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Podékovani

Na tomto misté bych rada pod€kovala svému vedoucimu bakalaiské prace za cenné

pfipominky a €as, ktery mi vénoval na konzultacich.



Uvod

Tématem mé bakalaiské prace je Analyza konzervativnich investicnich strategii.
Ukolem bylo nastudovani piisluiné teorie, provedeni rozboru konzervativni strategie a
vytvofeni zjednodusené simulace pomoci ziskanych znalosti. Cilem bylo pochopeni a
vysvétleni dané problematiky, a dale zjednoduSena ukazka toho, jak by investovani za

danych podminek probihalo.

Prvni kapitola je vénovana investovani a jeho principtim, rozdilu mezi pfimymi a
nepfimymi investicemi a inflaci. Druhd kapitola obsahuje zékladni pojmy souvisejici
S cennymi papiry, jejich déleni a popis jednotlivych zakladnich druhii. Ve tieti kapitole
jsem se zabyvala podilovymi fondy, jejich ¢lenéni a vyhodami tohoto typu investovani.
Ctvrta kapitola pojednava o konzervativnich investi¢nich strategiich, nastrojich, které zde
vyuzivame a kratce jsou nastinény 1 dal$i strategie. VSechny teoretické poznatky jsou
vyuZity v posledni kapitole, ktera je vénovana praktické casti, a to ptrehledu vysledki
ziskanych z programu, ktery jsem vytvofila v tabulkovém editoru Excel, kde je

nasimulovano, jak by probihalo investovani v praxi.

Na konci je uveden seznam zdroju, které byly pii psani této prace vyuzity, a dale by
mohly slouzit i jako zdroj informaci pro kazdého, kdo se chce dozvédét vice o

problematice investovani.



1. Investovani

Na zacatku si zavedeme nékteré zakladni pojmy, nadefinujeme si proto, co

znamena samotny pojem investovani, do ¢eho obecn¢ investujeme a jak lze investice délit.

Investovanim rozumime kupovani takovych aktiv, ktera se casem zhodnocuji nebo
pfinaseji majiteli pravidelny diichod. Investovani délime na kolektivni (nepfimé) a

individualni (ptimé). 1

Aktivum je cokoliv, co ¢loveéku piinasi hodnotu, ta plyne z vyznamu, ktery pro néj
aktivum ma. D¢lime je na finanéni, ktera vyjadiuji penézni pohledavku, napiiklad akcie,
dluhopisy, sménky ¢i podilové listy a nefinanc¢ni, ktera ptfinasi Clovéku uzitek a maji
redlnou podobu, jako nemovitosti, umélecké predmety nebo komodity (ropa, pSenice, ...).
[1

Kazdé aktivum ma tfi charakteristiky — vynos, likviditu a riziko; vztah mezi nimi
vyjadiuje magicky trojuhelnik (viz Obr. 1). Pro idealni investici bychom pozadovali velky
vynos, vysoky stupen likvidity a co nejmensi riziko. Takova investice ovSem neexistuje,
proto si musi kazdy investor ujasnit a zvolit, kterého cile z n¢j chce dosahnout, (protoze
zadna investice neni idedlni, aby poskytovala vysoky vynos pii nizkém riziku a pfitom i

vysokou likviditu).

21 Obr. 1
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trojuhelniku, co vlastné vyjadtuji a jak je chapeme.

Likviditu 21 definujeme jako schopnost pfeménit dané aktivum na hotovost, nejlépe

v w7

Riziko 121 je spojeno s faktem, Ze pii vynalozeni nasich finan¢nich prostiedki
mizeme o velkou ¢ast téchto prostfedkd nebo i o vSechny prostfedky snadno pfijit a to
mize mit mnoho pfi¢in, napiiklad to mize byt zplisobeno poklesem hodnoty dané
investice, platebni neschopnosti emitenta, vlivem inflace, atd. Je izce spjato s vynosy a
plati mezi nimi ptima imérnost — ¢im vyssich vynosii chceme dosédhnout, tim vétsi riziko
musime podstoupit. Neexistuje vSak zadna zaruka toho, Ze pii podstoupeni velkého rizika

automaticky realizujeme vysoky vynos.

Vynos [2] neboli rentabilita mize byt dichod, ktery plyne z vlastnictvi investice
(coz je urok, dividenda, kuponova platba, nebo 1 ndjemné a pidni renta) nebo rozdilem
mezi nominalni a trzni cenou Vv danou chvili. Je ovlivnén néklady (poplatky), které platime
pii transakcich (nakup a prodej), danovymi vydaji a inflaci. Vé&tSina vynosu cennych papirt
ma dvouslozkové vynosy — prvni slozka je tvofena dlouhodobym trendem, ktery je
vétSinou vzestupny, a druhou z nich jsou kratkodobé vykyvy. Dlouhodobé vynosy u akcii
jsou obvykle vyssi nez u obligaci a bankovnich produktli, ale musime pocitat s vétSimi
dlouhodobé vynosy, tak vykyvy. Je nutné pocitat s rizikem i u bankovnich vklada, hlavné
infla¢ni riziko a riziko realného znehodnoceni penéz. V magickém trojuhelniku plati, ze
¢im vySsi vynos dand investice poskytuje, tim vyssi riziko musi investor podstoupit.
Vysoké riziko ovSem nikdy nezaru¢i vysoky vynos. Dale musime pocitat s tim, Zze ¢im

vys$si stupeii likvidity dand investice ma, tim niz$i vynos z ni obvykle plyne.



1.2. Primé (individualni) investovani 9]

Individuélni investovani provadi na finan¢nim trhu osoby samostatné (ti, kteti
maji docasné volné penézni prostiedky nebo financni prebytky a ty se snazi néjakym
zpusobem zhodnotit, poptipadé udrzet jejich hodnotu). Tento zpisob ma fadu nevyhod,
predev§im je potieba, aby byl investor dostatecné vzdélan a védél, jakym zplsobem
postupovat, mél ¢as kontrolovat finan¢ni trh a védél, jak se branit pred podvody. Nejvetsim
problémem osob, které cht&ji investovat individudlné je to, Ze Casto nemaji potiebné
odborné znalosti nebo dostatecné zkuSenosti a ¢as na sledovani vykyvi finanéniho trhu,
proto neni tento zplisob investovani nejvhodnéjsi. Tuto formu investovani vyuziva méné
investort, predevsim kvili vyhodam kolektivniho investovani, které byva bezpecnéjsi a

w7

jednodussi pro investory.

1.3. Neprimé (kolektivni) investovani o

Kolektivni investovani se realizuje pomoci raznych zprostiedkovatelskych
spolecnosti, piedev§im prostfednictvim podilovych fondi a je zalozeno na principu
shromazdéni finan¢nich prostiedki jednotlivych drobnych investorti (pfedem neurcitého a
neomezeného okruhu fyzickych osob — vefejnosti), coz umoziuje rozptyleni rizika. Tento
zpusob zvySuje moznost diverzifikace a minimalizace rizik a je dosazeno efektivni spravy

spole¢nych prostiedki a ziskani pristupu k trhiim vyhrazenym vétSim investort.

Kolektivni investovani do jisté miry odstranuje nevyhody pifimého investovani,
protoze zprostiedkovatelské spole¢nosti by méli mit dostatek odbornych znalosti, ¢as a
potiebnou techniku k tomu, aby mohli neustale kontrolovat vykyvy na finanénim trhu a
ziskavali dostatek informaci o hospodateni spole¢nosti, do kterych za jejich klienty
investuji. V dne$ni dob¢ maji moznost vétsi kontroly svych investic 1 individualni investoti
predev$im diky moznostem internetu. Dal$i vyhodou kolektivniho investovani je také
mensi riziko, protoZe zprostfedkovatel ma diky velkému poctu investorii dostatek

prostfedki na diverzifikaci.



Vyhody kolektivniho investovani:

e Investovani se déje na principu rozptyleni rizika, proto neuspéch v jedné oblasti
nezpusobi ztratu vSech prostiedkil, zprostfedkovatel by nemél investovat rizikove,
protoze pracuje se sveéfenymi prosttedky, nikoliv s vlastnimi.

e Riziko se snizuje i diky tomu, ze spoleCnosti zabezpecujici kolektivni investovani
podl¢haji zvlastnimu dozoru a regulaci, museji mit potfebnd povoleni a licence a
nesméji provozovat ¢innost, ktera s kolektivnim investovanim nesouvisi, je neeticka a
neni podle zékona.

e Vlastni moderni systémy, diky kterym maji moznost neustdle sledovat vykyvy na
vSech finan¢nich trzich (i svétovych) a vyhodnocovat ziskané informace.

e Umoznuji diverzifikaci, nizké naklady, usporu casu, kompletni servis, likviditu a

zajisténi majetku proti ztrdtdm z neetickych praktik.

Nevyhody

Porad zde né&jaké riziko existuje.

Je nutné platit poplatky (poplatek za spravu kapitalu).

Nemoznost ovliviiovat zaméfeni investic (ztrata investicni volnosti).

|

. 4. Inflace

V této podkapitole si popiSeme dalsi dulezity pojem, kterym je inflace, nebot’” ma
veliky vliv na investice (predevsim ty dlouhodobé). Je to jev, ktery nemiizeme ovlivnit ani

obejit, proto si zde nastinime, jakym zptisobem do investovani zasahuje.

Obvykle ji definujeme jako opakovany rust vétSiny cen v dané ekonomice, ale byva
chdpana 1 jako oslabeni redlné hodnoty (tj. kupni sily) dané mény vici zbozi a sluzbam,

které spotiebitel kupuje.[s]

Mg#i ji Cesky statisticky wifad, na jehoZ strankach miizeme najit inflaci méfenou
riznymi zpusoby, napiiklad miru inflace vyjadienou piirGstkem indexu spotiebitelskych

cen ke stejnému mésici predchoziho roku, kdy se vylu€uji sezonni vlivy. [3]

10



Pfi porovnavani pramérnych veli€in, pfedevSim pii propoctech redlnych mezd a

dichodi pouzijeme miru inflace vyjadienou ptiristkem primérného roc¢niho indexu

spottebitelskych cen vyjadifenou jako procentni zménu primérné cenové hladiny za

poslednich 12 mésict proti priméru 12 mésicu predchazejicich (viz tabulka Obr. 2). 3]

Roc¢ni inflace méfena vzdy na konci roku (r. 1998 — 2013)

98 || 99 || 00| 01| 02| 03| 04 05 1( 061 07 | 08 | 09 || 10 || 11 || 12 || 13
1,721 391471181011 2819125281631 10]115(19]/3,3|/1,4
41 Obr. 2

Dalsi tabulka (Obr. 3) ukazuje zménu inflace v jednotlivych mésicich. Porovnava se vzdy

se stejnym mésicem v prfedchozim roce.

Rok . . M. V. V. VI || VIL || VL || IX. X. X1 || XI.
2004 | 0,3 05 | 08 1,0 1,2 1,4 1,7 2,0 2,2 2,5 2,7 || 2,8
2005 2,8 2,7 2,6 2,6 2,5 2,4 2,2 2,1 2,0 2,0 19 (| 19
2006 2,0 || 21 2,2 2,3 2,4 2,5 2,6 2,7 2,8 2,7 26 || 25
2007 || 24 | 2,3 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1 2,0 2,0 2,2 25 || 2,8
2008 | 3.4 || 39 || 43 | 4,7 5,0 54 | 58 6,1 6,4 6,6 6,5 || 63
2009 | 5,9 54 || 50 || 46 | 41 3,7 3,1 2,6 2,1 1,6 1,3 || 1,0
2010 0,9 0,8 0,7 0,6 || 0,6 06 | 08 | 09 1,1 1,2 14 | 15
2011 1,6 1,7 1,7 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 1,8 1,9 19 19
2012 | 21 2,2 2,4 2,6 2,7 2,8 29 || 3,1 | 32 || 3,3 33 || 3,3
2013 || 3,2 30 || 28 2,7 2,5 2,3 2,2 2,0 1,8 1,6 15 | 14
2014 1,3 11
410br. 3
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Muzeme ji porovnat s mirou inflace vyjadienou pfirastkem indexu spotiebitelskych
cen k predchozimu mésici (Obr. 4), ktera vyjadiuje procentni zménu cenové hladiny

sledovaného mésice proti predchozimu mésici.

Rok l. . M. V. V. VI || VIL || VL || IX. X. XL || XII.

2004 18 (| 02 || 01 (| OO || O4 || 0,2 || O4 || OO0 | 08 || O5 | 01 || 0,1

2005| O,7 {f 02 | O1 f O1 ) 02 O6 | 03 00} 03 09| 03 | 01

2006 14 ( 01 | O1 (| O1 ) OS5 | O3] 04 02} 07 | 05| 01 | 02

2007| 10 {{ 03 | O3 ([ O,7 | 04 || O3 | 04 || O3 | 03 | 06 | 09 || 05

2008 30 (( 03| 01 O4 ) OS5 | 02} 05 01} 02 00| 05 | 03

2009 15 01} 02 O1 ) 00 |[ OO | 04 | 02| 04 || 02 | 02 || 02

2010| 1,2 {f 00 || O3 || O3 | O1 || O0 | O3 | O3 | 03 | 02 | 02 | 05

2011 O,7 f 01 | O1 [ O3 ) 05 021} 03 03} 02 ¢ 03] 04 | 04

2012 18 || 0,2 || 02 | 00| 02 | 02 | 01 (| O1 || O1 | 02 | 02 | 01

2013 1,3 || 01 0,1 01 | 0,2 04 | 0,2 0,2 04 | 0.2 01| 04

[4forffoz f I [ JI f I F I [ |

41 Obr. 4

Mira inflace je ddna zménou cenové hladiny a pocitd se pomoci riznych indexi,
konkrétné¢ jako pomér cenového indexu na konci a na zacatku obdobi. Index si volime
podle potteby, nejvice pouzivanymi cenovymi indexy jsou index spottebitelskych cen,

index cen vyrobcil a deflator HDP. [g]

Index spotiebitelskych cen (CPI = Consumer price index) 1] definuje cenovou
hladinu jako priimérnou uroven cen dané¢ho souboru — spotfebniho koSe vyrobku a sluzeb,
které spotiebuje primérnd domacnost. Je tedy dana jako srovnani ndkladi za nakup
souboru statkd, jejichz sloZeni se neméni, kazda polozka je oznaCena jako reprezentant a
kazdy z nich ma urc¢itou véhu, kterd je po ur¢enou dobu fixni. Vaha je déna podilem vydaji
za dany statek vzhledem k celkovym vydajim domdacnosti. Pro nase piiklady budeme

pouZivat tento index pro vypocet inflace.

Index cen vyrobci (PPl = Production Price index) [i2] se specifikuje pro rizné

obory a odvétvi (index cen primyslovych vyrobcl, zemédélskych vyrobcel, stavebnich
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praci). Ko$ obsahuje dané vyrobky a sluzby, véetné¢ polotovarti, surovin atd. a stejné jako

CPI, pouziva fixni vahy, zde podle struktury trzeb.

Deflator HDP [12] je zcenovych indexii nejkomplexnéj$i. Neni zalozen na
spotifebnim kosi, ale zahrnuje zménu cen vSech statkl v ekonomice, pocitan je na zéklade

mnozstvi zbozi v béZném obdobi.
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2. Cenné papiry

V druhé kapitole se zaméfime na aktiva, do kterych investujeme. Obecné jsou to
cenné papiry, které si zde rozdélime podle rtiznych hledisek a popiseme zakladni typy

cennych papirti, kterym se budeme vénovat podrobné;ji.

Cenny papir [9] je nositel pravniho naroku, ktery v sobé ztélestuje, a je pro jeho
vznik, existenci, prevod a zanik v zadsad¢ nenahraditelny. Nazev ,,cenny papir* je oznaceni
pro tiidu penéznich aktiv (napiiklad akcie, obligace, penézni poukazky); spravné je to
doklad, ktery vyjadiuje vlastnictvi téchto aktiv. Vlastnik cenného papiru ma vSechna prava
spojend s cennym papirem, pokud nejsou omezena zdkonem nebo je neomezi osoby, které
tento cenny papir vydaly. Pojmem cenny papir se rozumi 1 jakakoliv listina, kterd spliiuje

pozadavky dané zdkonem.

Emitent 1
Emitentem je osoba, ktera cenny papir vydala a je povinna splnit odpovidajici prava

plynouci z vlastnictvi cenného papiru. Muze jim byt fyzicka i pravnicka osoba.

Povinnosti emitenta je podavat investorim vSechny potiebné informace (naptiklad
u akciové spolecnosti musi poskytnout informace o vysledcich hospodareni spolecnosti).

Tuto povinnost mu ukldda obchodni zakonik a zdkon o podnikani na kapitalovém trhu.

Majitel [1
Majitelem cenného papiru ma vSechna prava spojena s danym Cennym papirem a to
at’ se jedna o ptivodni nabyti (prvni majitel po emisi) nebo odvozené nabyti (novy majitel

odvozuje své nabyti cenného papiru od pivodniho majitele — pfevod).

Nominalni hodnota cenného papiru [20]

Dulezitym ukazatelem cennych papirti je jeho nominalni hodnota, ktera je na nich
napsana. Vystihuje cenu, za kterou se cenné papiry prodavaji prvnimu investorovi.
Nominalni hodnota neméa Zadny vliv na trzni cenu cennych papiri,, kterd se vytvari

fungovanim trznich principt v ekonomice.
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Trzni cena cennych papiri [20]

Trzni cena cennych papird (kurz) je hodnota, za kterou jsou cenné papiry
nakupovany a prodavany na burze. Trzni cena cennych papirti je proménliva v zavislosti na
nabidce a poptavce po cennych papirech, odchyluje se od nominalni hodnoty nezavazné
smérem dold, ale i vzhiru. Investofi oceni investici do cennych papiri prodavanych pod

nominalni hodnotou, prodavajici naopak preferuje prodat cenné papiry majici vyssi kurz.

2. 1. Déleni cennych papiri (o
1. Podle obsahu prav, ktera zakon s cennym papirem Spojuje:

o akcie;

e zatimni listy;

e podilové listy;

e dluhopisy vcetné¢ vkladovych listi a vkladovych certifikata;

e investi¢ni kupony;

e  kupoOny;
e sménky;
o Seky;

e cestovni Seky;
e nalozné listy;

e skladistni listy.

2. Podle charakteru:

e deklaratorni — jsou pisemné projevy vile, které jsou piedpokladem ke vzniku a trvani
prava, mivaji priikkazni vyznam a jsou nahraditelné. Maji formaln&-pravni vyznam
— existenci potvrzuji, ale nezavisle na nich existuje dané pravo;
e legitimacni — legitimace prava pro toho, kdo cenny papir ptedlozi, déli se na pfenosné

(listek do Satny) a nepfenosné (jizdenka);
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Konstitutivni — pisemné projevy vile, které jsou predpokladem vzniku prav a
povinnosti. Nelze ho nahradit, protoze vznik pravnich skutecnosti je spojen pouze

S pisemnym projevem.

3. Podle ztélesnéného prava:

dluzni Gpisy;

ucastnickeé listy.

4. Podle dichodu, ktery poskytuji:

e cenné papiry S pevné stanovenym diichodem — emitent se zavazuje platit pravidelné
urok (obligace, vkladni knizky, vkladové listy,...);

e cenné papiry S proménlivym diichodem — vynos se odvozuje od vysledku hospodaiské
¢innosti dané spoleCnosti (akcie, podilové listy,...);

e cenné papiry Sproménlivym zaroCenim — po uplynuti daného casového useku se
provede ptizpisobeni nominalniho ziroc¢eni na aktualni urokovou trovei;

e cenné papiry S vynosem, ktery se vypocita jako rozdil mezi emisnim a umofovacim

kurzem.

5. Podle devizového prava:

tuzemské cenné papiry kapitdlového trhu v domaci méng;

tuzemské cenné papiry emitované na zahrani¢nim trhu v cizi méné,;

e zahranicni cenné papiry.

6. Podle ptrevoditelnosti:

cenné papiry na dorucitele — vlastnikem je ten, kdo dany cenny papir ptedlozi, prevadi
se tedy pouze pfedanim cenného papiru;

e cenné papiry na fad — vlastnik se oznacuje zapsanym jménem s doloZkou na fad,;
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cenné papiry na jméno — pievod je mozny cesi (postoupenim), o které musi byt

informovan dluznik.

7. Podle emitenta:

statni;
municipalni — cenné papiry vetejnopravnich korporaci (mést, obci);
soukromé — soukromych firem, akciovych spole¢nosti;

individualni — cenné papiry fyzickych osob.

8. Podle emise:

vydavané individudlné — nezastupitelné cenné papiry, je jich vyddno méné nez tisic
kusu;

vydané hromadné — zastupitelné.

9. Podle obéhu:

10.

cirkula¢ni — mohou ménit svého majitele bez vétsich formalit (na fad, na dorucitele);
ukladaci — nemaji tak velkou cetnost pievodi 1 vzhledem ke komplikované

pievoditelnosti (na jméno).

Podle obchodovatelnosti:

veiejné obchodovatelné (efekty) — obchoduje se s nimi na burze cennych papird nebo
na jiném organizovaném trhu,
nevetejné obchodovatelné (exoty) — obchoduje se s nimi mimo trh;

neobchodovatelné.
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11. Podle podoby (technického provedeni):

e listinné — hmotna podoba;
e zaknihované — zachyceny v zakonem stanovené evidenci;
e dematerializované — prosazované v dneSni dobé, forma zdpisu na uctu, napf.

ve stiedisku cennych papira.

2. 2. Portfolio s

Obecné vyjadiuje portfolio sbirku, soubor nebo souhrn néceho, co musi byt blize
specifikovano. V ekonomii je to odborny termin, ktery znamena urcitou sestavu, soubor
akcii a jinych cennych papirt v majetku jednoho investora. V uzs$im slova smyslu je to
skladba aktiv.

Kazdy investor by si m&l na zacatku rozmyslet, jak bude pii sestavovani portfolia
postupovat, které¢ druhy cennych papirt bude chtit zaradit a v jakém mnozZstvi a poméru,
tato volba vychazi z piredpokladané investi¢ni strategie. Kazdy investor se bude snazit

minimalizovat riziko pfi udrzeni hodnoty portfolia.

2.3. Typy cennych papiri

V této Casti se zamefime na tii hlavni skupiny cennych papiri (nastroje pené¢zniho
trhu, dluhopisy a akcie), které si investor nejcastéji do svého portfolia voli v rizné
kombinaci, ktera zavisi pfedev$im na konkrétni strategii, postoji investora K riziku a

ocekavané vysi vynost.

2.3.1. Nastroje penéZzniho trhu [14]

Pokud budeme chtit zhodnocovat své penize pfi co nejmenSim riziku, miZeme
zvolit asi nejzndméjsi a nejdostupnéjsi formu a to prostrednictvim bankovnich produkti.

v

Jsou to napiiklad vklady u bank, které jsou nabizeny V rizné formé (nejznadméjsi jsou
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bézné ucty, terminované vklady, spofici ucty nebo v minulosti vkladni knizky, kterd se uz
téme&f nepouzivaji). Nejvétsi vyhodou u nich je, Ze jsou ze zakona pojistény, jsou
tedy témét s nulovym rizikem, ovSem pokud budeme chtit dosahnout vétsiho vynosu, je
tteba investovat vétsi ¢astky na delS$i dobu, kvili vlivu inflace. Mezi dal$i nastroje
penézniho trhu patfi statni pokladni¢ni poukazky, které nejsou, kvili podminkam

obchodovani (hlavné vysoka cena), vhodné pro individuédlni investory.

BéZny ucet [14]

Je jednim ze zakladnich bankovnich produktii a je nabizen v mnoha formach, pro
fyzické i1 pravnické osoby — banky nabizeji naptiklad bézné Gty pro podnikatele se
specifickymi podminkami nebo moznost piecerpani bézné¢ho uctu, kdy jsou uctovany dalsi
poplatky. Tyto ucty slouzi pfedev§im k béznym platebnim tkonim a ke kazdodennimu
uzivani, maji oviem velmi nizké Girokové sazby a jsou zatizeny poplatky, napiiklad CSOB
nabizi bézny ucet, kde trokova sazba je 0,01% p. a. (za rok), zalozeni uctu je zdarma a je

uctovan poplatek za vedeni uctu mésicné 25 K¢.

Terminové vklady [16]

Jsou to bankovni vklady s pfedem danou urokovou sazbou a na pfedem vymezeny
Casovy usek. Mohou byt sjednany na doptfedu stanovenou dobu, kdy po uplynuti této doby
je majiteli vyplacena ¢astka plus iroky anebo s vypovedni lhiitou, kdy majitel musi piredem
ohlasit bance ukonceni vkladu a po uplynuti vypoveédni lhity mu je Castka vyplacena, ve
vypovédni lhaté se jiz vklad neuroci. Problémem u terminovych vkladii mize byt strach
Z kreditniho rizika (pfi krachu banky ¢i zalozny), ovSem v dnesni dob¢ je pojiSténa vétSina
vkladu, proto daleko vétsi otazkou je, jak dlouhou dobu na ulozeni zvolit, kvili nestalosti

urokovych sazeb.

Jejich tlohu uz z velké c¢asti plni fondy penézniho trhu, jejichZ vyhodou je vyssi
likvidita, protoZe tady neplati, Ze ndmi uloZené penézni prostfedky jsou néjaky cas

nedosazitelné.

Urokové sazby jsou vétsinou odstupiiovany podle délky vloZeni finan¢nich
prostiedkil a vyse vlozené ¢astky, naptiklad CSOB Terminovany vklad na dobu uréitou,
kde je fixni sazba — pokud c¢astku ulozime do jednoho mésice, je urocena 0,01%, na 6

mésictt 0,10% a na 12 mésicti 0,20%, kde sazby jsou v % p. a. a minimalni vklad a

19



zustatek je 5 000 K¢. Vedeni uctu je zdarma, poplatky se plati jen za predcasné zruSeni

uctu.

Sporici ucet [16]

Uget, ktery nelze pouzit pro odchozi platby, ale nabizi vyssi uro¢eni nez b&zné Géty
a neni vétSinou zatizen zddnymi poplatky. Hlavni rozdil oproti terminovanym uctim je
moznost okamzitého vybéru penéz; penize tedy nejsou blokovany na predem uréenou
dobu, ale nevyhodou oproti terminovanym vkladiim je nestalost irokovych sazeb, které se
méni podle aktualniho kurzu, naptiklad aktualni urokova sazba u CSOB Spoticiho uétu je

0,55% p. a., poplatek za ztizeni a vedeni véetné mesi¢niho vypisu je nulovy.

Vkladni kniZKy [15]

Vkladni knizka je dokument evidujici potvrzeni penézniho tUstavu o pfijatém
penéznim vkladu, vybéru hotovosti, piipsani uroku ¢i jiné nepenézni operaci. V Ceské
republice (Ceskoslovensku) je to nejstarsi forma spofeni. Né&které banky a spofitelny ji

stale nabizeji, vklady na vkladnich knizkach jsou ze zakona pojistény.

Konkurentem je bézny ucet, ktery ma sice niz§i trokové sazby, ale nabizi
doprovodné sluzby, diky kterym klienti nemusi chodit do banky (bankomaty, internet

banking a mobile banking).

tak striktni podminky pro vkladani penéz a vysoké poplatky pti predCasném vybéru.

2.3.2. Dluhopisy (obligace) [17]

Patfi k zdkladnim cennym papirim a maji vyznamny vliv v kolektivnim
investovani. Dluhopis vyjadiuje zavazek emitenta vici véfiteli a je S nim spojeno pravo
majitele na dozadovani se vyplaceni dluzné ¢astky a vyplaceni vynost z ni k urcitému
datu, které je pfedem dané. Vydavat je mohou pravnické osoby nebo fyzické osoby
podnikatelé, s povolenim Ceské narodni banky nebo Ministerstva financi. Vynos
z dluhopisu je cizim, navratnym zdrojem do obchodniho majetku emitenta a déli se na

kapitalovy a kuponovy.
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Kuponové neboli urokové vynosy zavisi na velikosti urokovych mér, které jsou

platné v dobé vydani obligace, ty se neméni u béznych obligaci s pevnym kuponem.

Kapitalové vynosy jsou dany vykyvy jejich trznich cen — tyto vynosy mohou

nabyvat i zapornych hodnot, protoze pokud urokové miry klesaji, trzni ceny u obligaci

rostou a naopak.

Obligace statt (poptipade€ i bank, mést a velkych podnikll) byvaji oznacovany jako

bezrizikové, ale Gplné bez rizika nikdy nejsou.

Déleni dluhopisti [11]:

1. Podle emitenta — déleni zaloZeno na tom, kdo a za jaké situace dluhopis vydal:

N

Statni dluhopisy — vydavatelem je stat, u Ceskych statnich dluhopisi je to konkrétné
Ministerstvo financi CR. Emise je zajisténa Ceskou narodni bankou, ktera se stara o
vyplaceni trokd. Vyznacuji se predevSim nizkou mirou rizika. Pijcené penize jsou
nejcastéji pouzity na splaceni statniho dluhu nebo pouzity na infrastrukturu.
Komunalni dluhopisy — vydavany izemnimi samospravnimi celky k cemuz potiebuji
souhlas ministerstva financi. Zajistény jsou danémi — urok je tedy splacen z vybranych
dani nebo z konkrétnich projektt.

Korporatni (podnikové) dluhopisy — vydavany né€jakou spoleCnosti, cilem je ziskani
penéznich prostiedku k jeji Cinnosti.

Bankovni dluhopisy — emitovany penéznimi Ustavy, nékdy povazovany za korporatni
dluhopisy, maji vSak své specifické pravni a finanéni mozZnosti (napf. banka je
distributorem).

Pokladni¢ni poukazky — kratkodobé dluhopisy, emitovany statem nebo organy

v

rizika, tudiz nizkou urokovou sazbu.

. Podle doby splatnosti — obecné plati, ze kratsi doba splatnosti je u dluhopist s niz§im

rizikem a tedy 1 niz§im urokem:
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Kratkodobé — splatnost je do jednoho roku;
Stirednédobé — doba splatnosti od jednoho do deseti let;

Dlouhodobé — splatnost je nad deset let.

3. Podle trokt — deli se podle toho, jak je nastaven ptinos pro majitele dluhopisu:

S pevnym kuponem — vyse kuponu je smluvend pfi emisi a neméni se. Vyhodou je
jednoduchy zpiisob vypoctu zisku, nevyhoda je nerentabilita pti vykyvech ekonomiky.
S proménlivym variabilnim kuponem — kupon zavisly na referen¢ni sazb¢ (vétSinou
mezibankovni sazby PRIBOR, LIBOR,...), kniz se pfipoCte piirazka, ktera
kompenzuje vyssi miru rizika nezZ na mezibankovnim trhu. Vydavany od 70. let 20.
stoleti.

S nulovym zirocenim — béhem Zivota dluhopisu nejsou vyplaceny kuponové platby.
Vynos je dosahovan tim, Ze vé&fitelé nakupuji dluhopis s diskontem, tzn. pod
nominalni hodnotou, kterou dluznik musi splacet.

Indexované dluhopisy — kuponové platby jsou vazany na vyvoj indexti mezd, cen,

zlata, ropy a jinych komodit, napt. americké statni dluhopisy TIPS.

4. Podle zajisténi:

5

Nekteré zeme maji dluhopisy, které mohou byt zajistény zastavnim pravem na urcity
majetek dluznika (napf. ve Velké Britanii). V Ceské republice je obdobou specilni

druh — hypotec¢ni zastavni listy — jsou kryty pohledavkami z hypote¢nich Gvéra.

. Dalsi typy:

Konvertibilni — spojeno se zvlastnim pradvem na vyménu (konverzi) tohoto dluhopisu
na akcii v dob¢ splatnosti.

Prioritni — majite]l mé pravo na ptrednostni tpis akcii dané spole¢nosti.

Podrizené — specidlni typ, ktery je nevyhodny v ptfipad€ krachu emitenta, protoZe tyto

pohledavky jsou uspokojeny az jako posledni.
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e Svlecené — vznikaji z dluhopisu klasického, ktery je rozdélen na dvé ¢asti. Na kupon
(ptijem) je vydan anuitni dluhopis a na jistinu diskontovany dluhopis (s nulovym
kuponem).

e Vypovéditelné — za urcitych podminek je mozné tento dluhopis predcasné splatit nebo
pozadovat predcasné splaceni.

e Perpetuitni — nemaji uréené datum splatnosti.

e Naturalni — nejsou moc pouzivané. Kuponové platby probihaji v néjaké komodité
nebo jako opravnéni k vyhodné koupi.

e Dluhopisy s odloZenou platbou — prvnich nékolik uréenych let nenesou zadny kupon.

2.3.3. Akcie [11]

Akcie je cenny papir dlouhodobého typu, ktery je obchodovatelny na kapitalovém

trhu a umoziluje majiteli prava:

e podilet se na fizeni a.s. formou tucasti a hlasovani na valné hromad¢, véetné prava
kontroly, pocet hlasi je stanoven podle mnozstvi akcii;

e na dividendu = ¢ast zisku spolecnosti, jeji vyplata ovSem neni zarucena,

e na podil na likvida¢nim ztstatku pti zaniku spole¢nosti;

e piednost pii nakupu novych akcii.

Lisi se od ostatnich cennych papirti hlavné tim, Ze jeho kurz kolisa v zavislosti na
velikosti hospodarského vysledku spolecnosti, coz se v praxi pouziva ke spekulativnim

obchodim s akciemi.

Hodnota dané akcie je urCena tak, jak kapitalovy trh ocenuje celkovou ¢éastku
budoucich dividend, které by dand spole¢nost mohla vyplatit. Pokud se Urokové miry
zvySuji, hodnota budoucich dividend klesa, a naopak. Akcie se 1isi naptiklad od obligaci
hlavné tim, Ze vyplata dividend neni zarufena a neni ani jistd budouci vySe vyplat a
zivotnost u akcii je teoreticky neomezend, coz souhrnné zvySuje miru nejistoty i riziko a to

iu velkych a solidnich firem.
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U akcii rozliSujeme nominalni hodnotu, ktera je uvedena na akcii a po emisi se

odchyluje od trzni ceny, za kterou se akcie obchoduje (prodava a nakupuje); kurz akcie,

ktery zavisi na vnitfni hodnoté¢ (jaky podil vlastniho jméni pfipadd na jednu akcii); a trzni

cenu akcie, ktera je ovlivnéna nabidkou a poptavkou a také dividendou a vysi uroku.

Druhy akeii [11]:

kmenové — vSechna prava, uvedend v zdkoné jsou snimi spojena bez omezenti,
vétSinou se vydavaji na majitele a jsou volné ptevoditelné (spolecnost tak neznd
akcionare podle jména);

zakladatelské — upravend forma kmenovych akcii, mize zvyhodnovat vlastniky
(naptiklad vétsim poctem hlasi);

akcie na jméno — ,obycCejné“ akcie, pievoditelné pouze indosamentem, coZ je
pisemny projev vlastnika, kterym pievede akcii na jiného majitele (zapsdnim jména
nového majitele). Akciova spoleCnost si vede seznam akcionaii a musi schvalit
pievod na jiného majitele;

zaméstnanecké — stejné¢ znaky jako akcie na jméno, pouze maji n¢jakou vyhodu pro
zaméstnance spolecnosti (napiiklad vyhodnou cenu). Majitelé mohou byt pouze
zameéstnanci nebo byvali zaméstnanci,

prioritni — zvyhodnuji akcionafe pti déleni zisku, tim, ze mad pravo na piednostni
vyplaceni dividend. Vétsinou jsou bez hlasovaciho prava a mohou byt emitovany do

ur¢ité hranice.
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3. Podilové fondy s

Jsou zalozeny na kolektivnim investovani. Investor dostdvd za vlozené penize
podilové listy a stava se podilnikem. Penize vSech investorii tvoii majetek podilového
fondu, ktery spravuje profesiondl (investi¢ni spole¢nost) — ten je investuje do riznych
nastroji finan¢niho trhu. Kazdy investor si muze podilové listy nakoupit od dané
spole¢nosti ve zvoleném mnozstvi kdykoliv a to plati i o zpétném odprodeji, kdy vlozené
penize plus vynos z nich dostane investor zpatky za predem dohodnutou dobu (napt. 7
dni).

Cinnost fondu podléha regulaci Ceské narodni banky, ktera musi udélit povoleni
k ¢innosti, kontroluje nakladani s penézi klientt a musi schvalit slozeni pfedstavenstva a

dozor¢i rady.

Dale podléhd kontrole depozitaie, jimz je obchodni banka, u které jsou ulozeny

vSechny penize fondu a nakoupeny dané cenné papiry.

Kazdy fond ma stanoveny néjaké limity a to pravnimi piedpisy nebo statutem

fondu, které maji zajistit diverzifikaci investi¢niho rizika.

Vyhody podilovych fondi:

e vyS8i vynos nez u vkladi v bance, vynosy nejsou zavislé na vlozené Castce jako u
vétsSiny terminovanych vkladu;

e vysoka likvidita, kdy penize miizeme vybrat bez vypovédni lhility a dalSich poplatki;

e niz$i riziko, protoZe portfolio je tvofeno cennymi papiry od riznych spolecnosti a
pokles ceny jednoho cenného papiru vyvazuje rist jiného;

e jsou snadno dostupné a jednoduché pro Sirokou vetejnost;

e 0 majetek vdaném fondu nemuzeme pftijit ani pii krachu investicni spolecnosti,
protoZe podilové listy jsou nasim majetkem;

e nakup a prodej je mozny na pobockach bank, jsou tedy jednoduse dostupné.
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Podilové listy 6]

Podilovy list je majetkovy cenny papir neboli doklad o vlastnictvi nebo
spoluvlastnictvi majetku v otevieném nebo uzavieném podilovém fondu. Jednd se o

prostiedek kapitalového trhu.

Podilovy fond = investi¢ni spolecnost, jeji kapital je variabilni. Investovanim se
Z nas stane spoluvlastnik fondu a podil, ktery bude nas$im majetkem, se vyjadiuje jako
pocet podilovych listti. Spolecnost je zaloZena v souladu se zakonem a kumuluje penize od
investord, kterym prodava podilové listy (v zavislosti na investované castce) a s timto
kapitalem dale obchoduje na burze. Cilem je dosazeni zisku, z né¢ho jsou vyplaceny podily

vlastnikiim podilovych listi.
Vlastnici podilovych listi maji pravo:

e napodil na zisku;
e T{castnit se na valné hromady fondu (ale nemaji hlasovaci pravo);
e napirednostni nakup podilovych listl, které jsou nové emitovany,

e na podil na likvida¢nim zastatku v ptipad¢ likvidace spolecnosti.

Clenéni podilovych fondi [19]:
1. Podle moznosti vstupu do podilového fondu:

e Otevreny podilovy fond — nemaji omezen pocet vydanych podilovych listii ani pocet
podilnikti, kdykoliv mizeme nakoupit nové podilové listy a kdykoliv je mlzeme
fondu vratit k proplaceni.

e Uzavieny podilovy fond — je tvofen na dobu urcitou, po ni se vyplati s vynosem
(kladnym 1 zapornym) a rusi se. Spolecnost vypiSe upisovaci obdobi, kdy se mlze
investovat a na konci upisovaciho obdobi nebo po dosazeni potiebného kapitalu je

fond uzavren.
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2. Podle druhu aktiv, do kterych investuji:

e Akciové — pfevazna Cast majetku je investovana do akeii.

e Dluhopisové — vétSinu majetku investuji do dluhopist statnich, komundlnich nebo
podnikovych i spekulativnich.

e Fondy penéZniho trhu — portfolio tvotfi hlavné terminované vklady u bank, statni
pokladni¢ni poukazky, dluhopisy splatné do jednoho roku, vkladové listy a hypotecni
zastavni listy.

e SmiSené — investuji do dluhopisii, akcii i nastroji penézniho trhu.

e Indexové — maji zvoleny néjaky akciovy index, a investuji do akcii zahrnutych do
tohoto indexu.

e Zajisténé (garantované) — jsou rozdilné hlavné v tom, Ze maji splatnost. Investovat
do nich muZeme pouze v upisovacim obdobi, k datu splatnosti se vztahuje garance
vraceni vlozené castky. Pokud budeme u tohoto fondu chtit poZzadat o piedCasny
odkup, je to vétsSinou mozné pi1 nepiili§ vyhodnych podminkach (dal§i poplatky).
V dobé¢ splatnosti se vyplaci ptivodni (vlozend) ¢astka plus vynos, ktery je jisty az
v okamziku splatnosti, dopiedu je vSak neznamy.

e ZastieSované (fondy fondid) — portfolio je tvoifeno podilovymi listy jinych

podilovych fondd.

Dalsi déleni:

e naceské a zahrani¢ni — podle toho, kde jsou registrovany;

¢ na korunové a cizoménové — podle mény, v které je spravovan a v které je udavana
hodnota podilového listu;

e na riistové (cilem je zhodnoceni kapitalu), ristové — vynosové (kromé zhodnoceni se
snazi vyplacet pravidelné vynosy z investice) a vynosové neboli diichodové (hlavni cil
je pravidelné vyplacet investorim vynos nebo dichod z investice);

e podle druhu poplatku na fondy se vstupnim poplatkem, fondy s vystupnim
poplatkem a bezpoplatkové (u¢tuji jen ro¢ni poplatek za spravu, stejné jako vsechny

ostatni).
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4. Konzervativni investi¢ni strategie ps

Investi¢ni strategie je plan investora na umisténi finan¢nich prostfedkti do riznych
investiCnich nastrojii, kdy musi investor brat v potaz délku investi¢niho horizontu,
investini cile, toleranci k riziku a dalsi faktory. Je to zptsob, jakym investor planuje
zhodnotit svlij majetek, pfitom musi mit rozhodnuto, kterych cili chce ptredev§im
dosahnout. Investicni strategii mizeme také definovat jako zformulovani investi¢nich cil
a postupi k jejich dosazeni. Volba investi¢ni strategie plyne krom¢ investorovych cilti také

Z jeho podminek a omezeni.

U konzervativni strategie investor nepozaduje kladny vynos, jeho cilem je pouze
dosdhnout minimalnich vykyvli hodnoty portfolia, proto je kladen nejvétsi diraz na
nastroje penézniho trhu, coZ jsou investice s nizkou mirou rizika a pevnou urokovou

sazbou.

v r

Ptfevazna vétSina portfolia je investovana do nastroji pené¢zniho trhu, mensi ¢ast do
dluhopisu. Dluhopisy diverzifikuji z¢asti riziko snizeni tirokovych sazeb, které by mohlo
nastat v budoucnu, protoze by v tomto piipadé rostla cena obligaci a ¢astecné by se vyvazil
pokles vynost na penéznim trhu, kvili vétSimu riziku je ovSem objem dluhopist pomérné
nizky. Mensi portfolia byvaji tvofena jen t€émito dvéma slozkami, vétsi mohou obsahovat 1
dalsi, vétSinou hlavné akcie, ale pokud bychom je chtéli zaradit, mélo by jit o
konzervativni akcie, kam fadime relativné stabilni vyspélé trhy. Nevhodné jsou akcie
malych firem, internetové akcie nebo akcie riskantnich, pravé se vyvijejicich trhi, které

jsou vhodné pro agresivni strategie.
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Charakteristika podilového fondu u konzervativniho investora:

Délka
. Kolisani Potencialni
Typ fondu Riziko . . investi¢niho
investice vynos ]
horizontu
Fondy penézniho trhu,
v Malé az stiedni Nizké Nizky a stfedni do 2 let
zajisténé fondy,
dluhopisové fondy
71 Obr. 5

Uvedeme si strucné 1 dva dalsi typy strategii [10]:

e vyvazena strategie — vétSinou se preferuje vyrovnany podil zvolenych investi¢nich
nastroji, 1iSi se od konzervativni pfevazné vysSSim ocekdvanym ziskem a vySSim
rizikem, ale vpraxi se setkdvame i s vyvazenou strategii piiklanéjici se spise
k agresivni nebo konzervativni formé, kde mohou byt jen drobné odchylky od nich;

e agresivni strategie — je nejvice rizikovou strategii, nejvice prosttedki je investovano
do akecii, agresivni investor musi poc¢itat S vy$$im rizikem i s vét§imi vykyvy hodnot

portfolia a pro moznost vysokych ziskli musi mit dostatek trpélivosti.

Ptiklad slozeni portfolia konzervativni strategie:

Pozadovany vynos (%) = 2,50

Riziko (%) = 1,37
Spofici ucet/FPT 64,70%
Dluhopisy CZK 32,30%
Dluhopisy HY 0,50%
Akcie Evropa a Sev. Amerika 1,10%
Akcie CEE 0,60%
Akcie BRIC a jiné EM 0,40%
Komoditni investice 0,40%

(101 Obr. 6
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4. 1. Seznam investi¢nich nastroji 10

Sporici ucty a FTP (fondy penézniho trhu) jsou podobné ndstroje, jejichz vynosy

jsou sice zna¢né nizké, vyhodou je ovSem velmi nizké riziko.

Dluhopisy CZK (Ceské dluhopisy) nabizi vy3si vynosy nez FTP, ale také vyssi

riziko. Dostupné pouze nepiimo, prostfednictvim dluhopisovych fondu.

Dluhopisy HY (high-yield) je relativné nova kategorie dluhopisi. Nejsou piili§
dostupné, ocekavany vynos je vyssi nez u Ceskych statnich dluhopist, je vSak vyvazen
vét§im stupném rizika, protoze zahrnuji i dluhopisy relativné rizikovych emitentti (Recko,

Kazachstan, Venezuela...).

Akcie zapadni Evropy a Severni Ameriky jsou akcie vyspélych trhi, patticich do
skupiny tradi¢nich aktiv. Jejich nabidka nastroji je nejSirSi, napf. podilové fondy,

strukturované produkty nebo indexové fondy obchodované na burzach.

Akcie CEE (stfedni a vychodni Evropy) muzZe zahrnovat trhy pouze stiedni Evropy

nebo 1 dalSich stath jako je Rusko, Rumunsko, Kazachstan nebo Turecko.

Akcie BRIC (Brazilie, Ruska, Indie a Ciny) jsou velice popularni. Jedna se o &tyfi
silné ekonomiky, které vykazuji hospodaisky rist, kazdd ma néjaké silné odvetvi
(zeméd¢lstvi, informacni technologie, energetické komodity) a mohutnou zakladnu
vyroby. Jsou méné¢ zadluzené nez zapadni zem¢, maji tedy jesté prostor pro rust.
Nevyhodou je jejich obliba mezi investory, kteii maji vysoka ocekavani, kterd se nemusi

vyplnit a v piipadé neuspéchu muze nastat velky propad.

Komoditni investice jsou fondy zaméfené na komodity, kterych je velké mnozstvi
a jejich chovéni je velmi rozmanité. Jejich ceny mivaji tendence sledovat dlouhodobé
rustové trendy u penézni zasoby, ovSem mohou pievladat stiednédobé trendy, které se
obtizn€ analyzuji, protoZe zavisi na mnoha okolnostech. Proto je povazujeme za relativné

rizikové investice.

Nemovitostni fondy chapeme jako fondy komerénich nemovitosti, jejich nabidka
je ovSem velmi mald, proto do nich vnaSem piikladé neinvestujeme, ale pfi

konzervativnim investovani by byly také vhodné.
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5. Vlastni priklady

Posledni ¢ast mé bakalaiské prace bude vénovand popisu praktické c¢asti, kdy jsem
aplikovala teoretické poznatky na vytvofeni simulace zjednodusené konzervativni
strategie. Pfislusny soubor v programu Excel, ktery simuluje investi¢ni ¢innost, je uveden
v piiloze. Vechna pouzita data jsou pfevzata z internetovych stranek banky CSOB [21, [22],
[23], pii zvoleném obdobi 10 let, od 9. 3. 2004 do 6. 3. 2014.

V programu jsou nejprve data pro jednotlivé typy investic, konkrétné fond akciovy
(AF), dluhopisovy (DF) a fond penézniho trhu (FTP). U kazdého fondu je uvedena
informace o zméné ceny podilového listu, coZ je vyjadieno aktudlni cenou jednoho
podilového listu v konkrétni den a dale je uveden vynos v %, ktery je vztazen k datu
vzniku fondu. Pro zjednoduSeni nebudeme uvaZzovat vstupni ani jiné poplatky, ale

V redlném investovani bychom s nimi museli pocitat.

Typy fondii:

1. Akciovy fond s nazvem ,,CSOB akciovy mix* vznikl 14. 10. 1999 a je v Geské
méné. Tento fond investuje do svétovych akcii bez zietele na obor a je zaméfeny
predevsim na akcie obsazené v indexech S&P500, FTSE 100, Nikkei 225 a EuroStoxx 50,
pro investory hledajici vysoké zhodnoceni, ovsem doporucuje se pouze s vyhledem delsiho
investiéniho obdobi. Struktura portfolia podle typu aktiv je 99,52% do akcii a 0,48% Vv

hotovosti. 21

2. Fond pen&zniho trhu ,,KBC Multi Interest Cash CSOB CZK* je nabizen v
Ceské meéng, vznikl 3. 4. 2000. Jeho ptednosti jsou nizka rizika (Gvérové, ménové,
koncentraéni, trzni i riziko likvidity), proto je vhodny pro konzervativni investovani. Tento
fond investuje do korunovych nastroji s pevnym uro¢enim, zejména do kvalitnich

euroobligaci, statnich pokladni¢nich poukézek a depozit. [22]

3. ,,CSOB bond mix*“ je dluhopisovy fond v méné ceské, oproti Fondu penézniho
trhu je zde vyssi trzni riziko, ov§em nabizi pfekonani irovn€ moZzného zhodnoceni, kterého

bychom dosahli pfi investovani do bankovnich depozit. Vznikl 1. 12. 1990.
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U kazdého fondu je dale vypocten vynos v korunach pii ndmi vlozené c&astce,
kterou mizeme libovolné¢ ménit. Kone¢na hodnota je nas vklad zvysSeny o vynos a dale je

zde vypocteny jednodenni vynos, coz je vynos vztazeny vzdy k pfedchozimu dni. [23]

Priklad 1

Nejprve jsem si zvolila celkovou hodnotu investice 1 000 000 K¢, z toho 100 000
K¢ vlozime do akcii, 600 000 K¢ do FTP a zbytek (300 000 K¢) do dluhopist. Rozdéleni
investice do jednotlivych fondl provadime s urcitym zjednoduSenim, s ilustrativni funkci,
ve skute¢ném investovani bychom do akcii investovali méné (viz kapitola 4), tento pomér

jsme volili proto, abychom vid¢€li, zda se nam podafii ptekonat inflaci.

S pomoci jednotlivych vynosi v kazdém dni, které mame v tabulce, se mizeme
podivat, jak se bude naSe investice vyvijet, a hned vidime, jestli mdme néjaky zisk nebo
jsme ve ztrat€. V nasem pripad¢ budeme mit 6. 3. 2014 zisk 204 960 K¢, coz je asi 20,5%.
Graf znazoriiuje celkovou investici, tedy po seCteni vSech tii fondl po celou dobu
investice. V programu mtZzeme libovolné ménit investovanou sumu i podil na jednotlivych

fondech.

1250 000,00 K¢
1200 000,00 K¢ /M
1150 000,00 K¢

1100 000,00 K¢ M

1050 000,00 K& - W

1000 000,00 K¢ -y

950 000,00 K¢ T T

Na dalS$im grafu vidime vyvoj V jednotlivych fondech. Nejvétsi vykyvy jsou na

kiivce akciového fondu, relativné nejstabilnéji je na tom fond penézniho trhu, kde nejsou
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zadné zésadni vykyvy a kiivka ma rostouci charakter, obdobn¢ je na tom i kfivka

dluhopisového fondu.

- \/klad do akcii 100 000,00 K¢
= \/klad do FPT 600 000,00 K¢
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Obr. 8
Priklad 2

V tomto piikladu madme zndzornén vliv inflace na investice. Vezmeme stejnou vysi
investice 1 podil do jednotlivych fondi jako v pfikladu 1. V tabulce madm uvedeny ¢astky,
které bychom méli na konci kazdého roku investovani po dobu 10 let. Dal je uvedena
inflace v jednotlivych letech tak, jak ji udava Cesky statisticky ufad a z ni vypoéteme cenu
,jednotky”. Pfedstavime si, Ze vprvnim roce investovani mame urcity produkt
(,jednotku®), ktera nas stoji 1 korunu. V dal§im roce vezmeme oficialni inflaci,
vypocitame procentualni narist a pfiCteme k cené jednotky v pfedchozim roce. Tak

milzeme vidét, jak se nam vlivem inflace cena zveda. Pokud bychom naptiklad méli 1 000
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K¢, za které si mizeme koupit 1 000 jednotek (protoze jedna jednotka ma cenu 1 K¢), po
deseti letech si za téchto 1000 K¢ koupime pouze 800 jednotek, jak mizeme vidét

Vv nasledujici tabulce.

rok Castka Inflace cena ,,jednotky” | ,,pocet jednotek"
2004 1 000 K¢ 2,8 1,0000 1000
2005 1 000 K¢ 1,9 1,0190 981,3542689
2006 1 000 K¢ 2,5 1,0445 957,4187989
2007 1 000 K¢ 2,8 1,0737 931,3412441
2008 1 000 K¢ 6,3 1,1414 876,1441619
2009 1 000 K¢ 1 1,1528 867,4694672
2010 1 000 K¢ 15 1,1701 854,6497214
2011 1 000 K¢ 1,9 1,1923 838,7141525
2012 1 000 K¢ 3,3 1,2316 811,9207672
2013 1 000 K¢ 1,4 1,2489 800,7108158
Obr. 9

Pokud tedy u nasi investice nebereme v uvahu inflaci, vychdzi ndm vynos za deset
let 22,5% (225 350,-), pii zapocteni inflace vidime, ze vynosnost bude zaporna zhruba

1,88% (18 849,-). Konkrétni vypocty jsou uvedeny v piiloze.

Priklad 3

Tento ptiklad bude témét totozny s prikladem 2, jen s tim rozdilem, Ze bereme
Vv Givahu stav nasi investice na koncich mésict, na grafu vidime, Ze kiivka, ktera ukazuje
stav naSi investice bez uvazovani inflace (Cervend) je téméf totozna s kiivkou, ktera
zahrnuje 1 inflaci (modra), 1i$i se jen vySi. Stejnym zpusobem opét vypocteme
kumulovanou inflaci v jednotlivych mésicich a porovnavame, jak vypada nase investice

s inflaci nebo bez jejiho zapocteni a dojdeme ke stejnému vysledku jako v pfedchozim
piikladu.
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Priklad 4

Doposud jsme poéitali pouze s investici, kdy jsme na zacatku investovani vlozili do
kazdého fondu urcitou c¢astku, sledujeme jeji vyvoj a po zvolené period¢ investovani
ukoncime a pocitdme zisk nebo ztratu. V praxi jsou ale vice Casté investice, kdy vkladame
pravidelné¢ mensi ¢astky, naptiklad po mésici, Ctvrtleti, pololeti nebo roce. Uz ndm nebude
staCit pocitat zisk pomoci procentudlniho vynosu, ale budeme muset prepocitavat hodnotu
naSeho portfolia na pocet podilovych listt, které bychom vlastnili. Pro zjednoduseni si
jednotlivé dny investovani ocCislujeme a budeme vkladat castku po tficetidenni period¢.
Vyse pravidelného tiicetidenniho vkladu bude neménna, pouze pocatecni vklad budeme

uvazovat vysSi.

Na zacatku zvolime vysi pocateCniho vkladu, v ptikladu jsem si urcila pocatecni
vklad do kazdého fondu 20 000, celkové tedy vkladdm 60 000 K¢. Potom volime vysi
mésicniho vkladu a kolik procent z n¢j budeme investovat do jednotlivych fondl. Protoze
mame konzervativni strategii, budeme investovat pravidelné¢ 10% do akciovych fondd,
70% do fondd penézniho trhu a 20% do dluhopist, pravidelny vklad jsem zvolila 1 000
K¢. Pti kazdé noveé vlozené €astce prepocitame, kolik podilovych listll vlastnime, vloZenou
¢astku proto vydélime aktualni cenou podilového listu. Pokud neinvestujeme, pocet nasich

podilovych listh se neméni. Na konci investovani vynasobime pocet podilovych listil

35



aktudlnim kurzem a tuto ¢astku porovnavame se souctem nasich vkladt, ¢imz zjistime, zda

realizujeme z nasi investice zisk nebo jestli jsme ve ztraté (viz tabulka Obr. 11)

Celkova Hodnota Procentualni
investice Pocet PL Cena PL portfolia Vynos
Akciovy
fond 27 900,00 36 839,00 0,94 34 451,83 23%
FTP 75 300,00 619,00 129,74 80 309,06 6,6%
DF 35 800,00 31 966,00 1,42 45 241,48 26%
Soucet 139 000,00 160 002,37 15%
Obr. 11
Shrnuti vysledki

Na zavér je teba ptipomenout, Ze vSechny vypocty probihaly za zjednodusenych
podminek, at’ uz to bylo zanedbani vstupnich i jinych poplatkii nebo omezeni se pouze na
tfi typy fondd, proto by v redlu investor mohl dospét k naprosto odlisSnym vysledkiim. Pro
ucely této bakalarské prace byly ovSem vypocty a piiklady postacujici. Jako konzervativni
investofi volime vzdy nejnizsi ¢ast svych investovanych prostiedki do akciového fondu
hlavné kvuli vétSim vykyviim v hodnotach a nejvice do fondu penézniho trhu diky
nizkému riziku, 1 kdyz vidime, Ze v naSem piipad¢ maji vSechny fondy v dlouhodobém
horizontu stoupajici hodnotu. Pokud jsme v naSich ptikladech vzali v uvahu vliv inflace,
vidéli jsme, Ze nase vloZené prostfedky vlastné ztracely hodnotu, i kdyZ jsme zaznamenali

kladny vynos.
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Zavér

V mé bakalatrské praci jsem popsala obecné postupy investovani s dirazem na
konzervativni strategii a vytvortila program, ktery znazornuje pribéh investice. U ptikladi
jsem volila zjednoduseni principi investovani na vybranych typech fondd, protoze toto
téma je velice Siroké a neni mozné v této praci obsahnout vSechny postupy ani aplikace.
V praxi se mizeme setkat s Sirokou Skalou dalSich fondi vhodnych pro tento typ investic a
s celou fadou dalSich moznosti jak postupovat pifi konzervativnich investicich, ale pro

ukazku ndm postacily moZnosti pouzité v bakalaiské praci.

Zpracovani tohoto tématu bylo pro mne velice zajimavou a cennou zkuSenosti. Pti
studovani dan¢ problematiky jsem se dozvédéla spoustu novych informaci, které urcité
vyuziji v dalSim studiu i v Zivoté a pfinosna pro mé byla i prace s programem Microsoft
Excel, kde jsem se pfiucila dalsi moZnosti vyuziti tohoto programu a pfi praci s programem

jsem pouzivala i funkce, se kterymi jsem diive nikdy nepracovala.
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