhu.

Na hlavnim trhuse obchoduji cenné papiry, kterénsgl podminky koétaniho fizeni.
Povoleni udluje vybor pro kétaci. Jedna se hlgvwm cenné papiry velkych spoteosti, bank a
fonda. Zakladnim pedpokladem proifjeti na hlavni trh je u spataosti a bank wejna nabidka
cennych papir ve vysSi nejméé 200 mil. K& a u fondi nejmég 500 mil. K&. DalSimi
podminkami je doba podnikani minimél2 roky, dostaténa likvidita a dané povinné rozlozeni
cennych paptr mezi investory. Emitenti cennych papimaji navic povinnosttvrtletné
predkladat ukazatele hospddni, &etni za¢rku owtenou auditorem, vytmi zpravu a

pribézné informace o vysledcich své podnikatel&kéosti.

29



Podminky pro fjeti navedlejSi trhjsou zjednoduSené. Crijeti cenného papir opst
rozhoduje vybor pro kétaci. Minimalni vySeiremé nabidky cennych papitini u spolénosti a
bank nejmé&a 100 mil. K& a u fondi 250 mil. K&. Doba podnikani je minim&n3 roky a pro
emitenty ot plati informa&ni povinnost.[4]

Za cenné papiry obchodované walném trhuburza nepebira plnou odpasdnost a
pravidla pro pijeti nejsou tak fisna. O registraci cenného papiru rozhoduje generalni tajemnik
burzy a i zde plati inforngai povinnost.

Mezi cenné papiry, které se obchoduji na burzéi pktie, podilové listy a dluhopisy, a
to pouze v zaknihované podobObjednavky na nakup a prodej jsou zadavariyne do

pocitacového systému burzy. V tabulce 1 budou uvedeny obchodovahé gieii, podilovych
lista a dluhopis na jednotlivych burzovnich trzich.

Obchodované ¢ig jednotlivych druh @ cennych papifa (Tabulka 1)
na hlavnim, vedlejSim a volném trhu ke dni 26. 3. 2006

Hlavni trh  |VedlejSitrh | Volny trh Celkem
Akcie 9 18 12 39
Podilové listy | O 0 0 0
Dluhopisy 26 15 56 97
Celkem 35 33 68 136

ZdrojBurza cennych papirPrahafonline]. [ 26. 3. 2006]. Dostupné z: <httpaliiw.pse.c?>.

Nejvetsi paty emisi, pedevSim akcii a podilovych listzaznamenala burza v letech
1993 — 1996. V gib¢hu dalSich let dochazelo ke znamu poklesu aiptrvava spiSe klesajici
trend. V nésledujicich tabulkdch a grafu budéekjedréno, jak se vyvijely p&ty emisi a
obchodovany objem cennych pdpiod roku 1993 do roku 2005.
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P&y emisi akcii a podilovych liséi k 31. 12. v letech 1993 - 2005 (Tabulka 2)
Rok Hlavni trh Vedlejsi trh Volny trh Celkem
1993 3 X 968 971
1994 34 X 994 1028
1995 62 6 1648 1716
1996 44 52 1574 1670
1997 45 58 217 320
1998 10 96 198 304
1999 8 81 106 195
2000 5 60 86 151
2001 5 48 49 102
2002 5 41 33 79
2003 5 34 26 65
2004 6 29 20 55
2005 8 19 12 39
Roy emisi dluhopisai k 31. 12. v letech 1993 — 2005 (Tabulka 3)

Rok Hlavni trh Vedlejsi trh Volny trh Celkem
1993 5 X 6 11
1994 13 X 14 27
1995 20 0 28 48
1996 26 1 53 80
1997 33 2 57 92
1998 33 3 62 98
1999 30 3 62 95
2000 30 11 53 94
2001 28 14 42 84
2002 20 18 36 74
2003 27 20 34 81
2004 24 20 35 79
2005 27 15 54 96
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Obchodované objemy akcii a podilovych list letech 1993 — 2005 (Tabulka 4)

Rok Hlavni trh Vedlejsi trh Volny trh Celkovy objem
obchodi v mil. K
1993 2 268 X 4 862 7130
1994 27 852 X 14 742 42 594
1995 78 715 214 46 714 125 643
1996 149 769 36 638 63 528 249 935
1997 197 946 19 095 29 260 246 301
1998 132 621 33279 15694 172 594
1999 136 618 21545 5294 163 457
2000 213718 45 846 4581 264 145
2001 109 828 14 225 4746 128 799
2002 174 679 6 602 16 117 197 398
2003 231 953 6161 19 328 257 442
2004 440 570 9762 29 329 479 662
2005 1 004 608 915 35 650 1014 173
Obchodované objemy dluhofig letech 1993 — 2005

Rok Hlavni trh VedlejSi trh Volny trh o&ﬂggl}’/)\//?:ijfr;
1993 1265 X 625 1891
1994 15501 X 3931 19432
1995 57 975 0 11 789 69 764
1996 112 896 1785 28 583 143 264
1997 366 581 2134 64 521 433 236
1998 598 190 2197 87 211 687 598
1999 785 026 2790 236 213 1024 029
2000 732 224 19181 207 283 958 688
2001 1641 881 91735 124 764 1 858 380
2002 1 453 036 65 640 76 998 1595674
2003 1027 163 53 148 29793 1110 104
2004 610 591 43 697 38 192 692 480
2005 484 198 14 833 34 210 533 241
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(Graf 1)

Vyvoj roénich objemi obchodi v ¢lenéni na akcie + PL €
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Zdroj: Burza cennych papirPraha[online]. [ 26. 3. 2006]. Dostupné z: <httpaiiw.pse.c?>

Zakladni typy obchail které se realizuji na burze, jsourepedriny v nasledujicim

schématu.

Typy burzovnich obchodi
I

automatické obchoci/ L obchody ve SPAD blokové obchody

aulkeni rezim

kontinualni reiiml

Schéma 6

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Automatické obchodyaukéni i kontinualni rezim) vyuZivaji vzhledem ke svému

charakteru fedevsim drobni investio

Aukeni rezim(obchodovani f pevné cedy) probihd mezéleny a burzou progdnictvim
piimého spojeni s burzovnim obchodnim systémem. Systém funguje tak, Ze vSechny objednavky
na nakup a prodej cennych pdpjsou zpracovany k gitému ¢asovému okamziku. Na zakkad
tohoto zpracovani je stanovena cendkferé je zobchodovan nejgi objem cennych payir
Zarovei by mel byt minimalni gevis nabidky a poptavky.

Cena stanovena atrkim rezimem je zarowevychozi cenou pro geni oteviraciho kurzu
v kontinualnim rezimu(prabézné obchodovani ip promenlivé cer). V elektronickém
obchodnim systému se ve stanovenou dobu obchoduje s cenou, kter4 je odvozena podle

posledniho uzaeného obchodu. Kurz seékolikrat deng meni.

Systém pro podporu akcii a dluhapi§SPAD) slouzi gedevsim pro #edni a velké
investory. Obchodovani ve SPAD bylo zahjeno vroce 1998. Probiha v elektronickém
obchodnim systému z&asti tvirca trhu. Systém jéizen kvétami a je rozden do dvou fazi, a
to otewené a uzaené. V ptbéhu otevené fazemaji tvirci trhu povinnost u svych emisi
zverejiovat ceny nakupu a prodeje (kotace). Pro kazdou emisi je na &dsaci utena
povolené rozgti 0,5 % vzhledem k nejlepSi kotaci.Wavené fazi neni tirce trhu povinen
cenné papiry kotovat. Obchody mohou byt uzavirany v ramci povolenéhsiro4h, které je

dano nejlepsi kotacifpukonteni otewené faze.

DalSim typem obchadjsou blokové obchody Jedna se o dohodu dvélend burzy o
koupi a prodeji pedem daného @tu cennych papirza gedem dohodnutou cenu. Tato cena je
zcela nezdavisla na trznich kurzech. Z toho vyplyva, Ze blokové obchodynasorgzdil od

ostatnich druth obchod:, necenotvorné.

V soutasné dob probiha nej¥tsSi objem obchaiina burze formou blokovych obchood
ve SPAD.
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Za vypdadani burzovnich obchaddpovida dcgnné spolénost burzy UNIVYC, a. s.
(Univerzalni vyp#adaci centrum). DalSiméinnostmi této spolmosti je vedeni evidence
cennych papir na &tech svychélena, vypaddani mimoburzovnich obchindiizeni vklad

v Garargnim fondu burzy a ostatni sluzby.

Vyporadani burzovnich obchad zahrnuje petgni a majetkové vygadani, neboli
dodani cennych pajimproti jejich zaplaceni. Probihauiznym zpisobem, a toiéti pracovni
den nasledujici po burzovnim dnRerezni vypoadani se uskutéiuje prostednictvim
Clearingového centr@eské narodni banky.fiRazy k revodim peréz na @&tech ¢leni burzy
zadava spotmost UNIVYC. Majetkovym vypgadanim se rozumi dodani cenného papiru
novému majiteli. Zminu majitele cenného papiru zaevidujgesisko cennych papir

Na zaw¥r bude pipomenuto, jaké jsou hlavni funkce burzy. Bezesporu nejvyz&amn
funkci burzy je zajigni likvidity tim, Ze umo#uje transformaci cennych papiv hotove
penize a naopak. Podle trzni hodnoty cenného papiru Ize snadno zjistite dalayjpodnik
kvalitni a perspektivni, zda je o jeho cenné papiry zajem. Burza dapta ozn&vana jako
.barometr ekonomiky*, jelikoZ se na ni odrazi vyvoj celého hodfsdda Hlavnim vyznamem

burzy je bezesporu nakup a prodej cennych papir

3.1.4 Zpisob fungovani RM—-Systému

RM-Systém je akciova spaleost, jejiz¢éinnost byla zahdjena v &nu 1993. Je jedinym
organizatorem mimoburzovniho trimCeské republice. RM-Systém bybyodre zaloZen pro
specifické pateby obchodovani s cennymi papiry po weni kupénové privatizaceV té dolg
vznikla Sirok& g jednotlivych obchodnich (registi@ich) mist, protoZze seskolik miliona lidi
stalo akcion&.
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V nésledujicich letech probihalorgs RM-Systém obrovské mnoZstvi transakci, kdy
statisice investadr prodavali akcie z kuponové privatizace. Postugasu bylo vSak obchad
stale mén a doSlo k velkémwdlivu klienti. Z toho divodu byl také omezen nebo zcela zruSen
provoz rekterych poboek, aby byly co nejvice optimalizovany néklady na jejich chod. élgm
vliv na to nel zajisté také rozvoj inforntmich technologii a Zfstupréni internetu Siroké
verejnosti. Rada klient dava pednost nakupu nebo prodeji cennych papipies internet
v pohodli domova nebo kancida kdy nemusi navstivit potku RM-Systému osolén Pokud
investor obchoduje pravideélnuSeti timto zpisobem nejertas, ale i penize, které plati za

sluzby spojené s obchodovanim v RM-Systému.

RM-Systém neni zaloZzen ndgenském principuZakaznikenmize byt kazda fyzicka
osoba, spolmost i Zivnostnik. Zakaznici, Kiese &astnili kupénové privatizace, majfigéleno
registr&ni ¢islo kuponové knizky a pro obchodovani poistedyZz ho uvedou na obchodni list.
Ostatni se musi nejpnzaregistrovat Kazdy &astnik mé také vedertet ve Stedisku cennych
papilfi. Bezny oldan se fi registraci prokazuje platnym sénskym piikazem, nebo cestovnim
pasem (cizinec). Pokud ma jiz vedafetive Stedisku cennych papiif musi i registraci uvést
jeho c¢islo. Pravnické osobyprikladaji vypis z obchodniho ref#tu, kde jsou uvedeny osoby

opravrené spolénost zastupovat.

RM-Systém zprosedkovava obchody s cennymi papiry, ale sdm se jich akitastnit
nemiZze. Pokyn ke koupi, nebo k prodegjadava zakaznik Huna jednom z obchodnich mist,

nebo prosednictvim internetu. RM-Systém hleda pro zadany pokyn vhodny protipokyn.

Pred uzavenim obchodu provadi tzyp 7edobchodni validaci kdy owtuje, zda ma
prodavajici na &u ve Stedisku cennych pagimezatizené cenné papiry. U kupujicihot’zjis,
jestli slozil potebné finatni prostedky na tzv. ,Jumbo<et‘ u IPB (Invesini a poStovni
banka). Pokud se uskutd nakup, pislusnéacastka je uhrazena z tohotéti. Jumbo-tet musi
mit Zizen také ten, kdo dava pokyn k prodgby mu bylo mozZné ipvést vyplacené
prostedky.
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Obchodovani probihd formou aukceiinpych nebo blokovych obchad Fimé ani
blokové obchody nejsou kurzotvorné, proto uvedu pouze zékladni charakteRsiry.obchod
je neanonymni dohoda mezi &va obchodnimi partnetyo nakupu a prodeji konkrétnich
cennych papir. Fi blokovych obchodechabizi emitent v jeden den k prodeji p&wymezeny
blok cennych papir(nejmért jeden tisic kus).

Aukceje kazdodenni fibézné obchodovani a sklada se z ,uvodni“ a ,on-line* faze. V
L2avodni fazi* (16.00 — 21.00) dochézigdevsim k fijimani jednotlivych obchodnich pokgn
pro dalSi provozni den. Ten je zahajen polnpci tzv. ,naini aukci®, kde dochazi
k zobchodovani vSech umief/ch pokyrii. Jedna se nejen o pokyny zadané v ,uvodni fazi“, ale
také o neviizené obchody zipdeSlych kol, protoze ne vzdy se piddeoupit nebo prodat
poZadované cenné papiry vipthu jednoho provozniho dne. Nasledwé-line faze" zaiina
rano v 9.00 a kati v 16.00. Kazdy pokyn, ktery zakaznik v této fazi poda, vyvola novénauk

kolo a je okamz#t sparovan s pokyny, které uz v RM-Systému jsou.[9]

Na rozdil od burzy, kde je¢hna doba vypi@dani ti dny, mohou byt i UspESném
sparovani obchodyips RM-Systéem vypadany okamz# a zakaznici maji moznost velmi

rychle podavat dalSi pokyny na nakup nebo prode;j.

Pri zadavani pokynu v aukci musi investor uvgtladni parametryjako je registréni
gislo, rodnécgislo/ICO, ISIN (ozna&eni konkrétniho cenného papiru), limitni cena (nejnizsi
prodejni, nejvyssSi kupni nebo bez omezeni)depdkusi. DalSi dispozicenejsou povinné.
Zakaznik si Mze nap. stanovit, jestli mu postauspokojit pokyn pouze &sti, nebo jestli chce
bud’ ,vSechno nebo nic". Také je mozné nastavit dotimnosti pokynu (1, 15 nebo 90 @n
pergzni dispozici (nesp&tébované penize, nebo penize utrzené z prodeje ponechat na
Jumbo-@tu, prevést na jiny &et nebo postovni poukazkou) nebo zasilani informaci o pokynu

(anoci ne).

4 7droj: RM-Systéma. s.[online]. [26. 3. 2006]. Dostupné z: <http/ww.rystem.cz>Zde je také mozné najit
podrobgjsi informace o fimych a blokovych obchodech.
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Pti obchodovani s cennym papirem je kazdy déenopripustné cenové pasmiéi jeho
stanoveni se vychazi zipnérné ceny pedchoziho dne, kterd seibe pohybovat v rozmezi

deseti procent sénem nahoru i ddi.

V RM-Systému Ize obchodovaianymi zpisoby. BZny zakaznik podéaifslusny pokyn
bud’ pfimo naprepéazcenckterého z obchodnich mist, nebdiza vyuzit internet. Tam se mu
nabizi d¢ moznosti. Pro technicky zdatné investory,rktebchoduji pravideky casto a ze
stejného mista, byl vyt¥en internetovy systénfunguje tak, Ze si zakaznik do svéhgimse
nainstaluje specialni program aibe z&it v realnéméase obchodovat. Zistodu bezpénosti je

nutné jednou za Sestsial obnovit elektronicky certifikat proipnos dat.

Nekteri zdkaznici vSakasto cestuji, nemaji moznost nebo ngchibchodovat pouze
z jednoho poitace. Pro takové investory je vyhaogsi vyuzivatwebové obchodovanPokyny
k nakupu nebo prodeji je mozné zadavamp prostednictvim sluzby ,Wobchod“na strankach

www.rmsystem.cz a to bez nutnosti nahravat si specialni aplikaci doit@e. Aby byla

zajiS€na maximalni bezgeost, je investorovi pro potvrzeni kazdé transakce zasilana SMS
zprava s PINEM na jeho mobilni telefon. Bez tohoto potvrzovaciho pinu neni ndaiye
obchod uskuit.

Na RM-Systému lze obchodovat s akciemi, dluhopisy a podilovymi listy.b&bcenny
papir registrovan arjjat k obchodovani, musi spvat zakonné podminky. Je ttedevsim trzni
kapitalizace, obchodovany objem a rozptylenost cenného papiru meziorgvestabulce 6

budou uvedeny obchodované&ippakcii, podilovych list a dluhopig v RM-Systému.

Obchodované péy jednotlivych druh @ cennych papiia ke dni 26. 3. 2006 (Tabulka 6)

Druh cenného papiru | Obchodovany pd@et
Akcie 88

Podiloveé listy 2

Dluhopisy 51

ZdrofeletextCT1 [ 26. 3. 2006]. Vlastni zpracovani.

38



Z&kladni podminky fungovani RM-Systému jsou uvedeny v Trzata RM-Systému.

3.1.5 Skedisko cennych papiti

V pribéhu kupdénové privatizace bylo zapei vytvait a evidovat velké mnozstvi
cennych papir. Aby byla tato evidence jednotna, bezchybna a Uplna, HWizero Stedisko
cennych papir, které za vedené informace nese plnou odgoaest. Z tohoto @vodu realizuje
vlastni kontrolni¢innost a jeji vysledky fjfgdava orgaimm, které vykonavaji statni dozor nad
¢innosti Burzy cennych pagiPraha, RM-Systému, obchodai& cennymi papiry a investiich
spol&nosti a fond. Ucelenost evidencg pro investory velikou vyhodou, protoZze vSechny
operace s cennymi papiry je mozné snadriitoa vyhledat.

Hlavni naplni Sediska cennych pajifje vést registry emitefita (Ety majiteli cennych
papiffi, podavat jim pdebné informace a zaznamenavat veSkeréngmTato komunikace
probiha prosednictvim provoznich praco¥iSSCP nebo v elektronické podobObecné
informace Ize ziskat také préstinictvim informaniho stediska SCP a na internetovych

strankach (www.scp.cz).

Zadost o #zeni @&tu ve Stedisku cennych pagiirje mozné podat kil osobr na
nékterém z provoznich pracoviSCP, nebo korespondaw, zaslanim dopotiené zasilky na
adresu SCP. Zadateli jgigileno registrani ¢islo (&tu, které naslednpouziva pro veskery styk

se SCP. ZruSenktu ve SCP Ize afh provést osob#) nebo korespondéne.

DalSimi,¢asto poZadovanymi sluzbami, které SCP #aj& je vyhotoveni vypisu o stavu
Gctu, zmeéna registrovanych adapa &tu nebo pechod cennych paginag. v rdmci adictvi).
N¢které sluzby obstaravaji také obchodni mista RM-Systému. Pokadaveluzbu mohou
majitelé ta zadavat osoh nebo jejich zastupce na zaldadiredrt owiené plné moci.
VSechny sluzby jsou zpoplaimy dle aktualniho ceniku sluzeb SCP.[10]
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Pokud SCP provede nespravny, neuplny, opoZdnebo neoprawmy piikaz, mize
majitel cennych papir tyto nesrovnalosti reklamovat na provoznim pracovisti SCP. Cenné

papiry byly pro zjednoduSeni a urychleni celého procesu kgriyor dematerializované podob
(formou &etniho zdznamu) a jsou vedeny v centralnigitpd.

Postaveni SCP v ramci kapitalového trhu jeebpedréno v nasledujicim obrazku.

Postaveni Btdiska cennych papité v ramci kapitalového trhu (Obrézek 1)

LEGISEATIVA MAPITALOUEHD DOZOR KAPITALOVEHD
TRHU L
MF KAPITALOVY KCP
CR TRH

informace
. o prevodech
zrizovatel

regls‘trace l;zrlzuuanl SCP

__aéta), prime prevody, .
" dary, dédictwi 2 _ registrace emise 4

wipis z détu, wipis z registru
informacéni servis emitentalseznamy
Pl daisi sluzby akciondid atp.)

e
e

obchodyr

MAJNTELE prustrednlctmm burzowni
cP RM-5 / '\‘ uhchudy ERAVTENTI

piikaz SCP pres P
prepazky f- 54 I .-’
RM-5 BCPP UNIVYC

"_—
informace

pokymy 5
obchodnikedm

- -— 4 -,

= informace OBCSH((:)PI]HICI

o prevodech

vyplata dividend

Zdroj: Stedisko cennych papifonline]. [26. 3. 2006]. Dostupné z: <httpuiw.scp.cz>.
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Stredisko cennych pagiirje velmi Uzce spojeno jak s burzou cennych pgapiak

s RM-Systémem a je nezbytnou &asti fungovanéeského kapitalového trhu.
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3.2 Produkty kapitalového trhu na burze a v RM-Sygmu

Kazdy,

kdo hodla investovat na burze nebo v RM-Systému, #tajiqtazkou, do

jakych produkt viozi volné pewszni prostedky. Odpo¥d’ na tuto otdzku zavisi na mnoha

faktorech, picemz nejdlezit¢jSi je vztah investora k riziku, poZzadovany vynos a doba a vyse

investice. Vztah mezi vynosem a rizikem instrundedbstupnych na finamim trhu bude

zachycen v nasledujicim obrazku.

Vztah mezi vynosem a rizikem

/A

opce a terminované obchody

/A A\

kmenové akcie

L A\

prefereni akcie, smanky, finaréni spolugast

L A

akciové podilové fondy

L A\

smiSené podiloveé fondy a fondy fand

L A\

podnikové dluhopisy

/A A\

vkladové certifikaty, pojistky a renty, dluhopisové fondy

L A\

statni a komunalni dluhopisy

/A A\

statni pokladriini poukazky, podilové fondy p&miho trhu

L A

terminované vklady, vklady se statni zarukou

Riziko

nemovitosti, drahé kovy, sbirky, starozitnosti

L

A\

(Obréazek 2)
A

Vynos

Zdroj: STEIGAUF, S.investi'ni matematikaPraha: Grada Publishing, 1999, s. 20. ISBN 8897429-0.
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Spravné rozhodnuti, déeho investovat, neni snadné a vyzaduje dobré znalosti a
informace z této oblasti.ifom vzdy plati, Z&im vyssi je vynos zvoleného produktu, tim vysSi
je i riziko. Produkty, se kterymi je mozné obchodovat na burze a v Rké8ys budou
zprehledrény v nasledujicim schématu.

Produkty kapitalového trhu

| | | |
akcie I podilové IistyI obligace I hypoteénilistyl

Schéma 7
Zdroj: Vlastni zpracovani.

3.2.1 Akcie

Jednim ze zpsohi, jak nejlépe zhodnotit volné p&mi prostedky, je investovat do
akcii. Akcie je cenny papir, ktery vyjage podil spol&nika na zakladnim kapitalwakciovée
spol&nosti. Akcion& mé déle pravgodilet se naizenispol&nosti, a to tim, Ze setd@stni a
hlasuje ve valné hromaddle patu vlastrgnych akcii). Pokud by doSlo k zaniku spwlesti,

podili sei na likvidacnim zistatku NejdileZit¢jSim motivem pro nékup akcii je bezesppndil

na zisku

Akcie jsou, oproti jinym druiim cennych papir, dosti rizikové. Proto investor za vysSi
nejistotu pozaduje i vySSi vynosy. Tyto vynosy jsouiénmy dividendami a kapitalovym

zhodnocenim.
Dividendaje ¢asteistého zisku, kterou spaleost rozdli mezi své akcion&. Dividendy

se zpravidla vyplaceji jednou za rok &ist¢né od dad. Vedeni spoknosti vSak nmze

rozhodnout, Ze dany zisk pouzije k samofinancovani a dividendy vyplaceny nejsou.
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Proto je pro akciof@ mnohem zajimaySi rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou akcie,

nebolikapitalové zhodnoceni

Z kratkodobého hlediska je cena akcii na trhu velmi pniira. Jeji vySe rwe od

dlouhodobého mmeéru vyrazré kolisat. Pokud se vSak investor rozhodni@adi akcie do svého

portfolia na delStasovy horizont (10 az 15 let), toto riziko vyrézkiesa a vynosy z akcii se

ukazuji byt v mnohaifippadech dokonce stab#§i nez u ostatnich dritcennych papir.

Obchody s akciemi probihaji jak na primarnich trzidh, pmisi novych akcii, tak na

sekundérnich trzich. Akciové spdm®sti nemaji povinnost vykupovat akcieé&gpproto je

z tohoto hlediska existensekundarnich tria nezbytna. Na burze a v RM-Systému se obchoduje

s dematerializovanymi akciemi. V listinné fa¥nse akcie vyskytuji v dnesni dofen velmi

ziidka.

Akcie mizemeclenit z fady hledisek, viz. schéma 8.

Clenéni akeif

I
I I I I I
| podle druhu | |p0dle sidla spolénostil | podle prevoditelnosti | | podle terminu emisel | podie hodnoty kurzu |

— bézné tuzemské
— prioritni zahrankni
I I
—  zamstnanecké
I

Zdroj: Vlastni zpracovani.

— na majitele zakladatelské s vysokym kurzem
— na jméno nové s pimérnym kurzemI
| |
S nizkym kurzem I
Schéma 8
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Podle druhu &lime akcie na &né, prioritni a zaistnaneckéBezné akcieposkytuji
vlastnikim vSechna zékladni prava spojena s vlastnictvim. Jejich majiteli mwmhdyzicke i

pravnické osoby. Dividendy jsou jim vyplaceny podle vySe hogg&dho vysledku spataosti.

S prioritnimi akciemi jsou spojena uéita privilegia. Jejich vlastnici maji narok na
prednostni vyplatu dividend ze zisku spwlesti a jsou fednostd vyporadani @i rozckleni
majetku, kdyZ dojde k likvidaci. Maji také kdykoliv moZnoseyést tyto akcie nackhné.
Akciova spolénost vSak mize rektera prava akciot@ omezit. \étSinou se jedna o pravo

zUastnit se hlasovani ve valné hromad

Zan¥stnanecké akciemohou vlastnit pouze zastnanci spolénosti a nejsou
obchodovatelné na ¥&nych trzich. Spolaosti zpravidla nabizejifpnakupu &chto akcii velké
mnozstvi vyhod, jako je niZSi upisovaci cengsmivek zangstnavatele nebo snadna spravaut
akcion&e. Nevyhodou u za#stnaneckych akcii fize byt omezena moznost disponovat
s upsanymi akciemi na ditou predem stanovenou dobu. Kepéasnému uvokni miZe dojit
nap. z divodu siatku, rozvodu, narozeni di¢, invalidity nebo rozvazani pracovniho pom
Pokud dojde k umrti zagstnance, spot@ost zpravidla tyto akcie odkoupi, protoZe i¢ou byt

predmétem cédictvi.

Podle sidla spotmosti rozliSujemetuzemské akciety jsou vydavany domacimi

spol&nostmi, azahraneni akcie které emituji spolaosti se sidlem v zahraii

DalSi moznosti je&lenit akcie z hlediska jejichipvoditelnosti. Akciena majitelejsou
voln¢ prevoditelné. Spolmost své akciorfé konkrétg nezné a fevody mohou byt anonymni.
U akcii na jménovede spolénost seznam akciofig kde jsou uvedeny zakladni Gdaje - jméno,
piijmeni, trvaly pobyt, zagstnani. Spoknost musi byt informovana o kazdém prodeji akcii a

zaznamenava tyto Zzmy do registru akciorfé.
Akciova spolénost mize vydavat akcie jednakiipsvém zaloZeni, to jsou tzv.

.Zakladatelské akciejednak v pitb¢hu podnikani, kdyz péebuje navysit zakladni jni (tzv.

“nové akcie).
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Podle hodnoty kurzu rozeznavame akowysokym, pimernym a nizkym kurzem.

R

obchodovaném g@itu jsou uvedeny v tabulce 1 a tabulce 6.

3.2.2 Podilové listy

Podilové listy jsou cenné papiry, kteréegstavuji podil na majetku podilového fondu.
Fondy zakladaji a spravuji investi spolénosti. Kazdy fond seidi statutem fonduktery
obsahuje vSechnyateZité charakteristiky a informace pro podilniky.

NejcastjSim typem jsouotevené podilové fondyna které bude tato prace zdgena.
Vydavani novych podilovych ligtneni u &chto fond: nijak omezeno a fond ma povinnost od
podilniki vykupovat cenné papiry &p Existuji takéuzavené podilové fondykde je shora i

zdola omezen gt vydavanych podilovych list Neplati zde povinnost odkupu podilovychdist

Zpat.

Vyhodou nakupu podilovych lisje rozloZeni rizikaprotoZe fond ma moznost za penize
investofi nakoupit akcie, dluhopisy a jiné cenné papiry ve velkém objemuiznem slozZeni.
Tim také dochéazi k vyraznénamizeni transakich naklad. Podilnik si navic rive vybrat z
rozséhlé nabidky forigl od fondi peréZzniho trhu s minimalnim rizikem , aZ po vysoce rizikové

akciové fondy.

Profesionalni poradci pomohou podilnikovi vyivdnvesticni profil v souladu s jeho
vztahem Kk riziku, planovanymiasovym horizontem a preferencemi. Tpoofesionalovémaji
k dispozici mnohem vice informaci, nez by ziskal investor viastniarmis Neustéle sleduji
vyvoj na kapitalovém trhu, vyhledavaji inveésti prilezitosti a poskytuji odborné poradenstvi

investofim.
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Podilové listy je mozné nakoupit u vybrané inwgstspol€nosti uzavenimsmlouvy o
prodeji podilovych list. Po sepséani smlouvy zasle investor penizeteadaného fondu a dojde

k pirevodu utitého patu podilovych list podle vySe vlioZenéastky.

Na rozdil od akcii nebo dluhogisneni teba uéit kurz podilového listina zaklad
nabidky a poptavky investiprprotoze korespondujeggsré s hodnotou majetkuiipadajiciho na
jeden podil. Proto nebyvaji podilové listy obchodovatelné na burze a v Rtdr8y. K nakupu
podilovych listi investora motivuje f@devSim ist jejich hodnoty. Kurz podilového listu se&mn
podle toho, jak rostou nebo klesaji kurzy jednotlivych cennych {papfazenych do portfolia

fondu.

Pokud investor pozada zpetny odkuppodilovych list, fond mu je povinen vyhet.
Jestlize tak &ini po vice nez Sesti gnicich od jejich nabyti, jsou navic vynosy osvobozeny od
dare. Fri vybéru vhodného fondu by &h byt investor maximalka obezetny, nel by si stanovit
vlastni preference aillladnt se seznamit s konkrétnim fondem a jeho vysledky. Zakladni typy
podilovych fond budou rozlenény ve schématu 9.

Clenéni otewenych podilovych fondi I

podle faktoru rizika I podle distribuce ziskul

— perézniho trhu vynosoveé I

—] dluhopisové

ristové I

— smisSené

— fondy fondi

— akciové I

Schéma 9

Zdroj: Vlastni zpracovani.
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Otevwené podilové fondy seéll podle rizika obsazenych cennych papina fondy
perezniho trhu, dluhopisové, akciové, smiSené a fondyifo@dekavané vynosy a rizika foad

budou zobrazeny v grafu 2.

Oc¢ekavané vynosy a rizika oteienych podilovych fondi (Graf 2)

Oc¢ekavany vynos

Derivaty Derivatové
(neomezeno) Hedge fondy

Akciové fondy - rozvijejici se trhy
Akcie

(inflace + 9 %)

Dluhopisy
(inflace + 5 %)

Dluhopisové fondy
Fondy kratkodobych dluhopis

Pergzni trh
(inflace + 2 %)

Nizké Nizké Velmi vysoké Velmi vysoké Riziko
5 % 8 % 30 % 30 %

Zdroj: Fond Shogonline]. [10. 3. 2006]. Dostupné z: <httpuiw.fondshop.c.

Fondy pe#éZniho trhunabizeji vysokou miru bezfevioZzenych prosedki, ale i nizky
vynos. SlouZi spiSe pro dosaZeni stabilniho zhodnoceni pomoci investic do kratkodoby
cennych papir, predevSim bezgaych dluhopif. Optimalni je kratkodoby investii horizont.

Dluhopisové fondynvestuji grevaznowast svého portfolia na trhu dluhofia obligaci.

Podil ostatnich cennych pajpinesmi pesahnout 10 %. Riziko i vynosy jsou vysSi nez u fiond

perezniho trhu, ale nizSi nez u akciovych. Dluhopisové fondy se hodifedrgiobé investice.
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SmiSené fondfbalancované) investuji ddznych cennych papir(akcie, dluhopisy, aj.)
podle sodasné situace na kapitalovém trhu. Strukturu portfolia mohou libdvodnit. Vynosy

byvaji stedni az vysoké a st&jmak i riziko. Ot se vyplati pro dlouhodef$i investovani.

Akciové fondytrvale investuji na akciovém trhu. Z dlouhodobého hlediska byvaji
nejvynosrjsi. Kratkodol vSak dochazi ke ztimému kolisani jejich kurzu. Aby bylo riziko

ztraty co nejvice eliminovano, vyplati se dohto fondi investovat minimaléina 5 let.

Fondy fond investuji gedevsSim do podilovych ligtjinych otewenych podilovych
fondid. Dochazi tak k&inngjSi diverzifikaci moznych rizik, ale bohuzel také ke zvySeni

poplatki. Optimalni je sedredobycasovy horizont.

Podle toho, jak fond uplatni dosazeny zisk, rozliSujepm@sove fondykteré pravidel&
vyplaceji podilnikm ze zisku dividendy, &istové fondykteré zisk reinvestuji a tim zvysuji

hodnotu podilovych list

V sowasné dob nejsou na burze obchodovany zadné podilové listy a v RM-Systému se

jedna pouze o dvemise, viz. tabulka 1 a tabulka 6.

3.2.3 Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, se kterym je spojeno pravo majitele poZzagovwagdavateli
vyplaceni pedem dohodnutych vyno&k uréitému terminu. Tyto vynosy byvaji nizsi nez je tomu
u akcii. Vynosem z dluhopisu je Urok v podatav. kuponu. Na konci splatnosti mé investor
narok na vraceni celkové dluznéstky. Majitel dluhopisu se stavéiitelem daného podniku
nebo statu a vifpad zruSeni spolamosti ma vyhod§si postaveni, nez bydhnjako vlastnik

akcii.

Z hlediska rizikovosti jsou dluhopisy p@mg jistou investici predevSim pokud se jedna

0 statni nebo komunalni dluhopisy. Pdoobného investorge vSak éesky dluhopisovy trh
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témer nepristupny Obchoduje se v tzv. lotech (1000 &wduhopidl), jejichZz hodnota je ¥adech

miliona korun. Nekteré spolénosti umisuji své dluhopisy v malém ptu i

prostednictvim

RM-Systému. Pokud se néslédimvestor rozhodne tyto dluhopisy v RM-Systému prodat,

nemusi se mu to potia Proto

z dluhopisovych podilovych forid

Dluhopisy rozliSujeme podléznych hledisek, viz. schéma 10.

Hlediska ¢lenéni dluhopisi

je vyhod§si alternativou vlozit penize dockterého

podle splatnosti podle pfevoditelnosti podle zpisobu Urateni podle emitenta dalsi typy
— kratkodobé —] na majitele — s pevnym Urokem —] statni zaméstnanecké
— sttedrédobé — na jméno — s pohyblivym Grokem — komunalni prioritni
— dlouhodobé — s nulovym Grokem —] bankovni konvertibilni
— podnikové — openi

Schéma 10

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Podledoby splatnostse dluhopisy rozliSuji nratkodobése splatnosti do jednoho roku
(stéatni a bankovni pokladmi poukéazky, podnikové komarti papiry),stredredobése splatnosti

od jednoho roku do deseti letllbouhodobése splatnosti nad deset let (obligace).

Z hlediskaprevoditelnostrozeznavame dluhopisya majitele které Ize vola pievést a
prava spojena s dluhopisy mohou vykonavat jejich vlastnici. Zatimco u dlthogigméno
mohou tato prava vykonavat pouze osoby uvedené v seznamu emitenta. Trafizeketchto

dluhopisi omezit jejich pevoditelnost.
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Podlezpisobu Ur@eni se dluhopisyleni na dluhopisys pevnym Urokentmaji predem
stanovenou vysi Urdl, s pohyblivym UrokerfvySe se odviji od tité Urokové sazby) a na tzv.
.diskontované dluhopisy“(s nulovym arokem), u kterych je emisni kurz sniZzen o hodnotu
aroki.

Podle tohokdo dluhopisyvydavg mazeme vymezit dluhopisstatni(emitentem je viada

nebo jiné véejnd instituce)komunélniimést a obci)bankovni a podnikov@ejvice rizikove).

DalSimi typy jsou nap. zanestnaneckédluhopisy, které vydavaji podniky pro své
zamestnance. Prioritnim dluhopisem jsou zase spojendit@ prednostni pravaKonvertibilni
dluhopis umo#uje maijiteli, aby ho za titych podminek vyranil za jiny dluhopis nebo za
akcie. Sopcnimdluhopisem je spojena@dkupni pravo na akcie emitenta.

S dluhopisy se obchodujégulevsim ndurze(viz. tabulka 1), v ojediéych pripadech se
muze uskuteénit obchod progednictvim RM-Systému (viz. tabulka 6).

3.2.4 Hypote&ni zastavni listy

Jsou zvlastnim druhem dluhopis neba je vydavaji pouze hypatei banky. Timto
zpisobem ziskavaji finagni prostedky na poskytovani hypateich Owra. Pohledavkami
z téchto Uvra je kryta nominélni hodnota hypdtéch zastavnich ligt Investor, ktery je koupi,
se stava é&fitelem banky, ma narok na pravidelné vyplacémik: a po uplynuti splatnosti na
vraceni investovan&stky. Vynosy z drZzeni hypateich zastavnich ligtjsou navic osvobozeny
od dani.

Hypoteni zastavni listy jsou vhodnou alternativou i pédreho investora, ktery uvazuje
ve stredredobém casovém horizontuvyZzaduje porrné vysokou bezpeost a spokoji se

svynosylehce nad mirou inflace.

Hypoteni zastavni listy |ze ziskat poba@ce prislusné banky a jsou obchodovatelné na

burzei v RM-Systému
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4.  Kritéria vyhodnocovani posuzovanych investnich produkti

Z informaci, které byly uvedeny \gdchozi kapitole, jefgjmé, Ze na kapitdlovém
trhu ma investor rozsahlé moznosti, kam vlozit volné¢penprostedky. Jeho rozhodnuti
ovliviwiji tii dulezité faktory, a tovynosnost, rizikaa likvidita. Tyto faktory se vzajemin

vylucuji, a proto jeiteba volit utity kompromis, coZ neni vzdy snadné.

Idedlni by byla takovainvestice ktera by pinasela nejvys$Si mozné vynosy, byla
maximalré bezpénd a zartila rychlou gemeénu v hotové pefni prostedky. Skuténost je
vSak odliSna, protoZze vysoké vynosy byvaji doprovazeny vysokou mirou Ezikiakou

likviditou.

DalSim vyznamnym faktorem @oba trvani investiceV delSim¢asovém horizontu se
u rekterych velmi nejistych investic (napdo akciovych fond) riziko znehodnoceni a ztraty
vyrazré snizuje a mohou byt naopak vyn®gimi a stabilgjSimi, nez ostatni produkty

kapitalového trhu.

Po nelsgchu mnoha spotmosticesti investt stéle jedt neziskali patbnou dvéru,
aby mohli maximala vyuzit vyhody, které kapitélovy trh nabizi. Zpravidla dap#gdnost
nizkému rizikwa nerespektuji vztah mezi arokovou mirou a mirou inflaiest® je ¥ejmé, Ze
bude stale fibyvat €ch, kt¢i se budou ugt orientovat v oblasti investovani, dokazi realn
posoudit svou situaci, budou ochotni vice riskovat a osvoji si d@esgdadni postupy, jak

hodnotit a vybrat tu nejvhodj$i investici.

Tyto sluzby nabiziada bank a investiich spolénosti, ale ty mohou pouze dopditu
a navrhnoutizné varianty, jak s péni nalozit. Kone’né rozhodnutvSak musi vzdy ginit
investor samjelikoZ pouze on poneséipadny Uspch, ¢i nedsgch. Proto by sii on #h byt
schopny vytvéit vlastni (vyp@ty podlozeny) pohled nac¢e, aby byla jeho volba co

nejoptimalrgjSi.
Jednotliva kritéria, ukazatele a vyy které musi investor nebo bankovni poradce

zohlediovat a pomoci nichz je mozné rozhodnout, jestli se investice yplatou

upiesrény v nasledujicich kapitolach.
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4.1 Rozdleni kritérii

Problematika roztleni kritérii, podle kterych Ize rozhodovat o vyhodnosti investovani
na kapitalovém trhu, je rozsahla. Vzhledem k moznému rozsahu a peéjetiprace se

omezime pouze na tato kritéria, viz. schéma 11.

Kritéria rozhodovani I

intuitivni objektivni
(neopodstatréna) (podlozena vypdty)
vynosnost

souwasna a
budouci hodnot

|
e Eer

cista sodasna
hodnota

vnitfni vynosoveé
procento

doba navratnos

|
e

Schéma 11
Zdroj: Vlastni zpracovani.

4.2 Intuitivni kritéria

Kazdy investor by se ¢ o tom, zda je dana investice vyhodna a zda Hinepe
poZadované vysledky, rozhodovat na zakladikladné analyzy informaci ziskanych
z davéryhodnych a ostenych zdraj. Mél by provést zakladni propty a p&livé monitorovat
celkovy vyvoj situace. Rada investdr se v3ak dmito pravidly ani zdaleka tili. Své
usudky zakladaji na zcestnych, nelplnych nebo neaktualnich informatichyae zabyvali
dukladrgjSim posouzeniméei. Ke svymspekulacimvyuzivaji pouhé tuseni, Ze se pfda

konkrétni investice vyplati a doufaji, Ze je intuice nezklame. Spos&hatintuici, pog. na
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rady ,dobrych* zndmychnebopochybné informace tisku je nesmiré riskantni a takové
feSeni nemusi vést k dlouhodobému édbp. Proto je vhodné vyuZzit rady bankovnich

konzultanti a poradg, ktef jsou odborniky v oblasti investovani.

4.3  Objektivni kritéria

Pokud investor nebo bankovni poradéauwe potebnycas a Usili k tomu, aby dané
investeéni produkty posoudil objektivi jeho snaha se vyplati. JdéegevSim o to, aby
nejprve shromazdil dostatek kvalitnich informaci a dat a pomoci odpoWitiajcitérii
dokazal tato data vyhodnotit. Z&ffme se pouze nacktera nejpouzivaijSi kritéria, a to
vynosnostinvestice, sowasnou a budouci hodnotinvestice, ¢istou sodasnou hodnotu,
vhit"ni vynosovéprocento a dobu navratnostiinvestice. Samdejmé existuje jedt rada

dalSich ukazaté| které pomahaji investorovi v rozhodovani.

Nekteré  produkty kapitédlového trhu maji dokonce vlastni, mnohdy ¢p@m
komplikované, metody pro hodnoceni vynosnosti. Jsou to akcie a dluhopisy, proykyeré b
zkonstruovany specialni analyzy a vjejich ramci wmBgjSi matematicko-statisticke
analytické modely. U akcii se jedna o fundamentalni analyzu.(aegkové, bilatini nebo
dividendové diskontni modely), technickou analyzu (grafické metody, metidyené na
technickych indikatorech) nebo psychologickou akciovou analyzu. Dluhopisové analyzy
zahrnuji nap hodnoceni vnini hodnoty dluhopisu, #iieni vynosu z dluhopisu, strukturu
irokovych sazeb nebo durdci

4.3.1 Vynosnost investice

Jestlize se investor sdm nebo s pomoci inu@std poradce rozhoduje, kam vlozZit své
prostedky, zajima ho vedle rizika rgddevSim mira vynosu. Vynosnost konkrétni uvazované

investice naslednporovnava s vynosnostalSichalternativnich moznostfivestovani.

> Zdroj a podrob#3i informace: MUSILEK, PTrhy cennych papit 1.vyd. Praha: Ekopress, 2002,
ss. 277 — 356. ISBN 80-86119-55-6.
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Na kapitalovém trhu se obchodujeigmymi druhy cennych pagira je zapatbi mit
na mysli, Zecelkovy vynosiané investice fdze byt tvden rékolika slozkami Jedna se o
standardni vynos (SV3 drzby cennych papir Timto @ijmem je urok z dluhopis nebo
dividenda vyplacend vlastnikn akcii a podilnikm vynosovych fonél DalSi sloZkou
celkového vynosu (CVje rozdil mezi nakupni a fipadnou prodejni cenou, neboli
.Kapitalové zhodnoceni(KZ). Zména trzni ceny cenného papiru byva zpravidieujicim

faktorem i rozhodovani, déeho investovat.

CV = SV + KZ (1)

Celkovy vynosje tedy tvéen sodtem standardniho vynosu a kapitalového zhodnoceni.

Pro priklad bychom ngli urcit celkovy vynog drzby deseti akcii, které investor koupieg
dvéma lety v nominalni hodnét2 000 K za kus. HéemZ prvni rok mu byla vyplacena
z kazdého kusu dividenda 2CG: k& ve druhém roce , na zaktacbzhodnuti valné hromady,
dividendy vyplaceny nebyly a zisk spé&t®sti byl pouZzit k samofinancovani. Trzni hodnota
akcii vzrostla Bhem prvniho roku o 15 % a ve druhém o 20 %. Celkovy vynos bud&mo
pro kazdy rok samostatn protoZze vynosnostitenych druli investic byvaji obvykle

posuzovany ke konci jednoho kalend&o roku.

SV =10*20 =200 K SV,=10*0=0K
KZ;= (2000 *0,15) * 10 = 3 000K KZ, = (2 000 * 0,20) * 10 = 4 000K
CVi =SV + KZ =200+ 3 0063 200 K CV, =0+ 4 000=4 000 k&

Celkovy vynos z deseti akcii se v naSefiklpck skladd ze standardnikdividendového
vynosuve vySi200 K& v prvnim a0 K¢ ve druhém roce &apitalového zhodnocenkteré
¢inilo v prvnim roce 3 000 K a ve druhém 4 000 K Souwtem €chto slozek dostaneme

celkovy vynosza prvni rokve vysi 3 200 K a ve_druhém rocd 000 K. Z toho je doke

patrné, Ze zejména akcii je investor motivovarhlavré znenou trzni hodnotycenného

papiru, protoze vyplacené dividendyitvoa celkovém vynosu zanedbatelridist.

Aby bylo mozZné porovnat vynosnost konkrétni investice s alternativninmasti,

je vhodné vypéitat nejprve miru vynosnosti (MV)Dostaneme ji jakoponer celkové

vynosnost{CV) acastky, kterd byla pouZzita na ndkup cennych giagirkupni ceny (KC)
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CcV (2
MV =

KC

V naSempriklade byla kupni cena deseti akcii celkem 20 0Q0 & celkovy vynos v prvnim
roce 3 200 K a ve druhém roce 4 00K

3 200 4 000
MV, = ——— =0,16 MV, = ——— =0,20
20 000 20 000

Mira celkové vynosnoste u sledovanych akcii v prvnim roce 16 % a ve druhém roce 20 %

Jestlize jsou znamy jednotlivéniry vynos [MV@i23..] Vdanych obdobich a

pravdepodobnost (j), sjakou nastanou, je mozné vyfiat miru a‘ekavaného vynosu

(MOV). Ta je dilezitym ukazatelem a motivem pro investory,ikse rozhoduji, jaké cenné

papiry zéadi do svého portfolia.

MO\Z:MVi * Pi (3)

V navaznosti naivedenypriklad urcime, jaka bude @ekavana mira vynosu z akcii, jestlize

vV prvnim roce investoroviimesly 16 % a ve druhém roce byla mira vynosnosti 20 %.

MOV=0,5*16+0,5*20 48 %

Oc¢ekavana mira vynosu z drzenych akcii je 18 %.

Vypocet aiekdvané vynosnosti je p@émmé snadny, rychly a lehce vy&litelny. Jeho
zékladnimnedostatkenvSak Zistdva skuténost, Ze nebere v potaz odliSnou hodnotuepen
v ¢ase. Pro spravné posouzeni vynosnosti Byhyt zohled®n faktor ¢asu, a proto budou

zavedeny dvaideZité pojmy — sotasna a budouci hodnota investice.
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4.3.2 Souwasna a budouci hodnota investice

Pt rozhodovani o tom, zda seciié investice vyplati, musi byttmovana pozornost
spravnému nsmsovani. Redpokladané naklady a vynosy z investice, nebolép@noky, je
nutné pepciitat z hlediskacasu, protoze hodnota koruny ziskané dnes neni identicka
s hodnotou koruny ziskané rtapa jeden rok. Bvodem je existence dalSich moZnosti, kam
penize vlozit, nezavislych na uvazované investici. VZdy existuggnaliva, kterd penize
zhodnoti a jeji mira vynosnosti je oZpaana jako diskont. Ten vyjage, o co je mozné
piijit vkladem do konkrétni investice. Pokud by fklad vklad v bance s jistotou zhodnaotil

penize 0 3 %, pré&w tyto 3 % pijdeme tim, Ze budeme investovat jinam.

Kolik nédm v budoucnu ffinese dnes investovarastka, je mozno zjistit vy@gtem
budouci hodnoty pem. Potebujeme znat vysinvestice na z&atku obdobi (Sb), pocet
obdobi (n)a diskontni sazbu (dkterou ziskameipvedenim procentni tGrokové miry (p) na
desetinn&islo (r = p/100).

/ urocitel

Vypa'et: BH=SH, - (4)

Pro giklad bychom nali urcit, jestli se vyplati vliozit 10 000 Kdo investice, ktera

nam za 4 roky finese 15 000 K jestlize urok z vkladu terminovanéh&uiu banky je 3 %?

BH =10 000 * (1 + 0,03)=11 255,09 K

Navrhovana investicby byla_vyhodnaprotoze vynos 15 000&e vySSi neaynos z vkladu
na terminovanématu 11 255,09 K.

Opakem budouci hodnoty gowasna hodnota investicéliZzeme ji sledovat dima

zpisoby. Za prvéurtuje, jakoucastku je nezbytné v séassnosti investovat, aby v budoucnu
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piinesla uéity pozadovany vynos. Tento @b lze pouzit ndfklad, kdyZ je paeba za
uréité casove obdobi nasfibpenize natzné &ely. Muze se jednat ofpstavbu domu, nakup
vétSiho bytu, nového automobilu, drahého doméaciho vybaveni, atd. Chceme znét, kaik pen
musime,ted” investovat, aby i ur¢ité, predem znamé, vysiroceni vynesly za,n" let

o¢ekavanouwastku.

Za druhéstanovuje, jaka je hodnotatekdvaného budouciho vynoseepaitem do
souwasnosti. Tato moznost je pro nas z hlediska hodnoceni vynosnosti invesidtem

podstatgjSi, protoZe nap dneSnich 100 & méa pro investora vysSi hodnotu nez 100 K

ziskanych za jeden rok.

Pro vypdet je nutné znat cekavanou, nebo pozadovanobudouci hodnotu
investice (BH) dalepocet obdobi (nadiskontni sazbu (d)

/ oduraiitel
(5)
Vypa'et: SH = BH -

Z tohoto vzorce jeiejmé, Zetim vySSi bude ptet obdobi a hodnota diskontni sazby
ve jmenovateli zlomku, tim nizS§i bude gasnd hodnota. Jak bylo jiz uvedendjskont
predstavuje vynos z alternativni investice, tj. moznost vlozitsenprostedky do odliSné,
ale stej® rizikové varianty. Zpravidla to byv&Zni arokova mira kterd sniZzuje hodnotu
piijmua z investice. Pomoci diskontniho faktoru tak&eme promitnoutist inflace a rizika,

v

a to tak, Ze zvolime vy3Si Urokovou miru, ktera vice znehodéektawané vynosy.
Trzni Urokova mira bude pro zjednoduSeni chapana fakoinalni velfina. Pro

uréeni realné urokové miry by byléeba vzit v Gvahu dalSi faktory, které oviiyi nominalni

Urokovou miru, a to riziko,d@kavanou miru inflace a likviditu.
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Uplatrénim vypa@tu sowasné hodnoty naiedchozim fiklack, kdy byl vynos
z investice (v hodnét10 000 K) po 4 letech 15 000 & pri urokové mie z alternativni

investice p = 3 %, dostaneme:

1
SH=15000* ——— =13327,31 K
(1 +0,03)

Céstka 13 327,31 Kpiedstavuje satasnou hodnotu 15 000¢kziskanych za 4 roky fp

arokové mife z vkladu na terminovanéndtu u banky ve vysi 3 %. To z&ia Ze kdyby byly

penize uloZzeny na terminovangefi u banky, musel by gatetni vklad ¢init 13 327,31 K,
aby bylo za 4 roky dosazeno vynosu 15 0Q0 RrotoZze 13 327,31 &Kje vySSi nez 10 000
K¢, je planované investice vyhodna.

Pro usnadéni vypcaitu slozigjSich gipadi sowasné a budouci hodnoty byly
vytvoreny gehledné tabulky a gftacové programy, protoze &oi vypaiet by byl velmi
pracny a #kdy tén®t neproveditelny. V nasledujicich tabulkach jsou uvedenyasmé a

budouci hodnoty jedné koruny v zavislosti n&tpabdobi aizné vysi drdeni.

Budouci hodnota jedné koruny (Tabulka 7)
Obdobi| 1% 2% | 3% | 4% 5% | 6% 7% 8% | 9% | 10%

1 1,010| 1,020f 1,030 1,040 1,050 1,060 1,070 1,080 1,090 1,100
2 1,020 1,040f 1,061 1,08 1,102 1,14 1,145 10166 1,188 1,210
3 1,030 1,061 1,093 1,12p 1,1%8 1,101 1,225 1Pp60 1}295 1,331
4 1,041 1,082 1,126 1,170 1,216 1,262 1,311 1360 1412 1,464
S 1,051| 1,104 1,159 1,21y 1,276 1,388 1,403 1469 1}539 1,611
6 1,062| 1,126 1,194 126p 1,340 1,419 1,%01 1587 1677 1,772
7 1,072 1,149 1,230 1,31p 1,407 1,504 1,605 1([/14 1}828 1,949
8 1,083| 1,172 1,267 1,36 1,477 1504 1,718 1851 1993 2,144
9 1,094 1,195 1,30% 1,428 15%1 1689 1,838 1099 2172 2,358
10 1,105| 1,219 1,344 1,480 1,629 1,701 1967 2059 2,367 2,594

Zdroj: HAIM, L. a MARSHALL, S.:Kapitélové investice a finani rozhodovaniPraha: Grada Publishing, 1999,
s. 901. ISBN 80-7169-504-1.
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Sowasna hodnota jedné koruny (Tabulka 8)

Obdobi| 1% | 2% | 3% | 4% | 5% | 6% | 7% | 8% | 9% | 10%
1 0,990| 0,980 0,971 0,96 0,952 0943 0,935 0,026 0,917 0,909
2 0,980| 0,961 0,943 0,926 0,907 0,8p0 0,873 0,857 0,842 0,826
3 0,971| 0,942 0,915 0,889 0,864 0,840 0,816 0,/94 0,772 0,751
4 0,961| 0,924 0,888 0,85 0,823 0,7p2 0,{63 O,/35 0,708 0,683
5 0,951| 0,906 0,863 0,82 0,784 0,747 0,713 0,681 0,650 0,621
6 0,942| 0,888 0,837 0,790 0,746 0,7p5 0,666 0,630 0,596 0,564
7 0,933| 0,871 0,813 0,76 0,711 0,6p5 0,623 0,683 0,547 0,513
8 0,923| 0,853 0,789 0,73L 0,697 O,6p7 0,982 0,640 0,502 0,467
9 0,914| 0,837 0,766 0,708 0,645 0,5p2 0,544 0,00 0,460 0,424
10 0,905| 0,820 0,744 0,676 0,614 0,568 0,508 0463 0,422 0,386

Zdroj: HAIM, L. a MARSHALL, S.:Kapitélové investice a finani rozhodovaniPraha: Grada Publishing, 1999,
s. 911ISBN 80-7169-504-1.

4.3.3 Cista sowasna hodnota

Metoda cisté sodasné hodnoty ((SH) respektuje faktoréasu a je jednim

z nevhodgjSich nefitek pro posouzeni vhodnosti investice.

Cistd sowasna hodnota je odvozena pomoci diskontovani budouggtiich
pereznich tok (CPT) sazbou(d), ktera vyjaduje hodnotu alternativnino vyuziti prostks,
jejich sumarizaci po dobu Zivotnosti investho zardru (n) a odetenim vstupniho vydaje

(lo) °.

n  CPT, (6)
CSH = z — |0
=1 (1L+dJ
nebo
CPTy CPT, CPT; CPT,
CSH = + + L b

+. -
1+d) @+df (@+dj (1+d)

6 Zdroj: HAIM, L. a MARSHALL, S.:Kapitalové investice a finani rozhodovaniPraha: Grada Publishing, 1999, s. 72.
ISBN 80-7169-504-1.
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Cistd sowasna hodnota vyjadje absolutni rozdil mezi sdasnou hodnotou
peréznich gijmu v jednotlivych letech investice a kapitalovym vydajem na jejiizeni.
VSechny investice, které mdfadnou ¢istou sodasnou hodnotu, fize investorprijmout,
piicemZ nejvyhodsi je investice s nejvy3&SH. Pokud by bylaista sodasna hodnota

investice zapornd, nelze ji navrhnout k realizaci. Takova investice by byla mawfekt

Interpretace vysledki ukazateleCSH

CSH >0 CSH <0
prijmout investici odmitnout investic|

Pouziti kritériacisté sodasné hodnoty budeggrvedeno na nasledujicirtilgade:
Investor se rozhoduje, zda koupi dluhopisy za cenu 460 @P¢estlize nominalni hodnota
dluhopigi je 500 000 K, kupénova sazba 10 % a jsou splatné za 5 let. Urokova sazba

z alternativnich investic je 12 %. Je vyhodné tyto dluhopisy koupit?

50 000 50 000 50 000 50 000 550 000
CSH = + + + + — 460 000 = 3 750K

(1+0,13) 1+0,129 1+0,12 (1+0,12) (1+0,12

Cista sodasna hodnota je kladnédydaje na nakup dluhogigrevysuje o 3 750 K Proto je

navrhovand investicéo dluhopif vyhodnaa Ize ji dopordit ke koupi.

| kdyz je kritérium ¢isté sodasné hodnoty jednim z nejlepSich a regpjSich
ukazateh investiniho rozhodovani, jeho vySe je vyfjéda v absolutnichiislech arada lidi
dava pednost vysledku v procentech. V takovéripadt je vhodné vyuzit metodu viitiho

vynosoveého procenta.
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4.3.4 Vnitfni vynosoveé procento

Metoda vnitniho vynosového procenta (VVP) je vhodnym kritériem hodnoceni
vynosnosti, protoZe zohlédje faktoréasu a ve &Sin¢ piipadi vede i ke stejnym vysledin
jako metod&isté sodasné hodnoty. Vysledek je vSak vyjéd v procentech, coZz poskytuje

snazsi interpretaci, a proto je toto kritérium pouzivaassji.

Vnittni vynosové procento Ize vymezit jako takovou diskontni sazbuktere se
souwasna hodnota pé&bnich [Fijmu rovna vstupnimu kapitdlovému vydaji. Jedna skskont
pii NnémZ secistd sowdasna hodnota investice rovna nwé€SH = 0). Je to vynosnost
v procentech, kterou od investicgekavame Prijatelna by byla takova investice, jejiz \mit

vynosové procento je vySSi nez diskontni sazba porovnatelné investice.[5]

Pri vypocétu vnittniho vynosového procenta se vyuziva metody postupnéindizeni

(aproximace), resp. ,metody pokua omyfi“. Hledame diskont, ip kterém seCSH = 0.

n CPT, (7)
- |O =0
=1 (1 +d)

Do vzorce ¢isté sodasné hodnoty postupndosazujemeuzné hodnoty diskontni
sazby a snazime se co nejvidlZzit nule. Tento postup je vSak pemé zdlouhavy a
nepgesny. Proto jevyhodrjSi rozalit vypacet do dvoucasti . Nejprve je iteba uéit nizsi
diskontni sazby(d,), pii niz je CSH, kladnécislo, a vy3si sazb(d,), pii které je CSH,
zaporna Poté vyuZijeme odvozeného vztahu pro &jsthodnoty vnitniho vynosového
procentaVVP)

CSH, (8)
VVP =, dr * (dy — o)
éSHn_éSHV

Vztah mezi vyvojenCSH a VVP je mozno znazornit graficky, viz. obrazek 3.
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Graficka zavislost mezi pbéhem hodnotyCSH a VVP (Graf 3)

CSH
+
CSH, odhad VVP
0
d wp diskontni sazba v %
CSH, N

Zdroj: NERAD, J.:Investini rozhodovani v teorii a praqiDiplomové prace.] Liberec: Technicka univerzitaiberci,
KFU, 1999, s. 43.

Z grafu je patrné, Ze g§stem diskontni sazby kleg&sta sodasnéd hodnota investice.
CSH je klesajici funkci diskontni sazby. Vap&iku s horizontalni osou se nachazi VVP.
V tomto bo@ je CSH = 0. Zarova plati, Ze pro vSechny diskontni sazby, které jsou mensi
nez VVP, je hodnot&@SH kladna a pro diskontni sazb$tdi nez VVP jeCSH zaporna.

Vypocet vnitniho vynosového procenta je vetdine pripadi pomerné slozity a
¢aso¥ narany. Z tohoto dvodu se pro stanoveni hodnot VVP pouzZivajiifasove

programy, pop finanéni kalkulaky.
Prijali bychom takovou investici, jejiz VVP je vysSi neZz diskontilsm porovnatelné

investice. Pokud bychom se rozhodovali mekiatika investénimi variantami, vybereme tu,

ktera mé nejvyssi VVP.
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Vypocet bude demonstrovdn na jednoduchgwtiklade. Existuji dv investEni
varianty (X a Y) na dobu 5 let. Patetni vklad do obou variant je 100 00@&.KPerEZni toky
(PT) v jednotlivych letech jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Man®doout, zda bychom

varianty frijali a ktera investice je vynosjsi?

Perezni toky v tis. K

Varianta PT, PT, PT; PT,4 PTs
X 10 20 30 40 50
Y 40 50 40 20 10

V prvnim krokuurcime pro ok varianty nejprve nizSi diskontni sazbu, hag = 10 %,
protozeCSH investice musi vyjit kladnéslo, a poté vy3si diskontni sazbu, hajp = 30 %,
aby bylaCSH zéaporna.

d,=10%

CSHx =10 * 0,909 + 20 * 0,826 + 30 * 0,751 + 40 * 0,683 + 50 * 0,621 — 100 = 6,51¢tis. K
CSHy =40 * 0,909 + 50 * 0,826 + 30 * 0,751 + 10 * 0,683 + 20 * 0,621 — 100 = 19,44is. K

dy =30 %
CSHc =10 * 0,769 + 20 * 0,592 + 30 * 0,455 + 40 * 0,350 + 50 * 0,269 —100 = -39,37¢tis. K

CSHy =40 * 0,769 + 50 * 0,592 + 30 * 0,455 + 10 * 0,350 + 20 * 0,269 —100 = -17,11¢tis. K

Ve druhém kroku zjistime virtiti vynosové procento obou variant, dosazenim do modelového

vzorce.
6,51
VPR = 0,1 + * (0,3 — 0,1) = 0,128 = 12,8 %
6,51 — (-39,37)
19,44
VR, = 0,1 + * (0,3 — 0,1) = 0,206 = 20,6 %

19,44 — (-17,11)

Pokud bychom posuzovali vhodnost investic pouze metobtél sodasné hodnoty, vybrali
bychom variantu s vy3&SH. V nasem fikladé jsou ol varianty gijatelné CSH > 0) a
jako vyhodrj3i se jevi varianta Y, protoA&éSHy (19 440 K) > CSHy (6 510 K). | podle
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vyslednych hodnot VVP, fizeme konstatovat, Ze je varianta Y je vyrig&imnez varianta X,
protoze VVR (20,6 %) > VVR (12,8 %). Kdyby byla Urokova mira porovnatelnych investic,
nag. ve vysi 10 %, vyplatilo by se investovat jak do varianty X (12,8 %0>%), tak do
varianty Y (20,6 % > 10 %), ale varianta Y je zis&8v.

Vypcoeitat a interpretovat vysledky viitiho vynosového procenta neni vzdy tak
snadné a jednozta€, jako v uvedenéniillack. Problematické jsourpdevsim fipady, kdy
se v pfibéhu trvani investice opakuji zaporné hodnGi$H a vysledna hodnota VVP tak

ztraci svou vypovidaci schopnost (vice hodnot VVP).

Dal3i rozpor mezi’'SH a VVP Ize vidt u vzajems se vylwujicich investic, kde jsou
Sisté perzni toky fi urcité vysi diskontni sazby odlidné a vysledné hodrieByH a VVP se
vzajemré vylucuji. Pokud by byla investice v takovémigmd posuzovana za pomoci VVP,
mohlo by dojit k nespravnému zéwu a interpretaci a pro posouzeni by bylo lepSi vyuzit
kritériaCSH.

4.3.5 Doba navratnosti investice (DN)

Prostd doba néavratnostie pro hodnoceni investic vyuzivana pong¢ casto. Jeji
vypocet a interpretace jsou snadné, ale nemajiepabu vypovidaci schopnost. Tato metoda
nebere v Uvahu fakt@asu, ani pe¥Zni toky nasledujici po démavratnosti.

Doba navratnosti je doba, ktera je pebna k tomu, aby kumulovan&jmy uhradily
celkové néklady. Preferovat bychordlintu investici, kter& ma nejkratsi dobu navratndsti

Doba navratnosti vyjddje, jak rychle se nam vrati investovawddtka zpt.

Pro vypa@et je teba znéat réni perézni toky (PT) a jednorazovy vstupni vydaj)(l
V roce, ve kterém kumulované pgni toky gevysi vstupni vydaj, zjistime neuhrazeridst

investice a dime ji prijmem v daném roce. Nakoneiigteme p@et predchozich let.

" STEIGAUF, S.iInvestini matematikaPraha: Grada Publishing, 1999, s. 29. ISBN 8§97429-0.
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Vypocet bude pedveden na nasledujiciniidadé. Pazateni investice je 100 000 K
Pereézni toky z investice jsou #ehledrény v tabulce. Ukolem je ocenit investici podle

pravidla prosté doby navratnosti, jestlize doba navratnosti porovnatelnych invéstat.je

Perezni toky v tis. K

1. rok 2. rok 3.rok 4. rok 5. rok
Perezni toky 40 50 40 20 10
Kumulované PT 40 90 130 150 160

Jelikoz jsou celkové vydaje 100 00@,Koude @¢ekavana doba navratnosti mezi 2 a 3 roky.

Presnou DN vypéitdme néasledn

(200 000 — 90 000)
DN = 2 + = 2,25 roku
40 000

Doba névratnosti je 2,25 rokeoz je mé#, neZz u porovnatelnych investic. Proto je tato

investice posouzenim podle kritéria prosté doby navratnosti vyhodna.

ProtoZe pi posuzovani, jak je dana investice vyhodn4, hraiezitou roli faktoré¢asu,
je vhodné pouzit o&eo slozigjSiho, ale pesrgjSiho kritériadiskontované doby navratnosti
(DDN). Vypocet je obdobny, jako u prosté doby navratnosti, pouze s tim rozdilerm&mpe
toky v jednotlivych letech je nutné diskontovat. DDN byva zpravidla de&i prosta doba
navratnosti, protoZe v sdbzahrnuje i moznost investovat do jiné, ale stejizikovée

alternativy.

Kritérium DDN se také za#fiuje pouze na pe#ni toky ged dobou navratnosti a
nebere v potaz pédni toky v dalSich letech. i€sto je casto pouzivanym a oblibenym
kritériem, edevSim pokud investor preferuje rychlé zaplaceni investice, tj. lilvaied

efektivnosti.
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5. Nastin metodologie sestaveni portfolia praizné typy klienta

v ramci podilovych fondi

Stale vyhledavaiSim zpisobem, jak zhodnotit volné p&mi prostedky, jsou mezi
investory podilové fondy, proto se n& rantfim. Naceském trhu existuje velké mnozstvi
investiénich spolénosti, které nabizeji potencialnim investarpestrou a rozséahlou paletu

investinich produki a strategii.

Kolektivni investovans sebou finasi fadu vyhod ProtoZe jsou peni prostedky
ziskané od mnoha investospol&n¢ investovany na finamich trzich, mohou se této formy
investovani dastnit i drobni investa DalSi vyhodu lze spaivat v tom, Ze jsou fondy
spravovany profesionalnimi manazery, rktaeustale sleduji hodnoty cennych papie
fondech, vyvoj na finamich trzich a dohliZeji na gini cili stanovenych statutem fondu.

Podilové fondy jsou také charakteristické vysokdiverzifikaci Ta sp@iva
v rozloZeni investiniho portfolia do vice aktiv. Dochazi tak ke sniZeni rizika, protoze
pripadné ztraty vzniklé z jednoho aktiva v portfoliu mohou byt vyrovnény fisékio aktiva.
Podilnik si navic riwe vybrat ze Siroké nabidky foindakovy, ktery nejvice odpovida jeho
pozadavkm. Fipadnd rizika mize jeS¢ vice eliminovat, jestlize své prostiky rozlozi mezi
vice fondi. Muze se jednat i o fondyaznych investinich spolénosti. Sledovani takového
portfolia fondi vSak byva dostiasow nara@né.[6]

Pokud se investor rozhodne podilové listy prodat, podilovy fond méa povinnost je
odkoupit zgt. Tim je zajistna vysoka likvidita a pokud navic vlastnil podilové listy aléspo

pul roku, jsou vynosy z prodeje osvobozeny odédan

PrestoZe je nabidka podilovych fangiroka,cesti investt jsou velmi konzervativni a

vétSinou preferuji méhvynosné zajisné fondy.
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5.1 Rozdleni a popis investorskych pistupi

5.1.1 Uceni profilu investora

Kazdy, kdo hodl& investovat do podilovych féndy si n&l v prvnifadé ujasnit jaky
je jehovztah k riziky jak vysokévynosyocekava a jak dlouho bude investice trvat. Odiolbv
na tyto otazky jsou &tejni. NejlepSi by bylo najit takovou investi variantu, ktera by byla
nejzisko¥jSi a zaroveé nejbezpeéngjSi. Takova investice vSak neexistuje, protoze vynos a
riziko se viceti méng vzajemr vylucuji a podoba je to i s likviditou.Cim w&tsi likvidita,
tim niz&i vynos.Cas hraje také dlezitou roli, protoze¢im delsi je zamysleny investi
horizont, tim vice moznosti se investorovi otevira. Nelzé oejlepSi produkt pro viechny,

protoZe jednotlivi investomaji odliSné paeby a zanxry.

Proto si banky a investi spolénosti v pfibéhu let vytvdily vliastni, obvykle velmi
podobné, dotazniky s typovymi otazkami pr@ewi investeniho profilu klienta Pokud ma
investor dostataé znalosti a dovednosti,ie samoiejmeé investovat na kapitalovém trhu
sam. Tato oblast je viak pemé rozsahla a méa sva specifikdada potencialnich investor
se proto radi obraci na bankovni a inve&tii poradce, ki@ jim vyswtli vSechny paebné

informace a pomohou jim rozhodnout, kam investovat.

Nasledujici test pro teni profilu investora vychazi z konfrontace dotaéntlkznych
bank a investinich spolénosti.

1. Jakoucast Vasich Uspor hodlate investovat?
a) Zamyslim investovaté¥Sinu svych dspor. 0 béad
b) Investuji pouze tdast Uspor, kterou planuji vyuzit v pagEi dok®. 7 bodi
c) Investované&astka pedstavuje dopkk k ostatnim asporam.
V pripack vyssiho zhodnoceni vylepSiaprozpaiet, v gipadt
ztraty nijak neovlivni mou situaci. 15 kod
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Jak dlouha je doba, na kterou hodlate své&penprostedky investovat?

a) Chci investovat kratkodeéppenize budu pt#bovat do 1 roku. 0 béd
b) Penize do 1 roku jishevyuziji, ale s neptSi pravépodobnosti

je vyberu do 3 let. 5 bodi
c) Predpokladam investni horizont kolem 5 let. 10 béd

d) Hodlam investovat dlouhod®bv pristich 7 letech nemam zadné

poteby pro vyuziti &chto perz. 15 bod

Jak byste reagoval, pokud by VaSe inves#bern jednoho ésice
klesla 0 20 %?
a) Bez vahani prodam veskeré investice, aby uz dale nemohly
ztrcet na své hodriot 0 bodi
b) Vy¢kam na dalSi vyvoj a vifpact, Ze hodnota dale poklesne,
investice prodam. 5 bodi

¢) Nebudu reagovat, nebwetSinou se jedna o poklesy, které

jsou v delSi dabprekonany novymirstem. 10 boil
d) Vyuziji poklesu ke zvySeni své investice v &okdy jsou

ceny investinich instrumerit nizké. 15 boul

O kolik procent v rétnim horizontu by mohla VaSe investice poklesnout,

abyste ji je&t nelikvidovalf?

a) Ztrata nefichazi v tvahu. 0 bodi
b) Maze poklesnout 0 5 %. 5 bodi
c) Muze poklesnout o 15 %. 10 bodh
d) Muze poklesnout o 30 %. 15 bodi

Jaké jsou vase znalosti tykajici se problematiky investovani?

a) Mam minimalni pehled o investovani. 0 bod
b) Mam zékladni znalosti o této oblasti. 5 bod
c) Zajimam se o tuzemské invesiia podilové fondy. 10 bdd

d) Mam jiz zkuSenosti s investicemi deskych¢i zahranénich
podilovych fond. 15 bodi
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6. V pipade, Ze byste si mohl zvolit, ktera z nasledujicich variaéint p
investici ve vySi 100 000cKe pro Vas nejfijatelnegSi?
a) Za 5 let bude hodnota Vasi investioet:

* V nejhorSim pipact 105 000 K

= Nejpravepodobrji 110 000 K

» V nejlepSim pipact 115 000 K
b) Za 5 let bude hodnota Vasi investist:

* V nejhorSim pipact 100 000 K

= Nejpravepodobrji 115 000 K

» V nejlepSim pipadt 130 000 K
c) Za 5 let bude hodnota Vasi investtost:

» V nejhorSim pipact 80 000 K

= Nejpravepodobrji 130 000 K

» V nejlepSim pipadt 180 000 K
d) Za 5 let bude hodnota Vasi investioat:

» V nejhorSim pipact 60 000 K

= Nejpravepodobrji 140 000 K&

» V nejlepSim pipadt 220 000 K

0 bodi

5 bodi

10 bod

15 bod

Souwet bodi za odpowdi na jednotlivé otdzky duje profil investora. V nasledujici

tabulce jsou uvedena jednotliva rozmezi zakladnich irvesh profili.

¢eni profilu investora (Tabulka 9)

Podet bodi O - 22

Podet bodi 23 - 44

Podet boda 45 - 66

Pocet bodi 67 - 90

Opatrny
investor

Konzervativni
investor

Castané dynamicky
investor

Dynamicky
investor

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Jednotlivé profily vystihuji fedevSim vztah investora k poZzadovanémywosuy riziku

a planovanému invegtiimu horizontu Pomahaji mu spragnzvolit vhodny podilovy fond

nebo portfolio fond.
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5.1.2 Pribéh investovani do podilovych fond s vyuZitim sluzeb investiniho poradce

Mélokdo disponuje takovym objemem pénich prostedki, ¢asu a informaci, aby
mohl na finakdnich trzich (burza cennych pajir RM-Systém) obchodovat sam.
Prostednictvim podilovych fondl ma i maly investor moznost podilet se na vynosech

Z investovani ve velkém.

Pokud se investor rozhodne zhodnotit své volné&zperprostedky timto zgsobem,
je vhodné, aby nejprve shromazdil jmiiné informace o jednotlivych inveastich
spol&nostech, dkladre prostudoval statuty nabizenych fanad predem si stanovil své

finan¢ni cile a poZzadavky.

Nejprve by si mil ujasnit, jak vysokouperézni castku maze investovat. ¥Sina
investiénich spolénosti nabizi d¥ varianty. Bul’ jednorazow, kdy je zpravidla stanovena
minimalni vySe p&ateini investice (pohybuje sefadech gkolika tisic korun), nebo bze

pravidelrg ukladat nizStastky (minimum byva vadech gkolika set korun). U pravidelného

investovani si klient&sinou sdm zvoli frekvenci i vysi ukladanych prest.

Daldim dilezitym krokem je ufeni doby trvani investiceCim krat3i je zamysleny
¢asovy horizont, tim ménvariant se mu nabizi. Jestlizée&ava, Ze investované priesiky

nebude v dohlednu petovat, niZze si vybrat ze Sirokého spektra inv&sich produki.

S riznymi druhy podilovych fond je spojeno i odlisné riziko navratnosti vioZzenych
prostedki. NejkonzervativjSi jsou fondy pegZniho trhu, druhé v gradi jsou dluhopisové
fondy, nasleduji fondy smiSené a nejéezpe&né jsou akciové fondy. K&Simu rozlozeni
rizik dochazi také u foridfondi, které maji tu zvlastnost, Ze nakupuji podilové listy jinych
fondid. Paradoxem je, Ze pokud planujeme investovati. rdgp akciovych fond, v delSim

¢asovém horizontu, dochazi ke snizovani rizika.[7]

Ve chvili, kdy investor odhali vSechny své plany a cile, nastaydiava chvile, aby
kontaktoval zvolenou investi spol€nost. Osobni sdizku si miZze domluvit jednak
telefonatem naffslusnou informeéni linku dané spolmosti, jednak zaslanim elektronickeé

zpravy fFes internet nebo @ize navstivit imo konkrétni obchodni misto pobatku.
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V pribéhu domluvenéschizky nejprve investini poradceurci odpovidajici profil
investora a vzhledem k dosazenym vystedkmu nabidne nejvhodj$i varianty fond.
Nasledr® zodpovi vSechny dotazy klienta a poskytne mu informace, kterébpge znat.
Jestlize je zédkaznik s nabidkou spokojen a defiritserrozhodne proékterou z nabizenych
variant, podepiSe ramcovou smlouvu a investporadce ho obeznami, jakymiaspbem
muze zvolené podilové listy nakoupit, gopprodat. Penize Ize vlozZit na&ai konkrétniho
podilového fondu bankovnimigwodem, po telefonu nebo v hotovosti negazce. Pokud
klient investuje na kapitalovém trhu poprvé, obdrdidm rékolika dni vypis ze Stediska

cennych papitr.

Bankovni a investni poradci maji také povinnost informovat své klienty o rizicich,
kterd jsou s investovanim do podilovychiispojena, a kazdy investor by sélnuvédomit,
Ze pedchozi usgchy a vykonnost fondu neza&uje stejné vysledky i do budoucna a hodnota

podilovych listt miZe nejentst, ale i klesat.

5.2 Charakteristika profil @ investora a sestaveni typovych portfolii

podilovych list

5.2.1 Opatrny investor

Tento typ investora se obeé&cwyznauje velmi malou toleranci k investiimu riziku,
jeho investtni horizont byva tydny, maximanmésice, a davaipdnost jistym vynasn a
garanci, Ze o vloZzené p&mi prostedky nepijde. Zpravidla ma nedostatek zajndasu nebo

informaci k tomu, aby mohl sledovat vyvoj svého portfolia.
Pro takového investora je nejvhegfi variantou sestaveni portfolidepazri z fondi

perezniho trhu, které investuji do kratkodobych cennych gagmag. vklady u bank,
pokladnéni poukazky, dluhopisy, hypatei zastavni listy nebo podilové listy fand
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perezniho trhu), s minimalnim dopinim dluhopisovych fonidl kde mé investor zaji&to

pevné aroeni.

Sestaveni portfolia opatrného investora (Tabulka 10)
Typ fondu Procentuelni podil
v portfoliu
Fondy pegzniho trhu 90 %
Dluhopisové fondy 10 %

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Cilem takového portfolia je zajistit velmi konzervativhimu investonginios, ktery

lehce pevySuje Urokoveé sazby terminovanyeitiy ale oproti tomu nabizi vysokou likviditu.

5.2.2 Konzervativni investor

Konzervativni investor také nenfilis tolerantni k riziku. Investuje rajl bezpe&né a
spokoji se s odpovidajicimi nizkymi vynosy. Preferuje jistotu pevnych biatougnos a
jeho portfolio byva sloZzeno jednak z fangerézniho trhu, jednak z dluhopisovych fand

které jsou vSak zastoupeny u&8i mie, nez u velmi konzervativniho portfolia.

Sestaveni portfolia konzervativniho investora (Tabulka 11)
Typ fondu Procentuelni podil
v portfoliu
Fondy pegzniho trhu 60 %
Dluhopisové fondy 40 %

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Cilem konzervativniho portfolia je dosahovat trvaléastu hodnoty majetku a
zabezpéit vynos o ®co vyssi, nez je tomu u velmi konzervativniho portfolia,dodrzeni

nizkého rizika.
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5.2.3 Céstatné dynamicky investor

Tento investor je ochoten podstoupit vySSi riziko, a proto vyZadujessivy
vynosy. Uwdomuje si, Ze kurzy jednotlivych aktiv, zastoupenych v rizéi&ieh fondech,
mohou kolisat a je na tdipraven. Investuje zpravidla v 3 - 4 let&@asovém horizontu do
fonda perézniho trhu, jejichz zastoupeni v portfoliu je Zm&nizsi, dale do dluhopisovych
fonda a také do akciovych forigkteré pedstavuji nejrizikowjSi slozku portfolia.

Sestaveni portfoliasteiné dynamického investora (Tabulka 12)
Typ fondu Procentuelni podil
v portfoliu
Fondy pegzniho trhu 30 %
Dluhopisové fondy 40 %
Akciove fondy 30 %

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Toto portfolio je uéeno klienim, ktei se nespokoji pouze s vynosy, které nabizi
perezni trh, a hledaji vynosgjsi alternativu. Resto se jedna o pammé bezpeéné a vyvazené
portfolio pro stedredoby horizont.

5.2.4 Dynamicky investor

Investor s dynamickymifstupem vyhledava zajimavé inveésii prilezitosti, je
pfipraven vice riskovat acekava za to vysoké vynosy. Investuje v dlouhodoliésovém
horizontu (5 a vice let), protoZe si j¢dom, Ze s pbyvajicim pdtem let se podstoupené
riziko snizuje. Jeho portfolio se sklada zejména z akcii a je athokerovat vykyvy jejich

kurzu.
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Sestaveni portfolia dynamického investora

Typ fondu Procentuelni podil
v portfoliu
Fondy pegzniho trhu 10 %
Dluhopisové fondy 20 %
Akciove fondy 70 %

Zdroj: Vlastni zpracovani.

(Tabulka 13)

Cilem dynamického portfolia je maximélzhodnotit viozené prosdky i za cenu

vysS8iho rizika, které lz&aste&n¢ diverzifikovat véase.
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Mnozi CeSi jsou ve vztahu k pgmim stéle jedt velmi konzervativni a vice nez
polovina jejich Uspor je uloZena n&Zbych nebo terminovanych vkladech, jejichZzcérd je
momentalg velmi nizké. Fitom se neustale zvySuji Zivotni naklady a neltedpokladat
Zadné zésadni a rychlé &my k lepSimu, co se & celkové ekonomické i politické situace.
Proto v posledni dablidé za&inaji ¢im dal vice pemyslet o tom, jak nejlépe své uUspory

zhodnotit a zabezpi si tak do budoucna sluSnou Zivotni Urve

Jednou z moznosti, jak zhodnotit volné gam prostedky, jeinvestovani kterému
vSak \tSina lidi @iliS nerozumi. Tato problematika se jim zpravidla zd#éiSpslozita a
nedostupnaCesi pondrné casto vkladaji volné peiini prostedky do stavebniho spemi,
v mensi mie si zakladaji zivotni neboidhodové pojidni, ale na investovani do cennych
papiti pohliZzeji stale velmi nédérive. A praw tady vznikl velky prostor pro bankovni a
investeni poradenstviBanky tento trend velmi déd rozpoznaly a prasdnictvim kvalitré
vySkolenych odbornik nabizeji klienim Siroké spektrum invegtich a pojistnych produit
a s tim spojené komplexni poradenstvi v oblasti investovani. m&mairy je to také jejich

zéasluha, Ze se zvysilo vSeobecnédgummi a zajem o investii produkty.

Tato diplomova prace je koncipovangegevsim tak, aby seznamila potencionalniho
investora nejen s problematikou a mozZnostmi investovani v ramci kapitalahéhale i
s tulohou bankovniho poradenstvi a konzultaci v této oblasti, jako jednoho ze segment

bankovnich produkit

Proto je dilezité pochopit podstatu a speéifost bankovniho podnikani. Nejprve je
strikné uvedena zakladni charakteristika bank jako subjditeré obchoduji se specifickou
komoditou “peszi“. ProtoZze takové podnikani je zme rizikové a nalistd nebezpe
financnich podvod, jsou popsany zakladni principy, kterymi se musi baidi, a to princip
pifimétrenosti a likvidity, princip rentability a princip bezpmsti. Podnikani obchodnich bank
je také do znmé miry limitovano zvlastnimi zakony a podléha regulaci a dohfazhké
narodni banky. DalSi odliSnosti bank je charakter, spaost a rozmanitost sluzeb, které

poskytuji svym klienim. Finalni podobou nabizenych sluzeb jsou potom bankovni produkty.
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Protoze kvalitni produkty samy o sobspgch banky nezadi, jsou popsana zakladni kritéria,
podle kterych si klient vybir4, komu své penizé&ris\dde pedevsim o dobré jméno banky a
obsluhu kvalifikovanymi a schopnymi lidmi, kiese ke klienim chovaji patelsky, umi jim
naslouchat, projevi zajem a ochbtim pomahajiiesit nejtizr¢jSi situace a pozadavky.
Zvyklosti lidi se rychle mdini a mnoho z nich se nélo vyuZzivat pro snazsi a legjSi obsluhu
svych (&ta a komunikaci s bankou ¢kterou z variant imého bankovnictvi, jako je
internetbanking, phonebanking nebo GSM-banking. | kdyz se¢ méd rekolika lety
predpokladalo, Ze tento trendigmbi zanik mnoha pobek a obchodnich mist bank, nestalo
se tak a pobitkova st’ vétSiny bank se naopak rdmta. Uk4zalo se, Ze internet nebo telefon
nikdy nenize nahradit pimy kontakt klienta s bankgm a lidé si stale vice édomuiji, Ze

pridanou aktivitou pob&ek je bankovni poradenstvi.

Samotnd problematika a moZznosti investovani jsou ¢edn k informovani
potencialniho investora o prosti finargnich trhi, konkrétré potom kapitalového trhu. Jde o
to objasnit mu vyznam a #pob fungovani burzy cennych papa RM-Systému. Dale mu
vyswtlit postaveni a vyznam igidiska cennych pajira ukazat dvody, pr@& by mal
investovat a da@eho. V diplomové praci jsou shrnuty a popsany jednotlivé produkty, které
kapitadlovy trh nabizi tak, aby investor ziskal zakladni znalostijednotlivych druzich
cennych papir obchodovanych na burze nebo v RM-Systému. Jedn& se o akcie, podiloveé
listy, obligace a hypotai zastavni listylnvestor si tak mize udlat predstavu o tom, jaké
vyhody mu konkrétni cenny papir poskytne, jak velké riziko jehoictagm podstupuje nebo
jaké mize a@ekavat vynosy vzhledem k planovanétasovému horizontu investic€ro

prehlednost je také uvedeno zékladlereni jednotlivych druli cennych papir.

Velkym problémenCechi v3ak fistava, Ze nedokazi s genhospodsit tak, aby jim
piindSely maximalni uzitek. &Sinou si neumi efektivnrozlozit své Uspory tak, abyén
dostatek finaénich prostedki pro momentalni &né poteby a #stala jim také dostatea
¢ast na zaji®hi budoucich vydaj Domacnosti se zadluzuji, nechavaji se ovlivnit moédnimi
trendy, pa@izuji si mnoho nepeebnych ¥ci na splatky a Ziji si tzv. “nad pany”. Kazdy by
si vSak nal peclive naplanovat a ujasnit své finami cile a moZnosti, p@psi nechat poradit

kvalifikovanym odbornikem.
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Potencialni investor by sighudélat zakladni pehled o tom, jakymi zisoby a kritérii
je mozné hodnotit posuzované investiprodukty. Podstatou G&ného investovani a vt
nejvhodrgjsi investtni varianty je v prvniadé shromazdni a selekce kvalitnich informaci
Ty je mozné ziskat Ziznych zdraj, jako jsou vyrdni zpravy spolénosti, noviny aasopisy
finanéniho charakteru, publikace obchodnich bankNB nebo internet. Daldim krokem je
spravné posouzeni a vyhodnoceichto informaci progednictvim odpovidajicich ukazaiel
nebo nejiizrejSich matematicko-statistickych analytickych mdadeTato ¢innost si klade
vysoké naroky nejen ngs, ale i naifpslusné znalosti a dovednosti, a proto mnoho invéstor
vyuziva sluzeb schopnych investich poradé. | kdyZz poradce dopo&u nejvhodrjsi
variantu, kam penize vlozit, finalni rozhodnuti je vZdy na investorovi samotRéoto je

vhodné, aby i on znal mozna kritéria hodnoceni a dokézal provéstialedgadni propéty.

Jednotliva kritéria, ukazatele a vyy, které by il investor nebo finatni poradce
zohlednit gi rozhodovani o vyhodnosti dané investice, jsou &ezdh do dvou skupin. Prvni
skupinu tvai takova kritéria, kdy se rozhodneme investovatinap zéklad doporieni
~dobrych® znamych, pochybnyati nelplnych informaci v tisku a na internetu nebo vsadime
na vlastni intuici. Takovy Zfsob rozhodovani je vSak velmi riskantni a nemusi by&3ip
Z tohoto divodu je vhodgjSi podlozit “pouhé teorie* vypity a posoudit investni variantu
objektivrg. Kritérii existuje celafada. Tato prace se zafiuje pouze na dkterd
nejpouzivagySi kritéria. Jde o vynosnost, séasnou a budouci hodnottistou sodasnou
hodnotu, vnitni vynosové procento a dobu navratnosti investice. ¥stpgednotlivych
ukazateh byva wtSinou pordrné snadny a pochopitelny. U sladgich vzord se obvykle
vyuziva specidlnich pditacovych program nebo finadnich kalkulgek. Mnohem
podstatjSi vSak je ziskané vysledky sprévinterpretovat a tady byw&asto “kamen Urazu”.
Proto jsou jednotlivé vzorce doghmy jednoduchymi fiklady a vys¥tlenim, co dany

vysledek znamena a jaké & Ize vyvodit zadry.

Prace se dale zabyva konstrukci typového portfolia pené typy klient se
zamerenim na podilové fondy. Hlavnimindodem je skuténost, Ze s@nvestice do podilovych
fondi teSi v posledni dab mezi lidmi stale &sSi oblike. Jejich nabidku uednosiuji i
samotni investni a bankovni poradci, protoze mohou v této oblasti klientovi poskytnout
Sirokou paletu investhich produki a strategii, které jsou navic neustédle dopény
s ohledem na pro#nlivé pozadavky trhu. | maly investor ma tak moZnost zhodnotit své

penize formou kolektivniho investovani. DalSimi vyhodami je profesionalaiapnajetku
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fondu, snadny iistup k informacim, vysoka likvidita a sniZzeni rizika diverzifikaéuisi na

zvoleném typu fondu).

Bankovni poradenstvi by #lo investorovi pomoci zjistit, jaky investii profil mu
nejvice odpovida a jaky podilovy fond bylnzafadit do svého portfolia. Pro deni profilu
investora by il kazdy invesini poradce vzit v Uvahuitdilezité faktory, vztah k riziku,
vynosu a zamyslenou délkiasového horizontuTyto informace &Sinou owiuji special@
vytvoenymi testy, které klient vypini a na zaklathdanych odp@di urci poradce jeho

investeni profil.

Lze vymezitétyii zakladni pistupy, a to opatrny, konzervatividgsté&né dynamicky a
dynamicky profil. Aby si investor utwd lepSi pedstavu, ktery z uvedenych préfimu
nejvice odpovida, je provedena obecna charakteristika jednotlivych inkgstoggistupi a
nasledsd nastigna metodologie sestaveni typovych portfolii kombin&ezhych podilovych
fondu.

Na zawr bych rada dodala, Z2€eSi jsou spiSe konzervativni, co se investovani do
podilovych fond tyce. Zdaleka nejoblib&fsi jsou u nas zaji&hé fondy, které garantuji
navratnost vloZzenych prdastlki a zn&né eliminuji riziko. To se vSak odrazi v nizSich
vynosech. Resto ¥fim, Ze do budoucna budefilpyvat odvazgjSich a agresiw)Sich

investof, ktefi jsou ochotni vice riskovat.
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