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Anotace

Diplomova prace fiblizuje ¢ten&am problematiku alternativnich investic a klade aicdl
seznamit ¢tende stimto specifickym trhem. Konkrétnpojednava o investicich
do diamani, drahych kowu, unmeni a vina. Nejprve jsou zde investice popsany
z teoretického hlediska, dale jsou vyjmenovany cigejijednotlivé druhy a metody
hodnoceni a nakonec je objasrpribéh investéniho procesu.

DalSi ¢ast z praktického hlediska popisuje vybrané, vygenované alternativy. Je zde
uvedena jejich zakladni charakteristikaiikfady investtnich instrument, moZzZnosti
investovani \Ceské republice a jejich vztah k sasné hospodgké krizi. Poté nasleduje

piipadova studie s portfoliem konkrétnichiypvestofi.

Zawretna ¢ast se wnuje shrnuti celé problematiky a budoucimu vyvgaitreich &chto

netradénich investic.
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This thesis covers the issues of alternative imwests and their specific markets
in general as well as in detail. It disserts orestments in diamonds, precious metals, art
and wine. In the first part the investments arecdlesd from the theoretical viewpoint,
these are being discussed in detail concerningcplat types of investments and finally
there is a depiction of investment process.

Next part practically describes selected altereativihere is an introduction of their
essential characteristics, examples of investmesituments, possibilities of investments
in the Czech Republic and their relation to curecanomic crisis. After that follows the

case study of model investor’s portfolios.

The concluding part attends to the issue summatht@the future market development of

these unconventional investment instruments.
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Uvod

Podle Gdaj Ceského statistickéhotadu disponovalyéeské doméacnosti v roce 2007
usporami v hodnét2,3 bilionu korunceskych. Ze zpravy Ministerstva financi o vyvoji
finanéniho trhu vyplyva, zeCesi ke spr& svych financi pouzivaji ipdevsim tradni
instrumenty. Tento konzervativizmusgigpiva k tomu, z&eSi maji ¥tSinu svych dspor
na znych &tech u bank a v terminovanych vkladech, nebo jé pmjze uloZzené doma.
DalSimi formami Uspor, které mohou ialatelé vyuZivat jsou n#glad vklady
na stavebnim speni, Zivotnim poji&ni, investice do cennych papiprostednictvim
podilovych fond, ale také investice do nemovitosti, do drahychikowinci, obra# a cela
fada dalSich moznosti. Dle Ministerstva financi masje trend, kdy se domacnosti budou

v s

stéle vice orientovat na investice do vyrng&ich finargnich instrumerit.

Je teba rozliSovat mezi Gsporami a investicemi. Vzhhedke stavajicim Grokovym
sazbam, nie inflace a zdami vynosi z vkladi ve vysi 15 %, Ize vklady naébnych ale
i mnoha terminovychdiech povazovat za ztratovou investici. Ten, kdohaesvé Uspory
pouze lezet v bance, musigitat s tim, Zze se jejich redlna hodnota neustalenZuje.
| ptes tento fakt, jsou vklady na&inych &tech, jejichz zaréeni se pohybuje ve zlomcich
procenta, stale nejpopul&gim zpisobem ukladani uspor. V bankach tak stales jlsi

témef polovina celkovych Uspdateskych domécnosti.

Proto je nasnadzjistit, jaké moznosti banky a ostatni fian instituce nabizeji. Da se
fici, Ze navod na vyhodny vklad je docela jednodudleyteba odéist miru inflace, fi¢ist
arokové zhodnoceni, odist zdagni vynosi a ¢dstka na &u by nela byt vysSi nez

na paéatku.

Moznosti kam investovat je tedy cdlda. Diky rozgeni spektra invesinich moznosti
zaina v poslednich letech davaada klient prednost alternativnimu investovani.
To poskytuje ve srovnani s tradimi investicemi, nad@gmérny vynos a také nizkou
korelaci s ostatnimi investicemi. Dikynmito vlastnostem mohou #&é vybrané

alternativni investiceffspét nejen k vysSimu vynosu, ale takeé k diverzifikaortfolia tim,

13



Ze nabizeji zajighi pred potencialni ztratouripvelkych vykyvech trhu, nebo zaj&ti pred

hrozici inflaci.

V dok vysoké nestability akciovych a &wvych trhi je proto vhodné zajimat se
o alternativni investice, které mohou znamenat &agp Ukryt pro volné progedky
investof. Lze aekavat zvySeny zdjem o dité typy netradinich investic jako reakci
na selhavani tra¢hich invesitnich nastraj. AvSak nastavit vhodny investii plan, ktery
by plné vyhovoval investorovym moznostem a igitdm, vyZzaduje odborné informace

a znalosti.

Tato diplomova prace se zabyva vykladem moznosiradtivnich investic fyzickych osob
v Ceské republice. Je roddna celkem do Sesti kapitol, z nichZ pivilustruji teoretickou
stranku investovani. Je zde vydena obecnd charakteristika invésfch moZznosti,
teoretickécleréni investic a zfisoby jejich hodnoceni, nakonec pakilth investéniho
procesu. Zagrem dalSich dvou kapitol je prakticky popis jediwgith druhi investic.
Konkrétre to jsou diamanty, drahé kovy, &m a vino. Nasleduje charakteristika moznych
investinich instrumenit spojenych sémito aktivy a kratky soupis jejich vyhod a nevyhod.
V piedposledniasti ma své mistoifpadova studie, ktera popisuje pouziti alternatkini
investinich instrumertt v raznych typech portfolii dle charakteru investorazaxru se
pak nachazi stimy piehled budouciho vyvoje ¢kolika charakteristik spot@ych

pro alternativni investice.

Souwasny trh alternativnich investic bohuZel neni kawpt zdokumentovan a pro mnoho
potencialnich zajenicje negehledny. Celkovym za#énem této diplomové prace proto je
analyza podstaty a stavu vybranych alternativ. dfionj precteni by setten& mél v dané
oblasti 1épe orientovat a &hby dostat odposd’ na otézky, pro koho jsou alternativni
investice vhodné, zda je dobréiegnostiovat je ged tradénimi instrumenty a jaka je

jejich dostupnost Ceské republice.

14



1 Obecna charakteristika investiénich moznosti

Tato kapitola se za#i na to, jakymi zpsoby je moZzné nakladat s gena jaky vyznam
ma pojem investice. Dale bude rozebranékofik dulezitych veltin, které jsou

pro rozhodovani o danych investicich nezbytné.

Penize slouZi ve spdieosti v prvéradt jako EZr¢ prijimany prostedek sminy. S penzi,
které mame k dispozici ideme nakladatizre, krome vydani na nakup zbozi a sluzeb je
Ize i uschovat. Ti, ki@ je ulozi pod slamniki na kEZny (tet, nemusi sice ohrozit ztrata,
¢i kradez, ale tve ¢i pozdsji o né mohou pijit v dasledku znehodnoceni peninflaci.
Nominalni hodnota jejich pém bude sice stéle stejna, avsak jejich realna hadbode

v prilbshu doby klesat. Kupni sila uschovanychdzebude tedy stale ments;i.

1.1 Urokova sazba

Podstatnou ekonomickou wéhou ovliviiujici chovani investic je Grokova mira. Urokova
mira znamena cenu kapitalu a jakedina ostatnich cen jedavana trhem. Hlavni roli zde
hraji centralni banky, které mohou pomoci diskartingazeb vyraznovliviiovat cni

na finargnich trzich a zprogtdkovas i vyvoj ekonomiky?

Investdi porovnavaji urokovou sazbu wjgenych fond s vynosovou mirou investiich
instrumend. Investice je pak realizovana pouze pokud vynosowéa danou uUrokovou
sazbu pevysuje. Je tomu tak z tohdwbdu, protoZze vySe Urokové miryigobi na zajem
investof o pij¢cky a nasledné investice. Nizky Urok bude pmdwat investory k vySSim
pujckam a investicim, jelikoz investii vydaje budou vice ziskové. U vysokého uroku

tomu bude naopak.

Zména urokovych sazeb oviiuje taktéz kolisani vynosové miry invésiich instrumenit.
Tato zména pisobi na finadni aktiva inverzg, tzn. fist rokovych sazeb z#pini pokles

! TEPPER, T. a KAPL, MPenize a Viy2.vyd. Praha: Prospektrum, 1994, s. 17. ISBN 5633-96-3.
2 KOHOUT, P. Investini strategie pro ieti tisicileti Praha: Grada Publishing, 2001, s. 53-54.
ISBN 80-247-0074-3.
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cen tchto aktiv za jinak nezaménych podminek. Tento inverzni vlitgdstavuje podstatu
hodnoceni investic, kterému s&nuje kapitola 3.3.

1.2 Nominalni a realna hodnota pegz

Vinflacnim prostedi je nutné uit rozliSit dva pojmy. Tim prvnim je nominalni
¢i jmenovita hodnota pea, kterd pedstavuje pefEni ¢astku uvedenou v textu nazvu
bankovky¢i cenného papiru. Tato hodnota se BeimDruhym pojmem je realna hodnota
pertz, ktera vyjaduje jejich kupni silu. Realnou hodnotu pemmizeme vypoist pomoci
nasledujiciho vzorce:

(1)

kde je

Hr redlna hodnota pefz,

Hn nominalni hodnota pen,

I mira inflace v daném obdobi (napocni),
N pa‘et obdobi (nap let).

1.3 Inflace

Pricinou poklesu realné hodnoty gerje inflace. ,Obecainflace znamena vSeobecngst
cenové hladiny ¢ase. Statistické vyj&dvani inflace vychazi z &eni cistych cenovych

zmeén pomoci indek spotebitelskych cen.?

¥ REVENDA, Z.,3aj. Pervzni ekonomie a bankovnictd.vyd. Praha: Management Press, 2000, s. 204.
ISBN 80-7261-031-7.

* Inflace [online]. Cesky statisticky fad[cit. 2008-10-22]. Dostupny z WWW: <http://www.czep/csu/
redakce.nsf/i/mira_inflace>
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Mira inflace vyjadena pirastkem péamérného r@niho indexu spdebitelskych cen
vyjadituje procentni zenu piimérné cenové hladiny za 12 poslednickésim proti

praméru 12-ti g'ledchozich résiai.

V nasledujici tabulce jefphled miry inflace Weské republice v letech 2001-2008.

Tab. 1 Mira inflace v letech 2001 - 2008

Rok

2001 2002 2003 2004 200% 2006 2007 2008

4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3

Zdroj: vlastni, zpracovano dle: Inflace [onlinaJesky statistickyd [cit. 2008-10-22].
Dostupny z WWW: <http://www.czso.cz/csu/ redakfiémsa_inflace>

V trzni ekonomice je &né, Ze se investdidi odhady inflace, zpracovavané odbornymi
institucemi a podle chovani centralni banky. Krflaodhad signalizuje do &ité miry

diskontni sazby centralni banky. Tyto Udaje js&inb zvaejnovany a investi je sledu;i.

Narist inflace Ize potkit zvySenim urokovych 1. To se p hodnoceni efektivnosti
investice projevi snizenimigdpokladané efektivnosti kapitalovych vyiagtejré tak se
zmeéni prijmy z investice, rostou ceny vstiypmzdy a personalni vydaje a ceny vystupu.
Kromé toho je mozné, Ze porostou i kapitalové vydajeuldtmobych investic, jelikoz

pii jednorazové koupi investiiho majetku je v cenjiz zahrnuta stavajici inflace.

Inflace mé& promnlivy vliv na otekdvané petni gijmy, kapitalové vydaje i diskontni
faktor. Svym rozdilnym fisobenim mini paradi vyhodnosti jinak vzajensreanenitelnych

investic a proto je nutné jifpinvesticnim rozhodovani respektovat.

Inflace a tedy pokles realné hodnoty genneni jedinym jevem vyskytujicim se
v ekonomice. Cenovéa hladinatige stagnovat, nebo naopak klesat. Poté timeo tzv.

deflaci.
Deflace je opakem inflace. Je to situace, v niz dochazabgolutnimu (mezimimu)

poklesu cenové hladiny, obvykle élenému indexem sp@bitelskych cen. Deftmi

situace nastava, kdyz ob&ore swtove, gipadré specificky v narodni ekonomice jéilps
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mnoho zboZi (sluzeb) a mélo genvyuZzitelnych na jeho nakup. Kratkodoba dé&fiia
situace tak rize byt zfisobena i poklesem cen dovozu - tzv. dovezena deflaalSim
faktorem miZze byt vyvoj cen na dosud regulovanych trzich, aet@vou snrech: jednak
snizenim tempa administrativnich @mcen v dosud regulovanych advich a jednak
ukonienim regulaci (v odstvi) a gipus€nim konkurence, coz obvykle vede ke snizovani

cen®

1.4 Uspory, spofeba a investice

Veskery dichod domacnosti lze rodd na cast, ktera je alokovana na sfsitu acast,
ktera je uspiena. Tuto skutsost Ize popsat nasledujicim vzorcem:
(2)
Y=C+S,

kde je

Y dichod domacnosti,
C spotebni vydaje,

S aspory.

Spotifeba domacnosti se sklada ze dwasti. Prvni komponentou je autonomni #glod,
tj. spoteba nezavisla na urovniichodu (vyjaduje velikost spaebnich vydaj, kdyz je
dachod roven nule). Autonomni spebou rozumime skutnost, Ze lidé musi provad
n¢které druhy plateb bez ohledu na jejickeémy dichod. Pod d&mito platbami si Ize
predstavit nap ndjemné z bytu, splatky &wu apod.

Druha cast spaebnich vydaj, které rostou proporcionains dichodem se nazyva
indukovana (vyvolana) speba. Sistem dichodu tedy roste tendence ke s$pht

domécnosti. Jednotlivé vztahy Ize zapsat nasledovn

5 Deflace[online]. Cesky statisticky fad[cit. 2008-10-22]. Dostupny z WWW: <http://www.czsp/csu/
redakce.nsf/i/mira_inflace>
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3)
C=Ca+cy,
kde je
Ca  autonomni spétba,

cY indukovana spégba.

Priristek dichodu ovSem neni vynaloZzen pouze Haiptek spatby, jehocast tvdi také
prirastek uspor. Pro zapis vztahu mezi isporami pougijeasledujici vzorec:
(4)
S =-Sa+ sY,
kde jsou
-Sa autonomni uspory,

sY indukované uspory.

Penize Ize tedy vydavat dvojimtgmbem. V prvém ifpact je Ize pouzit na nakupcei
dennic¢i dlouhodobé spéeby. Ve druném pak zaei, které hodlame proénit za penize

v budoucnosti¢imz jsme je pronili v investici®

Investice je finartni teorii chapana jako vynaloZeni zdrap &elem ziskani uZitk které
jsou aekavany v delSim¢asovém obdobi. Spojujeme ji tedy s pouZzitim fimach
prostedki k obstaravani hmotného majetku, nehmotnych aldbon finagniho majetku.
Investice je ,obtovani dnesni jisté hodnoty ve preésh budouci nejisté hodnoty*
(W.F.Sharpe). Investice je tedy odloZend sgud, vynaloZené zdroje z&alem ziskani

budoucich uzitk, za &elem rozmnozZeni majetku a bohatstvi.

Jinymi slovy Ize investici popsat jako ,kapitaloaktiva sestavajici ze stdtkkteré nejsou
uréeny pro bezprogtdni spatebu (nazyvame je investii statky nebo kapitadlové statky
nebo vyrobni statky), ale jsouceny pro uziti ve vyrob spotebnich statk nebo dalSich

kapitalovych stati.“’

® MACH, M. Makroekonomie IISlany: Melandrium, 2001, s. 9-13. ISBN 80-86175918-
" ADAM, J.H. Dictionary of Business English. Longmafork: York Press 1989. ISBN 0582050294.
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Investovat Izeiznym zgisobem. Pro domacnosti jsou obvyki@gevsim investice typu:
uloZzeni petiz na spéici &et, koug domu, dlouhodoby pronajem objektu, kéugkcii,
obligaci, obrai, zlata apod. Tato diplomova prace ma za cil popdderé z ¢ch mér
obvyklych, ale pesto velmi zajimavych variant. Jejich podrobny popude nasledovat

v kapitolecislo pet.
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2 Investice a jejich hodnoceni

Tato kapitola se za#h na rozhodovani investbrna finagnich trzich. Nejprve bude
definovano, jaké druhy investiich instrumeni existuji. Poté budou popsény faktory
a motivy investal pii alokaci jejich majetku mezi jednotliva finémi aktiva. V posledni

¢asti budou ve strimosti nastisny tradéni a moderni metody hodnoceni investic.

2.1 Druhy investi¢nich instrumentd

Investiéni instrumenty pedstavuji aktiva, kterd slouzi k rozmnoZovéani bstvat Jejich
typickou vlastnosti je, Ze jejich uzitkem je namk budouci cash-flow. Lze jédit podle
toho, zda jsou vazany najaky konkrétni pedmet, podnikatelskowinnost ¢i nikoliv.
Podle tohoto kritéria rozliSujeme dva zakladni gruiivestic: realné a finani. Reélné
investice jsou tedy véazany, jak jiz byki@teno, na uiité hmotné aktivum. Finami
investice obvykle fedstavuji transakci mezi ekonomickymi subjekty, lg@enou
zpravidla na listu papiru, ktery slouzi jakdkdz provedeni této investice a jako podklad
pro prava sémito dokumenty spojena. Mezi investice realné ariini fadime nasledujici

instrumenty:

* Finartni investice:
a) Terminované vklady,
b) investéni certifikaty,
c) dluhopisy,
d) akcie,
e) pojistky a renty,
f) finanéni spolud@ast (i podnikani jinych,
g) podilové listy,
e) odvozené cenné papiry — derivaty.

8 TEPPER, T. a KAPL, MPenize a Vy2.vyd. Praha: Prospektrum, 1994, s. 32. ISBN B638-96-3.
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» Realné investice:
a) Fimé podnikani ve vyraba sluzbach,
b) nemovitosti,
c) drahé kovy, uecké gedmnety, diamanty,
d) komodity.

Finartni investéni instrumenty pedstavuji pedevSim cenné papiry, finan derivaty
a prostedky uloZzené u profesionalnich spravmajetku. Tyto produkty se rgstji

objevuji v osobnich majetkovych portfoliich investo

Realné investni instrumentyjsou hmotna aktiva. V d@bvysokého rizika lakaji vice
finanénich investal, ktefi se s jejich pomoci snazi diverzifikovat cenovigoaitni riziko.
Mezi zakladni pedstavitele &chto instrumernit pa¥i nemovitosti, drahé kovy, uftecké
piedntty ¢i nerostné suroviny a jiné komodity. Realnd aktsea stavaji atraktivnimi

v dobéch politick&i hospodéské nejistoty’,

Tyto instrumenty slouZi&sSinou jen jako dopkk investtniho portfolia, jehoZz zéklad
Z pohledu investini teorie pedstavuji redlné investice pikud ,luxusni investini

aktiva, jelikoz je ¥tSinou nutné v§lenit na & vysSi investini castky.

2.2 Zakladni faktory ovliv fiujici investice

Pred rozhodnutim o ulozeni pgmich prostedki se investor potyka s otazkou, do jakého
druhu investic vloZit své finance. Cilem kazdé stiee je budouci zisk. Aby bylo mozné
ho dosahnout, #h by investor u kazdé investice sledovat a hodrtitzakladni hlediska:
vynos, bezpénost a stupe likvidity. Pred samotnym rozhodnutim byéhsledovat tzv.

»-magicky trojuhelnik” investic (obr. 1), ktery vygda nasledowh

® REVENDA, Z.,aj. Per¢Zni ekonomie a bankovnictivyd. Praha: Management Press, 2000, s. 213.
ISBN 80-7261-031-7.
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likvidita bezpe&nos

Obr. 1: Magicky trojuhelnik

Zdroj: vlastni

Tyto ti faktory, které se v trojuhelniku nachazeji, okliyi kazdou investini prilezitost
a neni mozné dosahnout idealnich paraimativSech iti zaroveéi. Kazda investice ma
z hlediska &chto ti vlastnosti lep&i horSi parametry. Jestlize ma lepSi vynos, vzeadej
od idealniho (malého) rizika. Jestlize poZadujemgikajici likviditu, budeme se
vzdalovat od ideéalniho (vysokého) vynosu. Existtgdy pouze moznost optiméalniho
poneru vynodi, rizika a likvidity. Investor sam si musi vybratpaeferovat ufity cil

z ,magického trojihelniku®

2.2.1 Vynos

Cilem tSiny investo je maximalizovat vynos ve vztahu k riziku a k li#té. Vynos je
motivem pro investovani a také o&éimou za realizaci investiiho procesu. Ve &Sin¢
piipadi ale neni vynos zaten, investé se rozhoduji na zaklgdocekavanych vynas

které ovSsem nemusi bytibec realizovany.

Vynosem se rozumi souhrn vesSkerych budouci¢imp a dichodi, které plynou
z investice od okamziku, kdy do ni vioZzime pfedky, az do doby poslednihdijmu
z této investiceCas je velmi dlezitym faktorem investniho prostoru a ip posuzovani
investice se nelzédit pouhym sottem moznych vynas Dalezité je, ve kterém okamziku

dany vynos nastane.

1 NOVOTNY, M. Osobni a rodinné financ®. vyd. Praha: Grada 2005, s. 111-116. ISBN 80-2208-6.
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Vynos se sklada ze dvotasti. Tou prvni jsou pravidelndichody ve fornd Uroki
a dividend.Casti druhou je kapitalovy ziski ztrata, které ziskame jako rozdil mezi kupni

a prodejni cenou aktiva.

Pii porovnavani investic jei¢ba dbat na jejichtisty realny vynos, ktery ziskame
po aisténi o inflaci a zohleddni dani. Na fyzické osoby séipnvestovani vztahuji dv
zakladni da& Dai z dividend a d& z kapitalového vynosu. Pro fyzické osoby vSakiplat
v pripact kapitalového vynosu pravidlo, Ze cenny papir dyZzdéle nez Sest &giai je

od této das osvobozen. Cilem tohoto pravidla je motivace kutmdobym investicim.
Investor by ndl tedy ve svém vlastnim z4jmu uvazovat v delSinmzootu. Dale by rdl
davat pednost investicim fmasejicim kapitalové vynosyigd €mi, které pinaseji

dividendu, protoZe se tak vyhnou vy$$imial@mu zatiZzent*

Investor potebuje ngfit vynos, kterého doséhl nebo kterfe@ava. Ke zhodnoceni zvolené
investini strategie a pro budouci inveésti rozhodnuti nam e poslouzit skutama

vynosova mira. Lze ji gtit podle vzorce:

(5)
(Pn=Pn-1)+D
Pn -1

r =

%100,

r vynosova mira [%],
Pn bezné cena,

Pn.1  pOfizovaci cena,

D dizchod.

Pfi investénim rozhodovani musi investor také stanoudiek@vanou vynosovou miru,
kterd edstavuje planované zhodnoceni fiich prostedki za investini obdobi.
Pro vyp@et aiekavané vynosové miry musime odhadnout pfeedobnostni rozteni

ocekavanych vynas které zavisi naiznych faktorech, jako jsou zkuSenosti z minulosti,

! GLADIS, D. Privodce moudrého investofAudiokniha]. Praha: Arterit, 2001.
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ekonomické progndzyi subjektivni gedstavy. @ekavanou vynosovou miru vy§eme

nasledovs:
(6)
N
E(N=)rB,

i=1
kde je
ri prognézovanéodnoty vynosovychdm
Pi pravdepodobnosti, Ze progndzovany vynos nastane,
N pa‘et moznych vysledk?
2.2.2 Riziko

Vynos pro hodnoceni investice nagteDalSim hlediskem posuzovani investic je riziko.
»Riziko Ize vymezit jako moznost, Ze s¢iiou pravépodobnosti nastane udalost, jez se

li&i od predpokladaného stawiivyvoje.“*?

Existence rizika tedyipdstavuje pro investoraditou nejistotu, Ze skutay vynos bude
v budoucnu odlisSny od cekavaného, tj. dojde k odchylce ode&avani. Takovou
vynos. OvSem odchylka e pisobit i v op&ném sméru a realizovany vynos e byt

lepsi ne fivodni asekavant

Oc¢ekavana hodnota vynosu nas informuje o tom, codgpdobré nastane, riziko nas
naproti tomu informuje o tom, s jakou pra&podobnosti pré&v to, co @ekavame,

nenastane.

Cim je stupé nejistoty tykajici se &kavanych vynasinvestice ¥tsi, tim je bezpmost

nizsi, a naopak. i&né druhy investic lze sadit do tzv. bezpmostni pyramidy, kterou

12 REVENDA, Z,aj. Perezni ekonomie a bankovnict@ivyd. Praha: Management Press, 2000, s. 202.
ISBN 80-7261-031-7.

13 LANDOROVA, A., aj. Cenné papiry a finami trhy. 1.vyd. Liberec: Technicka univerzita v LibercQ05,
S. 22. ISBN 80-7083-920-1.

4 Investini riziko [online]. Finarni server SFinance [cit. 2008-11-11]. Dostupny z:
<http://www.sfinance.cz/kapitalove-trhy/informadeyestovani/rizikovost/>
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zobrazuje obrazek 2. NejbezpejSi investice se nachazeji v zaklagyramidy, ty

nejmért bezpéné pak v jejim vrcholu.

Opce a terminované

kontrakty
| Akcie a podnikové projekty |
\ Sminky | Finaréni spoluiast |
\ Podnikové obligace
Zdrodené pedzni Pojistky a renty Statni a

vklady se s,tatnl Depozini | Pokladnéni kom_unalnl

garanct certifikaty | poukazky obligace
Zastavni listy
| Nemovitosti | Drahé kovy Starozitnosti Shirky |

Obr.2: Bezpanostni pyramida

Zdroj: Vlastni (grepracovano dIgEPPER T.aKAPL, M. Penize a Vy. 2.vyd. Praha: Prospektrum,
199, s. 76. ISBN 80-85431-96-3.)

Riziku se pi investovani na finamich trzich nelze vyhnout, iteme ho vSak kontrolovat.
Ktomu je teba se naiit riziko kvantifikovat. Ri kvantifikaci rizika investiniho
instrumentu musime srovnavat odchylky jednotlivigekavanych vynas od ptimérné
otekdvané vynosové miry. Pouzivaji se statistickéodyetugovani variability, a to
smerodatna odchylka a rozpti?.Volatilita ma rékteré nasledujici aplikace. Owviivje vysi
pravdpodobnych budoucich vynioss jeji pomoci mizeme odhadnout interval moznych
budouci vynos a dale ji nizeme pouzit pro hodnoceni vykonnosti portfolii @estinich

manazei.*®

VySe zmiiované vynosy lze sgdat pongrné s velkou pesnosti. U bezgeaosti investic se
opirdme vice o intuici, odhad a zkuSenostesko 1ze bezpmost rekterych druld investic
celkem pesré pomoci zmhovanych statistickych metod &glit. U jinych se vSak musime

spolehnout na népsnou prognozu.

1> REVENDA, Z.,aj. Pervzni ekonomie a bankovnictivyd. Praha: Management Press, 2000, s. 205.
ISBN 80-7261-031-7.

1 KOHOUT, P. Investini strategie pro /eti tisicileti Praha: Grada Publishing, 2001, s. 110.
ISBN 80-247-0074-3.
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Riziko investic je funkci vice faktar pricemz mezi zakladni sedi riziko Urokové, trzni

infla¢ni, podnikatelské a fingni.

2.2.3 Likvidita

Tretim a neméh dulezitym vrcholem magického trojuhelniku je likvidit Likviditou
rozumime schopnost, resp. rychlost s jakou l#slysné aktivum v ifpact poteby
promenit bez velkych ztrat na hotové penizecivhe ji nefastji jako vysi transaknich
nakladi spojenou signenou invesitnich instrument. P nizSi likvidité poZaduje
investor vySSi vynosovou miru z invesiich instrumert, aby byly tyto transaini

naklady kompenzovany.

Stupea likvidity jednotlivych druhi investic zachycuje v normalnich podminkach
na obrazku 3 schod&tikvidity. Znazomuje vzdalenost a namahavost vystupu k vrcholu
hotovych penz. Mezi nejlikvidrejSi aktiva nizeme z#adit nap. akcie, které neni problém
piemenit na akciovém trhu na hotovost. Naopak na druinéns Zel¥icku likvidnosti

najdeme nap nemovitosti.

K¢, USD,
EURO...
Bankovni vklady, zlatq
pokladnéni poukazky.
Depozitni poukazky, obligace a ak
kotované na burze.

Na burze nekétované: obligace, ak
majetkové poukazky invegtich fond.

Akcie a dalSi cenné papiry omezeabchodovatelné.
Neprenosné akcie gzawenou emisi, nggnosné cenné papi
nemovitosti, umdlecké edméty, finantni  spoludast,
podnikatelské projekty a aktivity.

Obr. 3: Schodisk likvidity
Zdroj: Vlastni (pepracovano digePPER T. a KAPL, M. Penize a Vy. 2.vyd. Praha:
Prospektrum, 1994, s. 96. ISBN 80-85431-96-3.)

" TEPPER, Ta KAPL, M. Penize a Vy2.vyd. Praha: Prospektrum, 1994, s. 95-96. ISB¥3431-96-3.
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Néktera aktiva maji likviditu stanovenou smluvnimidmeinkami, ale ve &tSing piipadi je
stupdi likvidity daného aktiva determinovan poptavkouaditkou po &m.

Investieni instrumenty maji naienych trzich rozdilny stupdikvidity. Vysoce likvidnimi
jsou trhy devizoveé, trhy finamich derival, trhy viddnich dluhopis ¢i trhy casto
obchodovanych akcii. Evropské trhy se vyana likviditou nizSi nez trh USA, GB
a Japonska. Paimé nelikvidni jsou trhy no¥ vznikajici, tedy @i srovnani s vysgymi

ekonomikami zasti i finaréni trh CR.

2.2.4 Zlaté pravidlo investovani

Na zavr kapitoly bude zopakovano pravidlo investovani.ugime souhrnh hodnotit
vSechny i parametry: vynosnost, riziko a likviditu. Neexigt investice, ktera by dosahla
maxima ve vynosech, likvidita s minimalnim rizikem. Existuje jen mozZnost nalgz

optimalniho poniru vynod, rizika a likvidity.“*®

2.3 Metody hodnoceni investic

Pro posuzovani efektivnosti investic existuje ¢alda metod. Podle toho, zda zoliled ¢i
nezohleduji faktor ¢asu, niZzeme je dlit na metody statické a dynamické. Statické
metody nerespektuji faktotasu (nap doba navratnosti), dynamické naproti tomu

pii propaitech efektivnostéasovou dimenzi respektuji.

Kritéria pro hodnoceni investic vybirame podle stamych cili.. Investice pak ogaijeme
podle toho, do jaké miry byly tyto cile spiry. Negastji se setkAvame s nasledujicimi

metodami hodnoceni efektivnosti invésfich variant:®

BTEPPER, T. a KAPL, MPenize a Vy2.vyd. Praha: Prospektrum, 1994, s. 97. ISBN B833-96-3.
¥ SYNEK, M., aj. ManaZerska ekonomika.vyd. Praha: Grada Publishing, 2003, s. 303-310.
ISBN 80-247-0515-X.
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2.3.1 Moderni metody hodnoceni

Nize uvedené metody jsou nejvice dogomany finagnimi teoretiky pro hodnoceni

investic, jelikoZ berou v potaz veSkeré gam toky s investici spojené.

Cista sowasna hodnota(Net Present Value).

Vypoéte se jako rozdil mezi sdasnou hodnotouéekavanych pefgnich gijmia (cash
flow) a paateinimi néklady na investicCist4 sodasnd hodnota se povaZuje za zakladni
a prvotni metodu hodnoceni investice. Jéiita sodasna hodnota investice kladna,
investici mize investor fijmout. Je-li sodasna hodnota zapornd, investor by mvestici

odmitnout. Vypdgitat Ize dle nasledujiciho vzorce:

(7)
NPV =PVCF-IN = y_Ch -IN,
= (1+k)

kde je
PVCF sodasna hodnota cash flow (vynios investice),
CF acekdvané hodnota cash flow v obdobi t,
IN néklady na investici,
k kapitalové naklady na investici (podnikova digkd sazba),
t obdobi 1 az n,
n doba zivotnosti investice.

Vnit¥ni vynosoveé procentdInternal Rate of Return — IRR)

Je definovano jako diskontni Urokova mirdi, které je sotasna hodnotadcekavanych
vynodi z investice (cash flow) rovna stasné hodneétinvesttnich vydaji. To znamena,
Zecista sodasna hodnota se rovné nule. Je-litmitrynosové procentodtsi nez diskontni
mira zahrnujici riziko, je projektips své riziko fjatelny. Je-li cela investice na &y

melo by byt vnigni vynosové procento vysSi, nez je drokova miran® vzord lze

zapsat nasledo¢n
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(8)
PVCF = IN,
" CF,
S (1+k)
PVCF - IN = 0.

Vysvétleni jednotlivych symbdl je uvedené u vzorce 7.

2.3.2 Tradiéni metody hodnoceni

Tyto traditni metody hodnoceni investi@gtéinou neberou v Gvahu rozlozeni pimich
toka v ¢ase. Hodnoceni je tudiz m#xokonalé, festo ale éstavaji ve finadni praxi

popularni pro svou jednoduchost, i kdyZ jejich vganse postugnsnizuje.

Rentabilita investic (Return on Investment - ROI)
Vypocte se jako podil gmérného r@nihocistého zisku a nakladna investici. Vypoétena
rentabilita se srovnava s investorem pozadovanotoumgzur@eni. Je-li vypétena

rentabilita vySSi, investice je vyhodnd, je-li njzévestice by neila byt realizovana.

Rentabilita se vyptie s pomoci tohoto vzorce:

)
ROI = i :
IN
kde je
Z pramerny ¢isty racni zisk plynouci z investice,

IN naklady na investici.
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Doba navratnosti (Payback Period).
Doba navratnost je takové obdobi, za které tok syn@udouci cash flow) fimese
hodnotu rovnajici setwodnim nakladm na investiciCim krat3i je doba splaceni, tim je
investice vyhod§si. Je #ejmé, Ze doba splaceni musi byt kratSi, nez je dolmnosti
investice. K vypotu slouzi nasledujici vzorec:

(10)

n<'51kladynainvestici(rok )

Dobanavratnosit = —
rococ cash flow
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3 Investiéni proces

Ctvrta kapitola ma za cil, popsat celkovytlpth investéniho procesu spaleé s jeho
jednotlivymi kroky. Na Uplném pi@étku budou fedloZena kritéria pro teni investni
politiky, podle kterych investor formuje sva rozimoti. Dale probhne analyza vybranych
finanénich aktiv. Nasledovat bude podkapitola o investh managementu, kterd obsahuje
dulezitou teorii portfolia nezbytnou pro kazdy invénf proces. Tento celek nakonec

uzawe podkapitola o invesinim poradenstvi a zprdstikovani.

3.1 Kiritéria sestaveni investéniho planu

Existuje fada moznosti, kam investovat své ¢am prostedky. Na poatku jes¢ pred
investiénim rozhodnuti, by si #h kazdy investor zodpadét nékolik nasledujicich otazek.
Investor by si il ujasnit, jaky je jeho postoj k rizikgjli do jaké miry je ochoten riskovat
pro dosazeni zisku. Dale by séhstanovit swj investicni horizont, tedy jak dlouhou dobu
chce investovat a kdy bude poZadovat svou finahotovost zt. Investor by se #i také
rozhodnout, jaky objem fingnich prostedki hodla investovat a také jak¢ekava vynos.

V neposlednifack si musi zodposdét, zda je ochoten a schopen své investice dasobn
spravovat. Tyto otdzky pomohou vymezit okruh inMggth moZznosti vyhovujicich

charakteru investora.
VSechna kritéria pro rozhodovani spolu Uzce sojivesge teba je posuzovat spoie.
Nejsou to ale jedinéidody pro vylkEr investice. Je nutné zohlednit dkvinvestora s jeho

osobnimi patbami a prioritami. Jedéntak je mozné sestavit opravdu kvalitni osobni

investeni plan.

3.1.1 Vztah k riziku

Kazdy investor ma své specifické paiiy a tim i poZzadavky na investi portfolio. Lze je

rozclit na ti zakladni typy.
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Konzervativni investor se vyzéige relativié malou toleranci k nejistdta preferuje jisté
budouci vynosy. Usiluje o zhodnoceni, které ochj@hd majetek fed inflaci. Stai mu

proto takovy zisk, ktery dosahne ur@vinflaceci ji pouze lehce fesahne.

Vyvazeny investor chce veistirtdobém aZz dlouhodobém horizontu zhodnotifij sv
majetek, a protoifpousti stedni miru rizika.

Dynamicky investor hodla v dlouhodobém horizonturazy® zvysit hodnotu svéeho
majetku. Je si aleédom, Ze vysokého zhodnoceni neni mozné dosédhnautyiseké miry
rizika, které tak toleruje.

Typy portfolii vySe jmenovanych drihinvestofi na gikladu rozdéleni finartnich

prostedki do jednotlivych investnich aktiv se nachaxikapitole 5.

3.1.2 Investiéni horizont

Kazdy investor by il mit predstavu, na jak dlouhou dobu se hodla vzdat svgdkzpich
prostedki ve prospch investic. Mize se jednat o &siceci o desetileti. Dlezité je jasy
nadefinovat investni horizont pedem. V pipact dlouhodobé investici s otesnym
koncem si  musi investor alespatanovit uéity harmonogram, podle kterého bude
vyhodnocovat pibéZny vyvoj a revidovat investini strategii.

Investor, ktery si rize dovolit cekat fadu let, podstupuje étSinou mensi riziko nez

investor s réonim nebo kratSim horizontem.

3.1.3 Castka k investovani

Je nutné stanovit si objem p&n k jednorazové investici, péipad také castku
pravidelnych vklad. Je Zejmé, Ze vysSSiastka k investovani nabizitgi investéni

Moznosti.
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3.1.4 PoZadovany vynos

Je velmi dlezité si gedem jasé stanovit cilové zhodnoceni. Me se jednat
o kumulovany vynos na inve&tim horizontu, a nebo o {nérny rani vynos.
Kazdopadi melo by to byt gresnécislo, kterého by se &hinvestor drzet. Z daného cile by

meél poté investor vychazetighodnoceni Usf$nosti investic.

3.1.5 Sprava investic

Zainteresovanost investora je velmileZitym faktorem. Investor si musi stanovit, kolik
¢asu chce &novat sledovani vyvoje téh¢i ekonomickych prognéz, nebo zda je ochoten
za to platit gkomu jinému. Podle filstupu k investovani je mozné investory r&itd
na aktivni a pasivni. U pasivnich investopievaZzuje pdeba vy3Si bezgaosti nad
potrebou zhodnoceni kapitalu. Aktivni investisou naproti tomu feviada zdjem o vysSi
vynos na pdebou bezpé.

Teprve po dkladném zvazeni vySe uvedenych kritérii a jasnémmdidovani citi investora

je mozné sestavit vhodné portfolio.

3.2 Analyza vybranych finan¢nich aktiv

DalSim krokem investniho procesu je provedeni analyzy fitiaith aktiv. To spéiva
v prozkoumani velkého mnozstvi jednotlivych instem@i v ramci dlouhé&ady kategorii
finantnich aktiv. Analyza probihd za pouzitiznych metod, kterym se jizémovala
podkapitola 2.3.
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3.3 Investiéni management

Chova-li se investor racion@nneinvestuje cely sy majetek do jednoho investiiho
instrumentu. VytvB portfolio, ¢imZz konstruuje Wité skladby investinich
a neinvestinich instrument, které spiuji jeho p@edstavy. V néasledujicich dvou

podkapitolach je popsan jeho princip.

3.3.1 Sestaveni &izeni portfolia

Pro uvedeni do dané problematiky je nejprve nuedimdvat vyraz portfolio. Portfoliem se
rozumi souboriznych druli finantnich a realnych aktiv, ktery je drzen osobami nebo

institucemi investujici petini prostedky ve prosgch jinych subjeld.

Sestavit portfolio znamend, vybrat jednotlivé drikonkrétnich instrumefita uspoadat
jejich strukturu podle witych kritérii. Témito kritérii jsou zejména jiz vySe ziovana

vynosnost, riziko &asovani trhu (fedpowd’ pohybu cen).

Pro spravny vyér a rozhodovani pe&tbuje investoradu informaci. Zde se liSitigtup
jednotlivce a institucionalniho investora. Jedmgtlinvestor informace &Sinou Febira
z odbornych analytickych zprav v tiskuod poradenskych sluzeb. Investor institucionalni
disponuje ¢asto vlastnimi analyzami. Tyto jim poskytuji na wioSité informace

pro aktualni rozhodovéanii&eni portfolii.

Informasni zdroje pedstavuji burzovni zpravy, zpravy centralni bardgbhorny finagni
tisk, vyraéni zpravy emiterit cennych papira obchodnich bank. Dale se jedna o progndzy
mezinarodnich organizaci jako je Mezinarodninovy fond, S¥tova banka, Evropska

centrélni bank&i informace ratingovych agentur.
Sestavenim portfolia ovSem inveésiii proces nekafi. Investor musi provéatl pravidelnou

analyzu svych aktiv a portfolioifipadré upravovat.Rizeni portfolia znamena tedy krém
prodeje a nakupu fingnich aktiv i zn&nu investéni politiky. Zaner investora se e
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v pribéhu ¢asu ngnit, stejreé tak jako se mize kolisat atraktivnost jednotlivych fingmich
aktiv. Fi rozhodovani hraji svou roli i transak naklady a perspektiva dalSiho vyvoje

trhu.2°

3.3.2 Hodnoceni vykonnosti portfolia

Y s

Souastifizeni portfolia je i hodnoceni jeho vykonnosti. tdeba pravideléi méiit jeho
vynosnost ve vztahu K riziku. Na zaksatbhoto hodnoceni investor vybira a upravuje
vhodnou skladbu a objem finarich aktiv v portfoliu. Jak jiz bylde¢eno racional&
uvazujici investor saasre nealokuje sva aktiva pouze do jediného fimdho

instrumentu

Zaklady moderni teorie portfolia polozil v 50. lelteHenry Markowitz. Odpaidél jako
prvni na otazku, zda je celkové riziko portfoliavedalentni sodtu rizik individualnich

aktiv, kterd ho tvtd. Tim formalrg stanovil znan¢ slozitou teorii vykru portfolia.

Vybér mezi velkym potem finargnich aktiv s kvalitativé raznymi metitelnymi prvky lze
popsat jako dvojrozsmny probléem. Oznéauje se jako analyzatekavané hodnoty (vynosy
financnich aktiv) a rozptylu. Hlavnim problémem této guglje souvislost mezi riziky
individualnich finagnich aktiv a celkovym rizikem portfolia, dale sosleist mezi mirami
vynosu a arovni rizik jednotlivych fingnich aktiv a nakonec souvislost mezi celkovym
vynosem a celkovym rizikem portfolia. Markowitz gézal, Ze riziko investovani
do ukitého aktiva neni zavislé na ostatnich aktivechzdgainvestice zvlaSse musi
posuzovat podle toho, jakigpiva ke zmin¢ vynosu a rizikovosti celkového portfolia. Jak
ovliviiuje riziko jednotlivého aktiva rizikovost celéhorffolia, zavisi na nie korelace
pohybu vynos jednotlivych aktiv v portfoliu. Tim vyjéidl zasadu diverzifikace portfolia

jako zpsob snizeni rizika finamiho investovaniDiverzifikace predstavuje kombinaci

22 ANDOROVA, A., aj. Cenné papiry a finami trhy. 1.vyd. Liberec: Technicka univerzita v LibercQ(5,
s. 132. ISBN 80-7083-920-1.
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finantnich néstraj v portfoliu, jejiz cilem je omezeni celkového kiaibez obtovani

vynosu z portfolia®*#?

3.4 Investi¢ni poradenstvi a zprostedkovani

Investieni analyza a moderni sprava portfolia vyZaduje astairokého okruhu informaci.
Vétsina investal ovdem &mito znalostmi nedisponujekedenim této situace je vyuZziti

sluzeb profesionalniho inve&tiho poradce.

Specializované investi poradenstvi neni nic neobvyklého. &ddu nedostatku
relevantnich informaci, dovednosti netasu se na praci poradwelka ¢ast investar
spoléha. Tyto sluzby poskytuji individuélni poradpbradenska odteni investénich

zprostedkovatel nebo specializované poradenske firmy.

Vystupem, ktery poradci produkuji jsou invéstidopordeni. Jedna se o rady zda koupit
(buy), prodat (sell) nebo drzet (hold) dané inwgstinstrumenty. Tato dopotani seridi
rastem cenové urovn k predpokladané hodnat Kazda investini firma ma svou

klasifikaci investénich dopordeni v zavislosti naiistovém potencialu.

Spravou aktiv se rozumi obchody investiich zprostedkovatel, jejichZz podstatou je
fizeni zakaznikova portfolia. Tato sprava je zaleZzema individualnim fstupu
ke Kklientovi, gicemz zprostedkovatelé spravuji sieny majetek na kliedv Gcet a riziko.

Po celou dobu smluvniho vztahu je klient majitelepravovanych aktiv a problémy
investiénich zprostdkovatel se jeho majetku nemohou dotknout. Obchody v ablast

spravy aktiv nizeme rozdlit na spravu personalni a institucionalni.

Personalni sprava aktiv se z#mje na fizeni osobnich portfolii fyzickych osob.

Spravovany majetekustava ve vlastnictvi klienta a ,portfolio manazes/stupuje jako

L LANDOROVA, A., aj. Cenné papiry a finami trhy. 1.vyd. Liberec: Technick& univerzita v LibercQ(s,

s. 133-134. ISBN 80-7083-920-1.

22 REVENDA, Z.,aj. Pervzni ekonomie a bankovnictd.vyd. Praha: Management Press, 2000, s. 275.
ISBN 80-7261-031-7.
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agent s plnou pravomoci pro nakup a prodej in¥efsth instrumerit, nebo pouze dava
doporuweni, ktera realizuje po autorizaci klienteRizeni osobnichdii je rikolikafazovy
proces, ktery se zpravidla sklada z nasledujicagti &roki. Prvnim krokem je analyza
Klienta, i které se zjisuje el a délka spravy, akceptovatelna unovizika, majetkova
a dichodova situace a jehoiavé preference. Poté spravce vypracuje navrh irdénést
strategie a hrubou strukturu portfolia, tedy rozwmis investovaného kapitédlu mezi
jednotlivé instrumenty naiznych sétovych trzich. Jakoreéti krok zpravidla nasleduje
uzaweni smlouvy o sprévaktiv. Po vybrani vhodnych inve&tiich tituli portfolia probiha
vlastni realizace investii strategie. Nasledmastava obdobi fibéZnéhorizeni s¥ieného
U¢tu a nakonec spravce s klientem provadi hodnocgdnnosti jeho spravy. Pokud je

treba, vypracuje spravce novou investistrategii.

Kromé personalni spravy existuje téZz sprava institudidnktera se zabyva majetkem
institucionalnich investdr ,Institucionalni investor je osoba, spravujiciditni majetek
velkého rozsahu, ifgemz vyuziva profesionalnich investich metod.” Investni
zprostedkovatelé tak spravuji majetek penzijnich, inwesth ¢i podilovych fond
a zivotnich pojisoven. \&tSi institucionalni investd ovSem ¢asto sva finatni aktiva

neswiuji do rukou profesionalnich sprévale staraji se o¥rsami?®

2 MUSILEK, P.Trhy cennych papir 1. vyd. Praha: Ekopress, 2002, s. 175-183, 35BNI80-86119-55-6.
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4 Alternativni investice

NejrozstengjSim zmsobem zhodnocovani penjsou v dnesni da@binvestice do cennych
papiit, jako jsou akcie, podilové listy a jiné struktuaoé produkty. Existuji ale i odlisSné
zpasoby, jak ulozZit penize, jejichz Ukolem je zhodmice&i uchovani hodnoty
do budoucna. Mnoho investobylo nuceno své investii navyky a zarry po propadu
na akciovych trzich, nasledné firkam krizi a selhani tradnich instrumerit prehodnotit.
Nyni hledaji jiné investni nastroje, které by jim pomohly zlepSit diverkz#ci jejich

portfolia.

Tato kapitola sednuje detailni charakteristice vybranych alterndtininvesténich tituka,
jako jsou diamanty, drahé kovy, dlecké gedmety a vino. Ma za cil popsat jejich
zakladni vlastnosti, fjbliZit jejich moZnosti na poli investic a zmaposituaci vCeské
republice. Poslednim z bode pohled situaci a vyvojéthto aktiv z hlediska stové
hospodéské krize. Hlavnim zadnem je podat fehled o této stale populd&jgi, casto

ovSem opomijené oblasti investic.

4.1 Diamanty

Diamant vzdy pedstavoval symbol bohatstvi a prosperityibEZné 5-10 % celkového
swtového bohatstvi je uloZzeno peav diamantech. #in vysoké hodnoty diamaintje
n¢kolik. Kromé omezenosti firodnich zdraj této suroviny a unikatnich chemickych
a fyzikalnich vlastnosti je to také nakladwaabia. Trh s diamanty je jeden z nestaljiiith
trhi viibec. AvSak jen maloktery trh podléha takspé regulaci, odEby po finalni prodej.

V néasledujicich podkapitolach bude nejprvaedstavena zakladni charakteristika
diamant, poté bude néasledovat analyza diargako investic a trh diamaintv Ceské

republice. Posledrdiast se zagti na diamanty ve vztahu k stasné hospodskeé krizi.
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4.1.1 Zakladni charakteristika diamanta

Diamant je mineral, chemicky se jednéisty uhlik (C) krystalovany v kubické soustav
Jeho tvrdost podle Mohsovy stupnice tvrddsti 10, Kemen ma ve srovnani s nim pouze
tvrdost 7. Diamanty vznikly ve velké hloubce za akch teplot a tlak a na povrch se
dostaly sopénou ¢innosti. NejetSi loZziska se nachazeji v Jizni Africe, Austrétignact

a Rusku. Z Afrického kontinentu pochaziibtizné polovina vSech kaménna swteé.
Obchod ad&Zbu na celém ¥ ovladaji d¢ monopolni spoknosti. Tou prvni je neptSi
producent a distributor diamant britsky kartel De Beers, kontrolujici &vtretiny
swtoveho obchodu. Druhougdstavuji spoknosti skupiny Leva Levieva, které ovladaji
piedevsim ruské trhy. Se surovymi diamanty obchoBigenond Trading Copany (DTC),
ktera jako londynska déiea spolénost skupiny De Beers prodava surové diamanty pouze

tzkému okruhu exkluzivnich kufc

Rocné se vyEzi okolo 26 000 kilograiin surovych diamaiit v hodno& zhruba deviti
miliard dolafi. Na trh se ale dostane jerkolik stovek kilogrand velmi kvalitnich
opracovanych kamén Velka ¢ast diamarit korci v pramyslu, mnoho kameénobsahuje

necistoty a zbytek fvodniho mnozstvi se ,ztrati“fppsamotném brouSeni. V tabulce 2 se

nachazi pehled nej¢tSich se¢tovych producerit diamant.

Tab. 2 NejwtSi producenti surovych diamanfi

NejvétSi producenti surovych diamanti
(v milionech karati a americkych dolani v roce 2002)
Zemg Hmotnost| Hodnota Podil na trhu
Botswana 28,4 2 200 27,8
Rusko 22 1 500 18,9
JAR 10,9 900 11,4
Angola 5,5 850 10,7
Dem. rep. Kongo 17 600 7,6
Kanada 4 450 5,7
Namibie 1,4 450 5,7
Austrélie 33,6 380 4,8
Guinea 0,7 130 1,6
Stedoafrlcke 0.6 100 13
republiky

Zdroj: vlastni, zpracovano dle www.diamonds.net
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Klasifikace - Diamanty jsou népstji vyuzivany jako piimyslova surovina, jako Sperk
nebo jako investni prostedek. Aby bylo mozné diamanty pouzit pro investikcely ¢i

k vyrobé Sperki musi spiovat ugité kvalitativni poZadavky. Takovychto kamieovsem
neni mnoho. Jednotna klasifikace pro hodnoceni alidim kterd se ve ¢ ustdlila je
klasifikace podlectyi kritérii, tzv. 4 C. Tytoctyii parametry maji zasadni vyznam
pro ukeni ceny diamantu. Kazdé z kritérii ma svou Skaddlle které se duje kvalita.

= Cut - brus
Kvalitni brus a dobra symetrie hodnotu surového d@aenvelmi navySuje. Forem brusu

existuje velky poet a tim nejrozgérgjSim z nich je briliantovy kruhovy brus, ktery je

tvofen 57 ploSkami. ifklad tohoto neajasgjSiho brusu je v iiloze A.

» Carat —véha
Karat je zakladni jednotkou hmotnosti diamantti¢gmZz jeden karéattpdstavuje 200

miligrami. Obecr plati, Ze¢im vySSi pdet karat, tim vysSi cena. Kadmen velikosti 1 ct

ma pamer cca ges 6 mm.

05 .40 A6 20 26 60 F6 100 1256 160 4oc 200 280 300 400 KO0 7.00

Obr. 4 Rozdleni diamanti dle vahy

Zdroj: KLIMA, V. Jak spravaiinvestovat do diama#fonline]. Financni server Fincentrum [cit. 2008-12-

10]. Dostupny z WWW: kttp://finance.idnes.cz/jak-spravne-investovat-dwmythntu>

= Color — barva
Cist¢ bilé diamanty jsou ozdany pismenem D, koncem abecedy pak nabiraji Zlafou
Zlutohrédou barvu.
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tinted colour
whlae 'IMII'.E 'JHIHE
Obr. 5 Rozdélenl dlamantu dle barvy

Zdroj: KLIMA, V. Jak spravainvestovat do diama#fonline]. Financni server Fincentrum [cit. 2008-12-

10]. Dostupny z WWW: fttp://finance.idnes.cz/jak-spravne-investovat-dathntu>
» Clarity —Zcistota

Cistotu diamant uréuji mechanické poruchy nebo dmtoty tzv. ,inkluze®“. S velikosti

a napaditosti rigstot cena kamenklesa. Tyto vady al&asto nelze zjistit pouhym okem.
an s12 M P2 P3

Zdroj: KLIMA, V. Jak spravaiinvestovat do diama#fonline]. Financni server Fincentrum [cit. 2008-12-

Obr. 6 Stupnicec¢istoty diamantia

10]. Dostupny z WWW: fttp://finance.idnes.cz/jak-spravne-investovat-darhntu>

Certifikaty - FaleSnych a nekvalitnickij syntetickych diamaiit existuje velka spousta.
NezkuSeny investor by se tak mohl snadno nechaélihag zaplatil by neadekvéain
vysokou ¢astku za defektni kdmen. Zivbdu ochrany je proto nutné kupovat diamanty
pouze s certifikdtem, ktery udavd vSechny paramdiaynene. Certifikat musi byt
vyhotoven nezavislym organem, tedy pouze akreditgwve znalci z oboru gemologie
a oceiovani drahych kamén V CR je vystavujeCeska gemologicka labordta jeji
certifikaty akceptuji zahraémi diamantové burzy. Pro mezinarodni obchodovéaoi js
certifikaty vystavovany v anglickém jazyce(CR také v jazyc&eském. Mezi zahraimi
mezinarodd uznavané autority pdatv USA Gemological Institute of America (GIA),
v Belgii International Gemological Institute (IGd)Hooge Raad vor Diamant (HRD).

Certifikat je moZzné vydat i ke kam@&m zasazenych do Spérkaby n&l investor
garantovanu kvalitu i vifpads takové koup. Nejednd se ovSem o&inou praxi ale
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o jakysi nadstandard, jelikoZ diamantové Sperky jgGR relativré novou komoditou a je

treba investorovi garantovat jistotu.

Svou roli hraje certifikat takéipsjednavani pojighi kamene a je zcela nezbytny, pokud

jej investor planuje pozgl prodat.

Priklad certifikati ze Svycarské gemologické labotatdGiibelin a £eské gemologické

laboratdie se naléza& prilohach B a C.

Pohyb diamanti - Mezinarodni pohyb surovych diamarje fizen tzv. Kimberleyskym
procesem. V jeho ramci jednotlivé staty surové diaty mezinaroda certifikuji a vedou
evidenci jejich pohybu. Cilem tohoto procesu je raatmi zneuZzivani tzv. krvavych
diamant pro financovani povstaleckyah jinych nezakonnych aktivit. Do a z Evropské
Unie se surové diamanty sjndovazet jen fes Sest vstupnich bbdjejimZz z nich je
i Praha. Vlastnictvi neopracovanych karmen CR podléha registraci v souladu se
zakonemt. 440/2003 Sb. o nakladani se surovymi diamanpgoaminkach jejich dovozu,
vyvozu a tranzitu. Na dodrzovani Kimberleyského cpsu v CR dohlizi Generalni
feditelstvi cel. Seznarleni Kimberleyského procesu se nachaziiloze D. BrousSené

diamanty jizZ monitorovany nejsou a obchoduji sezlia na tzv. diamantovych burzach.

Vyvoj cen diamanti — Ceny drahych kaménsou jako u jinych druln zboZi na vztahu
nabidky a poptavky. Do vysSich cenovych poloh pamdnty fadi geedevSim jejich
piirodni vznik s omezenym vyskytem. V poslednich ddekadach rostla cena diamant
pribézrneé o 3 az 7 procent &o¢. NejvyrazigjSi je nafist cen diamaiitnad ti karaty, ktery
byl zpisoben klesajici zasobou této suroviny a rostougitjpou po ni. Rst ceny
diamant sice neni nijak zavratny, ale je prakticky regity. Na rozdil od zlata cena
diamanti neosciluje. Rehled vyvoje cen diamainb mizné vaze je zobrazuje obr. 7.
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Rast cen brouSenych diamant @ 2007-2008

80% 735%
70% +6q’1°n
60% - +53,2%
50% -
40%

30%
20% H +15,9%

¢éni zména

+11,9% *140%

% meziro

10% -{ +4,7%
0% -

05Ct 1Ct 1,5Ct 2Ct 3Ct 4Ct 65Ct

Obr. 7 Rast cen brouSenych diamani

Zdroj: vlastni, zpracovano dle KUCHTA, D. Diamanspu ¥c¢né [online]. Finarni
server Investujeme [cit. 2009-04-23]. Dostupny zW\W&http://www.investujeme.cz

[/clanky/diamanty-jsou-vecne/>

NejvySSi naiist ceny zaznamenalyiipodni fancy” diamanty v rozéinych barevnych
odstinech. Takové diamanty jsou vz&8h nez kamenyciste bilé. Jak prokazalo
dlouhodobé sledovani (od roku 1970), cemehto skvosi nikdy neklesla. Kameny

jasnych barevégrvena, modrda, zelend) jsou &ey predevsim ve Sperkstvi.

Ceny diamarit jsou n&sicné uréovany podle amerického systému meani tzv. Rapaport
Diamond Report. Tento celadevé uznavany cenik obsahuje aktualni velkoobchodny cen
diamanti. Ceny diamatrit se na rozdil od akciovych nebo komoditnich burmdme tak
¢asto, proto je w®si¢ni rezim dostéujici. Seriézni obchodnici prodavaji diamanty
v podobnych relacich, tak jak tento cenik udavé&leaznici tim maji zajishou ugitou
garanci férové ceny. Tyto informace ovSem nejsostugmé Siroké vejnosti, ale pouze
registrovanym uZzivatém. Rapaport Diamond Index (RDI) — vyjage vyvoj cen
piirodnich brousenych diamandé hmotnosti 0,5 ct., 1 ct., 3 ct. a 5 ct., v kidald-H, IF-

VS2, s kruho¥ briliantovym brusem.

S diamanty se obchoduje v dolarech a tudiz je dearaant: s dolary korelovana. Proto je

tieba i obchodovani sledovat kurz tétoény. Pokud tedy klesa dolar, klesa i cena
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diamant. Diamant je jednou z méala komodit, ktera sieppokles dolaru dokazala udrzet
stejnou redlnou hodnotu tim, Ze pokles kurzu vyéawata naiistem nominélni hodnoty.
Stalost ceny maithlavni divody. Prvnim je, Ze diamanty se neobchoduji na kbmich
burzach,¢imz nedochazi k vyraznym cenovym vykyw. Druhy divod je monopolni
postaveni spotmosti De Beers, ktera diky své pozidida ugovat ceny. Poslednim je pak
koncentrace obchodu v malémiposwtovych centef?

Poptavka - Poptavka po drahych kamenech kaZzdo¥o namsta. NejétSi rist
zaznamenaly v poslednich letech asijské &emnichZ nejviceCina a Indie. Nejvy3si
poptavka je po mezinarodwertifikovanych kamenech s vysokaéistotou a hmotnosti nad
1 karat. Produkce diamantovych dlavSem klesa a podle odhiaddy mohla klesnout az
0 2 procenta do roku 2015. Kréti se takéovy horizont&zby v radk lozisek, ktery se
zmenSuji rezervy. Svou roli hraje i nebeap®e mezinarodtpoliticka situace a alanské
nepokoje nap v Angoleci Kongu.

V souvislosti s poptavkou se mluvi o tzv. diamagétavparadoxu, ktery udava, Zam

drazsi a vzadijsSi diamant je, tim vice m&ipadnych kupg.

Obchodovani s diamanty —Obchodni operace probihajiiegpaZzi na diamantovych
burzach, pipadré v mensich klubech. Tato ktiva obchodni centra se vyzo@ vlastni
infrastrukturou, legislativnim ramcemgignymi ¢lenskymi pravidly a etickymi zasadami.
Po celém sité existuje vice nez 25 diamantovych burz, kteréofizroku 1947 sdruzuje
Swtova federace diamantovych burz (World Federatioh iamond Bourses).
NejznangjSimi stedisky jsou burzy v belgickych Antverpach, v izek&m Tel-Avivu,
v Londyrg, ¢i New Yorku. Antverpami projde zhruba 80 % vSechosyich a polovina
brouSenych diamait Seznam diamantovych burz podé®wou federaci diamantovych
burz se nachaziptiloze E.

Na rozdil od ostatnich komodit se diamanty na katnazh burzach ve forghterminovych
kontrakti neobchoduji. Ribéh obchod je velmi specificky. Firma Diamond Trading
Company p&ada v Londyn kazdych gt tydna tzv. ,sighty”, kam je pizvano 80 az 90

24 CROWEOVA, J.Drahé kameny a $perkiraha: Slovary, 2007, s. 110-121. ISBN 978-80-7208-3.

45



vybranych obchodnik Tito exkluzivni kupci, pochazejiciigdevSim ze zemi s tradici
brouSeni diamaitjako Belgie a Izrael, se nazyvaji tzv. ,sighthokie i téchto setkanich
se prodavaji ucelena plata s nejlepSimi diamamfychg cenu pedem firma Diamond
Trading Company «f. V baliku jsou kvalitni i meé#h kvalitni kusy a o jeho ceénse
nelicituje. Kameny nad 10,8 ka@idfsou nabizeny individuadn tzv. .face to face".
»Sightholdery” vybira firma sama na zakéadlastnich kritérii. O obchodu se nesepisuji

smlouvy a neexistuje ani 2a4dné centralni evidénce.

V CR je zatim trh s investimi diamanty porrné maly. Tim, Ze u nas nefunguje zadna
diamantova burza je nejvyhogjdi informovat se v bankach nebo specializovanych

firmach.

Uschova diamanfi - Smysluplné misto pro uloZeni diam&je bankovni schranka. Banky
nabizeji tuto sluzbu spiSe v pa@kéch ve ¥tSich néstech, nebo ve svych centralach. Cena
uschovy zavisi na zvolené bance a konkrétni vdiilszhranky, steji jako se liSi ceny
pojistni. U wtSich schranek @as byva problém sehnatjakou volnou, jelikoz je o &
vysoky zdjemRada zajemt je tak z#iazena naekaci listiny Pronajem se plati jednou
rocné a je na dobu neditou. Krong ceny za pronajem sestginou sklada jeStkauce

za zapjceni klice. Cena schranek vybranych poélo bank fisobicich \CR v ptiloze F.

4.1.2 Diamanty jako investice

Investice do diamaftje jedno z moznych a zaraveelmi ¢astych vyuziti ¢&chto skvosi.
Jako investini diamant ovSem nelze pouzit jakykoliv kdmen. P@aji se pevazr
kameny klasického kulatého briliantového brusu dil @. vySe, u portfoliovych investic
od 0,25 ct.Cim je paet karah vyssi, tim kvalit&jsi je i investice do tohoto kamene.
MensSich kamein je velké mnoZstvi aist jejich hodnoty neni zajimavy. Vhagsi jsou
kameny bilé v horni Skale barevné stupnice od ® délusi byt také absoludtisté nebo
s minimem né&istot od hodnoty VS1 az FL. Je mnohem lepSi kupovansi, kvalitejsi

kameny bez kag, nez velké, ale s vadou.

5 MULLER, R. Diskrétni investiceDsobni finance2009, ré. 8,¢. 1, s. 68-69. ISSN 1213-7405.
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Investiéni ¢astka - Pro uskuténéni dobrého investniho obchodu je ptgébacastka okolo
150 000 — 200 000 & podle kvality a velikosti diamantu. Skate dobré obchody se ale
provadji scastkami spiSe vysSimi. Pro cenu je&ujici krome technickych paramair

i originalita kamene. Vyjiméné kusy pak maji i sva jména.

Specifika investice do diamani - Investice do diamaftma sva specifika. Jeji vyhodou
jsou samotné vlastnosti diamantDiamanty jsou skoro nezfiielné, jsou mezinaroedn
uznavanou komoditou a jejich bohatstvi je velmidamtrované. O tom s8uci i fakt, ze
vaha diamantu za 1 milion&se pohybuje v rozmezi 0,5-0,6 g, tedy zhruba BecouSené
diamanty jsou vol& obchodovatelné a nepodléhaijédni evidenci ani procleni. Mezi dalsi

piednosti paif i stabilni vyvoj ceny, ktery je vykazuje pravidglnakst.

Diamanty nefinaSi pravidelné vynosy. Jedna se o dlouhodoboestioi minimalg na @t

let. NejwtSim kladem je ovSem ziskana jistota a ulozeéasti svych prosedka

do konstantni hodnoty. Velntasto se tak diamantygdavaji z generace na generaci jako
prostedek zabezgeni na horSi¢asy. Investini diamanty jsou vhodné pro takové
investory, kté maji jiz zajisény vSechny své finaimi poteby a ndli by tudiz slouzit jako
podpora jinych investhich nastraj. V rdmci investiniho portfolia je pro diamanty
doporwovan podil okolo 5 — 10 % na celkovém majetku.kdélidiamanty nefnaseji
Zadny vynos, jedna se o tzv. ,mrtvé" nebo ,spi@dhjze. Funguji jen jako zalozni zdroj

pro pipad krize %

Svym dlouhodobym konzervativnim charakterem sestidm diamanty spiSe nehodi pro
spekulativni investory. Na takovych spekulaciclizen vydtlat pouze velmi zkuSeny
profesional. Pro dosaZzeni vysokého zisku z prodigenantu v kratSim horizontu Ize
ovSem doportit koupi dostaten¢ vzacného kamene, kteryijde v budoucnu, diky vyssi
poptavce po takovych kamenech, snadno prodat.

Diamanty jsou celosstové likvidni komodita a vynikaji absolutni mobilitol. CR, kde je

obchod s diamanty na svém¢ptku, je likvidita drahych kaménsnizena a prodej e

% OLBRICHTOVA, A. Diamanty jako investice trvalé hodnoBankovnictvi2008, r@&. 16,¢. 2, s. 27.
ISSN 1212-4273.
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proto trvat delSi dobu. St&jnjako u jinych aktiv funguje u diamantdiverzifikace
portfolia. Investor by tak # vsadit na rozdilnou kvalitu a velikost, protoZergfoliovy

nakup je vzhledem k jeho likviditasto lepSinteSenim.
Investiéni instrumenty na trhu s diamanty:

= Akcie ®Zaskych spolénosti

Alternativou jak se podilet na investicich do diamiaa dosahovat ifiom pravidelny
vynos, jsou akcieskarskych a zpracovatelskych spétesti nap. kanadské Aber Diamond
obchodované na newyorské burze NYSE a VaaldiamuRes® obchodované na torontské

burze TEX . Britsk& skupina De Beers neni na z&d®vé burze kotovana.

= Sperky

DalSi moznosti, jak investovat do diamajgou Sperky. Prévdiky diamantu mohou mit
Sperky i funkci dlouhodobého uchovani majetku aoadéghaji tolik moédnim trerian, jako
Sperky ostatni. Tato varianta je mnohem dosfifprpro WtSi paet investod, jelikoz
diamantové 3perky Ize pdit i vCR a to za ceny jiZ od 10 000&K Na rozdil
od investénich diamant Ize Sperky dopoxtit vétsing lidi s volnymi pegZnimi prostedky.

» Investini diamanty

Investini diamanty se prodavaji v zae&€ném pouzeée obsahujicim mikroff€ se
zmen3eninou certifikatu. Obal je nutné zachovatongeny, jen tak je zatana kvalita
v certifikatu hodnoceného kamene.

4.1.3 Diamanty v Ceské republice

V Ceské republice se diamanty bohuzel éhet V nepatrném mnozstvi se vyskytuji

v pyroponosnych Stercich pdteskym stedohdim. Zatim zde byl diamant nalezen pouze

" Fotomechanicky zmen$ena kopiespdniho dokumentu.
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tiikrat. NejstarSi z nich byl objeven jiz v roce 1863¥ezdiva se mu podle mista nélezu

tzv. ,dlazkovicky" diamant®

Do Ceské republiky se imé¢ doveze zhruba 10 kilogramnezpracovanych kameén
Pro Sperk#stvi a investice je dena jen malacast, ¢tSina diamant putuje do
primyslového odetvi. Oblast investinich diamant ale podle prognégeka rychly fist.

Cesi stale vice nakupuji diamanty a nevahaji uteatitmilionovécastky. Bzni investdi
ukladaji do diamaiitjednorazo¥ od jednoho dott miliona korun. Hlavnim omezujicim

faktorem pro nizSi zajem o diamanty oproti zahtijei nizSi kupni sila obyvatelstva.

Vybrané spolénosti obchodujici s diamantyGR:

= Booler Diamonds LLC.

= (Ceska Gemologicka Labordfc.r.o.

= Diamonds International Corporation a.s. — DIC gineu ryzeceskou spolkénosti, jejiz
zastupce jélenem diamantové burzy v Antverpéach.

= Diamond Trade Center a.s.

= Dube's — Aukni si.

» Inbar s.r.o.

» Optima Diamant, spol. s r.o.

4.1.4 Diamanty a swtova hospod&ské krize

Stejre jako jina od¥tvi i diamantova burza pocitila hospaskéou krizi. Dle vyjadeni
antverpské diamantové burzy Beurs voor DiamantHaratén ovSem jako ostatni oblasti
netrpi. Prodej diamanttotiz vice tdhnou Sperky, nez inveésii diamanty. Nyni vice nez

kdy dfive plati, Ze investice do diaméane bezpeéngjSi nez do jinych aktiv, ndp akcii.

8 SUDA, J.Drsna krasa drahych kaménPraha: Vlastimil Frydl Progres Tisk, 2004, s. 26.
ISBN 80-239-2219-X.
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OvsSem prodeje jsou slabsi a d& gedpokladat jejich dalSi pokles. Co se&eycen
diamant, tak ty se stale drzi a st&jjako v poslednich letech pouze rosfou.

4.2 Drahé kovy

V nejistych ¢asech se invedtio ¢asto odklani od akcii a podilovych fandsmérem
ke komoditam. A prayv drahé kovy jsou jednou z nejvice vyuzivanych ahkévnich
investic, protoZe jiz od pradavna byly povazovaaé&aklad jistoty a bezpeého ulozeni
bohatstvi. Tato kapitola zaiifi svou pozornost préwa tyto specifické komodity, kterymi
drahé kovy jsou. Konkrétnposkytne informace o zkgt stibru a plati® z pohledu

potencialniho investora.

Nasledujici podkapitoly budou sledovat podobnouukstiru jako pedchozi cast
o diamantech. Nejprve bude uveden zakladni pogmsojgivych drahych ko, poté jejich
uplatrgni na investinim trhu a v neposlednfads postaveni drahych kévv Ceské
republice. V posledni podkapitole bude¢bpasledovat pohled na situaci drahych ikov

za sowasné hospodskeé krize.

4.2.1 Zakladni charakteristika drahych kovu

Zlato - Zlato je jeden z nejvzagjsich girodnich zdraj. Zadny jiny kov neovlivnil djiny

tak vyznamnym zjgsobem. Jiz od pradavna bylo zlato znamé jako ozdkbkovni
piedntt, ¢i platidlo. Odhaduje se, Ze az do dneSni doby bglkow vytéZeno 150 000 tun
tohoto kovu. Zlato je velmi kujné, tazné a lze pgena tlougku 0,0001 mm. Je fyzicky

i chemicky odolné, na vzduchu, ve ¥odza zvySené teploty je stalé a je odolné proti
korozi. Ryzi zlato je posiné mekké a i vyrob¢ Sperki se proto tavenim vytvéji slitiny.
Tento proces se nazyva legovani a zlato jim ziakéod bilé az pdervenou.

2 MASEK, J.Diamant je lepsi ne? akcigika $éf diamantové burgnline]. [cit. 2009-02-14]. Dostupny
z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/diamant-je-lepsiz-akcie-rika-sef-diamantove-burzy-fhw-/eko-
zahranicni.asp?c=A081203_1096491_eko-zahranicnhi>vem
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Hmotnost zlata se udava v gramech nebo trojskycichnJedna trojska unce, ozowana
,0z.%, je rovna 31,1034807 gramm. Ryzost zlata je dena podilem ftomného ryziho
zlatého kovu a vyjadije se bd’ v tisicinach nebo tra¢hi jednotkou zvanou karat. Ryzi
zlato se oznauje 999,9/1000 a ma 24 kakatpricemz jeden karat rovna se 1/24 zlata

ve sliting. Ve Sperkéstvi je nejtszngjsi zlatoctrnactikaratové?

NejvétSi swtova nalezidt se nachazeji v Jizni Africe, KaradAustralii a na Sil#.
V Ceské republice jsou nalezidte stednichCechach, v Jesenikach a v okoli Kadperskych

hor, na Slovensku pak u Kremnice.

Cena zlata byla po dlouha staleti gond stabilni, coZ souvisi s tim, Ze zlato bylo velmi
casto skut&nou nenou. V sodasné dob zlato vykazuje st ceny. Lze to vysilit tim,

Ze investéi po propadu akciovych tthzaali hledat jiné moZnosti investovani. Tato
situace posiluje poptavku nejen po &aale i po investinich instrumentech od zlata
odvozenych. DalSi tidvod nistu ceny pedstavuje deregulac&inského trhu se zlatem.
Po Indii a USA jeCina tetim nej¥tSsim spotebitelem. Svou roli hraji také geopolitické
krize, které poptavku a tim padem i cenu zlata gayyVliv na fist ceny ma i feruseni
téZby v Jihoafrické republice a na ni navazujici eninabidky. Celostové od roku 2001

téZba zlata klesa a je mozné, Ze jiz tehdy dosaldaavrcholu.

Zlato je silre svazano s kurzem dolaru a jeho oslabovagi tla snizeni ceny tohoto kovu.
Na pokles ceny mohou tak&gobit klesajici ndklady na jeh&zbu, regulani bariéry,
nizka obliba u mladSich invesiigEi poruseni distribénich kanat.

Cena investiniho slitku ¢i mince se sklada z ceny zlata a z obchodiviazky (tzv.
premium). Aktualni kurz unce zlata se kotuje naadan Bullion Market Association
a pirdZzka se odvozuje od velikosti slitku. U maly ldlife piraZzka vysSi, proto se vyplati

kupovat cihléky o vysSi hmotnosti.

Po prudkych vykyvech ltsského roku by cena zlata podl€kterych odhafl mohla
koncem roku 2009 igkratit magickou hranici 1030 USD za unci, kter4 bylsaiena

9HALL, C. Drahé kamenyPraha: Euromedia Group, k.s., 2005, s.48. ISBI24D-1500-4.
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na v prvnim ¢tvrtleti roku 2008. Tendenci vyvoje ceny zlata zaeslpdnich pt let

znazotiuje nasledujici obrazek 8.

Vyvoj ceny zlata - 5 let
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Obr. 8 Vyvoj ceny zlata za obdobi 03/2004 — 03/2009

Zdroj: vlastni, zpracovano dle www.kitcarco

Stiribro — Stibro je uslechtily kov bilé barvy, kterydnpo vice neZityii tisice let funkci
platidla a uchovatele hodnoty. Ze vSech kawma tu nejlepsi elektrickou a tepelnou
vodivost. Zakladni vahovou jednotkou na narodnicimezinarodnich trzich stejrjako
u zlata je trojskad unce. Aktualni kurs uncélst se taktéz kotuje na London Bullion

Market Association. Nej#t$imi producenty jsou Peru, Mexiko a Austrélfe.

Typickou vlastnosti stbra je neelasticka poptavka i nabidk&it8o se vyrabi z vlastnich
sttibrnych rud, ale jeho velk&ast je ziskavana jako vedlejSi produkttpzbe jinych kou.
Tak ani zvySeni jeho ceny neovlivni jeho nabidkutnha. Vice nez polovina mnozstvi
stiibra (65 %), které je poptavano, jeema pro elektrotechnicky a fotografickyaprysl
a pro oblast medicinské technikymz se gfibro blizi spiSe k gimyslovym, neZz drahym
kovam. Klenotnictvi vyuziva asi 27 % produkceilBta. Z jeho rozmanitému vyuziti

vyplyva vysoké zavislostigbra na konjunkturni vyvoj jednotlivych sekioV doke recese

31 DROZEN, F.Oceiovani majetku — Drahé kovy a kameRyaha: Vysoka Skola ekonomicka v Praze, 2000,
s. 59-60. ISBN 80-245-0078-7.
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nabidka pevySuje poptavku, coz #pobuje pokles ceny bilého kovu. K tomtispivaji
i rostouci kvoty &Zarskych spolénosti a zvySujici se objem recyklovanéhaibsa
Z elektroniky. Na opmé strag stoji vziistajici spateba stibra v rozvijejicich se zemich

jako Cina a Indie, které tt& poptavku nahoru.

S rostouci Skélou vyuZiti se zasobkilst rychle teti. Celkové mnoZstvi bra na seté
je odhadované na 200 milibrunci, coz je jen 5 % zipodnich zasob. Podleskterych

pesimistickych odhadvystai zasoby stbra pouze naijstich 10 let.

Souwasné cena 8bra se pohybuje okolo 13 USD za unci, coZ je yedkopad proti
maximu 20 USD, kterého bylo dosaZzeno iteanu lagiského roku 2008. Detailni pohled

na vykyvy, které gtbro v poslednim roce préldlo poskytne nasledujici obrazek 9.

Vyvoj ceny st fibra - 5 let
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Obr. 9 Vyvoj ceny s¥ibra za obdobi 03/2004 — 03/2009

Zdroj: vlastni, zpracovano dle www.kitco.com

Platina — Platina je kov vzaesi nez zlato. Jeji prava hodnota byla objevenaveep
nedavno, festoze je znama jiz 4000 let. Vznika jako vedlpj®idukt i zpracovani radi

a niklu, v girode se vyskytuje velmi vzaen Je odolna &i korozi, na vzduchu neoxiduje,
je dol¥e chemicky a tepetnodolna a je téZ dobry elektricky védDale je hypoalergenni,
nentni barvu a neztraci lesk. Tyto vlastnostiigpbuji, Ze je platina velice zZadana.
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Navzdory své vysoké céne platina vyuzZivana v Siroké okruhu othoWelkou ¢ast jejiho
vyuziti tvori automobilovy pimysl (29 %), kde platina t¥d pridavny element
do katalyzatar, medicinské nastroje aquevsim klenotnictvi (51 %). V klenotnictvi je
platina znakem prestize a pouziva se na drahé niaxaperky, ¢asto v kombinaci

s diamanty. Tyto Sperky jsou velmi popularni dikge& jmenovanym charakteristikam.

NaleziSt platiny se nachazitpdevsim v jizni Africe, Rusku a severni Americejlddbatsi
nalezis¢ jsou v Jihoafrické republice, kde se produkujeublar 80 % veskeré platiny

prichazejici na trh. Ostatni zémaji podil nadzb¢ nepongrné mensi.

Ro¢ni produkce platiny fe@dstavuje zhruba 5 miliantrojskych unci za rok, coz je
ve srovnani se zlatem ifgirem jen nepatrné mnozstvi. Jeji vzacnost se dbaeaxysoké
cerg. Ta v sodasné dob ¢ini okolo 1050 USD za trojskou unci. Jako u ostdtrikowi
i cena platiny zaZila v roce 2008 velky pad. Vywojde znazorn obrazkem 10ktery

nasleduje.
Vyvoj ceny platiny - 5 let
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Obr. 10 Vyvoj ceny platiny za obdobi 03/2004 — 030R9

Zdroj: vlastni, zpracovano dle www.kitco.com

Cena platiny je vysoce zavisla na politické a eetclgé situaci v Jihoafrické republice.

Tento stat dlouhodahceli slabé energetické siti a tim padem nedasigtei dodavkami
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energie, na které jsowZai zavisli. Jakékoliv peruSeni vd&Zebnich dolech ttd cenu

platiny nahoru.

Hlavnim centrem, kde se obchoduje platinou typut §pododavkou do dvou dp je

londynsky trh - The London Platinum and Palladiurarkét>?

4.2.2 Drahé kovy jako investice

Zlato - Zlato je ze vSech drahych kKowejoblibe®jSim investénim instrumentem. Neni to
ale typicka komodita, 20 % jeho zasob ifvoezervy centralnich bank. To je jednim
z divodi, pro¢ je pomérné nezavislé na zsmach ekonomického cyklu
a makroekonomickych vysledcich. Sasré vynikd nizkou korelaci s ostatnimi
investenimi instrumenty, tedy i s aktu&@nvelmi nestabilnimi akciovymi trhy, coz
znamena, Ze poskytuje moznost efekijgndiverzifikace portfolia a snizuje jeho celkovou
volatilitu. Jako optimdlni vadha v portfoliu se jewil5 %. Zlato je také relatignodolné
proti vykyvam kurzu a inflaci, protoZe jiz od pradavna plni hilouchovatele hodnoty
pertz. Proti prudkému propadu havojeho omezena nabidka.éMeri investdi ho
preferuji z dvoda, Ze v ) maji wetSi divéru nez v jiné méhmaterialni investice a ze jej
Ize jako jednu z mala komodit fyzicky vlastnit. dakonzervativni investici by ho nein
kupovat investth s kratkodobym horizontem, za&elem rychlého zhodnoceni. Jak ukazal
rok 2008, tak diky kratkodobym prudkym vykym ceny zlato potvrdilo gy status
investice dlouhodobé. Zlato je téz vysoce likvidoldichoduje se 24 hodin dena neni
problém ho penenit zpit v hotovost. Investor vSak musii pykupu slitka ¢i minci paitat

se snizenim ceny o0 4-8 % podébjako @i nakupu a prodeji valut. VSechny tyto
charakteristiky podpené dlouhodob rostouci poptavkou a zajimavym zhodnocenim

délaji ze zlata v satasné dob vhodnou alternativu pro uloZeni finamch prostedka.

Investiéni zlato na rozdil od Speikje dle zdkona o dani zfidané hodnoty (zakon
¢. 235/2004 Sb.) osvobozeno od DPH. Toto osvobogki pro celou Evropskou unii.

2 VITAMVASOVA, L. Platina - Jeden ze vzéacnych kdenline]. [cit. 2009-03-08]. Dostupny z WWW:
<http://www.xtb.cz/strona.php?analyza=30961>
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ZjednoduSe&h mizeme pod investhim zlatem rozugt zlato ve tvaru uzamich slitki

a zlaté mince. Tato vlastnostize byt pro investory velmitgazliva.

Stiribro — O stibro je mezi institucionalnimi investory stalétsi zajem, jelikoz jim jako
dalSi z drahych kav napomaha diverzifikovat riziko. Diky nizké kordlge povazovano
jako alternativni nastroj k akciim a dluhajis. MiZe tedy hrat vyznamnou roli v portfoliu
diky svému statutu drahého kovu a moznosti zajiSinvestic proti inflaci stejn jako
zlato. Nevyhodou investiniho stibra jako jsou mincei slitky je fakt, Ze je nutné platit

19 % DPH, od které je naopak invésfizlato osvobozeno.

Jak je zejmé z obrazku 9 vipdchozi podkapitole, nyjsi cena sibra je pondrné nizka.
Tato situace rive byt pro investory velmi atraktivni. O tomedwi i nyr¢jSi velka
popularita investinich minci a slitk na americkém trhu. Investii stibro ale pedstavuje
pouhych 5 % celkového objemgzéeného gtbra. Poptavka poém tedy nemusi byt

pro cenu sfbra ugujici.

Platina — Platina neni diky své vysoké ¢emomezenym zdrdjn tak roz&enou investini
alternativou jako ostatni drahé kovy. J8blwné stokrat vzacEsSi nez zlato. Svym
charakterem je ale jak industrialni, tak krizovawrosvinou a hodi se proto vybarn
na dopl@ni investénich pozic v oblasti zlata ai#ira. Je jedingnym uchovatelem
hodnoty a dinnym instrumentem proti inflaci. V poslednich lgtebyla kwli rostouci
poptavce na trh uvedena céddla investinich produkit navazanych na platinu a investice
do tohoto kovu se stalyigtupné pro SirSi spektrum zéjeimc

Investiéni instrumenty:

Investor niize své volné peiini prostedky investovat fimym nebo neffmym zpisobem.
Prvni gedstavuje fyzicky nakup hmotného aktiva, v tomipadt urcité formy drahého
kovu. Hodi se fedevSim pro konzervativni investory, ktery pohlia zlato jako
na bezpény piistav. Ve druhém jfpadt se jednd o odvozené nastroje, kde drahy kov
piedstavuje podkladové aktivum. Tyto nastroje ocepiSes investt), které zajima

piedevsim vynos a jsou ochotni pré podstoupit souvisejici rizika.
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1. BFfimé investice:

Fyzicky vlastrgné drahé kovy jsou nejlikvid§si formou investice. Jsou to prakticky jediné
z komodit, které takové drzeni umingi. Jejich nevyhodou fize na druhé strénbyt
riziko krddeze, kterému lzergdejit napiklad pronajmutim bezgaostni schranky, jak
bylo popsano jiz v podkapitole 5.1.1. Mezi jednatldruhy pimych investic pat:

=  Slitky
Jedné se o fyzicky nékup slitkve forne plochych cihel o vysoké ryzosti. Kazdy slitek méa

oznaeni vyrobce, idaj o hmotnosti a ryzosti a své ifigatni ¢islo.

= PIlisky (tzv. ingotcards, bullion bars)
Je mozné koupit zlato, ifltro ¢i platinu ve forn¢ pliSka (ingotcard, bullion bar)
o hmotnosti od 1 gramu az po 1 kilogram. Kazdygiiha znéku z tavirny a od prubs.

Priklad pliSku zlata vydany bankou Credit Suisseaghazeji v filoze G.

= Mince

Mince jsou velikosta ¢i hodnoto¥ mensSi a proto i oblib&$i mezi drobnymi investory.
Cenu numismatickych minci ¢uje kron® objemu a ryzosti zlata také obliba wistieh ¢i
historickd hodnota. Velikost i vahu razenych mistdnovujezakon. Jejich ryzost tedy

garantuje stat.

V Ceské republice vydava min€eska narodni banka. Nejedné se ale o klasickétismes
mince, jelikoZ emise je omezena nkalik tisic kugi a roli hraje i numismaticka hodnota.
Zlaté minceCeské narodni banky jsou obvykle v hodn®500 K, stibrné v hodnat 200
K¢&. Koupit Ize mince u smluvnich partideiNa zlatych mincich byvaji vyobrazeny narodni
kulturni a technické pamatky,igirné mince fipominaji vyznamna vy a osobnosti
Ceské republiky?

Mezi nejpopulardjSi zahranini investéni mince pat jihoafricky ,Krugerrand®, kanadsky

w7

.Maple Leaf, australsky ,Nugget‘ginska ,Panda“, americky ,Eagel¢i rakouské

¥ Numizmatikgonline]. Ceska narodni banka [cit. 2009-02-16]. Dostupny z W\¢http://www.cnb.cz/
cs/platidla/numismatika/>
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~Wiener Philharmoniker“. V platié a stibie lze koupit nap mince ,Silver/Platinum
Eagel“, ,Silver/Platinum Maple Leaki australské ,Silver/Platinum Koala“.

= Medaile

PribyvA mnoZstvi skratei oceiujicich kvalitre zpracované medaile ze vSech vySe
zminovanych kow. Vyrok¢ zlatych a gsibrnych medaili se krotnrazby minci ¥nuje
Ceska Mincovna. Emituje medaile v ramci vlastnihoisaimo planuci jako korporatni
razby pro klienty. Jejich naklad je limitovan, jsaodividualreé cislovany a opdéeny
certifikatem s Gdaji o medaili. Ceny se¢bpdviji od ceny drahého kovu, zpracovacich
nakladi, nakladi na raZzbu, uglecké zpracovani az po puncovné. V roce 2009 pdanuj

mincovna na zékladrostouci poptavky emisi platinovych medafii.

= Sperky

V této oblasti hraje hlavni roli zlato a dale paKlso. Platinové Sperky se prodavaji spise
okrajow. Dle statistik jsou zlaté Sperky nejoblilgi zpisob nakupu zlata €R. Obvykle
jsou vyrakny ze zlata niZsi ryzosti. Jak jiz byleceno, nejsou zlaté Sperky na rozdil
od investtniho zlata osvobozeny od DPH a tudiZ nejsou z tiréko hlediska natolik
oblibené. Celositové je na Sperky pouZzitoriplizné 70 % z celkové spiby zlata, 51 %

ze spateby platiny a 27 % se speby stibra.

2. Odvozené investini nastroje:

» Investini certifikaty

Investieni certifikat je burzové obchodovatelny cenny papir, jehoz podkladovymvakii

je jiny instrument. Mohou jim byt burzovni indexypmodity, akcie nebo napmeény.
Kurz certifikatu se vypéitava na zaklatlvyvoje podkladového aktiva. Z pravniho pohledu
jsou certifikaty tzv. dluzni Gpisy. Investor koupd emitenta dluzni Gpis a v pagsim

terminu si ho e nechat proplatit. Emitenti tedy&@sr disponuiji pedizi investoi.>>°

3 KRAPKA, R. Zajem o investice do zlata a zlatych médaste.Bankovnictvi2008, ré. 16,8.12, s. 26.
ISSN 1212-4273.

% MACHALA, K. Investice do zlata se &dy) vyplati.Bankovnictvi2009, ré&. 17,¢. 2, s. 8-9.

ISSN 1212-4273.

% SVOBODA,M. aROZUMEK, D. Investini certifikaty.Praha: Komise pro cenné papiry, 2005.
ISBN 80-239-5317-6.
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Certifikat predstavuje vlastnické pravo natiié mnozstvi daného kovu a uniofe tak
piimou participaci na vyvoji jeho ceny. O jeho uloZ@nzabezp#&Eni se stard emitent
certifikatu. Skladovani tvd nejwtsi ¢ast naklad na drzbu tohoto investiho nastroje.
Na rozdil od indexovych forid ETF jsou certifikaty podloZzeny pouze papirovymi
kontrakty na drahy kov a nikoli jeho fyzickym vlagttvim. Typ certifikati je celarada,
neexistuje ovSem jednotné nazvoslovi a kazdy emjéepojmenovava dle své metodiky,
coz investoim z&Zuje orientaci. Hklady jednotlivych drufi certifikath podle typu
investora se nachazeji vilpze H. Na druhé strénje velky p@et druli certifikati
vyhodou v tom, Ze si vybere kazdy druh investom sllého rizikového a vynosového

profilu.

Pctet certifikati na zlato, sfbro ¢i platinu na jednotlivych stovych burzach je poénné
vysoky, coZ vychézi ze vrstajici oblibenostiéthto komodit. Nej¥tSi pozornosti se stale
dostava zlatu. Certifikaty se liSi pérem participace na ryzi unci kovu, svym typem,

¢i moznosti zajigni. Nasleduje stkiny popis gkterych z nich.

Jedinym vladou garantovanym programem zlatychfidexth na sété je australsky ,Perth
Mint Certificate Program*. Investice je omezena imem deset tisic dolar DalSi
aktualrt nabizené certifikdty na zlato jsou préeg@stavu nap ,Garantovany certifikat
na zlato* od ABN AMRO/Royal Bank of Scotland, Cékiat ,Gold-X pert* od Deutsche
Bank, ,,Gold certifikat® od Commerzbank AG, ,Goldraékat od Société Générale nebo

»,Gold Turbo Long Certifikat" od Raiffeisen CentrailaAG.

Stiibrny certifikat s nazvem ,Silber Tracker”, ktenamicipuje v pondru 1:1 na vyvoji
ceny stibra nabizi UBS Warburg. Deutsche Bank emitovaldrima certifikat na stbro
»Indexzertifikat auf Silber in Euro”, ktery vyjddje hodnotovy vyvoj ryzi unceidibra také
v poneru 1:1.

Velmi poptavany mezi investory se stal i certifikBtatina Open End" od Dresdner Bank.

Tento certifikat umotuje participaci 1:10 na ryzi unci platiny.
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Investovat do certifikéit vztaZzenych ke zlatu Ize ideskych korunach na PraZské burZe.
Certifikaty ,GOLD" a ,GOLD TURBO LONG" maji jako pdkladové aktivum fimo
trojskou unci zlata. ,GOLD 1165 TS* je podloZzenugs na zlato a podkladovym aktivem
,GOLD SHARK GAR CZK* je London Gold Market Fixirj.

» Dluhopisy navdzané na drahé kovy

Zajimavy dluhopis vztazeny ke zlatu nabizi rakouBkste Bank. Nabizi splatnost du
v hotovosti nebo ve zlatych mincich gaaré s velmi zajimavym jedenacti procentnim
kuponovym vynosem. Splaceni zavisi na vyvoji ceayearobazi. Obligace neni kotovana
diky malému objemu na burZ2.

= Derivatové produkty na drahé kovy
Terminované obchody, opce a futures kontrakty sshaduji jak pes brokerské firmy
na komoditni burze, tak na mimoburzovnich trzigdn& se o vysoce rizikovy nastroj, se

kterym existuje moznost vytht jak na klesajici tak na rostouci éen

v s

Jednd se o ,kontrakt na vyi@aani (vynénu, dodani) podkladovych nastidk urcitému
datu v budoucnosti, fifem? vypdadani je delsi neZ je zvyklost na spotovém tfiu“.
V tomto gipack jde o komoditni futures, kde sem pevn&astka hotovosti za drahy kov.
Diky online brokeiim a internetu se tento instrument stava dostupnyonkazdého.
Vyhodou elektronického obchodovani s futures je, ddpadaji starosti s fyzickou
komoditou. Investor riive také diky obchodovani na zalohu (margin) koatratl s malym
kapitdlem velkou skupinu aktiv. Tomuto procesui& pakovy efekt a investor ihe

S nizkou poateini investici dosahnout velkého zisku nebo takéytra

NejlikvidngjSi swtovy kontrakt na zlato, kteryiedstavuje 100 trojskych unci zlata je

obchodovan na Newyorské burze NYMEX pod nazvem ,€onGold“. Pro mensi

3" parametry emisi investiich certifikat: a specialist§online]. Burza cennych pagiPraha

[cit. 2009-03-08]. Dostupny z WWW: <http://www.pse/Obchodovani/S-Ucasti-Specialisty/>

¥ Procedura stanoveni ceny zlata na londynském trhu.

%9 Chytra varianta s untovanim.ZertifikateJournal 2008, r@. 7,¢&. 25, s. 4. ISSN 1213-8622.

9 JILEK, J.Financni a komoditni derivatyPraha: Grada Publishing, 2002, s. 49. ISBN 80-@342-4.
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investory je vhodgsi ,CBOT Mini-Gold“ obchodovany na komoditni burzeChicagu.
Jeden futures kontraktgdstavuje 33,2 trojskych unci zlata.

Ve stibie je nejlikvidrgjSim futures kontraktem ,Comex Silver”, ktery jektaz
standardnim kontraktem obchodovanym na komoditnieowy New Yorku. Redstavuje
5000 trojskych unci #ibra na jeden kontrakt. Invegtoanohou dale zvolit kontrakt ,CBOT
Mini-Silver” obchodovany na chicagské burzeedstavuje pouhych 100 unci s ryzosti

99,9 % a je dostupny také v elektronickém obchodbvéa

Na newyorské burze The New York Mercantile ExcleargNYMEX Ize investovat |
do platiny. Jeden futures kontrakt zdegstavuje 50 trojskych unci platiny. Obchodovani

s platinou je taktéz dostupné elektronicky.

=  Komoditni indexy

Komoditni indexy informuji o tom, jak se ceny konitodyvijeji v ¢ase. Diky zastoupeni
raznych aktiv rozknych firem gedstavuji nizSi riziko nez investice do jedné ketki
komodity. Celarada komoditnich indéxma ve svém portfoliu drahé kovygkteré jsou
na ré piimo specializované. Nasleduje smy popis gkterych z nich.

Index ,AMEX Gold Bugs" obsahuje fixni zastoupettinacti firem, které se zabyvaji
téZbou zlata. Zobrazuje trzni kapitalizaci jednottiliyakcii obsazenych v indexu. Velmi
podobny je i index ,S-Box global gold mining peritance index”, ktery odrazi vyvoj
ceny akcii nejutSich producerit zlata. Stejay tak ,Amex Gold Miners Index", jez
obsahuje na 36 firenticich zlato a stbro obchodovanych na americké burze. DalSim
vyznamnym indexem je ,S&P Global BMI Gold Index‘teky nabizi investdm kvalitni
srovnani pro jejich portfolia se zlatem. Jsouémrjako u gedchozich indek zastoupeni
producenti zlata a na zlato navazané produkty.

Pokud investora zajimar#iro, ma moznost koupit ,Silver Mining Index SIXe kterém

je zastoupeno 16 firem podilejicich se &&bk ¢i vyrobe stibra.
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V piipact platiny je na trhu nabizen ,Global Platinum andl@bum Index", ktery se
sklada z 12 &arskych spolénosti, z jejichz aktivit platina nebo paladiuntegstavu;ji

minimalng 25 %.

= Zlaté @ty (accounts, pools)
V Ceské republice tytodtly nejsou nabizeny. V zahr&hnabizeji tyto ty, kde je mozné
okamzi€ nakupovat a prodavat zlato nagpol€nost Kitco, Perth Mint nebo Svycarské

banky.

= Ucty digitalni zlaté/sfbrné/platinové rny

Tyto (Cty jsou systéemem ,elektronické zlat&my”. Specificky platebni systém unmiaje
pouzivat drahé kovy stejnym igpbem jako pefzni prostedky. Investé fyzicky viastni
zlato, stibro a platinu, které jsou bezpe uskladrny ve specialnich trezorech v Curychu
a Londyrg. Jedna se n&po ,Goldmoney“¢i ,e-Gold".

* Fondy investujici do drahych kv

Investor ma v fipadt fondi investujicich do drahych kéunoznost ndkupudastnickych
listt a profitovat tak na vynosech z cechto komodit. Velmicasto tyto fondy investuji
zarovei i do #Zebnich spolnosti, které jsou popsany v dalSim Bobtleexistuje zadné
striktni rozaleni €chto dvou tyg.

» Fondy investujici do ,zlatychi$brnych” spolé€nosti
Globélre investuje do akcii spaleosti tzicich drahé kovy (@devSim zlato) a ostatni
suroviny akciovy fond ,Capital Invest Gold StockGeografické rozéleni portfolia je

celos¥tové vyrovnané. V posledni déliond profituje z éistu ceny zlata.
V Ceské republice mohou invesitaryuZit fondu P Invest zlaty* v CZK. Nejedna se

ovSem «ist¢ ,zlaty* fond. Drzi své pozice také vetigtru a v €Zebnich spolkanostech.

Investieni horizont se pohybuje v rozmezi 5-7 let a jehayhedou jsou vysoké poplatky.
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» Akcie ,zlatych/stibrnych/platinovych® spokanosti

Investice do akcii¢Zebnich a zpracovatelskych spwlesti gedstavuji volgjSi vazbu na
vyvoj drahého kovu. i jeho rostouci cehse zpravidla zvysSuji zisky spdleosti, ale
i cena akcii. OvSem nakupem akaichto spolénosti se investor ffmo nevystavuje
pohyhim cen &chto komodit. Rizikem &hto akcii mohou byt kro#én poklesu ceny
drahych kow také politické nepokoje v nestabilnich zemich,udkti ekologickaci

geologicka situace. Cenu akcii owvliyje také to, zda se jedna &zlbu hlubinoui

povrchovou a zda jefftomnost drahého kovu skdte€ prokadzana nebo jestli je agma

pouhym odhadem.

Jedrgmi z nejtSich zlatych spotmosti jsou ,Newmont Mining Corporation” se sidlem
v Coloradu, nebo kanadska ,Barrick Gold Corporaties sidlem v Torontu, jejichz akcie

jsou obchodovatelné na burze.

Mezi spol€nosti zabyvajici se vyhradrézbou stibra pati nag. ,Pan American Silver
Corporation* a ,Silver Wheaton Corp“. Vyznamnou kggaosti vyralsjici sfibro je
koncern ,BHP Billiton®, ktery ma ale i celotadu jinych aktivit. NejétSim vyrobcem
stiibra v Evrog je spolénost ,KGHM Polska“ kotovana na varSavské burze.

Co se tye platiny, tak nejgtSimi €Zebnimi spolénostmi na s§té jsou ,,Anglo Platinum

Ltd." a ,Impala Platinum Holdings Ltd.“.

Plati, Ze¢im je spolénost mezi investorskou k¥ejnosti znar§si, tim jsou jeji akcie
likvidnéjSi a investovani je mérriskantni. Pro jednotlivé typy spdéleosti se podle jejich
velikosti vzilo oznaeni ,Majors”, ,Mid-caps* a ,Juniors®. Prvni fpdstavuji nej¥tsi
spole&nosti, velké kolosy, které skupuji men&iae. Druhou skupinou jsouistre velké
spol&nosti. Posledni tzv. juniorské spétesti, zvanétasto ,gold plays”, zlato teprve
hledaji nebo se ho poprvé chystajit Casto zanikaji nebo flzuji $tgimi spolénostmi

a jejich akcie zazivaji velké vykyvy.
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= Exchange Traded Funds

Jsou to pasivhiizené a na burze obchodované indexové fondy. Ndpgdbodnotovy
vyvoj podkladového indexu — n#glad hlavni gmecky akciovy index DAX — tést
v poneru jedna ku jedné. Jejich vyhodou je, Ze usingida zjednoduSuji investice
do stibra pro Sirokou viejnost?*

Gold Exchange Traded Funds jsou indexové fondysiwiei do zlata. Podil ve fondu
GEFT pedstavuje ufité mnozstvi zlata, které je drzeno a uchovavamoldm. Jednotlivé
podily v GETF Ize obchodovatgs maklée. Sodasre jsou s nimi spojeny po&mé nizké
poplatky za obchodovani a skladovani zlata. Tytedjojsou vhodné pro kratkodobeé
spekulanty na cenu zlata. Navic je drzba GETF hegpgd nez akcie &ebnich

spole&nosti.

Prvnim GEFT byl spudh v roce 2003 jako ,Gold Bullion Securities” na takské burze.
Na londynské burze LSE je v s@sné dob nejpopulargjsi ,Lyxor Bullion Securities”
a v New Yorku na NYSE potom ,Streettracks Gold 8kajako nejétSi ETF nakupujici
fyzické zlato. Existuje také ETF, ktery je sloZenakcii dilnich firem kétovanych
na AMEXu. Jde o ,Market Vectors-Gold Miners ETF kec', ktery kopiruje ,Amex Gold

Miners Index"“.

Stiibro nebylo dlouhou dobu pomoci ETF obchodovanpniev roce 2006 byl ,Barclays
Global Investors” zalozen prvni ,ETF Silver TrusKtery sleduje cenu i$bra. Jeden

podilovy list gedstavuje 10 unciigbra.

Platinové ETF fondy uvedla na trh ffapvycarska ,Zircher Kantonalbank® — ZKB, nebo

britska ,London Stock Exchange*.

“1 SVOBODA, M. Do predjizdsciho pruhuZertifikateJournal 2008, r@. 7,¢&. 21, s. 2. ISSN 1213-8622.
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4.2.3 Drahé kovy v Ceské republice

V Ceské republice je znantada vyznamnychiasto historickych nalezi&lata jako nap
KaSperské Hory, Krasna Hota Sucha Rudna. Proslaveny byly zlatonogeky Otava,
Vitava, Sazavaci Luznice. Dlouhodod se ¢zilo zlato v Jilovem, které pdb

ve stedowku k prednim naleziStim. DalSim znamym mistem je zR&toRoudny

u VIasimi, ve kterém byla nej{8i £Zba zlata v Evropve 20. letech 20. stoleti. Vydatnost
n¢kterych nalezi§ jako KaSperské hor§i Mokrsko je stale velka, demz s¥dcéi neustaly
zajem €zara. Kvali ochrare Zivotniho progiedi €Zba v tchto lokalitach nebyla povolena.
Rada loZisek se naléza téZz na Slovensku, z nicleh&e$jsi jsou Kremnica a Banska

Stiavnica.

Tézba stibra a s ni spojena razbdilstnych minci ma na Guzeméskych zemi vyznamnou
tradici. Jeji neju¥tSi rozkwt se ale nachazel v dobach jiz davno minulych valB4. stoleti.
Velka centra &by se nachéazela v Kutné o Ribrami, Jihla¥, nebo v Jachymav
Zadné vyznamné nalezigplatiny se \Ceské republice nenachdzi.

V sowtasné dob se drahé kovy Ceské republice n&ti, jejich €zba by totiz byla velmi
ztratova a musela by byt dotovana. Negativni ddpethké ndla na zZivotni prosedi.
Oblast gimych investic je eské republice mnohem vice rozvinutd, neZ investi
nastroje odvozené&eské Sperkatvi a mincovnictvi ma velmi dlouhou a bohatou drigt
a ceské Sperky, minceéi medaile jsou u nas i v zahrahivelmi oblibené. Zajem je
0 unelecky zpracované pafini mince nebo o trathi ceské Sperkatvi, které je ve ¢

zndmym pojmem.

Modernich nastrdj se zatim investo lehce obavaji, jelikoZz na naSem Uzemi nemaji tak
silnou tradici a vyZaduji velmi dobrou znalost forgni finagniho trhu. Jakmile se ale
dostanou do SirSiho pogdomi a investd je budou unit komplexrg zhodnotit, trh s nimi

se zcela jist rozhybe.

“2DUDA, R. a REJL. LDrahé kamenyPraha: Aventinum, 2001, s. 312-320. ISBN 80-7156-11
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4.2.4 Drahé kovy a s¥tova hospod&ské krize

Zlato - Nejistota na sstovych trzich zpsobuje, Ze se investaiim dal tim vice zé&naji
zajimat o investice do zlata. Ze zlata se vedlngtd dluhopig stala sazka na jistotu.
Po nedavném krachu nemovitostniho trhu v USA jebliba jeSt vice vzrostla. Resun
ke zlatu podpdlo také nepiliS UsgsSné hospodani bank. Rok 2008 zlato zakilo

v mirném plusu.

V doke recesivnich tendenci trhu Sly censtS8iny komodit prudce dél Vyjimkou bylo
mimo jiné pra¥ zlato, i kdyZ i ono se nevyhnukastym vykywim v rozmezi 700-1000
dolami. Podle ¥tSiny swtovych poradenskych firem by seéla cena zlata pohyboval
v roce 2009 okolo 900 USD a v roce 2010 okolo 10@D za unci. Ale ani cena 1300
USD neni v pistim roce nerealna. Aby se drobny investor ochr@noti cenovym

vykyvim, je nejvyhodgjSi kupovat zlato postugn

DalSi vyvoj zlata bude z&viset na kurzu dolarufaan Je mozné, Ze po oden swtové
recese doprovazené deflaci, bude nasledovat olwysbké inflace. Pokud se tak stane,
zlato bude aktivum, které si udrzi svou realnounfmbd. Vyznamny ist ceny ale nelze
kvili strachu na trhuiedpokladat. V fipadt ristu hodnoty dolaru bude cena zlata stoupat,

coZ miZze mit na tento druh alternativni investice nebbaiy*®

Stiribro/Platina — Stibro i platina seadi mezi drahé kovy. Své vyuZiti maji ale z velké
casti v paimyslu a proto poptavka po nich klesa. Je taslebku zpomalovani ekonomiky
a spotebitelské recese, kterd tlumi vyrobu i vystavbu yobv kapacit. Tento pokles
poptavky tl&i na sniZeni cen. Na to postépreaguji gktefi producenti, ktd omezuji
téZbu, jinak by ji museli dotovat. Tim se sniZuje mida. Aby se trh dostal &p
do rovnovahy a producentigstali kratit vyrobu, muselo by dojit &stu ceny, ktery pro
rok 2009 ¥tSina analytik piredpoklada. Stefnjako na zlato, tak i na tyto kovy némnive
pusobi posilovani dolaru, které je pro zahtanhinvestory prodrazuje.

3 TRAXLER, J. Komodity jsou nejlepsi dlouhodoba4 istiee.Finmag.2009, r@&. 2,&. 2, s. 25-27.
ISSN 1802-9612.
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4.3 Umélecké predméty

Umeéni plnilo ve vSech historickych epochéach reprezenta a demonstrativni roli
bohatych a mocnych. Cirkev a Slechta byly odjakaiyanamnymi mecendSi. Nyni se
z ¢asti stalo vizitkou finagnich instituci, konceiin a bohatych manazerJeho fvodni
poslani, kdy urni slouzilo jako progedek poskytujici pozitek, rozptyleni a pobaveni
a pomahalo navozovat sociélni kontakty a sounaélstzitylo v novodobé historii dogino

o funkci finaréniho instrumentu.

Dnes je¢im dal tim vice lidi peswdceno, Ze urni predstavuje alternativu k investicim
do cennych papir ¢i nemovitosti a nevahaji na&jnvydavat velmi vysoké sumy. Zajem
o investice do urmi, jako jsou obrazy, plastiky, fotografie, Sperkgchy, keramika, sklo
¢i starozitny nabytek, roste po celémésv K velkému rozmachu trhu s wmim dosSlo

hlavré diky rychlému rozvoji novych tiy jako jsou Indie aCina, které se stavaji
dulezitymi (Castniky obcho@l Velkym kladem oproti jinym investicim je moZnosit

umglecké dilo lahodici oku vystavit. Trhu taktéZ priegpjeho diskrétnost. Pokud to

investor sam nechce, nikdo se nemusi dd#ty jaka unglecka dila viastni.

V této kapitole budou shrnuty informace o dleckych gedmétech, kterym by investor
mél pred svym rozhodnutiménovat svou pozornost, abyguleSel impulsnim neuvazenym
rozhodnutim. Struktura jednotlivych podkapitol sedé ogt opakovat jako tomu bylo

v ¢astech pedchozich.

4.3.1 Zéakladni charakteristika uméleckych predméti

Umeéni si jiz dlouho uZivi celostové pozornosti a spalenského vyznamu. Raétek
novodobého rozkitu spada do poloviny 80. let 20. stoleti, kdy&syy reklamni magnét
Charles Satchi zal masivie podporovat mladé uéite. Umeni si z&alo vydobyvat
ztracenou dlezitost a povst vyhodr se zhodnocujiciho majetku. Do té doby se @nim

nikdy nezajimalo tolik lidi.

67



Jednoznéné nejobliberjSi jak mezi skrateli, tak mezi investory je malba. Hamezi

nejprodavagSi artikly na vSech burzach s énmim. Ostatni kategorie s&t mnohem nizsi
pozornosti. Tak je tomu i vifpac plastik, o BZ je v sodasné dob mensi zajem. Dle
odborniki se ale budou v budoucnu prodavat mnohem |épei. Hslani ¥tSi popularity
hovai fakt, Ze pracovat s plastikou v prostoru je #a&Si neZz umistit obraz. Statelé

a investdi se tmto komplikacim proto vyhybaji.

Fotografie byva oproti ostatnimu &ni jako alternativni investice tak&asto nepravem
opomijena. Btom je to médium s nejvysSi historickou vykonnasé trhu s urnim.
Indexy udavaji az sedmdesatiprocentniastirmezi lety 1990-2007. Velky U0&gh

Zaznamenavaji ameiti a ameniti tvarci, jejichz fotografie sefadi mezi aukné

Vv s

Mista, kde niZe investor ziskat orientaci vtomto oboru mohou bslerie, vystavy
starozitnictvi nebo aukce s doprovodnymi énikni katalogy. Dale se pak famaji
veletrhy s uminim, vychazi celd#ada tematicky za#siienych periodik a spoustu informaci
lze ziskat i na specializovanych internetovych ritégh. Jednou z takovych je
www.artprice.com, ktera obsahuje databazi firmy ADEla zachycuje na 5 milidn
aulkenich vysledk vytvarného uréni, obraz, plastik a tisk a je v ni evidovano na 270
tisic miznych unglci. Sva data ziskava od renomovanychcaigh sini, mezi nimiz je

i n¢kolik ceskych.

Vyvoj cen uméleckych predméta - Uneni je na rozdil od jinych druh investic
neobnovitelnou a jeditaou komoditou. Eedpovd’ vyvoje ceny byva tak velmi slozita

a diky subjektivnosti hodnoceni prakticky nemozna.
Mnozstvi kvalitnich d na trhu stéle klesa, protozéi koupi do soukromé sbirky se
nemusi jiz nikdy na trhu objevit. Diky tomuto jege jejich cena prudce zvySuje, coz

Z nich déla vybornou investici.

Trh s ungnim se vyznéuje vlastnosti, Z€im vice rostou ceny, tim Iépe se d& nakoupit.

Vyswétlit to Ize tim, Ze ceny lamajici rekordyitahuji slgratele a investory na stale lepsi
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nabidku. Az vtom mometitse k prodeji odhodlaji majitel&dh nejktSich skvost.
Na cenu ma vliv i rodokmen dila, tzn. kdo byli je¥lastnici,¢i ve kterych galeriich bylo

vystaveno. V neposledidd na cenu fisobi i fredtasna smrt autora.

K cent daného urdleckého dila je nutnéfigist naklady na pojighi. Pro gipad viastnictvi
mére cennych d stai pojis€ni doméacnosti, které v séltzahrnuje pojidni cennych
piedntn, jako jsou obrazy, Sperky, starozitnosti apod hidnotrjSi dilo je teba sjednat
pojistku individualni, ktera iive byt u obrazu za jeden mili@eskych korun v rozmezi

5 -10 tisic K ro¢né.

BéZznou sodasti obchodovani s umim jsou indexy urileckych l. Index ,Art Price
Global” vyjaduje celkové zhodnoceni wheckych gedmeéti. Mimo rngj existuje cel&ada
dalSich cenovych indéx sledujici zhodnoceni v jednotlivych oblastech jakap.

souwasné, moderni, nebsinské undni. Fehled jednotlivych indax je k nahlédnuti

v piiloze CH. Vyvoj souhrnného indexu ,Art Price Globahchycuje obrazek 11, ktery

nasleduje.
Artprice Global Index (USD)
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Obr. 11 ArtPrice Global Index za obdobi 0000 — 07/2008

Zdroj: vlastni, zpracovano dle www.artprioem

Naladu na trhu odrazi ,,Art Market Confidence Indektery sleduje @ivéru v trh a reakce

umgleckych laiki v navaznosti na aktualniéwi, jako je vyvoj burzyi zpravy z médii.
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Tento indikator koreluje s cenovymi indexy. Grafigevyvoje za poslednich desetstul
se naléza vifloze I. Je z § ziejmé, Ze nélada na trhu s&mm byla v disledku
ekonomickeé krize stegnpromenliva jako na nap na trzich akciovych, i kdyz zde nedoslo

k tak vyznamnym propaiain.

Jednim z dalSichtasto citovanych index je tzv. ,Mei Moses All Art Index". Je
vypocitavan z rozdilu v ceénobrazi a plastik pi prvnim a ogtovném auknim prodeji.
Auk¢ni data jsou sledovana jiz od roku 1875 a celkeitg bgshromazehy Udaje o vice
nez 12 tisicich prod&j Jeho cilem je identifikace treld oblasti s urdnim. Nevyhodami
jsou nezohleddné naklady spojené s drzenim &lackého dila a skuteost, Ze podaaije
trh, jelikoZz nejetSi zisky jsou dosahovanyipprvnim aukinim prodeji dila ptizeného

piimo od undlce**

Aukce - Aukce je jednim z moznych a velmi efektivnichugphi, jak se k tomuto
netradénimu druhu investice dostat. ¥égné aukce se wie z&astnit kazdy, a to aniz by
meél amysl reco koupit. Pokud se akdovék chce pimo z(Eastnit, musi se zaregistrovat
a vypijcit si draZzebntislo. U vybraného dila pak siaislo zvednout. K dosazené ¢esi

pak aukni sirg jeS€ Gctuji drazebni firdZzku ve vysi 14 — 22 %. Krognosobni dasti je
mozné nakupovat absew, telefonicky a ,on-line* pomoci webkamery v &uak sini,
pokud ovSem auki sii predem obdrzi plnou moc drazebnika. Samotnym aukcim
piedchazeji fistupné pedaukni vystavy, kde si rive zajemce jednotlivé polozky aukce
prohlédnout. Seznam vSech draZzenych exgo@tpopsan v aukim katalogu, ktery
napomaha k celkové orientaciedem si tak investor iie unglecky prednmet vytipovat.

DalSim druhem aukce je aukce internetova. Timtaknijeobvyklym zpsobem jsou
prodavana &sinou még hodnotna dila do 50 tisic korungiera tato dila by se navic
na kEznych akcich ani neobjevila. Aukce ,online*tsinou probihaji pod jménem
kamenného aukiho domu a fedstavuji porérné velkou usporu financi oproti¢bnym
drazbam. Takéedntty z ,online” aukci je moznéipdem zhlédnout v sidle galerie

aukeniho domu a koupi si takiedem dobe rozmyslet.

“ SKRIVANEK, J. Un¥ni jako investiceArt&Antiques.2008. r&. 6.¢. 5, s. 38-41. ISSN 1213-8398.
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StaroZitnictvi - DalSim zdrojem ueckych @l jsou staroZitnictvi. Zde nehrozi navyseni
ceny g licitaci, ale riziko koug padlku je zde mnohem vySSi. Falzifikdéh se d&
zejména diky nezkuSenym a nétipym kupaim a netransparentnimu trhu. Mezi pati

i tencesky. Je proto lepSi obracet se na solidnériukire a galeristy. Velkym problémem
v Ceské republice jsou posudky soudnich zinaleni totiZ nutné, aby tito soudni znalec
v oboru ungni meli dlouhodoljsi zkuSenostii uzsi specializaciCasto pak nabizeji
komplexni sluzby ve vSech oblastech amim které jsou ovSem velmi odliSné. Je proto

dobré obratit se na specializovaného znalce narkamikobdobi, styl nebo ufice.

Veletrhy - Veletrhy, tzv. ,art fairs" jsou wlezitymi udalostmi pro sivatele ungni, jelikoz
piedstavuji pilezitost zakoupit cenné umeckeé dilo, seznamit se s tvorbou novych autor
a na&erpat inspiraci. Vystavovatelé maji moznost preaesit ukdzku toho nejlepsiho, co
jejich galerie nabizi a ziskat tak kontakty na potenalni zakazniky. Mezi znameé veletrhy
pati maastrichtsky ,TEFAF", basilejsky ,Art Basel“, ndynsky ,Freeze‘ti newyorsky

LVolta NY* a celarada dalSich.

4.3.2 Umélecké predméty jako investice

Kromé¢ ostatnich alternativnich investic mohou zajimay@osy nabidnout i udheckée
predntty. Jak to u netradnich instrumerit byva, jsou hlavé pro zas¥cené a vybor&
informované. Na prvni pohled se investice doémimmohou totiz zdat poénné jisté, ale
ve skuténosti tomu tak upkaneni. Dojem jednoduchostasto vyvolavaji zpravy z meédii

a vysokeé zisky z aukci.

Bez rady odbornika se investice dodlmekych gedneti prakticky neobejde. #@dstavuje
totiz velké riziko. Navic podléha méa auknim vysledk&m a spravé odhadnout budouci
trendy je nesmighnarané. Odbornou pomoc lze ziskat v renomovanyclkeick sinich,
v galeriich¢i u profesionalnich poradc Investor by se ale v lepSintipact mél o umeni
zajimat sam aiprozhodovani pak dat i na@wisudek.Casto také plati, Ze s prohlubuijici

se znalosti fichazi i vkus.
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| pies své nevyhody lze umi s jistotou povazovat jako dobrou alternativu goplreni
portfolia. Je ale nutné zohlednit jeho specifickéstnosti. Stej& jako u vSech ostatnich
investic by ml investor hledat vyhodnou kombinaci vynosu, rizila likvidity.
O diverzifikaci ditiho untleckého portfolia by investor & usilovat napiklad tim, Ze

bude kupovat dila autibriznych generac?

Investiéni horizont - Investice do umni jsou dlouhodobého, minimanpctiletého
charakteru. Neni mozZnécekavat, ze cena koupeného dila znasaieim par misiai.
Tempo zhodnocovani @eské republice se ale v poslednich letech vyrazwsilo,
protoZe v devadesatych letech navratnogtsghovala i patnact let. Velmi dobrou
navratnost maji dila starych mistrkteré svou cenu neztraci, jejichZ cena ale byost d
vysoka. U sotasnych mafii by nmel byt investor obeztrejsi, i kdyz z hlediska vynds
byvaji velmi perspektivni. Tempo zhodnoceni oilije kromg tvarce i technika
provedeni. Jinym tempem se zhodnocuji malby a kregbym fotografie, sochyti
grafiky. FFesny udaj o zhodnoceni konkrétnitegn®tu je €zké ukit, kazdé dilo je velmi
individualni a zavisi tak na vySe uvedenych faktbresS likviditou ungni to je jiz o ®co
horSi. MiZe se stat, Ze i v délvysoké poptavky se dilo stane neprodejnyrivddlem je
promenlivy vkus a zajem trhu o &ité autoryci obdobi.

Investiéni ¢astka - Investeni ¢astka nemusi byt nikterak vysoka. Cery sbuwasnych

a stale zijicich autérbyvaji pongrné prijatelné. Z&it Ize jiz v rozmezi Sesti a¥iceti tisic.

S rostoucimi finatnimi prostedky se okruh moZnych investic vyr&zrrozSiuje.

U mladych undict je ale sloZité date odhadnout, ve kterém z nich se skryva potencidl.
U starych misti pak byva pekadzkou vysoka cena. K invasti ¢astce je nutnéifpocist

jest naklady na p#& o dilo a vySi nezbytné pojistky.

Druhy kupci - Kupce Ize obeaenrozclit na dva typy. Tim prvnim jsou lidé kladouci
duraz na cenu a majici za cil zhodnoceni fimach prostedki. To jsou klasiti investdi.
Ti druzi jsou sbratelé snazici se o vytkeni kvalitni souvislé sbirky na vysoké arovni.

Zalezi jim sice také na hodnotové strance, aleivg@igzitost pro 8 ma prestiz sbirky

4> KREUZIGEROVA, P Kupka,Capek, Filla... Lepsi neZ akciEkonom 2008, ré. 52,&. 42, s. 90.
ISSN 1210-0714.
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a citova stranka spojend s vlastnictviméleokého pemetu.Rika se, Ze jedni nakupuji
rozumem a druzi srdcem. Neni ale vylené, Ze fvodnimu investorovi se uni natolik

zalibi, az se pro#smi ve vasnivého siatele.

Art Banking - V Ceské republice mohou Kklienti naleznout odbornou @ontaké

v odctleni Privatniho bankovnictvi banky UniCredit Banka jiz od listopadu 2007
poskytuje profesionalni poradenstvi v oblasticnmnejen zkuSenym, ale | &aajicim
skérateiim. Je ovSem nutné dodat, Ze tato sluzba neni sthwdposkytovana klierim
UniCredit, ani Zzadnych jinych fingnich Ustau. Exkluzivré ji mohou vyuzit pouze klienti
~Privatniho bankovnictvi“, cozZ je podmino uloZzenim finaénich aktiv ve vySi miniméaka

téi miliona korun. Se sluzbou Art Bankingipasi dobrou znalost oboru se silnym zazemim
stabilni evropské banky. Jeji velkou vyhodou jessedéni riznorodych Kklientskych

pozadavk do jednoho mista a osobni a diskrétiiétop ke kazdému jednotlive].

Art Banking se sklada zkolika po soB jdoucich krok. Nejprve banké s klientem
konzultuje jeho pedstavy a plany, poté navrhne tzv. ¢slielsky scénd a celkovou
koncepci shirky. Dale vyhleda dila vhodna pro sestaklientovy sbirky a pdfpadc se
dlouhodolg snazi o posilovani hodnotyldh kultivaci sbirky. UniCredit Bank spolupracuje
pii ndkupu a prodeji ugmi s divéryhodnymi aktéry trhu z vlastni databaze, jako jsou
aukéni domy, galerie, shatelé nebo privatni obchodnici s ¢mm. Tim gedchazi
$patnym investicim do falzifikétei fyzicky nekvalitnich dl. ArtBanking nabizi \Ceské
republice pouze banka UniCredit. Je ovSem moznétiblse na &kterou ze zahratinich
bank, protoZe v rozvinutych zemich se tato sluébstala EZnou.

Investiéni instrumenty:

» Fyzicky nakup urdleckého dila
Kromé rocni vynosnosti poskytuji ushecka dila svému vlastnikovi dodité miry take
piijmy ve forne spoteby. Investor tak fize ziskat hodnotu tim, Ze dlacky predmet

zkrasli jeho obydli. Hodnota této spelty ovSem siléizavisi na preferencich jednotlivce.

“VOTRUBOVA, M. Umeni jako investini alternativaBankovnictvi2008, ra@. 7,¢. 1, s. 14-15.
ISSN 1212-4273.
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» Specializované podilové fondy investujici dodmin

Tyto fondy jsou zariené cCist¢ na zisk a nikoliv na ut¥éni sbirek. Fond pbézne
nakupuje a prodava utecka dila a zhodnocuje tim penize podiinikivestor se &bec
nemusi undt orientovat na trhu s witeckymi predntty a casto ani nevi, jaka dila fond
vlastni. Rikladem niize byt anglicky ,Fine Art Fund“. Komplikacémto fonchm prinési
problém océovani jejich majetku. ¥Sina se pakadi k tzv. hedgovym forign, které jsou
vysoce rizikové. Podobny typ fofidv Ceské republice neexistuje, ale tuzemsky trh

k takovému investovani také pomaljsp

= Akcie draZzebnich spataosti

Verejné obchodovatelné jsou namkcie zndmé spalrosti Sotheby's’ Kurz &chto akcii
podléha silnym vykywm v zavislosti na aktualni nakadcha trhu a podle Ugpnosti
provagnych drazeb. Nateském trhu bohuzel zZadné obchodovatelné akcignathk

spole&nosti nejsou.

4.3.3 Uméni v Ceské republice

Vyjimkou v oblasti rostouciho zajmu o @ni neni aniCeska republika. Svou naklonnost
mu projevuje stale vice lidi &m dal tim vice i mladSi tmiky, které logicky oslovuje
moderni a satasné umdni. Jednim zdkazi tohoto jevu jsou rekordni drazby obiiaz
znamych autdr a rostouci trzbyceskych auknich sini. Seznam nejdrazSich offraz
geskych autar prodanych na aukcichGeské republice se nalézaiilpze J.Prehled trzeb
c¢eskych auénich sini v letech 2004-2008 pak znazge obr. 12.Umeéni za&ina byt
jednoznang vnimano jako aktivum, které se neustale zhodnoawjeska republika tak
v zajmu o ®j pomalu dohani své zapadni sousedy. Zapadoevrogidkg maji ale stale
mnohem ¥tSi dynamiku. Trh se také &aa pomalu kultivovat, i kdyZz naém paad koluji

padilky a kazi mu dobré jméno. Na povréasto vyplouvaji nové podvodné aféfy.

*7 Akcie druhé nejutsi siré Christie's viejné obchodovany nejsou.
“8LIPAR, O.Investice do ueni rostoufonline]. Oficialni webseské republiky [cit. 2009-03-11]. Dostupny
z WWW: < http://www.czech.cz/cz/publicistika/ekonitar-podnikani-veda/investice-do-umeni-rostou>
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Obr. 12 Celkové trzbyéeskych aukénich domi v letech 2004-2008

Zdroj: vlastni, zpracovano dI&RIVANEK, J. Rok na ktery se bude vzpominat.
Art&Antiques. 2009, ré. 7, ¢. 2, s. 18-20, ISSN 1213-8398.

Cesky trh je zatim po#nné maly a mlady. Skratelé a invesid se fevazi orientuji na
domaci undlce. Stim je spojena i skuteost, Ze v zahratii je poptavka, $i poradd
a galeriif mnohem pes(si.*°

Mezi deset nejtSich ¢eskych auknich sini dle velikosti celotoiho obratu v roce 2008

pati nasledujicf?

= Art Consulting 183 675 220K

= Galerie Art Praha 140 044 76@ K
= Dorotheum 103 980 000K

» Meissner-Neumann 53 986 350 K

= Galerie Kodl 50 084 400K

=  WoxArt 34 350 000 K

* Pictura 30 788 560K

“VOTRUBOVA, M. Bankéka pres ungni. Finmag.2008, rg. 1,¢. 3, s. 29. ISSN 1802-9612.
0 SKRIVANEK, J. Rok na ktery se bude vzpominatt&Antiques.2009, ré. 7,¢. 2, s. 18-20.
ISSN 1213-8398.
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= Zezula 20 792 000K
= Galerie Vltavin 13 261 200K
= Sypka 11 824 780K

Rada auknich sini a galerii se kazdeérg (¢astni veletrhu saiasného vytvarného umi
LArt Prague“, ktery je vyhledavanou udalosti vSeghdivovateli vytvarného urani.
V roce 2009 koncendervna probhne v Praze jiz osmy &nik. Navsévnici maji Sanci
shlédnout malbu, kresbu, grafiku, sochy, fotografie¥lecké sklo, instalace, projekty
v plenéruci videoart jak odceskych tak od zahramich unglci, od owfenych autak

i od ¢erstvych absolvefitvytvarnych Skol.

Na ¢eském trhu, ktery nedavno zazil obdobi velkéhoetapyo impresionismus, je zajem
pievazré o klasickou modernu a kubismus a sili zajem oreslismus. Trh pro moderni

a sowasné umini neni vCeské republice ifli§ vyvinut, naproti tomu sitové trhy mu
vénuji velikou pozornost. AvSak podle vyslédgoslednich aukci Zma pomalu ziskavat
své kupce i zde a dle experge brzy stane vyraznym trendem. Co s tyahrarinich
auto, na ¢eském trhu se v nejtsi mie pohybovala dila dovezena jegired druhou
swtovou valkou. No¥ zataly rekteré aukni sire dovazet a prodavat obrazy ze zahtgni
ale vyraznou poptavku po nich trh nepoge. Nabidka totiz nardzi na otdzku cen, protoze
cesky galerista nema tak vyhodné postaveni a zamiagalerista mize obrazy sehnat
levrgji. Zatim co zahrakni dila se dovazeji teprve kratce, dilaskych autar se

s usgchem vraci jiZadu let.

Ceska republika nepovoluje vyvoz do zahtani tch untleckych gedmetd, které jsou
prohlaSeny za kulturni pamatku. Tato pravidla jpamerné piisna, coz omezuje zajem
zahranénich investot o ¢eské undlce. ZadrZovani usmi na naSem Uzendéste&né brani

teskému uréni, aby se stalo stovym>*

* Dle ustanoveni zakoria 20/1987 Sb., O statni pamatkovéipée zréni pozdijSich gedpisi.
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4.3.4 Umélecké predméty a swtova hospoda&ska krize

Umeéni si wtSinou vede date i v obdobich velkych krizi. OvSem ne kazdé dédovjci
zvratim v ekonomice imunni. Projevuje se tak spiSe sawkgistotu neZ risk s mén
znamymi jmény. Jde tedy o bezpé ulozeni pefz a ne o budouci perspektivu. Sasna
hospodéska krize ale trhu s wteckymi dily spiSe neprospiva. Zajem o decka dila
ve s\wté klesa, coz potvrzuji zhruba polowi obraty au&nich sini a pokles pmérné ceny
vefejné  prodavanych umeckych al. Uspsdnym rokim velkého #stu hodnoty
uméleckych @l je ziejmé konec. ZvySuje se pamneprodanych & na aukcich a tim se
objevuje i velky poéet ogitovnych prodej. Jak jiz byloreceno tak investice do uni jsou
béhem krizi celkem oblibené. Trend zvySeného proddjezi byva ale jen d&asny,
ve swté skortil nejspiSe jiz wijnu 2008. Proto se séasnému trhu s ugni nedai tak
dokre. V Ceské republice jsou aukce zatim gond Gsgsné, i kdyz se jiz prvni znamky

zpomaleni z&naji objevovat?

4.4 Vino

Vino provazi lidskou civilizaci jiz od patka jeji existence. Vinna réva gamezi nejstarsi
kulturni rostliny vibec. Své vyznamné postaveni m& vino i v Bibli. Prvimastvi

vznikala jiz ged 7000 let v okoli Kaspického heo O vysgléem pistovani révy lze ale
mluvit aZ ve spojeni se zeémi jako staréRecko, Kréta a Thrakie. Pr&tam se vino stalo

sourasti kultury a jednou ziteZitych Zivotnich pdeb.

V dnesni dob je vino krong kulturniho napoje také dalSi alternativou, jakkatsdobrée
zhodnoceni pro své finani prostedky. Ve s¥té¢ vladne jednoznany trend, ktery ukazuje,
Zec¢im dal tim vice lidi kupuje archivni vina jakoigob investice. Nasledujici podkapitoly
tyto trendy giblizi a podaji zakladni informace k této probleicet | popis této posledni

alternativy bude probihat ve sledu nagtigm na peatku celé kapitoly.

2 K0zZAKOVA, P. Finareni krize doléha i na uémi. Lidové noviny2008, ré&. 21,¢. 278, s. 15.
ISSN 1213-1385.
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4.4.1 Z&kladni charakteristiky vina

Vyvoj cen vina- Cenu vina ovlitiuje rékolik nasledujicich faktdgr. Jde pedevsim o jeho
jakost, r@nik, pavod, dostupnost na trhu a zda vino obdrZzejak® ocegni. Kromé ceny
za samotnou lahev vina jeeba zapéitat dodatené naklady na skladovani. Ceny
kvalitnich evropskych vin rostou v poslednich latecnohem rychlejSim tempem, nez kdy
diive. Je to zfisobeno zvySenou poptavkou movitych investarRuska,Ciny a jinych
rozvijejicich se trln. Sowasre s tim misobi velmi omezena nabidka vin starSiciniial.

V nekterych gipadech se ceny mohou vySplhat az do astronomickysim. Velmi stara
vina se ale &Sinou nekupuji kuli piimé konzumaci, ale pro svou historickou

a sk¥ratelskou hodnote?

Obchodovani— Fi koupi vina je nutné zohlednit horni hranici zsdlpod které kvalita
vina klesa. Fed timto bodem je vinadba prodat. Cena ,zlomeného” vina totiz rapidn
klesa. Prodej je mozny na aukcich nebo ve speciaizych obchodech. Mezi n&jgi
zahranéni obchodniky s vinem paét,Farr Vintners®. NejetSi podil jejich transakci (75 %)
tvoii Bordeaux. S vinem obchoduji i @k sir¢ Christies's a Sotheby's, které do jisté miry
udavaji trend a ceny na trhu s inv&simi viny. Velkym problémem investic do vina je
jeho nizkéa likvidita. Je proto dobré vytosi st’ odkérateli, jeS€ pred tim, nez vino

uzraje. VCeské republice zatim bohuZel organizovany trh rsteje.

Vyznamné postaveni na trhu vina ma londynska burz&x (The London International
Vintners Exchange), ktera je elektronickym trh slkmim vinem. Prodej a nakup na této
nezavislé obchodni platfogmprobiha pomoci futures popsanych v dalSi podkepito
Obchoduje se v tzv. lotech, kde 1 Iategstavuje karton o objemu 12 x 75 cl. Kiom
obchodi burza poskytujéadu uziténych trznich informaci o vin jako je nap. vyvoj cen

jednotlivych drul vina®*

Burza ma i syj vlastni index Liv-ex 100, ktery zahrnuje 100 ktrakch vin rozdlenych

podle druli a roku vinobrani. Stanoveni indexu se stanovujezaklad stednich

3 VOCILKA, A. Jak roste drahé vin®Reflex.2007, r@&. 18,¢. 38, s. 20. ISSN 0862—6634.

78



mesi¢énich cen jednotlivych vin. Vahy secufi podle ceny, objemu produkce a vzacnosti.
Za posledni dva roky index vyrazivzrostl, coz zpsobilo posileni poptavky z Ruska
aCiny a gitom si zachoval poginé nizkou volatilitu. Sirsi pohled na trh poskytujeléx

Liv-ex 500, ktery ma podobnou stavbu jako indeedehozi, jen obsahuje jak nazev

napovida ¥tsi paet vin. Rehled vyvoje indexu Liv-ex 100 za obdobi poslednibku se
nachazi v nasledujiciobrazku 13.

Liv-ex 100 Fine Wine Index
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Obr. 13 Vyvoj indexu Liv-ex 100 za obdobi 02004 — 02/2009

Zdroj: vlastni zpracovani
4.4.2 Vino jako investice

V ceskych pordrech je tzv. ,wine banking“, tedy alokace kapitalo vina je&t spisSe
investini exotika, ktera vyZzaduje specialni zachazeni.ddemou péi se kvalita vina
muze vyraz® zhorSit a investice bude znehodnocena. Jako unédtaalternativnich
investice je nezbytné mit rozhled na trhu aripaé informace. Ty je mozné ziskat
z referenci, odborného tisku, #epdpovdi pro jednotlivé odrdy, na vystavach nebo

ve vinotékach. Pokud investor neni znalec, je ofiimechat si poradit od odborfik

Odrida — Investovat se vyplati pouze do omezenéhtupwin, a to hlavé do italskych

a francouzskych. Mezi nejvice cgrd zahrariini vina, se kterymi by investor néhudélat
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chybu, pat francouzska vina z oblasti Bordeaux a z Burguadiklské vino z Toskanska
¢i Piemonte nebo archivni portské. Je dobré voledpvSim nearomatické ddly
z vyhlaSenych oblasti a od kvalitnich produ@eMolit by m¢l jediné archivni vino pimo
od specializovaného vira nebo obchodnika, ve specializované vinotéce mebaukci.
Na aukcich ale nebyva nakup vindlip vyhodny, protoze cena s@asto vySplha iilis

vysoko.

Investiéni horizont - JelikoZz vino zraje alespo5 let, jedna o dlouhodobou investici
minimalné na dobu zrani. U kvalitsich vin je to spiSe 10-15 letéitera nejdéle zrajici
italsk& a francouzska vina mohou dosahnout i stietestéi. Obecr Izefici, Zze tuzemska
vina maji dobu archivace kratSi. Ta nejlepSi md@vmaximalg 20 let. Co se e
zhodnoceni investicefipkoupi vyborného vina, tak to se pohybuje v rozmB2-25 %
roéné. Mnohonasob# vyssi zhodnoceni ale neni vyjimkou. V tomidppd: velmi zalezi
na druhu vina. Podminkou zhodnoceni je ovSem sdsbmuhadnout budouci kvalitu vina
po jeho uzrani a dostét® likvidita. Dle rekterych nazak je ale vino tou nejlikvidjsi
ze vSech komodit, protoZze i pokud investice nelzgkova, investor iive svou lahev

kdykoliv zhodnotit tak, Ze ji s&m vypije. Toto al&ité nebyva prvotni zaum.>

Investiéni ¢astka - Pro prvni investice se dopdéwje castka okolo 20.000 & coz
piedstavuje 10-15 kartarjednoho typu vina. Tato suma neni nijak vysok@aiuje tak

piistup k této investici i pro drobné investory. lieéale byva, koupit kartanjesSe vice.

Diverzifikace - Investor by nil investici vhodi@ rozclit na zahranini a tuzemskou
produkci, aby dostate¢ diverzifikoval riziko svého portfolia. Sbhirku je aBné budovat
tzv. vertikalre nebo horizontakh Horizontalni sbirka igdstavuje nakup vSech velikosti
lahvi jednoho druhu, nabizeného v daném roce jedirigtem. Ve vertikalni sbirce jsou

shroma#’ovana vina podle sledudmiki z urgité vinice.

Skladovani - Pokud se investor rozhodne nakoupit vino, mugieénzajistit optimalni
podminky pro skladovanit' ge to ve vlastnich prostorach nebo ve specializémasklep.
Teplota by se #la stabil® pohybovat v rozmezi 10-12 °C, vihkost bglenbyt 80-90 %

> MASEK, F. Vino je nejlikvidsjsi ze viech komodiEinmag.2009. r@. 2,¢&. 3, s. 21-23. ISSN 1802-9612.
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a k vinu by 8l byt zamezen fistup s¥tla. Lahve se ukladaji v horizontalni poloze z toho
duvodu, aby nevysychal korek. Tyto podminky neni gtlrché splnit a byva nutné vyuzit
sluzeb profesionalnich bank vin. MozZnost skladovgabizi ¥tSina velkych vingstvi,
ktera ovSentasto klientovi uschovaji pouze vina z vlastni pkadu DalSi variantou je
uschova v historickych sklepich, ktera ale byv&s#iraCena uskla@ni zavisi na velikosti
boxu a pohybuje se rigstji od 300 do 1000 K za rok.

Investiéni instrumenty

» Fyzicky nakup vina

Duvody pro nakup mohou byt dva. Tim prvnim je nakuimavjako investiniho
instrumentu za delem dalSiho prodeje. Druhy je realizovan s vidinoasledné
konzumace. Kupec brzkym nakuperekava zvySeni kvality a snazi se vyhnout vyssi

cert v budoucnosti.

* Futures na vino

Do vina Ize investovat také pomoci futures na vivieekterych zemich ani neni jina
forma mozna. Znamena to investovani do vinas jpi&d tim, nez je sklizeno a gimo

do lahvi. Francouzi tento #pob nazyvaji ,en primeur”, v angtiné to pak je ,wine
futures®. Tim, Ze investor kupuje vino, které ¢e&hi neni v lahvich, je dobré obracet se

na producenty, kigédlouhodols drzi kvalitu vyroby na vysoké arovni

Tyto obchody funguji ndsledo¥nPo kazdoréni sklizni je vyprodukovan vzorkovy barel
vina, stvéeny z loiské odiéidy vina. Vzorky posoudi odbornici asociace Mezidaroh
obchodnik s vinem a od virié pak vino nakoupi. Hotové vino koupené pomoci agige

k investorovi dostane obvykle 2 roky po nakupu ey po sklizni. Timto zfisobem si
investor zajisti zhruba o 20 % nizSi cenu, neZza@y se vino bude na trhu prodavat
po dvou letech. Podle odboriike na burze dobré kupovat sortiment francouzsksioh

Z oblasti Bordeaux, Burgundska a dale vina z Kalitoa Australie.
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» Akcie vinaskych spolénosti
Podilet se na trhu s vinem Ize také pomoci akn#skych spolénosti. VCeské republice
bylo pred par lety mozné obchodovat na burzefnakciemi ,Vino Bzenec* nebo ,Vino

Mikulov“. Nyni burza ani RM-Systém zZadné takovétinmenty nenabizi.

4.4.3 Vino v Ceské republice

V ¢eskych zemich se vino dleékterych zdroji objevilo jiz v devatém stoleti. Prvni vinice
byly zaloZeny ofii sta let pozdji na jizni Moraw. Ceské a moravské vinice maji od jihu
Evropy odliSné klima, coz se bohuzel odrazi naikvg@rodukce. Na druhé strafsou ale
jednotlivé r@niky pronenlivé a spolu s historickou tradici jim to zémje naprostou
originalitu a autendinost. Také velké investice do modernizace techiolog vinastvi

v poslednich letech soasre s tradénimi postupy dokazaly, Z&eska a moravska vina se
mohou bez rozpak srovnavat s evropskou ggou. Dikazem jefada mezinarodnich
oceréni. Co jim ale oproti vyznamnym evropskym &m chybi, je jejich archivani
potencial, ktery by zatil dlouhodobé zlepSovani kvality.

Dle nového rozéleni se WCeské republice naléza Sest \sig/ch oblasti, dvceské astyfi
moravské. Wechach se jedna o podoblast litdiokou a nélnickou a na Mora¥ jsou

podoblasti znojemska, mikulovska, velkopavlovickdlavacka?®

Obliba kvalitnich vin roste vtuzemsku stejjako ve s¥te. Rd@&ni spoteba vina
na jednoho obyvatele se pohybuje okolo 17itoZ je ale stale podgmérem Evropské
unie, kterycini zhruba 34 lith. Spolu se spé&tbou vina, kd€eské produkceini zhruba
jednu tetinu, roste také kultura jeho pitiGesi se od levnych litrovych lahvi daaji

obracet kedm kvalitréjSim s givlastkem.

Pravidla pro nakup vina jako investice jsou preetngkou produkci stejna jako ta obecna.
Investor by mdl kupovat vino pouze ze znamych vinic. LepSi jsdnavpredikatni
(privlastkova), pofipadt ocergna. Co se e odihdy, tak by neréla byt aromaticka, gla

*® KRAUS, V. Nové encyklopedigeského a moravského vifraha: Praga Mystica, 2005, s. 191-214.
ISBN 80-86767-00-0.
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by obsahovat dostatekidlovin, vybalancovany cukr a kvalitni pevny a digukorek.
Oswdeenymi tuzemskymi zrkami jsou nap Veltlinské zelené, Rulandské Sedé,
Sauvignon, Chardonnayi Frankovka. Dobré je také sledovat aktualni oblimezi
odridami. Zhodnoceni tuzemskych vin se nachazi mez519s. Nelze tedy @ekavat
ziskani velkého jini, jelikoz bez znalosti a obchodnich kontalge vino na trhu
ve velkém ndfitku neuplatnf’

Nejvy3si soutz vin vCeské republice je ,Salon vin“, ktera z@sje systém nomitaich
soutzi. V ndvaznosti na soift je otevena véejnd degustai expozice nejlepsi stovky
vin, ktera je umisha ve sklepich statniho zadmku Valtice. Pokud takternd vina

sphiuji vySe uvedena kritéria, tak je Izeiglpledem dopoxiit jako investice.

4.4.4 Vino a swWtova hospoddska krize

Diive vino platilo za aktivum, které nekoreluje sabsimi, nap. akciovymi trhy. Proti
souwasnym problérim na trhu ale neni imunni. Dokazuje to index vitv-BX 100,
znazorrgny obrazkem 9, ktery zaznamenatipu 2008 wibec nejétSi pokles od dob
sveho zaloZeni v roce 200Iaké u vina Bordeaux, které platilo za néj&ta cenow
nejstabilrgjSi, doslo k velikému propadu. Analisté vini z tah@oklesu akciové investory,
ktefi utrpli v roce 2008 obrovské ztraty a nyni préimji sva nepdebnda aktiva jako je

nag. vino v hotovost.

Je ovSem nutné upozornit, Ze vino jisive utr@lo béhem iznych krizi. Na rozdil
od jinych aktiv se ale vzdy vrétilo ke svymapreérnym vynosim, nebo je jestpredilo.
Obchody s vinem nyni tedy poklesly, ale poptavkavpieornych vinech se i budoucnu
bude drzet na vysoké urovni. Da se tedgdpokladat, Zze se trh s vinemébgrzy

stabilizuje.

> MANAKOVA, H. Vino jako investice: nizka likvidita, zajimavy vgfanline]. [cit. 2009-03-12].
Dostupny z WWW: <http://www.investujeme.cz/clankip-jako-investice-nizka-likvidita-zajimavy-
vynos/>
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4.5 Vyhody a nevyhody alternativnich investic

Oblast alternativnich investic zahrnuje Siroké spek niznych investinich instrumerit.

Je proto velmi obtizné, ne-li nemozné, nalézt v8eoné vlastnosti, aniz by se dalo vyhnout

uréité mire generalizace. Nyni@sto budou shrnuty vyhody a nevyhody platné gtsinu

alternativnich investic jmenovanych v této diplordqwaci. Ped samotnym investovanim

by si investor ale M dohledat informace o kazdé alternatigvliag’. V této praci se

detailnimu pehledu ¥novaly gredchozi podkapitoly 4.1 az 4.4.

Vyhody

Z velkého mnozstvi alternativnich investic ma matrwybrat si kazdy typ investora.
Alternativni investic&asto nabizeji nadfyimérny vynos.

Poskytuji tim zajidni proti inflaci.

V¢étSina alternativnich investic vykazuje nizkou kacgls ostatnimi investicemi.
Alternativni investice fispivaji velkou ndrou k diverzifikaci portfolia a poskytu;ji tak
zajiseni pred potencialni ztratourpvelkych vykyvech trhu.

Jsou vhodnou variantodigelhavani tradnich investnich instrumenit (nag. akcii).

Nevyhody

Pro usgsSné investovani do alternativnich instruniéer¢ naprosto nezbytné mit
odborné informace.

Rada alternativnich investic jédteni naseském finadnim trhu dostupna.

Média alternativni investicgasto prezentuji jako rychly zdroj zisku. Neni te ptavda
a tyto investice jsou spojeny takéaslou rizik.

Souwasna hospodska krize neprospiva anétéine alternativnich investic.
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5 Alternativni investice v portfoliich investori

Nasledujici pipadova studie ma za cil propojitegchozi teoretickodast o investinim
procesu s praktickymi informacemi v kapitole o altgivnich investicich. Detaitfi bude
vyswtleno z&lenéni alternativnich investic do typizovanych portfoljednotlivych
investofi. Bude zde popsano, jaké druhy jiivé jmenovanych alternativnich investich
instrument jsou vhodné pro izné profily investokr a jak velky podil jim @

tvorbe portfolia wnovat.

5.1 Investi¢ni profil investora

Pribéh celého investniho procesu a kritéria pro sestaveni osobnihostiévgého planu
s jednotlivymi kroky investora byly popsany v kapéi 3. Nyni se bude prace sadeslit

nacast o tvorl portfolia vzhledem k charakteru investora.

Jiz drive bylo zmigno, Ze kazdy investor m& individualni vztah k nizik vyno&m.

Striené Ize investory rodenit podle investiniho cile pomoci nasledujici tabulky 3.

Tab. 3 Rozdleni investoni dle jejich investiéniho cile

Investiéni cil

Minimalizace Kompromis mezi

- , . Maximalizace vynos
rizika vynosy a riziky

Profil investora | Konzervativni Vyvazeny Dynamicky

Zdroj: vlastni

Subjektivni vztah kriziku se projevi v mome&nkdy investor voli poZzadovany vynos
portfolia. Plati totiz, Z&im je poZzadovan&tsi vynos, tim ¥tSi riziko je nutné podstoupit.
Souwasre prijeti rizika znamena roz&ni investinich moznosti do té#h vSech moznych
typt aktiv. Naopak nefjatelnost rizika znamena omezeni investic do velizké tidy
bezpénych cennych papir Zda ma investor sklon riskovat, jaké jsou jehonad

a atekavani lze zjistit pomoci jednoduchého invastio dotazniku, ktery se nachazi
v priloze K.
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Podle pistupu investora kriziku, podle jeho osobniho plapoZzadovanych vynés
a nasledé podle zastoupeni jednotlivych inveéstich nastraj v jeho portfoliu, Ize

zjednoduSedinvestory rozdlit do t¢i zakladnich skupin.

= Konzervativni investor.
= Vyvazeny investor.

= Dynamicky investor.

Plati, Ze ¥tSina investal je spiSe riziko averznichtadi se proto do konzervativni nebo

vyvazené skupiny. Dynagti investdi predstavuji spiSe men&st.

5.2 Skladba portfolia

Kazdé portfolio je tveeno rekolika typy investtnich instrumerni Spektrum &chto
instrument je velmi Siroké a kazdy investor si takibe vybrat specifickou kombinaci
odpovidajici jeho charakteru aigfl. Zakladni koncept portfolia je tien z konzervativni
a dynamické slozky. Jejich podil zavisi riésspupu ke spravinvestic. Konkrétd se mezi
zakladni aktiva v portfoliufadi akcie a dluhopisy. Je to z tohdivddu, Ze maji
z dlouhodobého hlediska negativni korelaci. To zerén Zze kdyz akcie rostou, dluhopisy
vykazuji niz8i vynosy. Do portfolia je vhodné zabuih také dalSi aktiva, jako nidklad
nastroje pe#Zniho trhu, které tvd tzv. likvidni rezervu. DalSi slozkou mohou byt
nemovitosti a komodity, jejichZ hlavnitipos je v tom, Ze se vyviji téka nezavisle
na akciich i dluhopisech. Déle je mozné zahrnoahynu kterych je mozné profitovat
na pohybech kufg ¢i na vySSich arokovych sazbach spojenych s danénom Krong
vySe popsanych aktiv  mohou byt plnohodnotnou ¢ésti portfolia i instrumenty
alternativni. Zaujimaji sice nep@m¢ mensicast nez ostatni aktiva, ale svymi vlastnostmi

mohou vybors prispet k diverzifikaci.
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5.3 Finanéni instrumenty v portfoliich

V této kapitole budou blize popsény jednotlivé kloportfolia. Nejprve to budou néstroje
tradicni, jako akcie, dluhopisy, nastroje géniho trhu, komodity a nemovitosti, a poté

vybrané druhy nastrjalternativnicit®

Akcie

Akcie predstavuje majetkopravni podil na akciové spmdsti. Jeji vlastnik ma pravo
podilet se podle zakona a stanoviiz&ni akciové spotmosti. Vlastnictvi akcii saiasré
opraviuje podilet se na zisku pomoci dividend, pokudejgtd zisk rozélovan. Akcie by
v portfoliu nengly chybgt, je ovS8em nutné je dale strukturovat.

Regionalni rozlozeni akcii ztraci s postupujicibglizaci na vyznamu. Opodstati ma
v diverzifikaci mezi vysplé a rozvijejici se staty.&8inu portfolia by nily tvofit vyspelé
trhy, jelikoZ je jejich vyvoj stabilgsi a nabizi vysSi dividendy. Vysoce volatilni ,egiag

markets" by ndly byt pouze dopikove.

Akcie je vhodné strukturovat také podle hospekygch sektar. Hospodé#stvi se totiz
nevyviji rovnongrné a stav jednotlivych sektbrmiaze zaviset na hospad&ém cyklu
a trznim trendu. Portfolio by takdo byt rozloZzeno rovnoginé s prevahou sektdr mérg

zavislych na hospodském cyklu.

Diverzifikovat je dale vhodné podle trzni kapitalie firem. Velké zavedené firmy, které
pravidelrgé vyplaceji dividendy vykazuji stab#ji vyvoj. Mensi firmy mohou poskytovat

vySSi vynos v dobach roz&w akciovych trif.

Investovat do akcii Izegkolika zpisoby, nap. prfimym nakupem akcii, pomoci akciovych
fonda, indexovymi¢i dalSimi strukturovanymi produkty. Konkrétni vollsa odviji podle

vySe kapitalu a od Zigobu spravy portfolia.

8 TRAXLER, J.Jak vyvazendiverzifikovat portfolidonline]. Finaini server Investujeme [cit.2009-04-23].
Dostupny z WWW: < http://www.investujeme.cz/clarjeitvyvazene-diverzifikovat-portfolio/>
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Dluhopisy

Dluhopis je ,zastupitelny cenny papir, s nimzZ jejspo pravo na splaceni dluzaéstky

a povinnost emitenta toto pravo uspokojit*. O&Zme pijcky ¢i smenky se liSi pisnou
regulaci, nutnosti povoleni emise dluhopisu remita organem (R CNB) a obvykle
verejnou obchodovatelnosti. S dluhopisy 82 obchoduje na burze a jejich cena je

do velké miry ovlivina vyvojem urokovych sazeb.

Dluhopisy mohou byt statrii korporatni a je dobré zahrnout do portfolia olva dypy.
Vedle €chto druti sec¢im dal tim vice objevuji strukturované a konvettibidluhopisy

s variabilni trokovou prémii, ktera je zavisla rg@hkém podkladovém aktivu.

Dluhopisy se lidi svou duraci, tedy dobou splain@s$in delsi doba splatnosti, tim vy3si je
jejich volatilita @i zméne arokovych sazeb. | zde je vhodné diverzifikovatiav portfoliu

dluhopisy siiznou duraci.

Kromé¢ zminovanych urokovych sazeb a durace dluhopisu hrdiezdou roli i
ovliviiovan vynof také rating emitenta. Investice byélyn byt zangreny pevazr
na dluhopisy s ratingem A pbB. Dluhopisy s ratingem C nabizeji sice vySSepotalni

vynos, ale s nim spojené vysoké kreditni rizikotenta.

V neposlednitadé jsou pro konstrukci portfolia u dluhopisové sloZkhlezité take
regionalni rozloZeni a &énova struktura. Z hlediska regiondlni diverzifikgeeoptimalni
zahrnout do portfolia dluhopisyistoevropske, zdpadoevropské a americkéripag

meénové struktury by investor ¢hvolit ménowe zajiseéné produkty.

Do dluhopisi je nejjednodussi investovat pomoci dluhopisovigetti ¢i certifikatt, nebo

vyuzitim hypoténich zastavnich ligt
Nastroje perézniho trhu

V portfoliu by mgl mit investor uéity podil likvidni rezervy a pr&v néstroje pet¢niho
trhu jsou k tomu idedlni. Tato rezerva bylanbyt ve nign¢, kterou investor &n¢ pouziva.
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Mezi nastroje pefzniho trhu séadi dluhopisy s duraci do jednoho roku, termindsédy
nebo statni pokladémi poukazky.

Nemovitosti

Nemovitosti jsou dalSi idezitou ¥idou aktiv. Zgisoh1 jak investovat, je stefnjako
u predchozich aktiv velkdada. Mezi mozné varianty painvestice do nemovitostnich
fonda, do akcii z nemovitostniho sektoru, investice Hoiaspecialnich spotmosti ,Real

Estate Investment Trusts”, nebo pomoci indexovyoilyki.

Stejre jako u akcii, tak i u nemovitosti je vhodna divékace do fiznych regiof a to
I ve swtovém neritku. Déle je teba rozliSovatiizné typy nemovitosti, jelikozZ jejich ceny

ovliviuji rizné faktory.

Alternativni investice

Alternativni investice netwd Zzadnou homogenni skupinu, ale jsou svymi vlasinos
naopak velmi dznorodé. Detailnimu popisu jednotlivych instruniersie jiz &novaly
piedchozi kapitoly, nyni proto budou vybrany jetkteré z nich. Alternativni investice
do drahych kot se pro patbu stavby portfolia dZr¢ fadi pod komodity a proto budou
popsany v nasleduji¢asti. Jelikoz je kazdé portfolio tieno dynamickou a konzervativni
slozkou, budou i nésledujici alternativni inv&sti instrumenty rodenrény z tohoto
hlediska. Jeteba podotknout, Ze vlastnosti jednotlivych aktiouss sodasné dob silné
poznamendany krizi a spousta z nich se nyni nechodée dive predikovaného vyvoje.
Pri sestavovani portfolia musi investor tuto situaailednit.

1. Konzervativni slozka

* Investéni diamanty - Jsou velmi konzervativni investiciter@ ginasi stabilni
zhodnoceni. Cena diaménje dlouhodob velmi vyrovnand a investor tak the
profitovat na jejimiistu. Nevyhodou je g@teini vysoka investini ¢astka. Nakup Ize
nejlépe uskuténit za pomoci specialnich firem, které mafistup na diamantovou

burzu. VCR to je nap. Diamonds International Corporation.
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2. Dynamicka slozka

Je teba upozornit, Ze ani dynamicka slozka n&tebejnorodou skupinu investic, ale Ze
obsahuje mnohaier¢ rizikovych aktiv s #iznou vysi vynosu. Zjednodu&elze rozliSovat

mezi fyzickymi aktivy a instrumenty oddhto aktiv odvozenych.

* Vino — Vtomto oboru je nutnd velmi vysoka odbotnadby investor mohl s timto
aktivem dosahnout zajimavého vynosu a nepodstupestdl, nez nezbyth nutné
riziko. InvestEéni castka ovSemifiliS velka byt nemusi, vino se tak hodi i pro drgbin
investory. Musi ale patat s delSim ¢asovym horizontem. Nakup archivniho
tuzemského vina neni @R problémem. V fipadt archivniho vina francouzského,

&i italského se Ize Ceské republice také obratit redu specializovanych obchodiik

= Umelecké gednity — Ani u ungleckych gedn®td tomu neni s odbornosti jinak.
Kvalitni informace maji pro investory velkou hodnoRiziko v tomto oboru je totiz
velmi vysoké. Stabilni vynosyiinaseji gedevsSim sta misti, u kterych je nutné
pocitat se zn&né vysokou investini ¢astkou. VysSi vynos mohou nabidnout novi
unmlci, jejichz dila jsou na str&ndruhé dosti rizikova. V kazdémiipact je treba
investovat v dlouhém horizontu. S nakupeméninv CR kvalifikovarg pomize fada
renomovanych galerii. V bankovnim sektoru se Izgtitbna UniCredit Bank a jeji

specializovanou sluzbu ArtBanking.

= Akcie tzaskych spolénosti — Tento instrument je vysoce rizikovy. Ng$im
problémem je skutmost, Ze d&Zba c¢asto probihd v politicky¢i ekonomicky
nestabilnich ekonomikach. Na prazské burze se dltwe neobchoduji, investor se

musi obracet na burzy zahré&inicoz se spojeno s dalSimi riziky.
= Futures na vino — Tyto terminové obchodyR bohuZel dostupné nejsou. Investor se
musi obratit na zahrami trh, coZ sebou nese sva rizika. Na druhé &traohou

investdi pomoci futures sniZit riziko zény ceny podkladoveho aktiva.

» Podilové fondy susmim — Fondy sugmim jsou novym instrumentem. Podil

v takovémto fondu poskytuje investorovi vysSi liiii nez fyzicky vlastény
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umeélecky predntt. Na vynosech fondu seie i drobrjSi investor s pogrné malou
investini ¢astkou. Zarovie fondy sniZuji riziko diverzifikaci doiznych aktiv. Jejich
nevyhodou byva problém s amanim, ktery jetastofadi mezi tzv. hedgové fondy.
Na ceském trhu podobné fondy investujici doémim ani zastupciéthto fondi zatim

nepisobi.

Komodity
Komodity maji @i diverzifikaci portfolia velkou roli, i kdyz je jeh vyznam ¢asto
piehlizen. Vyvoj jejich cen neni trérzdvisly ani na akciich, ani na dluhopisech. Neéhdru

strarg¢ jsou komodity ale vysoce volatilni a jejich cergtmi kolisaji.

Komodity predstavuji vSechny suroviny &ldse doctyi zakladnich skupin: paliva, drahé
kovy, primyslové kovy a zeguélské produkty. Sektory jsou na sokelativre nezavislé,

proto je vhodné investici rozloZit do vSettli skupin.

Investovat do komodit Ize¢kolika zpisoby. Nejjednodussi je participace v komoditnich
fondech, komoditnich ETKi v fack dalSich indexovycki strukturovanych produktech.
Obchody pomoci futures kontrakt které jsou velmi &né, je dobré ignechat

specializovanym obchodnikn.

1. Konzervativni slozka

» Investini zlato — Jedn& se také o velmi konzervativni stice i kdyZ cena zlata ma
vySSi volatilitu a v kratkém horizontutrbe investor ztradcet. Omezena nabidka ovsem
castén¢ zamezuje razantnimu propadu. Celbsvé se jedna o dlouhodoby uchovatel
hodnoty, ktery se vyziaje nizkou korelaci s ostatnimi instrumenty a vybae hodi
k diverzifikaci portfolia. Investini zlato & uZ ve forng slitkii, & minci je vCeské
republice Siroce dostupné. Zlaté mince o garant®veyzosti nabizi nap Ceska

narodni banka.

2. Dynamicka slozka

» Investini skibro/platina — Tyto d& komodity jsou por&rné rizikové. Jejich cena se

kvili jejich vyznamnému @myslovému vyuZziti odviji od hospoigkého cyklu.
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Diky nizké korelaci s akciemi a dluhopisy delpispivaji k diverzifikaci portfolia.
V Ceské republice jsou k dostani mhaptibrné mince odCeské néarodni banky
a stibrné a platinové medaile @teské Mincovny. V fipad zajmu o pliskyi cihly se

investor musi obratit na zahrani bankovni Ustavy.

Investiéni certifikdty — Rizika certifikdt jsou typoé totoZzna s riziky ostatnich
investinich nastraj, jako jsou akci€i dluhopisy. Na druhé stramabizitadu vyhod.
Jsou velmi transparentni, likvidni a diky své Idinie levrgjSi nez nap fondy. Mozna
je participace, jak na rostoucim, tak i na stagiginebo klesajicim trhu. Diky velké
variabilit¢ si kazdy investor najde certifikat pro své poittoKrome zahrantnich trhu
lze do certifikal vztazenych ke zlatu investovat i na Prazské budseslna se
o certifikaty ,Gold" a ,Gold Turbo Long“ v CZK.

Fondy investujici do drahych kéWwtéZzarskych spolénosti — Vyhody a nevyhody &p
vyplyvaji z formy této investice. Yeské republice je dostupnyCP Invest zlaty".
Tento fond zéasti investuje do akcigzaskych firem a zasti do ETF a indexovych

certifikata, které kopiruji pmo cenu zlata, Sbra, gipadreé ostatnich drahych kdv

Akcie tZarskych spolénosti — Akcie jsou tou nejdynattdjSi, ale zarovie
nejrizikowjsi slozkou portfolia. V satasné dob tyto akcie trpi prudkym poklesem
cen komodit v roce 2008. Problémem je také nestabilzemich &Zby. Za @iznivych
podminek ovSem akcie nabizi zajimavé vynosy. Dostsipakcii je oft omezena

pouze na zahrami burzy.

Exchange Traded Funds — Tyto burzébwbchodovatelné indexové fondy jsou mezi
investory stale vice popularni. ¥d za to nizkym naklaidn, likvidité, intradennimu
obchodovani acdistotou investiniho stylu. Vyhodou je i oddeni majetku
od spravcovské spdleosti. HorSi strankou je ale jejich nedostupnosteske burze

a nutnost nakupuips zahranino obchodnika s cennymi papiry.
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5.4 Portfolia zakladnich typa investora

Typologii jak rozdlit investory existuje celarada. LiSi se ifedevSim péem
identifikovanych investorskych osobnosti. Mezi dasgjSi pati déleni na 3 zékladni
profily: investor konzervativni, vyvazeny a dynakyc Na tomto modelu bude nyni

popsan jejich individualni charakter a sloZentjejportfolia®

5.4.1 Konzervativni investor

Konzervativni investthy preferuji budouci hodnotu vynips neradi podstupuji riziko

a nemajicas sledovat sveé investice. Typickym investorefiZenbyt ¢lovek, ktery bude

do 1 roku své finami prostedky potebovat, chce investovat, ale je ochoten podstoupit
minimalni riziko gipadného propadu hodnoty investicei2d se jednat i dlovéka, ktery
n¢kolik desitek let investoval do rizikgpgich cennych papir hodnota investice je jiz

vysoka a velky propad je nezadouci.

Konzervativni strategie je navrzena tak, aby bya nejmér volatilni. Tohoto cilu
dosahuje nejen diky mé&mizikovym produkiim v portfoliu, ale také vysokou diverzifikaci

rozdilné se pohybuijicich produkt

depozitni certifikaty) a dluhopisy a jen s nepatrid@sti participuje investor na vyvoiji

evropskych akciovych tth

Portfolio je vhodné pro investory s invéstim horizontem do 3 let. &@kavané

zhodnoceni 4 - 6 % p.a., investor je toleruje pekiednoty portfolia okolo 10 %.

9Vzorové portfoligonline]. FondMarket.cz, server o investovani.fi09-04-22]. Dostupny z WWW:
<http://www.fondmarket.cz/vzorova-portfolia/>
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Portfolio konzervativniho investora

Jednotlivé investni instrumenty mohou byt v prvnim portfoliu zastenp nasledovh
(obr. 14).

= Akcie 10 %

» Dluhopisy 32 %

» Nastroje pe#&zniho trhu 45 %

= Nemovitosti 5%

=  Komodity 5 % (2/3 konzervativni sloZka, 1/3 dgmeka slozka)

= Alternativni investice 3 % (2/3 konzervativni stez 1/3 dynamicka slozka)
Konzervativni portfolio @ Akcie

@ Dluhopisy
45%

O Néastroje penézniho

5%
) 5% trhu

—y) 395 B Nemovitosti
: ; 0,
‘ 10% @ Komodity

32%
W Alternativni
investice

Obr 14 Portfolio konzervativniho investora
Zdroj: vlastni zpracovani
5.4.2 Vyvazeny investor

Vyvéazeni investth hledaji moznost vySSich vyninsJsou ovSem ochotni podstoupit jen
omezené riziko.
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Investice ve vyvazeném portfoliu obsahuje jak dyichou, tak konzervativni slozku. Je

VN 7

rozloZzena mezi nastroje pgmiho trhu, dluhopisy i akcie, ovSemigpahou dluhopis

Portfolio je vhodné pro stdrédobé investory, tzn. Ze investi horizont by se
pohybovat mezi 3 - 5 lety. ®kavané zhodnoceni 6 - 8 % p.a., investor je schope

tolerovat pokles hodnoty portfolia okolo 20 %.

Portfolio vyvazeného investora

Druhé portfolio nize mit investini instrumenty rozloZzeno nasled@vobr. 15).

=  Akcie 30 %
= Dluhopisy 38 %
» Nastroje pe&zniho trhu 15 %
= Nemovitosti 5%
=  Komodity 10% (1/2 konzervativni slozka, 1/2 dymeka slozka)
= Alternativni investice 3 % (1/2 konzervativni stez 1/2 dynamicka slozka)
Vyvazené portfolio O Akcie
15% m Diuhopisy
D 5% 0O Nastroje penézniho
38% /A 10% N
B Nemovitosti
O\ 3% @ Komodity
30% m Alternativni
investice

Obr. 15 Portfolio vyvaZzeného investora

Zdroj: vlastni zpracovani
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5.4.3 Dynamicky investor

Prioritou dynamickych investdrje maximalizace vynosu, a to i za cenu vysSSihikaiz
Tomuto cili se pofizuje i dlouhodoby investni horizont, ktery obvykle byva dopaten
na 5 i vice let. Je to zidodu cyklického pohybu ekonomik a s ni spojenéhioyvy kurzi

akcii a delSi horizont sniZuje i miru rizika.

Investice dynamického portfolia je undish mezi nastroje pébniho trhu, dluhopisy
a nej\tsi ¢ast investovanych prasdki je investovana do akcii, indexovych akcii,
pakovych produkt apod.

Oc¢ekéavané zhodnoceni 6 - 10 % p.a., investor musotiyoten tolerovat pokles hodnoty
portfolia i viadu 30 %.

Portfolio dynamického investora

Treti portfolio by mohlo mit nasledujici sloZeni istiénich instrumernit (obr. 16).

=  Akcie 45 %

» Dluhopisy 20 %

= Nastroje pe&zniho trhu 5%

= Nemovitosti 10 %

=  Komodity 15% (1/3 konzervativni slozka, 2/3 dymeka slozka)
= Alternativni investice 3 % (1/3 konzervativni staz 2/3 dynamicka slozka)

96



Dynamické portfolio o Akcie
5% @ Dluhopisy
20% 10%
0O Nastroje penézniho
trhu
15% o
B Nemovitosti
\ 3% B Komodity
45% B Alternativni
investice

Obr. 16 Portfolio dynamického investora
Zdroj: vlastni zpracovani

Slozeni jednotlivych portfolii neni strikinrdané. Dle preferenci agni investora mohou
mit portfolia lehce pozeménou strukturu fi zachovani fisluSného powru dynamické a

konzervativni slozky.
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6 Budoucnost alternativnich investic

Oblast alternativnich investic se vSeoheepznaiuje nékolika spol€nymi pozitivnimi, i
negativnimi vlastnostmi a problémy. Tyto budou nyei strénosti popsany spaleé

s nastinem budouciho vyvajemoznostmireSeni.

= ZvySena poptavka po alternativnich investicich

Trh alternativnich investic se cel@wové tsi ze zvySeného zajmu investolV Ceské

republice je ale odezvagre jen niZsi, coZ souvisi s mensi rozvinutosti.tBowasnou
poptavku po alternativach tapredevSim selhavani tradich invesitnich instrumeni

a krize na akciovych trzich. Jak jiz bylaiwk feceno, investti doufaji, Zze pray

alternativni investice jim umozni lepsi diverziftkgortfolia. Sodasre je nutné doplnit, Ze
investdi v souvislosti s hospodskou krizi obraceji svou pozornost na konzervajsin

zpisoby investic, které jim zatuizachovani bohatstvi do budoucnosti.

» Rostouci vynosy z alternativnich investic

Se zvySenou poptavkou po alternativnich invesgcgpojena jejich rostouci cena. Tato
skut&nost 1dk4 mnohé investory, kieby se chili podilet na rostoucich vynosech.
Z predchoziho textu vyplyva, Ze stabilni a dlouhodoilst ceny vykazuji nap diamaty,
kvalitni francouzské vin@i umélecké gedmety od renomovanych autir | pies sva

specificka rizika tyto investice s¥ady zajemé do budoucna nespiSe razsi

=  NezkuSenost investak
Rada investar nema o oblasti alternativnich investic dostaé znalosti. Souvisi to
casténé také s nasledujicim bodem o nejednotném zpracadané problematiky, kdy

investdi nemaji podklady préerpani informaci.

Zpusobem, kde tyto informace ziskat, jsou inamternetové stranky investiich
poradenskych spaiaosti. Ty zde nabizi e-learningové kurzy, odkazy awdbornou
literaturu, ¢i razné seminge. Strategii finatniho vza&lavani ma zpracovanou takeé

Ministerstvo financiCeské republiky. ,Cilem strategie je vytemi uceleného systému
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finanéniho vzdlavani pro zvySovani Gro¥rfinanini gramotnosti WR.“®° Tyto aktivity
piedstavuji moznost, jak zvySit odbornost investmebo novych zjenbm investovani.

* Nejednotné zpracovani problematiky

Oblast alternativni investic zatim nebyl&eské literatie jednot® zpracovana. Na trhu
chybi publikace s detailnimi analyzami tohoto sfi@ctho trhu. Na jedné strane to
zpasobeno tim, Zéada pevazre odvozenych instrumeffe nabizena teprve velmi kratce.
Na strag druhé dochazi na inve&tim trhu kéastym znénam a veSkeré rozbory tak

rychle ztraceji na aktualnosti.

Investdi sice maji moznost zjistit si informace o jednopth alternativach ziznych
zdroji, jako jsou nap internetové finatni servery, odborn&lanky ¢i zahrangni
literatura. Souhrnné a srozumitelné publikagebyjejich zpracovani nebylo jednoduché,
by ale zcela jistbyly pro Zného investora velkymiimosem.

» Odolnost alternativnich investic \iéi krizi

Rada alternativnich investid¢erstavuje bezgegjsi variantu pro volné peé#ni prostedky
nez tradini instrumenty. NiZSi zavislost na hospisk&m cyklu nyni fedstavuje velmi
vyznamnou vyhodu. OvSem i tato oblast se zasahme knievyhnula. Ceny mnoha
instrumend zataly kolisat a v nejisté situaci je obtizné sprapredikovat jejich budouci
vyvoj. Stejre neblahy vliv ma satasny nestabilni trh i na poptavku, ktera sice klak&ne
tak vyraz jako u instrumerit tradicnich. Jak se bude cely trh alternativnich investic
vyvijet do budoucna je dosti nejasné a vSe budésetwna tom, kdy se krizefgstane

prohlubovat a ekonomika se odrazi ode dna.

% Strategie finanniho vzélavani[online]. Ministerstvo financeské republiky [cit. 2009-04-27]. Dostupny
z WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/fitrategie_financniho_vzdelavani.html>
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Zaveér

Cilem této prace byla analyza stavu vybranych mdiernich investic. Jednalo se
0 zmapovani invesinich moznosti na trhu s diamanty, drahymi kovy,¢&leakymi
piednety a vinem. Teorie tématu byla zpracovana v prviith kapitolach a dle uvedené
literatury v nich byla rozebrana podstata invesbtdva pfibéh investéniho procesu.
Teoretické poznatky pak slouZzily jako vychozi fumaat pro vyuziti wasti praktické.
Ta byla ¢asti nosnou a &a za ukol provést rozbor jednotlivych alternatinékolika
hledisek. Jednalo se o se iegstaveni zakladnich charakteristik, invegth moznosti,
stavu vCeské republice a o popis vztahu k hospskié krizi. Na zaklagl predchozi
analyzy byla naslednprovedena fipadova studie zafrend na vyuziti alternativnich
investic v fizn¢ zamerenych portfoliich, ktera tak propojila teorii padifa s praktickymi
poznatky o alternativnich investicich. V 2av pak bylo nastiéno nekolik spolenych

charakteristik pro alternativni investice ve vzt&oudoucnosti.

V prab¢hu celé prace byly postuprzodpowzeny otazky polozené v samém avodu. Prvni
otazkou bylo, pro koho jsou alternativni investiceodné? V diplomové préaci bylo
Zjisténo, Ze alternativni investice ob&cra bezrizikové neplati a pro kazdého investora by
vhodné byt nemusely. Existuje ovSem Siroké spektruariabilnich investinich
instrumend a jak ukazuje fipadova studie,ipspravneé diverzifikaci se soasti kazdého

typu portfolia stat mohou.

Druhou otadzkou bylo, zda je dobréiagnostiovat alternativni investiceied tradénimi
instrumenty? Tuto skuteost potvrdit nelze, jelikoz akcie a dluhopisy jspakladem
kazdého dote diverzifikovaneho portfolia. Pouze tato divelzfte je ale nedost&tea.
V sowasné vysoce volatilni situaci na firganch trzich a p prohlubujici se hospotgké
krizi se tak alternativni formy investic mohou st&todnym portfoliovym dogikem, ktery

pomize k ziskani vySSihatekavaného vynosu a ke snizetgékévaneho rizika.
Posledni otdzka se tykala dostupnosti alternativiivestic vCeské republice. K této

otdzce lze uvést, Ze pokud je investor na trhuesraltivami velice zainteresovan, svou

cestu knim si vzdy najde. Apob podilet se na tomto trhu ale byva dosti obtizny
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Duvodem je, Ze &sSina novych odvozenych instruméntie dostupnych pouze
na zahrarinich trzich. Na strandruhé vSak investor iie vyuzit sluzeb makigkych
spole&nosti, které mu iistup na zahratmi trhy usnadni. K tomu, aby tuzemska nabidka

byla srovnatelna se zahranimi trhy budefieba postuphivyvojové dosyit.

Vytvoirend prace by mohla byt uiiteym pomocnikem pro ziskani prvnich informaci
a ucelenéhofehledu o trhu alternativnich investic se specialira diamanty, drahé kovy,

umdlecké gedmity a vino. Ctend&i by mgla byt po pecteni jasna vsechna rizika

a problémy, ale ¥ by presto nabyt dojmu, Ze alternativni investice nejSpatnym

feSenim. Naopak nabizégidu vyhod a stojiled nimi perspektivni budoucnost.
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Priloha A: Priklad briliantového brusu
Briliantovy brus m& kulaty obrys a sklada se z kgr(132 faset + tabulka) a pavilonu ( 24
faset + mozna kaleta) .
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Zdroj: PAGEL-THEISEN V. Diamanty - Firucka hodnoceni diamadat Praha: Optek, 2005.

ISBN 80-239-2636-5.
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Piiloha B: Certifikat Ceské Gemologické Laboratbe
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Zdroj: Znalecké osidceni o girodnim diamantu [online]Ceska gemologicka laboratdcit.2009-02-10].

Dostupny z WWW: < http://iwww

.gemology.cz/imagestbgpeg>



Priloha C: Certifikat gemologické laboratafe Gubelin

€

GUBELIN

GEMLAB
DIAMANT-BERICHT - RAPPORT DE DIAMANT
DIAMOND REPORT
Mo, SPECIMEN
Tt - Date
Gewhchi - Podds - Welght 94d5¢cl
SchliiT » Tallle - Cul round, Brillkat cut
Abmesungen - Thmensions - Measarements 13.92 = 1405 x 2,06 mm
PFroportionen - Froportions - Proportions
= Hiihe - Hawteur « Dipih 5Ta%m
= Tafel - Table - Tahle LS
Runddiste - Rondiste - Gindle wvery 1Tdn o thin, bruted
Kabette - Calette - Colet viery small
Politur - Poli - Palish |
Symimeirke - Symétrie - Symmelry wimnd

dnarse Merlanale o elngezeichmer, e X 5 {
Merkmale ﬁm Sieke Legende der Syminse. 3 1 e
e T TiTA (U S WP WRIFIOACT E11 Mg, ! 5 ' i
camcadrisigues cuemes an ver. Vil gade.

dtermal chermceriades shown in red, exremal

characiristics in green. Ser kry fo rpbaly.

Relmbelisgrad - Degré de pureté - Clarity geade ¥
Farbgrad - Degré de couleur - Colowr grade D
Fluoseszenz - Floosescence - Fluorescence none

HRemerkungen - Commentaires - Commsenis

GEMMOLOGISCHES LABOR - LABORATOIRE GENMOLOGTOUE  GEMAMOLAMGICAL LABDRATORY
Mashofstrusae 102 - 6006 Locerne - Switredand - Tel. (40541 - 42917 17 - Fax ¢411 41 - 42917 34
veww gubelingemdaboch - inlo gubelingeniob.ch

DM g

I, Dianiel Nyfeler, PhIL, Chrastian Dunaigre, A0, DUG

et - A ol Ser R belscite  Resiargiss: on serso - [Mporisst soles o Esitatans on ile reverse
CopyrightSa00s Tebelin e Lah Ll

Zdroj: Znalecké osidceni o diamantu [online]. Gemologicka laborat@ubelin [cit. 2009-01-17]. Dostupny
z WWW: <www.gubelingemlab.ch>



Priloha D: U¢astnici Kimberleyského procesu

Ugastnici Kimberleysk

€ho procesu v roce 2008

Arménie Libanon

Australie Lesotho

Bangladés Mauritius

Bélorusko Namibie

Botswana Norsko

Brazilie Novy Zéland

Bulharsko Pofezi Slonoviny - POZASTAVENC
Chorvatsko Rumunsko

Cinska lidow demokraticka republiks

h Ruska Federace

Evropska Unie

Sierra Leone

Ghana Singapur

Guinea Spojené arabské emiraty
Guyana Spojené staty americké
Indie Sri Lanka

Indonésie Stdoafricka republika
Izrael Svycarsko

Japonsko Tanzanie

Jihoafrick& republika Thajsko

Kanada Togo

KonZské republika Turecko

KonZzska demokraticka republika Ukrajina

Korejska republika

Venezuela - POZASTAVENO

Laoska lidova republika

Vietnam

Libérie

Zimbabwe

Zdroj: Ucastnici Kimberleyského procesu [onli

ne]. Celni s@aCeské Republiky [Cit.2009-03-21].
Dostupny z WWW: <http://www.cs.mfcr.cz/CmsGrc/@bese-zbozim/Kimberleysky-proces/ucastnici.htm>



Priloha E: Seznam diamantovych burz pod Stovou federaci diamantovych burz
v roce 2008

Seznam diamantovych burz
Antwerpsche Diamantkring cvba
Bangkok Diamonds and Precious Stones Exchange
Beurs Voor Diamanthandel cvba
Bharat Diamond Bourse
Borsa Diamanti D'ltalia
Diamant- und Edelsteinbdrse e.V.
Diamant-Club Wien
Diamantclub Van Antwerpen cvba
9. Diamond Bourse of Southeast Untited States, inc.
10. Diamond Chamber of Russia
11.Diamond Club West Coast,inc.
12.Diamond Dealers Club
13.Diamond Dealers Club of Australia
14.Diamond Dealers Club of South Africa
15. Diamond Exchange of Singapore
16. Dubai Diamond Exchange
17.Hong Kong Diamond Bourse Ltd.
18.Istanbul Gold and Diamond Exchange
19.Moscow Diamond Bourse
20.Panama Diamond Exchange
21. Shanghai Diamond Exchange
22.The lIzrael Diamond Exchange Ltd.
23.The lIzrael Precious Stones and Diamonds Exchardye Lt
24.The London Diamond Bourse and Club
25.The New Izrael Club for Commerce in Diamonds Ltd.
26.Tokyo Diamond Exchange Inc.
27.Vereniging Burs Voor Den Diamanthandel
28.Vrije Diamanthandel nv

OIN|O| AWM

Zdroj: Seznam diamantovych burz [online] é®wva federace diamantovych burz [cit.2009-01-24psipny
z WWW: <http://www.wfdb.com/index.php?option=commtent&task=category&sectionid=7&id=17&
Itemid=56>



P¥iloha F: Ceny schranek vybranych pobek bank pisobicich vCR

Banka (pobaka) Rozméry schranky Cena za rok(K¢) | Cena za nésic (K¢)
(cm)
Citibank 2
Praha 1, Rytska 24 53x11x11 1080 90
Ceska spditelna
Praha 1, Ryt6ka 29 42 x28x6 840 70
42 x 28 x 14 1 800 150
CSOB
Praha 1, Senovazné 32 x 23 x 6 900 75
nam. 32
36 x25x 18 2520 210
Komeréni banka
Praha 1, Naifkope | 39x 26 x5 684 57
33
39 x 26 x 20 2 544 212

Y podminkou pronajmuti bezfreostni schranky jediny et u Citibank a minimalni
zastatek na &u 100 000 K
%! smlouvu Ize uzast na dobu utitou a prondjem Ize platit &sicng

Zdroj: INDROVA S. Kam s diamanty [online]. [cit.2009-04-05]. Dogty z WWW: <http://www.mesec.cz/
clanky/kam-s-diamanty/>




Priloha G: PliSek zlata (ingotcard)

CREDIT
SLHSSE

e 3194?2

Zdroj: Gold Bars [online]. Golden Eagel Coins [@009-04-27]. Dostupny z WWW:;
<http://www.goldeneaglecoin.com/productimages/drezliisse_gold_bar.jpg>



Priloha H: Volba investiéniho certifikatu dle typu investora

Konzervativni investor

Vybira predevsim z nabidkyiscount certifikdi a garantovanych certifikét Jde o
certifikaty obsahujici plnou nebdast&énou ochranu proti riziku — mirou rizika jsq

podobné dluhopisn. Jsou vhodné spiSe pro dlouhogsbinvestice.

U

Stredni cesta

Tento typ investora je ochoten podstoupit jistékdz za &Z samorejme ocekava vyss

zisk. Pro tyto investice budou nejvice vyhovowvatlexové certifikaty Ty neobsahuijj

Zadnou ochranu proti trznimu riziku, ale nemaji famancni paku, ktera by potencialn

zvySovala jejich rizikovost.

Agresivni investor

Upiednosiiuje kratkodobé investni angazma a je ochoten vice riskovat. Proto dbcs
portfolia mize doplnit turbo certifikaty neboli knock-out certifikaty které nabizej
nadproporcionalni vynosy. VysSi vynos vSak takévmrad vysSi riziko (Gsrné finargni
pace). Tyto certifikaty je mozné vyuzit takeé k &&jii portfolia proti poklegm.

Zdroj: Investéni certifikaty [online]. Informéni broZura Burzy cennych papiPraha [cit.2009-04-01].
Dostupny z WWW: <http://www.zertifikatejournal.aatdhload/bccp_brozura_certifikaty 5.pdf>
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Priloha CH: Prehled cenovych indeit jednotlivych oblasti

(00T = 066T d2UaNIBD PE|RZ) 00T - 000C EBIEP [UIBJLAI -

S22Ipu| [eqolS a2udiy

Zdroj: Artprice Global Indices [online]. Server awni Atrprice [cit.2009-03-14]. Dostupny z WWW:

<www.artprice.com>




Priloha I: Art Market Confidence Index (AMCI) za obdobi 04/2008 — 02/2009

40.00 AMCI @ by Artprice
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Zdroj: Art Market Confidence Index [online]. Serneun¥ni Artprice [cit.2009-02-03]. Dostupny z WWW:

<www.artprice.com>



P¥iloha J: Nejdrazsi obrazy&eskych malii prodané na aukcich VCR
(k 25.reznu 2009)

Nejdrazsi obrazy&eskych malii prodané na aukcich VCR

Poriadi | Autor - Dilo Aukéni sii (rok Prodejni cena*
prodeje)
1. | FrantiSek Kupka - Elévation 1. Art Consulting 22,1 milionu K&
(VySky) IV, série C 1l (1938) Brno-Praha (2008)
2. | FrantiSek Kupka — Zhrouceni 1. Art Consulting 22 miliona K¢
vertikal Brno-Praha (2009)
3. | Toyen - Spici Galerie Pictura 20 miliona K¢
(2009)
4. | Josef Sima - Léda s labuti Galerie Art Prahg 14, 6 milionu K
(2008)
5. | FrantiSek Kupka - Abstraktni 1. Art Consulting 13,4 miliébnu K
kompozice Brno-Praha (2008)
6. | JosefCapek - ¥v¢e v fizovych | Galerie Art Praha | 12 miliona K¢
Satech (1916) (2007)
7. | Emil Filla - Divka s mandolinou 1. Art Consulting | 11 miliéni K¢
Brno-Praha (2008)
8. | Jindich Styrsky - Krajina v Galerie Kodl (2007)| 10,3 milionuX
oblacich
9. | Antonin Prochazka - Kopretiny Galerie Art Praha| 10,1 milionu K
(2008)
10. | JosefCapek - Koupel nohou Galerie Art Praha | 9,3 milionu K&
(1921) (2006)
11. | Antonin Prochazka - Poprsi muz 1. Art Consulting| 9 miliéna K¢
Brno-Praha (2008)
12. | Emil Filla - Zena v kesle s knihou 1. Art Consulting | 8, 9 miliénu K
Brno-Praha (2008)

*K prodejni ced musi kupec jestzaplatit aukni prirazku (ne¢astji 15 az 20 procent).
Srovnani je proto jen orieritai

Zdroj: KovAc,P. Za Filkiv obraz zaplatil kupec deset &l pnilionu korun [online].[cit.2009-02-27].
Dostupny z WWW: <http://www.novinky.cz/kultura/180-Fa-filluv-obraz-zaplatil-kupec-deset-a-pul-
milionu-korun. html >



Ptiloha K: Investiéni dotaznik

w

N

(62}

. Na jakou dobu hodlate investovat, jaky je Vas westiéni horizont?

Sest ndsial az dva roky O

dva az gt let 4

Ctyii az Sest let 6

dlouhodok, rozhodr déle nez Sest let 8

. Jak je pro Vas dilezitd moznost investici rychle pemeénit na hotové penize?

Mam malo jinych likvidnich Uspor a proto je prapddobné, Ze vifipad nenadalych
finan¢nich obtizi danou moznost budu nucen vyuzit. 0

Hodlam ponechat prastdky investovany po celou zamyslenou dobu a richoé
vydaje pokryvat z jinych Uspor, ovSeniibe real@ nastat i situace, Ze budu muset
vybér provést. 2

Mam dostatek likvidnich Gspor pro mii@aliné situace a proto neni prépddobné, Ze
bych byl nucen §si ¢ast investovanych prasdki vybirat fred zamyslenym
horizontem. 4

. Davate i investovani prednost velikosti vynosu nebo jistat?

Od své investiceakavam zejména nizke riziko. Nechci, aby jeji hadmilis
kolisala. O

Investuji, abych ziskal vyssi vynos. Jseméiom, Ze hodnota mé investicébe
poklesnout, ale hledam spiSgesini az nizsi miru kolisani investice. 3
Preferuji vysoké vynosy. Vim, Ze hodnota mé inwestiiZze vyrazg kolisat. 6

. V pripadé, Ze by se snizila hodnota Vasi investic&tem par dni o 10%:

Okamzit prodam svoji investici a zabranim tim dalSim Zm&t0

Patkam na dalSi vyvoj. Bude-li pokles dale vyznampokratovat, rozhodnu se pro
prodej. 2

Vyuziji této prilezitosti a dale investuji za nizsi ceny. 4

. Jak hodnotite své znalosti a zkuSenosti v oblagtvestovani?

Nemam znalosti a zkuSenosti, oblast investic sigmogatim jen kratkou dobu nebo
viabec 0

Dostaté&né, oblast investic sleduji aktigijiz delSi dobu a usdomuiji si rizika s nimi
spojena. Mam zaroviezkuSenosti s investovanim do inveéstch nastraj v paitu vice
nez 4 obchoil za posledni rok. 1

Nadptimérné, mam VS vz&lani v oblasti financi, nebo se k investicim vzijatmé
povolani / podnikaniievazr vykonavané v poslednich 3 letech, nebo mam zks$ieno
s investovanim do investiich nastraj v paitu vice nez 10 obchdds kazdém z
poslednich 3 rakv objemu, ktery pedstavuje vyznamnatast mého majetku. 2

6. Jaké je vySe VaSeho majetku ve vztahu k zamySkeinvestici (resp. gijmua k
pravidelné investici)?

Jedné se o&sSinu hodnoty mého majetku (resgtdinovoucast gijmu). 0
Jedna se o vyznamnou, ne vSak rozhodgisi mého majetku (resgast ijmu). 2
Jednd se 0 nevyznamnédést hodnoty mého majetku (resp. matést gijmu). 4



\l

. Jaka je povaha Vami zamyslené investice?
Jednorazova investice bez néslednych investic.
Pravidelné investice ve stejné vysi.
Nepravidelné (co déasu nebo vyse) investice.
. Jaka je povaha a rozsah VaSi zatetnaneckéci podnikatelské ¢innosti?
Zamestnanec (obor,@kavana vyseifjmu / rok)
Podnikatel (obor, @&ekadvana vyseifjmu / rok)
Jina (obor, sekavana vyseifjmu / rok)

"= = Q0" ®m =

9. Politicky exponovana osobaANO / NE*)

*) Nehodici se Skrifte. Politicky exponovanou osobou je fyzicka os@smyslu § 4 odst.
5 zakona. 253/2008 Sb., ockterych opatenich proti legalizaci vyndsz trestn&innosti

a financovani terorismu, v platnémeni, tzn. fyzicka osoba ve vyznamnieye funkci s
celostatni isobnosti (nap hlava statu, fedseda vlady, ministr, poslanec, soudce,
velvyslanec atp.) s bydl&h nebo mistem vykonu funkce miiy anebo osoba ji blizka
(manzel, partner, rodj syn/dcera, z#snacha atp.) nebo s ni v blizkém podnikatelském
vztahu (spolénik nebo skutay majitel stejné pravnické osoby atp.

10. Jaky je zdroj peréznich prostedku, které budou investovany? Pokud kroni
prvotni investice ¢i investic na zakladt vydaného trvalého pokynu gedpokladate také
budouci mimaradné platby, jaky je jejich zdroj, v jaké vysi je aiekavate a v jakém
¢asovém horizontu?

Vyhodnoceni investéni ¢asti dotazniku (otazky¢. 1 az 6): Celkovy peet bodi

Odpovidajici investiéni strategie:

0-5 Pe&zni trh,
6-11 Konzervativni,
12 -17 Vyvazena,

18 -24 Ristova,
25—-28 Dynamicka.

Zdroj: Investtni dotazniKonline]. Conseq investni spolenost [cit. 2009-04-21]. Dostupny z WWW:
<https://www.conseq.cz/news_detail.asp?page=134 &85>



