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Uvod

Pti studiu na vysoké Skole Univerzity Palackého jsem poprvé zaslechl slovni pojem
podilové fondy. Po nasledném zjiSténi co to vlastné je, m¢ to natolik nadchlo, ze jsem do-
konce nakoupil ur€ity pocet podilovych listi v riznych fondech. Jelikoz médm veden stu-
dentsky téet u Ceskoslovenské obchodni banky, vyuzil jsem jejich Sirokou nabidku podi-
lovych fondd. Tyto fondy mi vyd¢€lali nemalou ¢astku a nejspis proto jsem se si zvolil toto
téma pro bakalarskou praci, kterd je zaméfena na analyzu investi¢nich strategii.

V této praci nejprve bude vysvétleno, co vlastné investice znamenda, nasledné
podrobné zjisténo, €0 to jsou podilové fondy, jaké jsou jejich druhy a jak investi¢ni profily
ovliviuji rozloZeni portfolia investora. V dalsi kapitole bude vysvétlena a provedena simu-
lace n¢kolika investi¢nich strategii na zakladé mého programu vytvoieného v Microsoft
Excel. Nasledné zhodnoceni a zjisténi vyse dosazenych ziskii u jednotlivych investi¢nich
strategii bude spolu s timto programem hlavnim cilem této bakalaiské prace, pricemz jed-
notlivé investice budou realizovany prostfednictvim podilovych fondd. Prvotni investice
probéhne roku 2007 a to z toho diuvodu, abychom mohli zjistit, zda-1i vyvoj urcitych podi-
lovych fonda byl ovlivnén svétovou finanéni krizi, kterd je disledkem americké hypote¢ni
krize. Kone¢ny prodej bude proveden roku 2012 a na zakladé obdrzenych penéz, bude vy-
pocten vysledny zisk, respektive ztrata, které jednotlivi investofi dosahli na zakladé rtz-

nych investi¢nich strategii. Tyto vysledky budou okomentovany a zobrazeny pomoci grafii.



1 Investice

Investici rozumime vSechno, co slouzi k tvorbé zisku. Nejednd se o véci, které
slouzi k osobni spotitebé. Nejlépe si investici predstavime jako to, co nam penize vydélava
a nespotfebovava.

Veétsina lidi si predstavuje investici jako nakup bytu, ve kterém bydli nebo nékup
vice bytd, které nasledné pronajima. Laicka vefejnost si pod pojmem investice také pied-
stavuje nakup akcii podnikd.

Makroekonomie definuje investici jako ,,ekonomickou ¢innost, pfi niZ se subjekt
(stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné spotieby, s cilem zvyseni produkce statkli
v budoucnosti‘. [1]

Kazdy investor ma v nyné&js$i dobé& nepiebernou Skalu moznosti, jak investor své fi-
nanéni prostiedky. Dulezitymi charakteristikami finan¢ni investice jsou - vynos, riziko a
také likvidita. Podivejme se blize na tyto pojmy.

Vynos — je souhrn veskerych budoucich pfijmd, které 1ze z dané investice ziskat.

Likvidita — je pruznost, s jakou lze investovany obnos pieménit zpét na penize.
S touto proménou mohou byt navic spojeny urcité naklady. [2]

Jistota — je pravdépodobnost, Ze se vlozené penize vrati, pokud mozno i s urokem.
Opakem je riziko. [2]

Vzajemnou souvislost mezi témito charakteristikami popisuje nejlépe magicky troj-
uhelnik. Dle obrazku 1.1 je ziejmé, ze nelze u jakékoliv investice dosahnout maximalniho
vynosu a zaroven maximalni jistoty za predpokladu zajisténi co nejvyssi likvidity. Kazdy
investor si musi zvolit pfijatelny pomér mezi jistotou, vynosem a likviditou dle svych oce-

kavani a preferenci.
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Obrazek 1.1 — Magicky trojuhelnik [2]

Rizikem rozumime nebezpedi ztraty u dané investice. V oblasti investic se vice vy-
uziva pojem riziko nez jistota. Mezi zakladni druhy rizik patfi:

Menove riziko — Vznika pti zméné kurzu jedné mény vici jiné meéné. Nekdy také
kurzovni riziko.

Politické riziko — Ptfedstavuje nebezpe¢i zmény politické situace ve vztahu
k vykonnosti ekonomiky a trznimu prostiedi. Tyto zmény mizou ovlivnit cenu a pievodi-
telnost cennych papirti.

Globalni riziko — Znamena piedev§im pokles ceny jednotlivych investi¢nich nastro-
ji v ramci globalni ekonomiky statt.

Trzni riziko — Vyplyva z kolisani trznich cen kurzii v disledku fluktuace trhu.

Zejména cen komodit, akciovych kurzi, urokovych sazeb, ménovych sazeb a dalsi.



1.1 Podilové fondy

Zakon o Kolektivnim investovani definuje kolektivni investovani jako:

Podnikani, jehoz pfedmétem je shromazd’ovani penéznich prostiedkii a upisovanim
akcii investicniho fondu nebo vydavanim podilovych listli podilového fondu, investovani
na principu rozlozeni rizika a dal$i obhospodatfovani tohoto majetku. [3]

Podilové fondy jsou formou kolektivniho investovani, které podléhaji tomuto zako-
nu. Jsou nastrojem, ktery je uren obaniim a firmam k zhodnoceni svych volnych penéz-
nich prostfedkl prostfednictvim investi¢nich fondl na zahrani¢nim i tuzemském trhu.
Vsechna ¢innost podilovych fondl je zprostfedkovana investi¢ni spolecnosti, kterd ziskava
prostiedky ur¢ené k investovani vydanim a prodejem podilovych listii. Pocet obdrzenych
podilovych listii zavisi na vysi investice, ktera je jednordzova nebo pravidelna. Takto za-
koupené podilové listy odpovidaji ur¢itému podilu na majetku ve fondu, ktery mtze podil-
nik kdykoliv odprodat fondu zpét za aktudlni cenu. Kazdy podilovy fond ma pfedem danou
investi¢ni strategii, ktera je uvedena v samotném statutu fondu a kterou musi dodrzovat
kazdy spravce fondu.

Podilové fondy jsou nejjednodussi formou investovani pro zacinajiciho investora.
V Ceské Republice téméi veskeré banky zprostiedkovavaji prodej ¢i nakup téchto fondi.
Tento obchod je tedy pro ob¢ana snadno dostupny a pii malych ¢astkach je levngjsi, nez
nakup samotnych akcii ¢i dluhopist, ze kterych je predevSim tvofeno portfolio podilovych
fondu.

Nyni se blize podivejme na to, co to jsou akcie a dluhopisy

Akcie je cenny papir, diky némuz se jeho vlastnik stava akcionatfem neboli spolu-
vlastnikem dané spoleCnosti. Tim ziskd riznd prava napft. podilet se na zisku spolecnosti
formou dividend nebo ucastnit se na fizeni spole¢nosti prostiednictvim valnych hromad,
pfi¢emz za zavazky spolecnosti neruci. S nékterymi akciemi se také obchoduje na burzach
cennych papirti, pfi¢emz obchodovani s nimi, je povazovano za nejvyhleddvanéjsi a zaro-
ven nejrizikovejsi formou investovani.

Zakon charakterizuje dluhopis jako cenny papir, s nimz je spojeno pravo majitele
pozadovat splaceni dluzné castky v nomindlnich hodnotich a vyplaceni vynosi zn¢j

K ur¢itému datu a povinnost osoby opravnéné vydavat dluhopisy tyto zavazky plnit. [5]



Cenou, za kterou jsou prodavany cenné papiry na burze, je kurz. Tento kurz se sta-
novuje dvéma zpusoby. [4]

Kontinentalni systém (order — driver), fizeny objednavkami. Piikazy k nakupu a
prodeji se porovnavaji v jednom okamziku. Vznika pevna cena, kterd ma umoznit maxi-
malni mozny objem obchodu, tzv. fixing. [4] Porovnanim nabidky a poptavky v uréitém
okamziku dochdzi k fixovani, tedy ur€eni kurzu. Fixing se provadi jednou denné, zpravidla
v 11 hodin a takto stanoveny kurz plati pro obchodovani do druhého dne.

Anglosasky systém (price — driver), fizeny cenou. Obchod lze uzavtit kdykoliv je
burza oteviena. Ceny se méni nékolikrat denné a mohou byt rozdilné u riiznych obchodni-
ka v témze Case, tzv. floating. [4] Pohyb této ceny, kurzu, je uren trznimi silami tedy na-

bidkou a poptavkou.

1.1.1 Spravce fondu

Jedna se o konkrétni osobu nebo firmu, ktera obhospodatfuje penize ostatnich, dle
sjednanych podminek uvedenych ve statutu fondu, za ucelem jejich zhodnoceni. Pravé
zminéna profesionalita spravce fondu je jednou z hlavnich vyhod.

Dalsimi vyhodami pro investora jsou:

- profesionalné slozené portfolio

- nizké néklady na investovani

- Sirokd moznost diverzifikace

- kratkd administrativni a Casova naro¢nost

Spravce fondu disponuje vétsim objemem penéz, které muze vlozit do riznych ak-
tiv a tim omezit ptipadné riziko plynouci z negativniho vyvoje hodnoty konkrétniho aktiva.
Diky nakupu ve vétsich objemech muze rozlozit riziko tak, ze nakoupi rizné cenné papiry
na kapitalovém nebo penéznim trhu. Kolektivni investovani je spojeno s dalsi fadou rizik,
které se 1i$i podle jednotlivych typt fondil, a proto by si mél investor uvédomit, Ze prave
on nese riziko za své penézni prosttedky. Je velmi diilezité vénovat vybéru fondu velkou
pozornost a nespoléhat se na ptiznivé vysledky dosazené v minulém obdobi. Nezarucuji
totiz, ze se i v budoucnu budou vyvijet stejn€. Proto by se m¢l investor pofadné¢ seznamit

se statutem fondu dostupnym v elektronické podobé u kazdého fondu.



1.1.2 Statut fondu

Soucasti kazdého podilového fondu je dokument, ve kterém jsou uvedeny jeho
vSechny podstatné nalezitosti, které vymezuje zakon o kolektivnim investovani. Timto
dokumentem je statut fondu, ktery obsahuje:

Zakladni udaje o podilovém fondu — V této ¢asti jsou uvedeny piedevsim infor-
macni udaje. Najdeme zde ndzev fondu, datum jeho vzniku, firmu provadéjici audit, zpi-
sob uveftejnovani informaci investoriim a historické udaje o zménach statutu fondu (urcuje
komise pro cenné papiry).
fondu. Dozvime se ndzev této obchodni firmy, sidlo a vysi zakladniho kapitalu, seznamy
¢lent pfedstavenstva a obhospodafovanych fonda touto spolecnosti. Musi zde byt povoleni
od CNB k ¢&innosti investi¢ni spole&nosti.

Investi¢ni politika — Hlavnim investi¢nim cilem fondu je vhodny vybér investice a
dosazeni ristu hodnoty podilového listu. Najdeme zde informace, kam fond uklada penéz-
ni prostfedky ziskané vydanim podilovych listii. Zda je investuje pfedev§im do zahranic-
nich cennych papirti nebo je ukldda na vklady do zahrani¢nich bank apod. Vymezuji se zde
pravidla, za jakych okolnosti bude fond investovat, limity pro investicni cenné papiry a
vklady u bank, finan¢ni techniky a néstroje, které slouzi k efektivnimu obhospodatovani
fondu. Také jsou zde uvedeny informace o zakazech, kde se fond napftiklad zavazuje, ze
nebude poskytovat uvéry a plijcky k zajisténi zavazku tfeti osobe.

Informace o rizicich — Kurzy cennych papiru mohou klesat i stoupat a jejich vyvoj
lze velmi tézce predvidat. Diky témto vlastnostem, mohou investi¢ni spole¢nosti urcit jed-
notlivé stupné rizika napt. podle volatility. Stupné rizik jsou zpravidla aktualizovany
s pulro¢ni frekvenci a fondu je pfifazen vySsi nebo niz$i stupen, jestlize ve dvou po sobé
jdoucich pololeti doslo ke zméné stupné stejnym smérem. [6] Podivejme se na pojem vola-
tility blize.

Volatilita - To je ¢islo, které udava ,,miru kolisavosti* kursu akcii, mén, komodit
nebo obligaci. Klasickym zptsobem vypoctu volatility je stanoveni standardni odchylky

historickych vynosti za dané obdobi. [7]



Vzorec pro vypocet volatility:

Kde: R; - denni vynos dané¢ho cenného papiru nebo portfolia

P; - cena cenného papiru nebo portfolia k danému dni

N - celkovy pocet dni za sledované obdobi

R - primérna hodnota vynosu ve sledovaném obdobi

\/250- anualiza&ni koeficient, které udava ptiblizny pocet obchodnich dni v roce a
jeho ucelem je prevést volatilitu na rocni bazi. V ptipadé dat mésicnich vynost, pouzijeme

v12. U tydennich vynost bychom pochopitelné pouzily v52. [7]

Volatilita Stupné rizika
0az2,5 1
2,5az7,5 2
7,5az 11,5 3
11,5a715,0 4
15,0 az 20,0 5
20,0 az 30,0 6
>30,0 7

Obrazek 1.1 — Stupné rizik [8]

Rizikovy profil fondu, ktery vychdzi z poméru rizika a vynosu je ve statutu fondu
také vyjadien syntetickym ukazatelem (tzv. synthetic risk and reward indicator — SRRI).
Rizikové stupné uvadény v Ceské republice se mohou lisit od téch zahrani¢nich. Jsou zpu-

sobeny vykyvy ménovych kurza.
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Obrazek 1.2 — Rizikové skupiny [9]

Napiiklad fond CSOB Realitni mix byl zatazen do 6 rizikové skupiny a je pomérné
rizikovy (viz. Obrazek 1. 2). Obecné plati, ze ¢im vétsi je riziko, tim vice mizeme ziskat
nebo ztratit.

Informace o historické vykonnosti — Vykonnost fondu je hodnocena jako procen-
tudlni zména vlastniho kapitalu (NAV) ptipadajiciho na jeden podilovy list fondu (NAV /
PL). [10]

V nasledujicim obrazku je pro nazornost zobrazena ro¢ni vykonnost fondu CSOB

Akciovy mix, viz: Obrazek 1.11

Vykonnost fondu - CSOB ﬂkCiDV‘g‘ mix
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Obrazek 1.3 — Ro¢ni vykonnost fondu [6]
Zasady hospodai‘eni s majetkem fondu — Zde se stanovuji zakladni pravidla in-
vesti¢ni spole¢nosti pii obhospodafovani majetku fondu tj.: obezietnost, odborna péce,

pravidla pfi jednani, kterd spocivaji v davani prednosti podilnikiim nez vlastnim zajmam.

Také se stanovi ucetni obdobi, zplisob oceniovani majetku a rozdéleni zisku.
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Zikladni udaje o cennych papirech vydavané fondem — V této Casti je uvedena
forma (na jméno), podoba (zaknihovand) a jmenovitd hodnota podilového listu. Prava po-
dilnika tykajici se pfedevsim odkupu podilovych listii, podilu na majetku a pravo na vypla-
ceni podilu pii zruseni fondu.

Udaje o poplatcich fondu — Jednorazové poplatky jsou nedilnou soucasti podilo-
vého fondu. Jednd se ptedevsim o tyto poplatky:

- Vstupni poplatek (pfirazka)

- Vystupni poplatek (srazka)

- Poplatek za obhospodatovani

V ptipadé ndkupu je investovand castka navySena pfirdzkou o urc¢ité procento a
Vv ptipadé odkupu je tato ¢astka snizena o srazku. Tyto dva poplatky se pohybuji v rozmezi
0,5% - 2%.

Poplatek za obhospodarovani si Gctuje investi¢ni spolecnost a je promitnut jiz pii-
mo Vv hodnoté podilového listu.

Udaje o depozitafi — Jak uZ nazev hovoii, jsou zde informace obchodni firmy, kte-
14 je vedena jako depozitat, po¢inaje nazvem, IC, sidlem atd. Depozitai m4 na starost evi-
denci majetku a kontrolu, zda-li se fond fidi zakonem o kolektivnim investovani a statutem
fondu.

Udaje o svéfeni obhospodafovani majetku nebo &innosti jiné osobé — Uzavira
se smlouva o poskytovani sluzeb mezi investicni spole¢nosti a obchodni firmou, ktera se
na zaklad¢ této smlouvy vétSinou zavazuje vést evidenci podilovych listi fondu a zajistuje
vyplaceni a rozdélovani vynosi jednotlivym podilnikim.

Dalsi informace — Jsou zde stanoveny podminky, dle kterych se provadi zmény
statutu fondu a zruSeni fondu. Déle informace o zvefejiiovani vyro¢ni zpravy, které vycha-
zi ze zédkona o kolektivnim investovani.

Investi¢ni spole¢nost je povinna nejpozdéji do 4 mésicti po skonéeni ucetniho ob-
dobi uvetejnit zplisobem umoziujicim dalkovy pfistup svou vyro¢ni zpravu a konsolido-
vanou vyrocni zpravu a vyrocni zpravu za kazdy obhospodafovany podilovy fond a zaslat
je Ceské narodni bance. [10]

Vydavani nebo odkupovani podilovych listi fondu — Aktualni hodnotu, ktera
pfipadd na jeden podilovy list, uvetejiuje investicni spole¢nost minimalné jednou tydné¢.

Tato hodnota mlize byt zvySena o vstupni ptirdzku ve vysi urcitého procenta. Pro vydavani
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podilovych listd se stanovuje minimalni investice, ktera se pohybuje az do vyse 5000 K¢.

Pro odkupovani se miiZe stanovit minimalni limit v po¢tu odkupovanych podilovych listt.

1.2 Druhy podilovych fondi

V této kapitole si predstavime zékladni druhy podilovych fonda, pfi¢emz se bude

jednat pfedevsim o podilové fondy nabizené Ceskoslovenskou obchodni bankou, a. s.

Fondy Penézniho trhu

Tyto fondy jsou nejméné rizikové a jsou vhodné pro uloZeni finan¢ni prostfedkli na
kratkou dobu, nejlépe 1 az 2 roky (viz. Obr. 1. 4). Fond investuje do kratkodobych dluho-
pist, jako jsou statni pokladni¢ni poukazky, statni dluhopisy nebo vyuziva terminovanych
vkladii u bank. Vé&t§ina penéznich prostiedkil se investuje ve stejné méné, tudiz zde méno-

vé riziko nehrozi. Tyto fondy dosahuji vétSinou o néco vyssi vynos nez terminovany vklad.

Oéekdvany vynos investice Kolisani investice (riziko) Investiéni horizont

MiZsi Mizke 1aZ 2roky

Obrazek 1.4 - O¢ekavany vynos, riziko a investi¢ni horizont Penézniho trhu [12]

Pro ucely praktické Casti bakalaiské prace je na dalsim obrazku uveden fond KBC
Multi Interest Cash CSOB penéZniho trhu.
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KBC Multi Interest Cash CSOB
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Obrazek 1.5 — KBC Multi Interest Cash CSOB [13]

Dluhopisové fondy

Tento typ fondu pfinasi vétSinou vyssi vynos nez fondy penézniho trhu, pficemz je-
jich hodnota miiZze v kratkém obdobi kolisat (pfedevsim u fond, které maji ¢ast portfolia
Vv zahranic¢i.) Dluhopisové fondy investuji piedevsim do stfednédobych dluhopisii, ¢ast
Z nich mize byt denominovana v cizi mén¢, coz zvysuje riziko a jiz zminéné kolisani kur-
zu. Investi¢ni horizont se doporucuje vétsinou 3 az 5 let (viz Obr. 1. 6). Vynos z dluhopist
je zavisly na vyvoji urokovych sazeb. V ptipad€, Ze urokové sazby rostou, tak ceny dluho-
pist klesaji a naopak. Jestlize tedy investor vlastni dluhopis s pevnym vynosem 3 % a na-
stane situace, kdy trokové sazby porostou, tedy nové vydané dluhopisy se budou prodavat
s 5 % vynosem, pak bude investor nucen snizit cenu dluhopisu, aby jej viibec prodal a aby

tato cena byla pro kupujiciho tohoto dluhopisu s mensim vynosem zajimava.

Oéekavany vynos investice Kolisani investice (riziko) Investiéni horizont

Stfedni Stfedni 3aislet

Obrazek 1.6 - O¢ekavany vynos, riziko a investi¢ni horizont Dluhopisového fondu [12]

Pro ucely praktické Casti bakalaiské prace je na nasledujicim obrazku uveden dlu-

hopisovy fond KBC Multi Intrest CSOB Medium.
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- KBC Multi Interest CSOB Medium
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Obrazek 1.7 - KBC Multi Interest CSOB Medium [13]

SmiSené fondy

Do smiseného fondu (viz. Obrazek 1. 8) je vhodné investovat na dobu dlouhou 3 —
7 let. Viz. Obr. 1. 8. Portfolio tohoto fondu obsahuje akcie, dluhopisy a nastroje penézniho
trhu, pfi¢emz vzajemny pomér ovliviiuje rizikovost fondu.

V dobé ptiznivého riistu kurzh akcii by méla akciova slozka tdhnout fond vzhiru a
Vv ptipadé poklesu by dluhopisova slozka méla tlumit vykyvy kurzu akcii. Ve statutu fondu
je presn¢ uvedena maximalni vySe podilu akciové slozky v portfoliu. Tato skute¢nost miize
byt v piipadé velkého ristu kurzi akeii limitujici pro investora.

Obhospodatovatel fondu, je li to uvedeno ve statutu fondu, mize investovat az
35 % hodnoty majetku tohoto fondu do investi¢nich cennych papirti a néstrojii penézniho

trhu vydanych jednim emitentem. [15]

Oéekavany vynos investice Kolisani investice (riziko) Investitni horizont

Vysoky Vysoké 3aiTlet

Obrazek 1.8 - O¢ekavany vynos, riziko a investi¢ni horizont Smiseného fondu [12]
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Akciové fondy

Tyto fondy investuji penézni prostiedky predevsim do akcii. S tim souvisi jejich
vysoka rizikovost a moznost vyssiho zhodnoceni nez je tomu u ostatnich fondta. Akciové
fondy dosahuji pomérné vysokych vykyvii a proto se doporucuje investi¢ni horizont v mi-
nimalni délce 7 let (viz. Obr. 1. 9). Hrozi zde vétsi ménové riziko. Tento typ investice je
pfedevs§im vhodny pro dynamického investora. Pro konzervativnéj$iho ¢lovéka muize byt

tento fond vhodnym doplitkem jeho portfolia a to naptiklad formou pravidelné investice.

Oéekavany vynos investice Kolisani investice (riziko) Investiéni horizont

WysEi Vysoké 7 avice let

Obrazek 1.9 - O¢ekavany vynos, riziko a investi¢ni horizont Akciového fondu [12]

Pro ucely praktické casti bakalaiské prace jsou uvedeny tyto konkrétni akciové
fondy:

CSOB Akciovy fond Vodniho bohatstvi

1200
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B00

a00
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a I I I I I I I I I
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w—Hodnota podilového listu

Obrazek 1.10 - CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi [14]
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2008 2008 2009 20059 2010 2010 2011 2011

Obrazek 1.11 - CSOB akciovy mix [14]

2008 2008 2005 20059 2010 2 2010 2011 2011

Obrazek 1.12 - CSOB akciovy fond — Stiedni a Vychodni Evropa [14]
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CSOB Realitni mix
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Obrazek 1.13 - CSOB realitni mix [14]

Zajisténé fondy

Jedna se o zvlastni typ podilovych fondu (viz. Obrazek 1. 14). Jsou vhodné pro
opatrné investory. Hlavnim zadmérem téchto fondd je ochrdnit pocatecni investovanou
castku pred poklesem hodnoty ke dni splatnosti fondu a zaroven zachovat potencial vyno-
su. Tvorba tohoto fondu je velice komplikovana. Fond piedevsim investuje do nakupu dlu-
hopist, které zajisti navratnost vlozené investice. Potencial vynosu tohoto fondu pak spo-

¢iva ve finan¢nich derivatech (napft. opci).

Ocekavany vynos investice Kolisani investice (riziko) Investitni horizont

Stredni Stredni 2aiolet

Obrazek 1.14 - Ocekavany vynos, riziko a investicni horizont Zajisténého fondu [12]
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1.3 Investi¢ni profily

MiIFID (The Markets in Financial Instruments Directive — Smérnice o trzich fi-
nancnich instrumentll) je smérnice, kterd zavadi spole¢ny trzni a regulatorni rezim pro po-
skytovani investi¢nich sluzeb ve vSech 30 Clenskych statech Evropského hospodaiského
prostoru. Tato smérnice si klade 3 zakladni cile:

- Dokoncit proces vytvareni jednotného evropského trhu investi¢nich sluzeb

- Reagovat na zmény a inovace, které se objevily na kapitdlovém trhu

- Ochranu investort, prostfednictvim vytvoteni siln&j$ich, konkurenceschopnéjsich
a robustnéjsich finan¢nich trhi [16]

Vétsina bank, stejné tak jako Ceskoslovenska obchodni banka, se #idi touto smérni-
ci a vyuzivaji k tomu nastroj tzv. investicni dotaznik. Bankéf vzdy vyplni s kaz-
dym potencidlnim investorem investi¢ni dotaznik. Vysledkem tohoto dotazniku je zjisténi
tzv. investi¢niho profilu investora a nasledné doporuceni rozloZeni finan¢nich prostiedka.
Investor samoziejmé mize toto doporuceni odmitnout a zvolit si tak vlastni rozlozeni fi-
nanc¢nich prostiedka.

RozliSujeme Ctyii rizné investi¢ni profily a to konzervativni, vyvazeny, ristovy a
dynamicky.

Konzervativni — Tento druh investora je opatrny jak jiz napovida i samotny ndzev
(viz. Obrazek 1. 15). Klient nerad podstupuje riziko a spokoji se tedy 1 s nizSim vynosem.
Preferuje jistotu, pfed Sanci dosazeni velkého zisku. Tomuto investorovi je doporuceno

investovat pfedevsim do fondl penézniho trhu.

Konzervativni
10%:
W Urokove
nastroje
W Akcie

90%

Obrazek 1.15 - Doporucené rozlozeni portfolia u Konzervativniho profilu [17]
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Vyvazeny — Investor s timto profilem ocekava o néco vyssi vynos nez konzervativ-
ni investor a je tedy ochoten podstoupit trochu vyssi riziko. Doporuc¢ené rozlozeni investi-
ce nalezneme na Obrazku 1. 16, ze kterého je patrné, ze max. z 30 % by mélo byt jeho

portfolio slozené z akciové slozky.

Vyvaieny
30%

W Urokoveé
nastroje

B Akcie

70%

Obrazek 1.16 — Doporucené rozlozeni portfolia u Vyvazeného profilu [17]

Riistovy — Pro investora s timto profilem je piedev§im dileZzity vysoky vynos a tu-
diz je investor také ochoten podstoupit vysokeé riziko. V portfoliu by pak méla prevazovat
predevsim investice do akciovych fondd (viz. Obrazek 1. 17). Investor nema strach
z nahlého poklesu své investice a pfedpoklada se, Ze investor uz ma néjaké znalosti

Z oblasti investovani.

Rastovy
m Urokové
a5% nastroje
W Akcie

55%

Obrazek 1.17 — Doporucené rozlozeni portfolia u Rastového profilu [17]

Dynamicky — Clovék s timto profilem byva zpravidla zkusenym investorem (Viz.
Obrazek 1. 18). Je ochoten investovat dlouhodobé s cilem dosazeni vétsiho zisku i pres
moznost vysokého kolisani hodnoty své investice. Pfipadny pokles hodnoty investice, in-

vestora nijak neznepokojuje, naopak to mize brat jako piilezitost k dalSim investicim.
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Dynamicky

25% mUrokové
nastraoje

WAkcie
75%

Obrazek 1.18 — Doporucené rozlozeni portfolia u Dynamického profilu [17]

2. Realizace investi¢nich strategii

Cela tato kapitola je zaméfena na praktickou ¢ast bakalarské prace. Je rozdélena do
dvou podkapitol. Prvni podkapitola je zaméfena na investicni strategie zavislé na investic-
nim profilu investora. Jedna se o strategii primérovani a strategii podilovani. Kazda ze
strategii bude implementovana na Ctyfech riznych investorech v zavislosti na jejich inves-
ti¢nim profilu.

Druha podkapitola je zaméfena na investi¢ni strategie, které naopak nezavisi na in-
vestiénim profilu investora. Jednd se o strategii limitovani — STOP, strategii limitovani —
LIMIT a jednoduchou strategii limitovani. Tyto strategie 1ze nicméné doporucit spise zku-
Sen¢j$im investoram.

Pro vypocet byl pouzit mnou vytvoieny algoritmus v programu Microsoft Excel,
ktery je uveden v priloze této bakalaiské prace - Analyza investi¢nich strategii.xlsx [CD-
ROM]. Je tfeba zminit, Ze program vytvoieny V Microsoft Excel nepocita s poplatky za

nakup podilovych fondu, konkrétné se vstupnimi a vystupnimi poplatky.
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2.1. Investi¢ni strategie se zavislosti na investi¢nim profilu investora

V této kapitole bude simulovana investice ¢tyf investord s riznymi investi¢nimi
profily. Pro t¢ely simulace a vypoctu, byl vytvofen a nasledné i pouzit ptiloZzeny program,
ktery byl vytvotren v Microsoft Excel.

Ctyfi rizni investofi, ktefi prezentuji étyfi vyse uvedené investi¢ni profily, se roz-
hodli v roce 2007, ptesnéji dne 7. 9. 2007, zhodnotit své finan¢ni prostfedky, prostiednic-
tvim podilovych fondt Ceskoslovenské obchodni banky. Kazdy z nich bude mit na zagatku
k dispozici stejnou ¢astku, tj. 100 000 K¢. Investor bude mit k dispozici vybér mezi jednim
fondem penézniho trhu (KBC Multi Interest Cash CSOB), fondem dluhopisovym (KBC
Multi Interest CSOB Medium) a étyfmi akciovymi fondy (CSOB Akciovy fond — Vodniho
bohatstvi, CSOB akciovy mix, CSOB akciovy fond — Stfedni a Vychodni Evropa a CSOB
realitni mix). Tyto vSechny fondy jsou soucasti pfilozeného programu a lze do nich rizné
investovat. Konkrétnimi fondy, které pouzijeme pro prezentaci jednotlivych strategii, bu-
dou akciovy fond Vodniho bohatstvi a fond penézniho trhu KBC Multi Interest Cash
CSOB. Trvani celé investice bude ukonéeno v rozmezi od 27. 2. 2012 do 29. 2. 2012. In-
vesti¢ni obdobi tedy bude trvat zhruba Ctyfi roky a Sest mésicii. V tomto obdobi doslo k
celosvétové financéni krizi a to vroce 2008, ktera silné poznamenala vyvoj jednotlivych
fondu, tedy i investice jiz zminovanych investort. Jak siln€ ovlivnila tato krize vynos téch-

to Ctyf investic, bude soucasti této bakalarskeé prace.

2.1.1 Strategie primérovani

Tento typ strategie umoznuje konkrétnim investorim vydélat, respektive neztratit
tolik, jako v ptipad¢ jednorazového nakupu v nevhodny cas (vypuknuti bankovni krize).

Priklad — Investor s celkovou investici 100 000 K¢ investuje stale stejnou ¢astku v
pravidelnych intervalech (Ctvrtletné, pulrocné nebo rocn¢). Napiiklad 25 000 K¢ ro¢né po
dobu 4 let. Profituje z nakupu podilovych listt za nizsi kurzy a zbylé nevyuzité penize mu-
ze vlozit na ro¢ni terminovany vklad s 1,3% p. a, které bude jednou rocné vybirat. Primér-
ny kurz podilovych listti v portfoliu dosahne za 4 roky 57,50 K¢, tj. napiiklad:
(80 + 50 + 40 + 60) / 4. Pii kone¢ném kurzu 90, vydéla za 4 roky 66 880 K¢ + uroky z

terminovaného vkladu, které délaji asi 2 229 K¢&. Pii jednorazovém nakupu do stejného
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typu investice v nevhodny ¢as by vydélal pouhych 12 500 K¢&. Naopak kdyby se investor
rozhodl zadit investovat v dobé, kdy fond dosahoval kurzu 40, vydélal by 125 000 K¢. Od-
hadnout okamzik kdy zacit investovat je velmi téZké a proto tato strategie je tak oblibena a

pomérné vynosna.

Konzervativni investor:

Na zakladé doporuceni dle investi¢niho profilu, bude investorova pocate¢ni investi-
ce rozdélena v poméru 10 % - 10 000 K¢ do akciového fondu a 90 % - 90 000 K¢ do fondu
penézniho trhu. Prvni nakup do podilovych fonda probéhne 7. 9. 2007 a to v celkové hod-
noté 5 556 K¢ pfi ¢tvrtletni period¢ investovani, pticemz 556 K¢ bude tvofeno investici do
akciového fondu Vodniho bohatstvi pfi hodnoté 957,27 K¢ za jeden podilovy list a zbylych
5000 K¢ bude tvofeno investici do fondu penézniho trhu KBC Multi Interest Cash CSOB
pii hodnoté 121,68 za jeden podilovy list. VSechny dalsi investice budou ve stejné vysi.
Celkova rocni investice bude Vv tomto piipadé ve vysi 22 224 K¢. Zbylé nevyuzité penize
budou uloZeny na terminovany vklad s ro¢ni urokovou mirou 1, 3 %. Tento vynosovy urok
budou snizen 15 % srazkovou dani, pti¢emz tyto roky z terminovaného vkladu nebudou
investovany. Z tohoto uc¢tu se budou jednou rocné€ postupné vybirat potiebné penize
k celkové rocni investici. Finalni prodej podilovych listt akciového fondu prob&hne 27. 2.
2012 pti hodnoté 746,8 za jeden podilovy list a penézniho trhu 29. 2. 2012 pfi hodnoté
129,38 za jeden podilovy list. V nasledujicich krocich budou uvedeny jak vysledky inves-
tice pti Ctvrtletni periodé investovani, tak pii ptlrocni a ro¢ni periodé. Na zaklad¢ vSech

téchto piedpokladl, budou investorovy vysledky v nasledujici vysi:

Konzervativni investor / . ) . Promérnd cena
. S .. | Zisk / Ztrdta v Ké: L
ctvrtletni perioda investovdni podilového listu:
Akciovy fond: 1167 694,23
Penéini trh: 2173 126,38
Zisk z Termi ého vklad
iskz Ermll‘lD\J‘fll‘lE o vkladu 5033
v KcC:
Pramé&rny roéni vynos v %: 1,22%
Celkovy Eisty zisk v KE: 5373

Obrazek 2.1 — Vysledky investice pii ¢tvrtletni periodé a konzervativniho investora [18]
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Na obrazcich 2. 2 a 2. 3 jsou zobrazeny vySe vloZenych finan¢nich prostfedkti a za-
roven hodnoty podilovych listl, které podilové fondy dosahovaly pfi jednotlivych investi-

ci.

CSOB Vodniho bohatstvi
12 000 K& 1200
10 000 KE 1000
§ BOOOKE 800 _
= -
! [
£ 6O000KD o0 &£
= B
e, ] 2
S 4000KE 400
2 000 KE 200
OKE o
2007 2008 2009 2010 2011 Roky
I vyEe investice === Kurz Fondu
Obrazek 2.2 — Ctvrtletni investice v akciovém fondu [18]
KBC Multi Interest Cash CSOB
100 000 K¢ 130
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B0 000 KE
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R i =
-E &0 000 Kc 124 -E
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m yEe investice  ==Cm=Kurz Fondu

Obrazek 2.3 — Ctvrtletni investice v penéznim trhu [18]

Dle grafu na obrazku 2.2 je ziejmé, ze v roce 2008 fond Vodniho bohatstvi zazna-

menal obrovsky propad a to témét o 44%, bylo to zptisobeno svétovou finanéni krizi, ktera
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je dasledkem americké hypoteéni krize. Nejvyznamnéj$im titulem portfolia tohoto fondu,
jsou svétoveé akcie z prumyslovych odvétvi vazanych na vodu, pficemz 48% z nich tvoii
americké akcie. Ve fondu KBC Multi Interest Cash CSOB se také projevila tato krize,
ovSem uz ne v takové mifte.

V ptipad¢, ze se investor rozhodne investovat své penézni prostiedky dvakrat roc-

né, tedy ptlro¢né, bude jeho investice vypadat nasledovné:

Konzervativni investor / . ) . Promérnd cena
L ) .. | Zisk f Ztrita v KE: oL
pulroéni perioda investovdni podilového listu:
Akciovy fond: 1132 701,63
Penézni trh: 2311 126,52
Zisk 1Term|nmrf|nehnvkladu 5033
v KC:
Pramé&rny roni vynos v %: 1,24%
Celkowvy Eisty zisk v KE: 5476

Obrazek 2.4 — Vysledky investice pfi pilro¢ni periodé a konzervativniho investora [18]

N
s
CSOB Vodniho bohatstvi
12 000 K& 1200
10000 KE - 1000
g B000KE \ N 800 _
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= 6000KE ] : : 500 &
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.!';. i ] 3
= 4000 KE 400
2000 K I I 200
0 KE -I 0
2007 2008 2009 2010 2011 Roky
Ve investice  ==Cm=Kurz Fondu

Obrazek 2.5 — Pulro¢ni investice v akciovém fondu [18]
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KBC Multi Interest Cash CSOB
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Obrazek 2.6 — Pulro¢ni investice v penéznim trhu [18]

Ob¢ formy periody dosahuji témét stejnych vysledkt, a proto nelze tvrdit, ze zména
periody z ¢tvrtletni na ptlro¢ni, méla v tomto piipadé vliv na vysi zisku.
Jestlize by se rozhodl investor investovat pouze jednou rocné, tedy celkem 5 krat.

Dosahnul by nasledujicich vysledkii:

Konzervativni investor / roéni | _. ) . Promérnd cena
) ) O Zisk [ Ztrita v KE: oL
perioda investovdni podilového listu:
Akciovy fond: 616 727,54
Penézni trh: 2227 126,38
Zisk z Termi cho vklad
iskz ErI'I'III'ID-UfI'IE o vkladu 5284
v KC:
Pramé&rny roni vynos v %: 1,16%
Celkovy Cisty zisk v KE: 5127

Obrazek 2.7 — Vysledky investice pii ro¢ni periodé a konzervativniho investora [18]
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Obrazek 2.8 — Ro¢ni investice v akciovém fondu [18]
o W
KBC Multi Interest Cash CSOB
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Obrazek 2.9 — Roc¢ni investice v penéznim trhu [18]

Tento typ periody se jevi jako nejméné vyhodny, ovSem rozdily jsou velmi malé.
V nasledujicim grafu je zobrazena hodnota portfolia konzervativniho investora pfi
riznych perioddch investovani. V téchto vysledcich jsou zéaroven zahrnuty uroky

z ulozenych penéz na terminovaném uctu.
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Obrazek 2.10 — Hodnota portfolia konzervativniho investora [ 18]

Z obrazku 2.10 je ziejmé, Ze hodnota portfolia konzervativniho investora zazname-
nala koncem roku 2008 propad a to pii jakékoliv periodé investovani. Od tohoto okamziku
se investorovy investice odrazily a zacaly postupné vydélavat, ale bohuzel velmi pomalu.
Nejvyssiho zisku bylo dosazeno pii plilro¢ni period€ investovani a to ve vysi 5 476 K¢, tj.
1, 24 % ro¢ni zhodnoceni. Konkrétn¢ investice do akciového fondu ve vysi 10 000 K¢ vy-
nesla investorovi 2,57 % ro¢ni zhodnoceni a investice do pené¢zniho trhu ve vysi 90 000
K¢, vynesla investorovi ro¢ni zhodnoceni ve vysi 0,58 %.

JestliZze by se konzervativni investor nefidil touto strategii a jednoduSe by provedl
jeden nékup dne 7. 9. 2007 ve vysi 10 000 K¢ do akciového fondu Vodniho bohatstvi pti
hodnoté 957,27 K¢ za 1 podilovy list a zbylych 90 000 do fondu penézniho trhu KBC Mul-
ti Interest Cash pifi hodnoté 121,68 za jeden podilovy list a nasledné vSechno prodal
VvV rozmezi 27. 2. 2012 — 29. 2. 2012, vyd¢lal by 3 496 K¢, tj. 0,79 % rocni zhodnoceni.

V nasledujici tabulce jsou zobrazeny dalS§i mozné alternativy investice, které by
mohl tento konzervativni investor vyuzit. Jedna se pfedevSim o investice Vv celé vysi, tedy
100 000 K¢ do akciového fondu, do penézniho trhu a vSechny penézni prostiedky vlozit na

terminovany vklad s 1, 3 % p. a.
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Alternativni investice L. . Pramérny roéni
L Celkovwy zisk v KE: )
konzervaitnviho investora vynos v %:
100 000 KE do akciového fondu -21 986 -4,99%
100 000 Kt do peniniho trhu 6328 1,43%
90 000 KE d éiniho trh
'c DpE!‘IEI!'II o trhu 3496 0,79%
10 000 K¢ do akciového fondu
100 000 KE na terminovany
¥ 5 649 1,28%
vklad
Strategi uUmérovani
] rf| :EgIE.prl.ll'l'.IETD‘JEI'II' ' 5 476 1,24%
pulrotni perioda investovani

Obrazek 2.11 — Alternativni investice konzervativniho investora [18]

Nejvyssiho zisku bylo dosazeno pfi jednordzové investice ve vysi 100 000 K¢ do
penézniho trhu. Z toho plyne, Ze nejlepsi volbou konzervativniho investora jak nejlépe
zhodnotit své penézni prostiedky by v tomto piipadé bylo, investovat je jednorazové do

penézniho trhu, konkrétné fondu KBC Multi Interest Cash.

Vyvazeny investor:

Jeho pocatecni investice bude rozdélena v poméru 30 % - 30 000 K¢ do akciového
fondu Vodniho bohatstvi a zbylych 70% - 70 000 K¢ do fondu KBC Multi Interest Cash
penézniho trhu. Na zéklad¢ tohoto poméru bude investovana Castka pii Ctvrtletni periodé
ve vysi 1 667 K¢ do akciové slozky a 3 889 K¢ do penéznich nastroji. Pii plilrocni periodé
investovani, bude investice do akciové slozky ve vysi 3 333 K¢ a do penéznich nastroji ve
vysi 7 778 K. V ptipad€ ro¢ni investice bude tato castka ve vysi 6 000 K¢ do akciového
fondu a 14 000 K¢ do penézniho trhu. Stejné jako u piedeslého investora, zbylé nevyuzité
penézni prostfedky budou vlozeny na terminovany vklad, z kterého se bude jednou ro¢né
vybirat uréity obnos potiebny K ro¢ni investici. V piipadé ¢tvrtletni a pulro¢ni periody in-
vestovani bude tento obnos ve vysi 22 224 K¢ a pii ro¢ni periodé investovani 20 000 K¢.

Cely postup byl ptfesné popsan a doprovazen grafy v piipad€ konzervativniho in-
vestora, nyni se uz budou jenom prezentovat vysledky, které budou nasledné okomentova-

ny. V piipadé€ vyvazeného investora bylo dosazeno téchto vysledki:
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VyvdZeny investor Cturtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda

Zisk z terminovaného vkladu v
. 2033 2033 2284
Kc:
Zisk [ ztrata zakfl{weho fondu — e e
v KE:
Zisk [/ ztrataz pE:‘IEI‘III‘IIhD trhu 1690 1797 1732
v KE:
Pramé&rny rofni vynos v %: 1,64% 1,64% 1,33%
Celkovy zisk v KC: 7225 7225 5863

Obrazek 2.12 — Investice vyvazeného investora pfi strategii primérovani [18]

U ctvrtletni a pulro¢ni periody je vidno, Ze investice dosahuji stejnych vysledkt. U
ro¢ni periody byl zisk ve vysi 5 863 K&, coz je zisk vétsi, nez u jakékoliv periody investo-
vani konzervativniho investora. Taky je vidno, ze zisky z akciového fondu v porovnani s
pfedchozim investorem vzrostly a zisky z penézniho trhu nasledné klesly. Je to zplisobené
zménou vySe investované ¢astky do jednotlivych druhi fondu.

V piipadé, ze by se vyvazeny investor nefidil strategii primérovani a opét mél na
vybér s podobnych alternativ, jako konzervativni investor, dosahnul by nasledujicich vy-
sledkd.

Alternativni investice L. . Primérny roéni
e e Celkovy zisk v KE: .
vyvaZeného investora vynos v %:
100 000 KE do akciového fondu -21 986 -4,99%
100 000 Kt do peniniho trhu 6328 1,43%
FOODOKEd éiniho trh
'c Dpe?ezfu o trhu 2166 0,49%
30 000 KE do akciového fondu
100 000 KE na t i J
€ na terminovany e 1.28%
vklad
Strategi Omé ani
rategie primérovani — 1,64%

ttvrtletni (palrocni) perioda

Obrazek 2.13 — Alternativni investice vyvazeného investora
Nejvyssiho ro¢niho zhodnoceni bylo 1 pfes tyto mozné alternativy dosazeno strategii pri-

meérovani, pti ¢tvrtletni, respektive ptlrocni periodé investovani. Jedna se o zisk ve vysi

7225 K¢, tj. 1,64 % ro¢ni zhodnoceni.
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Riistovy investor:

PocateCni investice u tohoto investicniho profilu bude rozdélena v poméru 55% -
55 000 K¢ do akciového fondu Vodniho bohatstvi a 45% - 45 000 K¢ do fondu KBC Multi
Interest Cash penézniho trhu. Opét zde plati stejné piedpoklady jako u piedeslych profild,
jenom se li§i pomérem rozlozeni poc¢ateéni investice. V piipadé ¢tvrtletni periody, investi-
ce do akciového fondu bude ve vysi 3 056 K& a do penézniho trhu ve vysi 2 500 K¢. U
pllro¢ni periody investovani bude investor investovat 6 111 dva krat roéné¢ do akciového
fondu a 5 000 K dvakrat roéné¢ do penézniho trhu. Pfi ro¢ni periodé investovani bude in-
vestovat 11 000 K¢ do akciového fondu a 9 000 K¢ do penézniho trhu. Investor s timto

profilem zhodnotil své finan¢ni prostfedky nasledovneé:

Ristovy investor Eturtletni perioda Pdlroéni perioda Rocni perioda
Zisk z terminovaného vkladu v
. 2033 2033 2284
Ké:
Zisk [ ztrataz akflweho fondu 6420 6225 3387
v KC:
Zisk [ ztrata zpe?enznlhotrhu 1086 1155 1114
v KC:
Pramérny roéni vynos v %: 2,16% 2,13% 1,54%
Celkovy zisk v KE: 9539 9413 6 785

Obrazek 2.14 — Investice rustového investora pfi strategii prumérovani [18]

Stejné jako u predchozich investord, zisky pii Ctvrtletni a pulro¢ni periodé jsou
témet totozné a ro¢ni zhodnoceni ve vysi 2,16 % s ohledem na finan¢ni krizi u riistového
investora povazuji za uspokojivé.

Jestlize by se investor nefidil touto strategii a opét vyuzil jiz zminénych moznych

alternativ, dosahnul by téchto vysledki:

31



Alternativni investice L. . Pramérny roéni
. L Celkovwy zisk v KE: )
rustového investora vynos v %:
100 000 KE do akciového fondu -21 986 -4,99%
100 000 Kt do peniniho trhu 6328 1,43%
45 000 KE &Zni
'{:dn pE!‘IEI!'IIthrhI.I 6MA 1,46%
55 000 K¢ do akciového fondu
100 000 KE na terminovany
¥ 5 649 1,28%
vklad
Strategi uUmérovani
) ra ?gle -prum.ernvanl B 9539 2.16%
ttvrtletni perioda investovani

Obrazek 2.15 — Alternativni investice rustového investora

Stejné jako u predeslého investora, nejvyssiho zisku bylo dosazeno pii vyuziti stra-
tegie pramérovani, konkrétné Ctvrtletni periody investovani. Z Obrazku 2.14 je vidno, Ze
akciova slozka tvoii nejvétsi cast z dosazeného zisku. Je to zplisobeno vysokou investici do

akciového fondu Vodniho bohatstvi.

Dynamicky investor:

Stejné jako u predeslych investi¢nich profili, plati stejné piedpoklady, jenom roz-
loZeni investice je odlisné. V tomto ptipad¢ je portfolia investora tvoteno 75 % - 75 000
K¢ do akciového fondu a 25 % - 25 000 K¢ do fondu penézniho trhu. U ¢tvrtletni periody
investovani bude investice do akciového fondu ve vysi 4 167 K¢ a do penézniho trhu ve
vys 1 389 K&. Jestlize by investor zvolil ptilro¢ni periodu investovani, investoval by do
akciového fondu dva krat ro¢né 8 333 K¢ a do penézniho trhu tedy 2 778 K¢. V ptipadé
ro¢ni periody investovani, jednalo by se o investici ve vysi 15 000 K¢ do akciového fondu

a5 000 K¢ do penézniho trhu. Vysledky tedy budou v nasledujici vysi:
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Dynamicky investor Cturtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda
Zisk z terminovaného vkladu v
. 2033 2033 2284
Kc:
Zisk [ ztrdta z akfl{weho fondu -1 - s
v KE:
Zisk / ztrata zperlenznlhotrhu 604 642 619
v KE:
Pramé&rny rofni vynos v %: 2,58% 2,53% 1,70%
Celkovy zisk v KC: 11301 11 164 7521

Obrazek 2.16 — Investice dynamického investora pfi strategii primérovani [18]

Zisky z akciového fondu pii Ctvrtletni a ptlro¢ni period¢ dosahly nejvyssich hod-
not. Naopak nejnizsiho zisku z penézniho trhu bylo dosazeno pravé u dynamického inves-
tora.

Stejné jako u predchozich investorii se zde nabizi moznost vyuzit moznych alterna-
tiv dynamického investora, jednd se o strategie, které jsou napsany v nasledujici tabulce

spolu s dosazenymi zisky a primérnym ro¢nim vynosem.

Alternativni investice L. . Pramé&rny roéni
L Celkowy zisk v KE: .
dynamického investora vynos v %:
100 000 K do akciového fondu -21 986 -4,99%
100 000 KE do peniniho trhu 6328 1,43%
25 000 K¢ do penéiniho trhu
. P .. -14 908 -3,39%
75 D00 K¢ do akciového fondu
100 000 KC na terminovany 5 649 1,28%
vklad
) Stratn?gle !:}TI.II'I'I.ETD‘JHI'II - 11391 2 58%
ttvrtletni perioda investovani

Obrazek 2.17 — Alternativni investice dynamického investora

Nejvyssiho zisku bylo dosazeno pfi Ctvrtletni period€ investovani pfi vyuZiti strate-
gie primérovani. Ro¢ni zhodnoceni ve vysi 2,58 % u dynamického investora nepovazuji za

vysoké.

Na zaklad¢ vSech téchto vysledkll jsou v nasledujicim obrazku zobrazené celkové

zisky, které jednotlivi investofi dosdhli s vyuzitim strategie priméerovani.
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Ctvrtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda
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Obrazek 2.18 — Celkové zisky — Strategie Primérovani [18]

Na obrazku 2.18 lze vidét, Ze konzervativni investor dosahl nejmensich ziskd a ze
pravé u ného jsou nejmensi rozdily v zisku mezi jednotlivymi periodami investovani. Nej-
mensiho zisku tedy dosahl konzervativni investor pii vyuziti ro¢ni periody investovani a to
ve vysi 5373 K&. Naopak nejvétsiho zisku dosahl dynamicky investor a to pii zvoleni
Ctvrtletni periody investovani. Za 4 a pul roku, by jeho Cisty zisk z investované ¢astky
100 000 K¢ byl 11 391 K¢.

Z vysledk u strategie primérovani je také patrné, ze pti vyssi investici do akciové-
ho fondu roste i dosazeny zisk. V piipadg, ze by investor investoval 100 000 K¢ jenom do
akciového fondu s vyuzitim strategie primeérovani, tedy investoval by v pravidelnych in-
terval a zbylé nevyuzité penézni prostiedky by ulozil na terminovany ucet, které by po-
stupné vybiral, nejvyssiho zisku by dosahnul pfi ¢tvrtletni period¢ investovani a to zisku ve
vysi 13 705 K¢, tj. 3, 11 % ro€ni zhodnoceni. To je zisk nejvyssi, kterého bylo ndmi dosa-
zeno, a tedy investice pouze do akciového fondu s vyuzitim strategie primérovani lze po-
vazovat za nejlep$i moznou variantu. Je tieba také ptihlédnout na volatilitu tohoto portfo-
lia, ktera je pomé&rné vysoka a ne kazdy investor by zvladl podstoupit takto vysoké riziko,

aniz by cast své investice vybral zpét.
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2.1.2 Strategie podilovani

Tato strategie je zaloZena na zachovani stale stejného rozlozeni portfolia investora
dle jeho investi¢niho profilu. V praxi to znamena, Ze jakmile dojde ke zméné rozloZeni
portfolia v dusledku ristu, ¢i poklesu jedné ze slozek investice, dojde k dorovnani pivod-
niho poméru a to vzdy ke dni pfedem zvolené periody (Ctvrtletni, piilrocni a ro¢ni).

Na zavér budou vSechny podilové listy prodany. Nasledné pak pomoci rozdilu mezi
celkovou vysi investice (100 000 K¢) a kone¢nym prodejem vSech podilovych listt, bude

zjistén zisk / ztrata z investice.

Konzervativni investor:

Jak uz bylo n€kolikrat zminéno, investovana ¢astka u konzervativniho investora se
rozdéli v poméru 10 % - 10 000 K¢ do akciového fondu, v naSem ptipadé opét do fondu
CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi a 90 % - 90 000 K& do fondu KBC Multi Inte-
rest Cash CSOB CZK z penézniho trhu. Na zaklad¢ strategiec podilovani, jsme pomo-

ci ptilozeného programu, vypocitali nasledujici vysledky:

Konzervativni Cturtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda
Zisk [ ztrata z akciového fondu
Y 595 2303 1477
v KE:
Zisk [ rtrata éniniho trh
isk [ ztra lpE‘I"IEI'I}_I'II o trhu 4068 4070 2748
v KC:
Pramérny roéni vy trat
ramé&rny roéni vynos / rtrita 1,06% 1,44% 0,17%
v %:
Celkovy zisk v KE: 4663 6373 -771

Obrazek 2.19 — Vysledky investice konzervativniho investora [18]
Nejvétsi rozdily mezi zisky, jsou u pulro¢ni a ro¢ni periodé investovani. To lze

pekné vidét na nasledujicim grafu, kde je zaznamenana hodnota portfolia v zavislosti na

druhu periody.
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Obrazek 2.20 — Hodnota portfolia konzervativniho profilu pfi strategii podilovani [18]

Z obrazku 2. 20 Ize vycist, ze v zaii roku 2008 ovlivnila vynos fondi finan¢ni krize,
které zasdhly investici pfi vSech druhi period. Investice pii ro¢ni periody investovani za-
znamenala taky velky propad v roce 2011. Bylo to zpusobeno velkym poklesem hodnoty
akciového fondu a to ve ctvrtém kvartalu tohoto roku z ptiivodni hodnoty 707,95 na 633,6
za jeden podilovy list. Zaroven to bylo zptisobeno ristem penézniho trhu a tedy pfevodem
Casti investice do akciového fondu. Od tohoto okamziku oba fondy zacaly rist smérem

nahoru a investor z ptedeslého nakupu akciového fondu za nizsi hodnotu vydélal.

VyvaZzeny investor:
Plivodné investovana ¢éastka ve vysi 100 000 K¢ bude rozdélena v poméru
30 % - 30 000 K¢ do akciového fondu a 70 % - 70 000 K¢ do fondu z penéZniho trhu. Pii

vyuZiti strategie podilovani, bude vyvazeny investor dosahovat téchto vysledk.

36



VyvdZeny Cturtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda

Zisk [ ztrata z akciového fondu
. 423 4 386 -1045
v KE:
Zisk [ ztrata zpe‘?enmlhotrhu 29 1836 12 604
v KC:
Pramérny roéni vynos [ ztrita 0,10% 0,58% -3,09%
v %:
Celkovy zisk v Ké: 452 2550 -13 649

Obrazek 2.21 — Vysledky investice vyvazeného investora [18]

Celkové zisky jsou v porovnani s predeslym investorem mnohem niZ$i. Je to zpa-
sobeno vyssi investici do akciového fondu, ktery mé nakupni hodnotu podilového listu,
tj. 957, 27 mnohem vyssi nez hodnota pfi finalnim prodeji, tj. 746,8. Nejnizsiho zisku bylo
dosazeno pii ro¢ni period¢ investovani a to ve vysi -13 649 K¢, ponévadz investor nenaku-

poval podilové listy akciového fondu v dob¢, kdy dosahovaly nejnizsich hodnot.

Riistovy investor:
Na zékladé tohoto investi¢niho profilu, bude investice rozdélena opé€t v poméru
55 % - 55 000 K¢ do akciového fondu a zbylych 45 % - 45 000 K¢ do penézniho trhu. Do-

sazené zisky, respektive ztraty, budou vypadat nasledovné.

Ristovy Ctvrtletni perioda Palroéni perioda Roéni perioda
Zisk [ ztrata z akciového fondu
N -3165 1431 -12 047
v Kc:
lek,"r.tratazpePenznlhotrhu R — o
v Kc:
Pramé&rny roéni vynos / ztrita -1,43% 0,98% 6,16%
v %
Celkovy zisk v KE: -6327 -4 346 -27 191

Obrazek 2.22 — Vysledky investice ristového investora [18]

Jak uz se dalo predpovédét, tak pii rocni periodé dosahne rastovy profil nejvyssi
ztraty. V naSem pripadé€ je to -27 191 K¢, coz uz je pomérné vysoka ztrata. I kdyz akciovy
fond pfi ro¢ni periodé klesl z ptivodni hodnoty 957,27 podilového listu na 614,8, tak se zde
nabizela mozZnost, Ze investor vyuzije takto nizkych kurzi a nakoupi uréity pocet téchto

podilovych listii a nasledné je prodéa za 746,8. OvSem plvodni investice do akciového fon-
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du ve vysi 55 000 K¢ uz vytvofila tak vysokou ztratu, Ze ani tento pievod z penézniho trhu

do akciového fondu nevyrovnal vyslednou ztratu.

Dynamicky investor:

Ctvrty a zarovefi posledni investor, rozdéli investovanou ¢&astku v poméru
75 % - 75 000 K¢ do akciového fondu a 25 % - 25 000 K& do fondu z penézniho trhu. Na-
sledné vysledky tedy budou:

Dynamicky Cturtletni perioda Pilroéni perioda Rocni perioda
Zisk [ ztrata z akciového fondu
. -9 383 -3970 -25 078
v KE:
lek,-'ztratazpe‘l"lenznlhotrhu 3473 5452 10864
v KC:
Pramérny roéni vynos [ ztrita -2,90% -2,59% -8,14%
v %:
Celkovy zisk v Ké: -12 806 -11 422 -35 042

Obrazek 2.23 — Vysledky investice dynamického investora [18]

Z Obrazku 2.23 je ziejmé, Ze nejveétsi ¢ast z dosazenych ztrat je tvofeno akciovou
slozku, je to zplsobenou vyssi investici do akciového fondu, pfi€emZ hodnota podilového
listu tohoto fondu v dobé nakupu byla mnohem vyssi nez hodnota v dobé¢ finalniho prodeje
vSech vlastnénych podilovych lista.

V nasledujicim grafu jsou zobrazeny celkové zisky, respektive ztraty, které pii rtiz-

nych periodach jednotlivi investoii dosahli.
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Ctertletni perioda Pilroéni perioda Rocniperioda
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Obrazek 2.24 — Vysledné zisky — Strategie podilovani [18]

Z Obrazku 2. 24 je patrné, Ze ptrechod z pilro¢ni periody na ro¢ni periodu investo-
vani ma za nasledek pokles celkového zisku. Jak jiz bylo zminéno, je to zptisobeno nein-
vestovanim v dobé, kdy akciovy fond dosahoval nejniz§ich hodnot oproti hodnoté fondu
v dob¢ finalniho prodeje.

Nejvyssiho celkového zisku bylo dosazeno pfi plilrocni period€ investovani a to ve
vysi 6 373 K&, tj. ro¢ni zhodnoceni ve vysi 1,44 %. Takovy pramérny roéni vynos nepova-
7uji za vysoky ani u konzervativniho investora. Naopak nejnizsich vysledkt, bylo dosaze-
no pii ro¢ni period¢ investovani a to dynamickym investor, konkrétné ztraty ve vysi -
35 942 K¢&. To uz je ztrata pomérné vysoka.

Jelikoz v predchozi strategii primérovani dokonce zadny druh investora pii jakéko-
liv period¢€ investovani nedosahoval ztraty, vyuziti této strategie podilovani neni lepsi vol-

bou jak zhodnotit své finan¢ni prostredky.
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2.2 Investi¢ni strategie bez zavislosti na investi¢nim profilu investora

Jak uz znazvu plyne, v této kapitole se budeme zabyvat investi¢nimi strategiemi,
které nezavisi na volb¢ investi¢ni profilu. Jedna se o strategie limitovani, které spocivaji ve
stanovovani piikazd. V nasem piipad¢ se jedna o piikazy (Stop-sell, Stop-buy, Limit-sell a
Limit-buy), jejichz stanovenim se zamezi, aby investor koupil, respektive prodal, jim zvo-
lené podilové listy draze, respektive levnéji, nez chce a naopak. Jejich vyhodou je, Ze sa-
motny investor nemusi sledovat vyvoj kurzu podilového fondu a pouze stanovi konkrétni
ptikazy.

Stop-sell - Tento ptikaz umistujeme nize nez je nakupni cena. Cilem tohoto ptika-
zu je prodat podilové listy na trovni pfedem definované ztraty.

Stop-buy - Tento piikaz umistujeme vySe nez je nakupni cena. Slouzi k nakoupeni
dalsich podilt v pripadé€, Ze hodnota vzroste.

Tyto dva piikazy jdou s trendem, tj. podilové se listy se nakupuji pii jejich nartstu

a prodavaji pfti jejich poklesu.

iﬁ” Sell skop
I ¢
1-  soudasnytrh - ofekévani

Obréazek 2.25 — Piikazy STOP [19]

e

Limit-sell - P¥ikaz stanovujeme nad nakupni cenu a fika, pti jaké zvolené cené pro-
dame urcity pocet podilovych lista.

Limit-buy - Ptikaz stanovujeme pod nakupni cenu a fika, pti jaké zvolené cené na-
koupime dalsi podilové listy.

Tyto limitni pfikazy reprezentuji ndkup a prodej proti trendu. Pii poklesu hodnoty
podilového listu se nakoupi dalsi podilové listy a pfi jejich nartstu se podilové listy naopak

prodaji.
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Obrézek 2.26 — Prikaz LIMIT [19]

V nasem piipadé se bude investovat pouze do akciového fondu Vodniho bohatstvi.
Stanovovani ptikazl v penéZznim trhu je ponékud neobvyklé a trochu zbyte¢né, ponévadz
ceny podilovych listli penézniho trhu maji tendenci rtst a to velmi pomalu. Z tohoto divo-
du nasledujici investi¢ni strategie nebudou zaviset na zvoleném investi¢nim profilu, proto-

ze se bude investovat pouze do jednoho fondu a nebude jak rozlozit svou investici.

2.2.1 Strategie limitovani prostiednictvim piikazu STOP

Investor zvoli vysi prvotni investované ¢astky a nasledné zvoli vy$i maximalniho
limitu, ktery bude ochoten celkové investovat v pfipadé, Ze prvotni investice by mohla byt
navysena diky ptikazu Stop-buy. Po zvoleni této Castky se za prvotni investici nakoupi
podilové listy v urcitém akciovém fondu. Poté uzivatel stanovi vysi jednotlivych investic-
nich ptikazit STOP a v ptipadé, Ze dojde k aktivaci piikazu Stop-sell pted piikazem Stop-
buy, probéhne prodej podilovych listi v pfedem stanovené vysi. Od hodnoty podilového
listu, ktera aktivovala ptikaz Stop-sell, budou automaticky vypocitany nové limity pro pfi-
kazy Stop-buy a Stop-sell v té samé, predem zvolené, procentualni vysi a cela akce se tak
bude opakovat maximalné v 10 krocich. Divodem, pro¢ bylo zvoleno maximalné 10 kro-
ki, je takovy, Ze v ptipadé zvoleni investice do akciového fondu CSOB realitni mix by
doslo minimaln¢ k 50 aktivaci piikazi. Takovy vypocet je velmi slozity a predevsim neni
cilem bakalatské prace.

V piipad¢, Ze se naplni piikaz Stop-buy pied piikazem Stop-sell, investor provede
nakup jedin¢€ tehdy, jestlize celkové investované prostiedky by neptesahly piedem zvoleny
maximalni limit. V pfipadé¢, ze v predchozim kroku uZ bylo dosaZzeno maximalniho limitu

a neprovede se tedy zadny nakup podilovych listt, tak budou od hodnoty podilového listu,
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ktery aktivoval limitni pfikaz Stop-buy, nové nastaveny ptikazy Stop-buy a Stop-sell v té
samé procentudlni vysi.

Podivejme se nyni na konkrétni ptipad. Investice bude ve vysi 100 000 K¢, za které
se nakoupi podilové listy akciového fondu Vodniho bohatstvi v hodnoté 957,27 K¢ / kus.
Prikazy Stop-sell a Stop-buy jsem v obou ptipadech zvolil ve vysi 15 %, tj. Stop-buy:
1100,1 a Stop-sell: 813,7. Castku, kterou investor vybere z akciového fondu v ptipadé¢ ak-
tivaci piikazu Stop-sell, respektive vlozi do akciového fondu Vv piipadé aktivaci piikazu
Stop-buy, jsem stanovil ve vysi 20 % z celkové investice, tj. v naSem piipadé 20 000 K¢.
Jestlize hodnota investovanych penéz ve fondu klesne pod 20 % celkové investice a dojde-
li k aktivaci prikazu Stop-sell, vyberou se v§echny investované penézni prostiedky, i kdyz
nedosahuji zvolenych 20%. Poslednim dnem investice bude opét datum 27. 2. 2012 a
K tomuto dni se vSechny vlastnéné podilové listy pti hodnoté 746,8 K¢ / kus prodaji.

Jinymi slovy, jestlize dojde k aktivaci piikazu Stop-sell pied piikazem Stop-buy, t].
fond dosahne hodnoty 813, 7 investor vybere z fondu Vodniho bohatstvi ¢astku ve vysi
20 000 K¢ za kurz fondu nepatrné nizsi, nez pfedem stanoveny limit. Hodnota jednoho
podilového listu neni stanovovana kazdym okamzikem, jak to byva u akcii zvykem, ale je
vyhlasovana ptiblizn€ jednou za dva dny. Proto se neprovede prodej za hodnotu podilové-
ho listu, kterd odpovida ptesn€ zvolenému limitu, ale za hodnotu nepatrné nizsi. Jestlize
tedy fond dosédhne zvoleného limitu 813, 7 investor vybere své penéZni prostiedky ve vysi
20 000 K¢ pti kurzu 806, 53 (viz. Obrazek 2. 27). Od této hodnoty jsou automaticky nasta-
veny limity v té samé procentualni vysi, tj. Stop-buy: 927, 5 a Stop-sell: 685, 55. Nyni opét
nastava situace, ktery z ptikazi se aktivuje jako prvni a zda li se tedy provede nakup nebo
prodej podilovych listii tohoto fondu.

Na zakladé téchto zvolenych kriterii, investor by dosahnul nasledujicich vysledk:
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194%

Druh provedené

Pfikaz proveden

Hodnota

Prodej / ndkup

Pocet vlastnénych

Stav investice po

Mnozstvi vloZenych penéz

Zigk [ Ztrata z

Pocet krokd podilového listu k  podilovychlistik  podilovych listipo  prodeji / ndkupu v . provedenych
operace dne: . 3 . vKe: .
datu: datu v Ké: prodeji k datu: Ké: operaci v Ké:
Prvni krok - ndkup Ndkup pod. listd 7.9.2007 957,27 0 104,5 100000 100000 0
1. Krok Stop-sell 16.1.2008 806,53 -20000 79,7 64253 80000 -15747
2. Krok Stop-gell 2.10.2008 671,97 -20000 49,9 33533 60000 -26467
3. Krok Stop-sell 9.10.2008 552,29 -20000 13,7 7561 40000 -32439
4. Krok Stop-sell 27.10.2008 460,4 -6303 0,0 0 33697 -33607
5. Krok Stop-buy 30.12.2008 531,44 20000 37,6 20000 53697 -33607
6. Krok Stop-buy 6.10.2009 611,48 20000 70,3 43012 73697 -30685
7. Krok Stop-buy 6.12.2010 705,32 20000 98,7 69613 93697 -24084
8. Krok Zddny prikaz
9. Krok Zadny piikaz
10. Krok Zadny piikaz
Posledni krok - prodej | Prodej pod. listd 27.2.2012 746,8 0 98,7 73707 93697,09956 -19990

Obrazek 2.27 - Vysledky investice s vyuziti piikazi STOP [18]




Celkova ztrata tedy c¢ini -19 990 K¢. Piikaz STOP-sell slouzi piedevsim jako
ochranny ptikaz. Zabraiiuje dosahovani vétSich ztrat a pfi nahlédnuti na predchozi tabulku
1ze vidét, ze hodnoty podilovych listlh od prvniho nakupu razantné klesaji. Tak se déje az
do 27. 10. 2008. Od tohoto okamziku se hodnota podilového listu odrazila smérem nahoru,
ale bohuzel uz se investorovi nepodatilo dosahnout zisku. V dob¢, kdy akciovy fond dosa-
hoval nejvyssich hodnot, mél investor vlozeny velky obnos financi, pficemz finalni prodej
za niz8i hodnotu vytvofil tak vysokou ztratu. V pfipad€, ze by investor nestanovil zadné
piikazy STOP a jednoduse by 7. 9. 2007 nakoupil podilové listy fondu Vodniho bohatstvi
V hodnoté 100 000 K&, které by nasledné 27. 2. 2012 prodal. Prod¢lal by -21 986 K¢&. To je
V porovnani se strategii s vyuziti piikazu STOP ztrata vétsi 0 -1 996 K¢. Z tohoto hlediska
lze povazovat tuto strategii za vyhodné&;jsi.

V nasledujicim obrazku je pro nézornost zobrazeno mnozstvi vlozenych penéz
v akciovém fondu Vodniho bohatstvi, zaroven stav investovanych prostiedki odpovidajici
hodnot¢ fondu a taky je zde zobrazen kurz fondu, kterého bylo dosazeno pfi jednotlivych

nakupech respektive prodejich.
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Obrazek 2.28 — Hodnota portfolia a kurz fondu u piikazu STOP

Dle obrazku 2.28 lze vidét, jak hodnota portfolia kopiruje vyvoj kurzu fondu, pii-
kazy STOP jdou tedy s trendem. Jakmile hodnota fondu klesne o pfedem zvolenych 15 %,
provede se prodej podilovych listt a naopak.
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2.2.2 Strategie limitovani prostiednictvim prikazu LIMIT

Tento typ strategie funguje na podobném principu jako ptedesla strategie, rozdil
spociva v pouziti piikazil. Ptikaz LIMIT-sell se stanovuje nad aktualni cenu a pfi jeho ak-
tivaci se proda urcity pocet podilovych listi v pfedem stanovené vysi. V této strategie pri-
kaz LIMIT-sell nebude stanoven od hodnoty podilového listu, ktery aktivoval jeden
z piikazu LIMIT, ale od primérné hodnoty podilovych listi ze vSech provedenych pied-
chozich nakupech a prodejich. Piikaz LIMIT-sell je takto nastaven ztoho duvodu, Ze
jakmile dojde k poklesu fondu, tedy k aktivacim nekolika piikazi LIMIT-buy pied ptika-
zem LIMIT-sell a naslednému rustu fondu, tedy k aktivacim piikazt LIMIT-sell, investor
bude z téchto prodeju prod€lavat, ponévadz bude prodavat podilové listy za nizsi hodnotu,
nez je nakoupil.

Piikaz LIMIT-buy nebude stanoven od primérné hodnoty podilového listu, ale kla-
sicky od hodnoty, ktera aktivovala piedchozi pfikaz. Stanovuje se pod nakupni cenu a tika,
pfi jaké zvolené cené se nakoupi dalsi podilové listy. V piipade, Zze dojde k aktivaci limit-
niho piikazu Limit-buy, dojde k nakupu podilovych listt jediné tehdy, jestlize investor
predtim vybral néjaké penize z fondu, prostrednictvim piikazu Limit-sell a tedy celkova
investice neptesahla pfedem zvoleny limit.

Stejné jako u predchozi strategie, budou piikazy Limit-sell a Limit-buy nastaveny
ve vysi 15 %. Castku, kterou investor vybere pii naplnéni piikazu Limit-sell, respektive
Castku, kterou bude moct vlozit pfi naplnéni piikazu Limit-buy, bude opét 20 %
Z investované ¢astky. Prvni investice prob&hne 7. 9. 2007 ve vysi 100 000 K¢ pii hodnoté
957 K¢ za jeden podilovy list. V nasledujici tabulce budou zobrazeny ptedevsim zisky re-
spektive ztraty, které investor dosahl z jednotlivych operaci v akciovém fondu Vodniho

bohatstvi.
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, . Hodnota Prodej / nakup Potet vlastnénych  Stav investice po . . Zisk [ Ztrita z
Pocet kroka Eulpas RS podilového listu k  podilovych listi k  podilovych listi po  prodeji / nakupu v Mnozstv VIOanych penez provedenych
operace dne: . i . vKé: A
datu: datu v Ke: prodeji k datu: Ké: operaci v Ké:
Prvni krok - ndkup Nékup pod. listd 7.9.2007 957,27 0 104,5 100000 100000 0
1. Krok Limit-buy 16.1.2008 306,53 0 1045 84253 100000 -15747
2. Krok Limit-buy 2.10.2008 671,97 0 104,5 70196 100000 -29804
3. Krok Limit-buy 9.10.2008 552,29 0 1045 57694 100000 -42306
4, Krok Limit-buy 27.10.2008 4604 0 104,5 43095 100000 -51905
5. Krok Zadny pFikaz
6. Krok Zdny pFikaz
7. Krok Zadny pikaz
8. Krok Z4dny piikaz
9. Krok Zadny prikaz
10. Krok Zadny prikaz
Posledni krok - prodej |  Prodej pod. listd 27.2.2012 746,8 0 104,5 78014 100000 -21986

Obrazek 2.29 - Vysledky investice s vyuzitim ptikazi LIMIT [18]




Pii vyuziti piikazi LIMIT, investor dosahl ztraty ve vysi -21 986 K¢&. To je
V porovnani s predchozi strategii ztrata vysSi. Princip limitnich pifikazi LIMIT, spociva
Vv piikupovani podilovych listl za nizsi ceny a ndslednym prodejem, za hodnoty vyssi. Bo-
huzel v tomto ptipad€, doslo jako prvni n€kolikrat k aktivaci piikazu Limit-buy a jelikoz
investor nemél, respektive nemohl investovat vice penéz, nez si zvolil pfredem, dosahl tak
vysoké ztraty. Jednd se v podstaté o jednorazovou investici do akciového fondu Vodniho
bohatstvi. Dne 7. 9. 2007 investor nakoupil podilové listy tohoto fondu ve vysi 100 000 K¢
a nasledné vSechny vlastnéné podilové listy dne 27. 2. 2012 prodal.

Tato strategie, ktera vyuziva piikaz LIMIT, nebyla vyuzita zcela optimalng, poné-
vadz v pripad¢ aktivaci ptikazu LIMIT-buy, nenakoupil investor uréity pocet podilovych
listli. Z tohoto diivodu, byla zvolena strategie, kdy investor bude moct nakoupit podilové
listy v piipadé aktivaci piikazu LIMIT-buy, ovSem celkova investice nebude moct piekro-
Cit pfedem stanoveny limit. Prvotni investici investora bude ve vysi 50 000 K¢ a maximal-
ni limit ve vysi 100 000 K¢. Ostatni limity budou ve stejné procentualni vysi, tedy Limit-
sell: 15%, Limit-buy 15% a ptipadny nakup nebo prodej ve vysi 20 % z investované cast-
Ky. Méni se pouze vySe prvotni investice s maximalnim limitem. Limitni ptikazy funguji
na stejné bazi jako predesla strategie, ktera vyuziva piikaz LIMIT, tj. LIMIT-sell se stano-
vuje z prumérné hodnoty podilovych listi a LIMIT-buy je nastaven na zakladé hodnoty
podilového listu z piedchoziho kroku. S takto zvolenymi kritérii by investor dosahl nasle-

dujicich vysledka.
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Druh provedené Piikaz proveden Hodnota Prodej / nakup Pocet vlastnénych Stav investice po Mnogstvi vioZenych penéz Zisk [ Ztrata z
Poéet kroki podilového listuk  podilovych listik  podilovych listi po  prodeji / nakupu v . provedenych
operace dne . . . v Ké: L.
datu: datu v K¢: prodeji k datu: Ké: operaci v Ké:
Prvni krok - ndkup Nékup pod. listd 7.9.2007 957,27 0 52,2 50000 50000 0
1. Krok Limit-huy 16.1.2008 806,53 10000 64,6 52127 60000 -7873
2. Krok Limit-buy 2.10.2008 671,97 10000 79,5 53430 70000 -16570
3. Krok Limit-buy 9.10.2008 552,29 10000 976 53914 20000 -26086
4, Krok Limit-buy 27.10.2008 4604 10000 119,3 54944 50000 -35056
5. Krok Zadny pikaz
6. Krok Zadny piikaz
7. Krok Zadny prikaz
8. Krok Z4dny piikaz
9. Krok Zadny prikaz
10. Krok Zadny piikaz
Posledni krok - prodej |  Prodej pod. listd 27.2.2012 746,8 0 1193 89122 90000 -878

Obrazek 2.30 - Vysledky investice s vyuzitim ptikazti LIMIT s maximalnim limitem [18]




Investice s vyuzitim pfikazu LIMIT v maximalni vysi 100 000 K¢ vytvotila inves-
torovi ztratu -878 K¢. To je oproti piedeslé strategii s vyuziti piikazu LIMIT ztrata o
-21 108 K¢ nizsi. V piipadé jednorazové investice dne 7. 9. 2007 do stejného fondu Vod-
niho bohatstvi ve vysi 90 000 K¢ a nasledném prodeji 27. 2. 2012 by investor dosahnul
ztraty ve vysi -19 787 K¢. To je v porovnani s touto strategii, ztrata vyssi o -18 909 K¢.
Z tohoto hlediska lze vyuziti strategie LIMIT se zvolenym maximélnim limitem brat za
vyhodnéjsi. Z obrazku 2. 26 je ziejmé, ze dne 27. 10. 2008 investor nakoupil podilové listy
akciového fondu za 460, 4 to je hodnota mnohem niz$i neZ hodnota pfi findlnim prodeji.
To samé plati nakupy u kroku 2 a 3. Bohuzel od posledniho kroku fond nedosahnul uz
zadnych zvolenych limiti a investice tak skoncila pomérné rychle.

V nasledujicim obrdzku je zndzornéna hodnota vloZenych penéznich prostfedki do
akciového fondu a hodnota podilového listu, ktery fond dosahoval pii jednotlivych naku-

pech respektive prodejich podilovych listt.
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Obrazek 2.31 — Hodnota portfolia a kurz fondu u ptikazu LIMIT s limitem

Z obrazku vyse lze vidét, ze investi¢ni piikaz LIMIT jde proti trendu. Jakmile hod-
nota fondu klesla, investor vlozil do fondu urcity obnos, v ptipadé¢ ristu fondu, investor
naopak proda urcity pocet podilovych listi v pfedem stanovené vysi.

Investice ve vysi 50 000 K¢ s takto zvolenym limitem ve vysi 100 000 K¢ u ptikazu

STOP nebyla realizovana, ponévadz vyslednou ztratu, by tento limit nijak razantné neo-
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vlivnil. Snizil by tuto ztratu jenom na polovinu, tedy na -9 995 K¢, ponévadz ptivodni in-
vestice byla o polovinu niz8i. U piikazu LIMIT byl tento limit realizovany, ponévadz
Vv prvnich 4 krocich bylo dosazené ptikazu LIMIT-buy a jelikoz investor nemohl investovat
vice, ztracela tato strategie pon¢kud smysl.

V nasledujicim grafu jsou zobrazeny ztraty, které investoti dosahli s vyuzitim stra-

tegie limitovani s ptikazy STOP, LIMIT a LIMIT s maximalnim limitem.
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Obrazek 2.32 — Vyse ztrat / ziski s piikazy STOP a LIMIT [18]

Investor s vyuzitim piikazu LIMIT, dosahuje téméf po celou dobu své investice
vyS8ich ztrat. Naopak investor s vyuzitim ptikazu LIMIT s limitem 100 000 K¢ dosahuje
po celou dobu své investice mensich ztrat. Proto tato strategie je vyhodné&jsi, ovsem dosa-
zeni ztraty za 4 a pul roku neni viibec dobrym vysledkem. Na zaklad¢ takto zvolenych kri-

terii se zadna z téchto tii investi¢nich strategii nevyplatila.
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2.2.3 Jednoducha strategie limitovani

Tento typ strategie umoziluje konkrétnim investortim neztratit velkou ¢astku pencz
v pripadé¢ neptiznivého vyvoje akciového fondu a to prevedenim celé investice do penézni-
ho trhu nebo do dluhopisového fondu. Takova situace nastane jediné tehdy, jestlize u pre-
dem zvoleného akciového fondu, dojde k aktivaci pfikazu Stop-sell. Jak jiz bylo zminéno,
tento piikaz se stanovuje pod nakupni cenu a urcuje, pii jakém procentnim snizeni se
vsechny podilové listy z akciového fondu prodaji a za utrzené penize se nakoupi podilové
listy jednoho z dvou fond, tj. fond penézniho trhu (KBC Multi Interest Cash CSOB) nebo
fond dluhopisovy (KBC Multi Interest CSOB Medium). Jestlize akciovy trh poroste, ne-
piedpoklada se zadné prodavani, respektive kupovani podilovych listii v ostatnich fondech,
vyjma posledniho dne investice, 29. 2. 2012, kdy se vSechny vlastnéné podilové listy
Kk tomuto datu prodaji.

Priklad - Investor s celkovou investici 100 000 K¢ nakoupi podilové listy
akciového fondu v hodnoté 1 000 K¢ / kus. Jestlize klesne kurz o pfedem nastavenych 15%
- vSechny podilové listy proda a za piiblizné obdrzenych 85 000 K¢ nakoupi podilové listy
penézniho trhu v hodnoté 85 K¢ / kus, ¢imz sniZi riziko ztraty. Posledni prodej se uskutec-
ni V posledni den investi¢éniho obdobi pfi kurzu 90 K¢ / kus, z ¢ehoZz se vypocita vysledna
ztrata, ktera ¢ini -10 000 K¢.

Stejné€ jako u piedeslych strategii, investovana Castku bude ve vysi 100 000 K¢.
Prvni ndkup podilovych listti akciového fondu Vodniho bohatstvi probéhne 7. 9. 2007,
pfi¢emz nasledny prodej bude zavisly na vysi zvoleného piikazu Stop-sell, ktery bude sta-
noven opét na 15% a posledni prodej probéhne 29. 2. 2012. Na zaklad¢ téchto stanovenych

udajt, nasledné zjistime, kolik investor vydélal, respektive prodélal.
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Stop sell: 15 %

Ndkup / prodej

uskutetnén dne:

Pii kurzu:

V hodnoté KE:

Nakup akciového
fondu Vodniho

Prodej akciového
fondu Vodniho

Nakup KBC Multi
Interest Cash

Konetny prodej
KBC Multi Interest

bohatstvi bohatstvi penéiniho trhu Cash penéiniho
7.9,2007 16.1.2008 17.1.2008 29.2.2012
957,27 806,53 122,68 129,38
100000 84253 84253 88855

Obrazek 2.33 — Vysledky investice s vyuzitim jednoduché strategie limitovani [18]

Z celkové investice 100 000KC¢ se investorovi vratilo 88 855 K¢&, tedy prodélal

-11 145 K¢. Vyuziti této strategie se V podstaté vyplatilo, ponévadz kdyby investor nepie-
vedl investované penézni prostiedky do penézniho trhu a ponechal je v akciovém fondu
Vodniho bohatstvi, prodélal by -21 986 K¢. Timto pfevodem tedy snizil vyslednou ztratu o
4 602 K¢. V porovnani S predchozimi strategiemi s vyuzitim piikazt STOP, LIMIT a LlI-

MIT s maximalnim limitem, investor dosdhl druhé v potfadi nejmensi ztraty.
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2.3 DosaZené vysledKy u jednotlivych strategii

Investice byla u strategii ve vysi 100 000 K&, vyjma strategie limitovani s piikazem
LIMIT se stanovenym limitem 100 000 K¢, kde prvotni investice byla ve vysi 50 000 K¢.
Prvni nakup podilovych listd u vSech investi¢nich strategii probehl 7. 9. 2007 a posledni
prodej prob&hl v rozmezi 27. 2. 2012 — 29. 2 2012. Na zakladé¢ téchto hlavnich ptedpokla-
da, byly vypocteny vysledné zisky, respektive ztraty u jednotlivych investicnich strategii a

nejlepsi dosazené hodnoty zaznamenany do nasledujici tabulky.

Druhy Strategii: Dosaiené zisk / ztrata v Ké:

Strategie pramérovani -
Dynamicky investor- Ctvrtletni 11391
perioda investovani
Strategie podilovani -
Konzervativni investor - Palroéni 6373
perioda investovani
Strategie limitovani - STOP - Stop

sell 15%, Stop-buy 15%, prodej / -19 990
nakup 20%
Strategie limitowvani - LIMIT -
Limit-sell 15%, Limit-buy 15%, -21 986

prode] / ndkup 20 %
Strategie limitovani- LIMIT s
limitem 100 000 K¢ -

-878
Limit-sell 15%, Limit-buy 15%,
prode] / nakup 20%
Jednoducha strategie limitovani, 11145
Stop-sell 15%

Obrazek 2.34 - Maximalni zisky u kazdé strategie[18]

Je nutno zopakovat, Ze tyto vysledné hodnoty, byly vypocteny na zéklad¢ pfedem
zvolenych konkrétnich fondd, tj. akciovy fond Vodniho bohatstvi a fond KBC Multi Inte-
rest Cash CSOB penézniho trhu. P¥i volbé jinych fondi, vysledné hodnoty by mohly byt
zcela odlisné. To samé plati pro stanovené vyse jednotlivych investi¢nich piikazi.

Maximalniho zisku bylo dosazeno pii strategie primérovani a to dynamickym in-
vestorem pii Ctvrtletni periody investovani a to ve vysi 11 391 K¢&. To je ptiblizné 2,58 %

ro¢ni zhodnoceni investice, coz neni zrovna vysoké zhodnoceni u dynamického investora.
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Ovsem jestlize by tento dynamicky investor provedl jednorazovou investici do fondl na
zakladé svého investi¢niho profilu, tj. 25 % - 25000 K& do fondu penézniho trhu KBC
Multi Interest Cash a zbylych 75 % - 75 000 K¢ do akciového fondu Vodniho bohatstvi,
dosahnul by celkové ztraty ve vysi -14 908 K¢. PriCemz ztrata z akciové slozky byla ve
vysi -16 490 K¢ a zisk z penézniho trhu ve vysi 1 582 K¢. Pii takovém rozlozeni portfolia
investor dosahnul ztraty a z tohoto hlediska lze tvrdit, ze vyuziti strategie primérovani se
vyplatilo.

V nésledujici strategii podilovani, konzervativni investor dosahl zisku ve vysi 6 373
K¢, tedy 1,44 % ro¢ni zhodnoceni. To stale nelze povazovat za uspokojivé zhodnoceni ani
u konzervativniho investora. Jestlize by konzervativni investor investoval jednorazové na
zaklad¢ svého investi¢niho profilu, tj. 90 % - 90 000 K& do fondu penézniho trhu KBC
Multi Interest Cash a 10 % - 10 000 K¢ do akciového fondu Vodniho bohatstvi, dosahnul
by zisku ve vysi 3 496 K¢, tj. roéni zhodnoceni ve vysi 0,79 %. I kdyz bylo pii jednorazové
investici dosazeno zisku, stale tato jednorazova investice neptevysila zisk pfi vyuziti stra-
tegie podilovani, a proto Ize z tohoto hlediska povazovat strategii podilovani za vyhodnou.

V piedchozich dvou strategiich dosahoval investor zisku z investice, bohuzel u zby-
lych strategii, tedy strategii, které nezavisi na investi¢nim profilu investora, bylo dosazeno
ztrat. Nejvyssi ztraty bylo dosazeno pii vyuziti investi¢niho ptikazu LIMIT a to ve vysi
-21 986 K¢&. To uz je pomérné vysoka ztrata a tedy vyuZiti této strategie, pti takhle zvole-
nych kritérii se v zadném piipad¢ nevyplatila.

Opét je tieba zminit, Ze pii investici do jinych fondu respektive nastaveni jinych li-
mith by mohl investor dosahovat naprosto odlisnych vysledki. Proto je v ptfilozeném pro-
gramu zahrnuto vice druht fondi, kde 1ze investovat své penézni prostiedky. Taky Ize na-

stavit jakoukoliv vysi investice nebo stanovit jiné limity pro konkrétni investi¢ni strategie.
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Zavér

Hlavnim cilem této bakalafské prace bylo provést analyzu investi¢nich strategii, te-
dy zjistit, ktera ze zvolenych investi¢nich strategii do konkrétnich podilovych fondu byla
pro investora nejvynosnéjsi. Prvné bylo ovSem nutné definovat pojem podilovy fond, zmi-
nit jeho zakladni vlastnosti a druhy. V dalsi kapitole uz byly provadény samotné realizace
investi¢nich strategii, kde bylo zjisténo, které konkrétni strategie byli pro konkrétni inves-
tory nejvynosnéjsi. V piipad¢ analyze investicnich strategii se zavislosti na investi¢nim
profilu investora se dospélo K zavéru, ze nejvynosnéjsi bylo vyuziti strategie primérovani.
U analyzy investi¢nich strategii bez zavislosti na investi¢nim profilu investora se zjistilo,
ze nejlepsi strategie z hlediska zisku bude jednoducha strategie limitovani. Bohuzel vyuziti
této investicni strategie vedlo k dosazeni ztraty, vV porovnani se zbylymi dvéma strategiemi
se jednalo o ztratu nejnizsi.

Psani této bakalatské prace bylo pro mé velice dobrou zkuSenosti a nejenom, Ze mé
samotné psani prace bavilo, ale dozvéd¢l jsem si i spoustu novych informaci. Téma této
bakalaiské prace mé zaujalo natolik, Ze v nasledujici dob¢ se uréité budu o investi¢nich

strategii zajimat mnohem hloubéji a snad vydélam aspon tolik, kolik Warren Buffett.
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