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.  UVOD

Na finan¢nim trhu se stfetavaji pfebytkové a deficitni jednotky s riznymi motivy a
zaméry. Ukolem finanéniho trhu je zabezpegit presun volnych finanénich prostiedki od
piebytkovych jednotek k jednotkam deficitnim. Pod pojmem piebytkové jednotky si lze
jednoduse predstavit investora, ktery ptichazi na finan¢ni trh, aby zhodnotil své uspory,
tedy investoval. Nicméné neni podminkou, ze ocekavani investora o ziskani vyssi
budouci hodnoty penéznich prosttedki bude naplnéno. Investovani je velmi slozity
proces a k jeho pochopeni je zapotiebi porozumét celému mechanismu fungovani
finan¢niho trhu, a to véetné vsech jeho dil¢ich segmentli. Neni mozné nastudovat pouze
tu Cast trhu, kam se investor chysta své penize ulozit. Dalsim kli¢em Kk usp&Snému

investovani je brat v avahu kritérium vynosu, rizika a likvidity.

Tématem bakalarské prace je vynos, riziko a likvidita investi¢nich moZnosti. Prvni
¢ast prace objasnuje fungovani financniho trhu a jeho dil¢ich segmentti, charakteristiku
a vymezeni investic. Déle je popsana investi¢ni strategie, vztah mezi zakladnimi kritérii
investicniho rozhodovani a uvedeni do teorie portfolia. Néasledné jsou rozebrany
investiéni moznosti drobného investora ve formé individualniho a kolektivniho
investovani, véetné jejich kladd a zaport. Uvodem do dalsi &asti prace je nejprve
seznameni s individudlnim investorem a jeho investi¢nim profilem, posléze s vybranymi
fondy kolektivniho investovani. Dale jsou u jednotlivych fonda propocitany ukazatele
vynosnosti, rizikovosti, likvidity. Na zakladé ziskanych vysledki jsou v zavéru
sestavena vzorova investicni portfolia a doporuceni optimalni investicni strategie

investora.



Il. LITERARNiI RESERSE

1. Financni trh

VétSina subjekti v ekonomice se velmi Casto potyka se situaci, kdy maji bud’
prebytek penéznich prostiedkd, nebo jejich nedostatek. Systém finan¢nich trhi pak
zprosttedkovava presun penéznich prostiedklt od ptebytkovych jednotek k deficitnim
jednotkam cestou vytvafeni a obchodovani finan¢nich instrumentd. Umoziuje tak

dosahnout co nejefektivnéjsiho vyuziti penéz (Musilek, 2011).

Rejnus (2014) tak povazuje finanéni trhy za misto, kde se pfeménuji uspory na
rizné druhy investicnich instrumentti, ¢imz umoznuji transformaci dne$nich pfijmt na
predpokladané vyssi budouci pfijmy. Tuto potfebu investord vzdavat se soucasné
hodnoty svych volnych penéznich prosttedki s vidinou jejich budouciho zhodnoceni,

povazuje Vesela (2011) za jadro a motiv investovani.

Pavlat (2003) ptipomind, ze zamérem kazdé ekonomiky je rozsitovani bohatstvi, a i
kdyz cesty, které k nému sméfuji jsou rozdilné, cil maji jisté identicky, nedosahnout
ztraty. Jedna z cennych rad, jak se pokusit ztratu odvratit je dikladna informovanost
o fungovani finan¢niho trhu v ekonomice, jako uceleného komplexu vcetné vSech

subsystému a pochopeni vSech souvisejicich hledisek.

1.1 Definice finanéniho trhu

Financni trh definuje Revenda (2014) jako systém instituci a instrumenta
zajistujicich pohyb penéz a kapitdlu pomoci riznych finan¢nich instrumentii mezi
ekonomickymi subjekty na zéklad¢ nabidky a poptavky. S podrobné;jsi definici pfichazi
Vesela (2011), ktera vymezuje finan¢ni trh jako komplex investi¢nich instrumenti
a produktl, instituci, postupii a vztahl, pfi nichZz dochédzi k pfesouvani volnych
finan¢énich zdrojii mezi pfebytkovymi a deficitnimi subjekty na zdkladé svobodného
rozhodnuti. Finan¢ni trhy tak dovoluji, aby finan¢ni systém integroval do penézniho
okruhu ekonomického systému i pfechodné volné finan¢ni prostiedky, které by jinak

v danou chvili ziistaly nevyuzity (Nyviltova & Rezidkova, 2007).



1.2  Struktura finanéniho trhu

Kompletni sezndmeni s finan¢nim trhem a pochopeni jeho problému si zada jeho

rozdéleni na odlisné trzni segmenty, které se vzajemné lisi fadou charakteristik (Pavlat,
2003).

Pavlatovu informaci potvrzuje Vesela (2011), dopliujici, Ze jednotliva stanoviska
pro klasifikaci se mnohokrat piekryvaji nebo prolinaji a urceni jednotlivych trznich
segmentl je velice dilezity nastroj pro objasnéni zakladnich pojmt a vztaht finanéniho

trhu a zaroven i pomtckou pro vytvoteni piehledu o celkové stavbé finan¢niho trhu.

Za zékladni Cclenéni segmentli povazuje Veseld (2011) déleni podle typu
investiCnich instrumentd, které jsou na finanénim trhu obchodovany. Konkrétné se

jedna o:

- PenéZni trh

- Kapitélovy trh

- Devizovy (ménovy) trh
- Trhreédlnych aktiv

Razné publikace mohou pouzivat odliSné pojmenovani konkrétnich segmentd,

piesto hlavni mySlenka zlstava vzdy stejna.

Obrizek 1: Clenéni finanéniho trhu podle zakladnich druhi finanénich
investi¢nich instrumenti

FINANCNI TRH

TRH S CIZiMi PENEZNI KAPITALOVY TRH DRAHYCH
MENAMI TRH TRH KovU
: :

Trh vl T Tth | Trh
kratkodobych i | kratkodobych diouhodobych | | giouhodobych
Gvers ! ceER cennych ' Gvers
: papiru papiru H

1
: :
: 1

TRH CENNYCH PAPIRU

Zdroj: Rejnus (2014)
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1.2.1 Penézni trh

Na penéznim trhu se potkavaji subjekty sdocasnym piebytkem penéznich
prostfedkd se subjekty, které¢ je vzhledem k jejich doCasnému nedostatku poptavaji.
Typickym spole¢nym znakem investi¢nich néstroji, které se na tomto trhu obchoduji, je
kratka doba jejich splatnosti, a to do jednoho roku. Pro potencionalni investory je
daleko podstatné¢jsi informace o nizkém vynosu, riziku a vysoké likvidité, které jsou
S témito instrumenty neodlucitelné spojené. Klicové subjekty vystupujici na penéznim
trhu jsou centrdlni banka, obchodni banky, obchodnici s cennymi papiry, fondy

penézniho trhu nebo velké primyslové podniky (Rejnus, 2014), (Vesela, 2011).

Rejnus (2014) rozdéluje penéZni trh na dva diléi segmenty, které jsou

znazornény na obrazku ¢. 1, nasledovné:

- Trh kratkodobych uvért
- Trh kratkodobych cennych papirt

Trh kratkodobych uveri

Nastroji trhu kratkodobych uvéri je poskytovani vesSkerych kratkodobych uvért a
pujcek bankovnimi 1 nebankovnimi subjekty, pochopiteln¢ také kratkodobé vklady u
obchodnich bank (pfipadné¢ jinych opravnénych finan¢nich instituci) a vklady

obchodnich bank nebo statu spravované centralni bankou (Rejnus, 2014).
Trh kratkodobych cennych papirii

Ukolem trhit kratkodobych cennych papiri je zprostfedkovani obchodu mezi
ekonomickymi subjekty poptévajici penize a vhodnymi zajemci, a to bud’ pfimo, nebo
pomoci finan¢nich instituci. Jako néstroji se zde vyuziva zejména smének, depozitnich

certifikatd, pokladni¢nich poukazek apod. (Rejnus, 2014).

1.2.2 Kapitalovy trh

Kapitdlovy trh je trhem dlouhodobych finan¢nich instrumentl, kdy za métitko
dlouhodobosti je ve vétSing ptipadid povazovana splatnost instrumentl dels$i nez jeden

rok (Nyvltova & Reziidkova, 2007).

Vyse jejich vynosu, rizika a likvidity se v konkrétnich ptipadech mize vyrazné lisit,

nicméné obecné by s instrumenty kapitalového trhu mél byt spojen vyssi vynos a vyssi
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riziko nez s instrumenty penézniho trhu. Diivodem je, Ze riziko kazdé investice roste jak
s dobou jeji zivotnosti, tak i s velikosti penézni Castky, kterd do ni byla uloZena.
Likviditu je nutné posuzovat pripad od piipadu podle typu instrumentu a mista, kde je

obchodovan (Vesela, 2011).

Jak vyplyva z obrazku ¢. 1, rovnéz kapitalovy trh se déli na dva dil¢i relativné

samostatné segmenty, kterymi jsou (Rejnus, 2014):

- Trh dlouhodobych tvéri
- Trh dlouhodobych cennych papirt

Trh dlouhodobych uveru

Poskytovateli dlouhodobych uvér byvaji nejcastéji obchodni banky, ptipadné jiné
finan¢ni instituce. Hlavnim charakteristickym znakem u vétSiny Gvérl je povinnost
ruceni redlnym majetkem, a to z divodu vétsitho objemu zapij¢enych penéz (a tim
I vy$8i miry podstupovaného rizika) a jejich dlouhodobosti. Vedle nich se pochopitelné

také jednd 1 o dlouhodobé vklady s dobou splatnosti delsi nez jeden rok (Rejnus, 2014).
Trh dlouhodobych cennych papirii

Dlouhodobé cenné papiry vynikaji oproti dlouhodobym uvérim fadou vyhod.
Nejzasadnéjsi z nich je jejich pievoditelnost, tedy obchodovatelnost. To piinasi jistotu
investoram, ktefi je nemusi vlastnit po celou dobu jejich zivotnosti, ale mohou je
kdykoli prodat. Dalsi vyhodou je, Ze umoziuji rozlozit riziko, jelikoz je nakupuje velké
mnozstvi investori a zaroven souCasna drzba vice ruznych druhl snizuje miru
podstupovaného rizika investora. Navic jednotlivi investofi mohou podle svého

vlastniho uvazeni pribézn¢ upravovat strukturu drzené¢ho portfolia (Rejnus, 2014).

1.2.3 Devizovy (ménovy) trh

Skupina ménovych trhii obsahuje dvé€ hlavni dil¢i skupiny trhd, trhy devizové a trhy
valutové. Devizovy trh je trhem se zahraniénimi ménami, které vystupuji v
bezhotovostni formé. Devizovy kurz je tvofen na zékladé¢ nabidky a poptavky deviz.
Vétsina obchodi mé podobu velkoobchodnich transakci a mezi nejvyznamngjsi
subjekty putsobici na téchto trzich patii dealefi obchodnich bank, dealefi bank
centralnich, dealefi investicnich fondl a tzv. broketi ¢ili zprostfedkovatelé devizovych

akci. Za nejvyznamnéjs$i jsou povazovany tyto devizové trhy: Londyn, New York,
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Tokio, Frankfurt, Amsterdam, Pafis, Brusel, Hongkong (Mandel & Dur¢ékova, 2016),
(Rejnus, 2014).

Naproti tomu trhy valutové jsou trhy s hotovostnimi formami cizich mén a maji
pouze maloobchodni vyznam. Valuty se obchoduji za valutové kurzy, které se odvozuji

od kurzi devizovych a nemaji tak kurzotvorny vyznam (Rejnus, 2014).

1.2.4 Trh realnych aktiv

Samotny ndzev napovida, ze se jedna o trh redlnych investicnich instrument, tedy
skupinu aktiv vazanych na konkrétni predmét, komoditu. Patii sem investice do zlatych
nebo stiibrnych instrumentt, platiny, nemovitosti nebo uméleckych sbirek, nerostnych
surovin a produkti. Hlavnim motivem téchto investic byva nejCastéji diverzifikace
rizika nebo zajisténi proti kurzovym pohybiim. Pfesto trh redlnych aktiv nedosahuje

vyznamu kapitalového nebo devizového (Vesela, 2011).

2. Vymezeni a charakteristika investic

Investice 1ze vysvétlit jako pouziti Gspor k vyrobé investi¢nich statkd. Jedna se o
ekonomickou ¢innost, pti které se subjekt ziika své soucasné spotieby s vidinou zvyseni

tvorby statkti v budoucnosti (Valach, 2010).

Rejnus (2014) objasnuje dva zakladni divody drzby investic. Milize se jednat o
podnikatelskou ¢innost s cilem dosazeni zisku nebo nakup investicnich instrumentt za
ucelem kratkodobé nebo dlouhodobé drzby, kdy investor predpoklada, ze ceny Casem

stoupnou a on tato aktiva se ziskem proda. Také je mozné spojit ob¢ ¢innosti.

2.1 Zakladni déleni investic

Polach (2012) publikuje jako zékladni ¢lenéni podle druhu instrumentu:

13



Obrazek 2: Zakladni ¢lenéni investic

INVESTICE

REALNE

FINANCNI

I

Poiizeni investi¢niho majetku
Nemovitosti
Drahé kovy apod.

Zdroj: Polach (2012)

2.1.1

Do této skupiny investic jsou fazeny investice vdzané na podnikatelské ¢innosti,
nebo na predméty hmotné povahy. Diivodem jejich zafazeni do portfolia je ocekavani,
ze vbudoucnu realizuji jejich prodej za cenu vyssi, nez byla cena pofizeni nebo

zmirnéni rizika, které je spojené s investicemi finan¢nimi (Rejnus, 2014).

Na popularité v posledni dob¢ ziskavaji investice do zlata, které jsou spolehlivym
uchovatelem hodnoty z divodu garantovaného mnozstvi zlata a skutecnosti, ze

emitentem jsou cedulové banky, které zarucuji jejich nominalni hodnotu (Polach, 2012).

2.1.2

Finanéni investice se obvykle vyskytuji v podobé finan¢ni operace mezi dvéma
ekonomickymi subjekty, ktera je u jejiho zprostredkovatele zaznamendna formou zapisu

do vkladni knizky, zapisu do uctu, ktery je investorovi veden, piipadné¢ obdrzeni

Investice realné

Investice finanéni

Penézni vklady

Dluhopisy
~ Seky a sménky
— Hypotedni zastavni listy
Individudlni pijcky
- Depozitni certifikaty
— Pokladni poukizky

Akcie

Pojistky

Iinanéni spoludéast
Podilové listy
Finantni derivity

cenného papiru v listinné podobé (Polach, 2012).
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Rejnus (2014) jmenuje prava, kterd prislusi osobé, které investovala své Uspory,

jako napf:

- pravo na navraceni majetku,

- pravo na pfedem urcéenou penézni odménu,

- pravo podilet se na zisku, ktery by mél byt prostfednictvim pfisluSné financni
investice vytvoren,

- pravo podilet se vlastnicky na majetku osoby, ktera si pujcila penize,

- pravo rozhodovat nebo spolurozhodovat o zplisobu konkrétniho zptisobu pouziti

poskytnutych penéznich prostiedk.

Nicméné pies vSechna pozitiva, ne kazda investice musi byt vynosna, bezpe¢na a
tedy navratna, a proto je vhodné rozlozit riziko, které je spojeno s riznymi typy
finan¢nich a redlnych investic do n€kolika skupin a odvétvi. Tomuto procesu vybéru

investicnich instrumentt se fika tvorba portfolia (Polach, 2012).

3. Investi€ni strategie
3.1 Magicky trojuhelnik

Prvnim krokem k uspéchu racionalné uvazujiciho investora je stanoveni investi¢ni
strategie ¢ili ujasnéni podnikovych cili a postupd, jak jich dosahnout. Respektovani
téchto cili znamend povinnost investora kazdou investicni pftilezitost posuzovat

vzhledem k témto tfem zakladnim faktorim - tzv. magicky trojihelnik investovani
(\Valach, 2010):

- ocekavany vynos investice,
- ocekavané riziko investice,

- ocekavana likvidita.

Zadouci jsou pro investory takové investi¢ni aktiva, kterd jim pfinesou co nejvyssi

v v

investiénim aktivim. Diky trzni konkurenci a efektivité na trzich cennych papiri

existuje v del$im obdobi vyména mezi vynosovou mirou, rizikem a likviditou (Musilek,
2011).
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Obrazek 3: Magicky trojuhelnik

VYNOS

/N

RIZIKO <—— LIKVIDITA

Zdroj: vlastni zpracovani

3.1.1 Vynos

Rejnus (2014) chape vynos investice jako investiéni kritérium, které ukazuje miru
zhodnoceni investovanych penéznich prostfedkii do konkrétnich instrumentii nebo
portfolia za urcity Casovy usek, kdezto Musilek (2011) definuje vynos jako prémii

investorim za podstoupené riziko.

Vesela (2011) vysvétluje rozdil mezi vynosem historickym (vynos ex post) a
vynosem ocekdvanym (vynos ex ante), které vychdzi z pouzitych vstupnich dat a
vypovidaci schopnosti. Podrobnéji charakterizuje rozdil mezi témito typy vynostu
Musilek (2011), kdy historickd vynosova mira je vyhodnocenim jiz uskute¢néné
investice ¢ili ktera byla nebo mohla byt dosazena. Na druhé strané o¢ekavana vynosova
mira je investorem ocekavané zhodnoceni investovanych penéznich prosttedki
vV budoucim obdobi. To znamend, ze dosazeni této predvidané vynosové miry neni jisté
a Jje zaloZzené pouze na ekonomickych prognézach, subjektivnich zkuSenostech
Z minulosti nebo  subjektivnich  pfedstavach. PredevSim v kratkém obdobi

zaznamenavame vyrazné kolisani vynosovych mér.

Pro vypocet vynosnosti ex post je pouzito nasledujiciho vzorce (Veseld, 2011):

s _Pzt—Pz'z—j_
.=

: Pit_a
kde:

Fit vynosnost i-té¢ho instrumentu v Case t,

Pit kurz i-tého instrumentu v Case t

Pi.1  kurz i-tého instrumentu v ¢ase t-1
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t ¢as (dny)

Z takto vypoctenych vynosovych mér lze ziskat primérnou vynosnost daného

investi¢niho instrumentu za celkovy pocet sledovanych obdobi (Vesela, 2011):

=1
kde:
T pramérna vynosnost i-té¢ho instrumentu,
lit vynosnost i-t¢ho instrumentu v Case t,
t ¢as (jednotliva obdobi),

T pocet sledovanych obdobi.

3.1.2 Riziko

Riziko je druh nejistoty, kdy je mozné vyjadtit pravdépodobnost, ze se skutecna
vynosova mira odchyli od vynosové miry ocekavané. Principem rizika je moZnost, Ze

investované penize prinesou zisk, ale stejné tak nepredvidatelnou ztratu (Polach, 2012).

Vynos a riziko jsou velmi Uzce propojena ve vétSiné piipadii, dokonce piimo
umérna, tzn., ¢im vyssi je pozadovana vynosova mira, tim vyssi je podstoupené riziko.
Pro investora to znamena najit kompromis mezi snahou maximalizovat vynosnost, a

zaroven nepiesahnout rizikovost (Polach, 2012).
Existuji tfi typy postoju investora k riziku (Polach, 2012):

- averze k riziku — investor se vyhyba rizikovéj$im investi¢nim instrumenttm,
- sklon kriziku — investor vyhledava rizikovéjsi instrumenty S vy$$i Grovni
vynosu, ale i s nebezpec¢im dosazeni neptiznivych vysledki,

- neutralni postoj k riziku — averze a sklon Kk riziku jsou v rovnovaze.
Musilek (2011) povazuje za zdkladni ¢lenéni rizik:

- trzni riziko — riziko kolisdni vynosovych mér dopadem pohybu celkového trhu,
- urokové riziko — riziko kolisdni vynosovych mér zménou hladiny trokovych
sazeb,

- infla¢ni riziko — riziko zmény redIlné miry investi¢nich instrumentd,
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- podnikatelské riziko — riziko problému konkrétnich investorti, podnikd, odvétvi,

- finanéni riziko — riziko financovani cizim kapitalem.

Riziko jednotlivych instrumenti je vyhodnoceno pomoci vzorce smérodatné

odchylky (Neubauer, Sedlacik & Ktiz, 2012):

E:h.rzj_{xi! —X¥
g= |[————
5 N-1
kde:
o smérodatna odchylka,
Xi i-t4 hodnota kurzu podilového listu,
x pramérny kurz podilového listu,

N pocet sledovanych hodnot.

3.1.3 Likvidita

Investiéni nastroj, ktery splituje podminku likvidity proda investor na finanénim
trhu béhem par minut, aniz by prodé¢lal ztratu, to znamenda, ze likvidita je moZnost
preménit investicni instrument na hotovost s minimalni transakénimi a casovymi

naklady (Vesela, 2011).

Likvidita se od ostatnich ukazateli, vynosnosti a rizikovosti vyrazn¢ li§i pfedevsim
jejim vyhodnocenim. Pro likviditu nejsou k dispozici konkrétni vzorce a metody, a tak
se vetsSinou stanovi jako velikost transakCnich nakladli spojenych s pieménou
investicnich nastroji na hotovost. Transakéni naklady finan¢nich investic se pohybuji
v rozmezi 0,5-1 %, tedy zna¢n¢ nizko oproti nefinan¢nim investicim, které jsou obvykle

na hranici 2 az 5 % (Musilek, 2011).

Z dosud uvedenych informaci vyplyva, ze investor jisté preferuje instrumentu s coO
nejvyssi likviditou. Stejné tak je vyznamnym ukazatelem pro emitenty, jelikoZ s nizkou
likviditou poZaduje investor vyssi vynos a zvysuje tak emitentovi ndklady na ziskévani

kapitalu (Vesela, 2011).

18



3.2 Variacni koeficient

Jelikoz neni mozné porovnavat riziko investice s podstatné¢ odliSnymi primérnymi
hodnotami penéznich piijmt, ddme smérodatnou odchylku do poméru s primérnou

hodnotou o¢ekavanych hodnot penéznich ptijmt (Neubauer, Sedlac¢ik & Kiiz, 2012):

o
v=— ¥ 100
x
kde:
\Y; variacni koeficient,
o smérodatna odchylka,
x

prumérny kurz podilového listu.

koeficient, tim vyssi riziko investice (Polach, 2012).

3.3 Teorie portfolia

Pocatky teorie portfolia sahaji az do 50. let 20. stoleti, kdy Harry Markowitz
objasnil problematiku celkového rizika portfolia. Vyznamnym ptinosem bylo zjisténi,
ze pii vhodné sestaveném portfoliu mize byt celkové riziko nizsi, nez je vazeny pramér

rizik jednotlivych instrumentt, které jsou v ném obsazeny (Musilek, 2011).

Také Pavlat (2003) pracuje s Markowitzovou teorii. Raciondln¢€ uvazujici investor
obvykle neinvestuje pouze do jednoho instrumentu, ale snazi se poskladat portfolio

z takovych nastroji, které mu umozni riziko rozlozit.
Konzervativni portfolio

Konzervativni investi¢ni strategie je vhodna pro investory, ktefi se obavaji kolisdni
kurzu, nebo poZaduji vysokou likviditu portfolia, a proto smefuji vétsinu svych tspor do

nastroji penézniho trhu (Kohout, 2013).
Vyvazené portfolio

Vyvazené portfolio slibuje vynosy, které jsou piiblizné stfedni cestou mezi nastroji
se stabilni urokovou mirou a akciemi. Podil akeii v portfoliu dosahuje az 55 %. Prestoze
nelze vyvazenou strategii oznalit jako nejlepsi, jednd o spolehlivy a ovéfeny pristup
(Kohout, 2013).
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Agresivni portfolio

Poslednim a zaroveil nejodvaznéj$im portfoliem je portfolio agresivni. Investor,
ktery se chysta pfijmout tuto strategii, musi pocitat s fadou specifik, kterd ji doprovazi
(Kohout, 2013):

- pokles ceny portfolia 0 20-30 % kratce po investovani,
- pokles po dobu dalsich n¢kolik let,

- riziko burzovnich krachu.

3.3.1 Vynosnost portfolia

Ocekavana vynosova mira portfolia se kalkuluje jako vazeny primér ocekdvanych
vynosovych mér konkrétnich nastroji v portfoliu a jejich ocekavané vahy v portfoliu.
Matematicky lze vyjadrit takto (Vesela, 2011):

n
= Y
i=1

Tp celkova mési¢ni vynosnost portfolia,
Xi podil (vaha) i-tého instrumentu v portfoliu,
Ty prumérna mésicni vynosnost i-tého instrumentu,

n pocet investi¢nich instrumentt tvotici portfolio.

3.3.2 Korelaéni koeficient

Jak jiz bylo vysvétleno, celkové riziko portfolia se nemusi rovnat souctu rizik
jednotlivych instrumenti v portfoliu. Zavisi to na mife korelace pohybii vynosl

konkrétnich aktiv v portfoliu. RozliSeni vynost (Nyvltova & Reznakova, 2007):
- aktiva s pozitivné korelovanymi vynosy — vynosy se pohybuji stejnym smérem,
- aktiva s negativné korelovanymi vynosy — vynosy se pohybuji opaénym smérem,

- aktiva s nekorelovanymi vynosy — vynosy jsou na sob¢ nezavislé.
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Tato spojitost je vyhodnocena pomoci korelacniho koeficientu, ktery se vypocita
jako pomér kovariance (spole¢ného pohybu) jednotlivych investic k soucinu jejich

smérodatnych odchylek. Vzorec vypada nasledovné (Nyvltova & Reziidkova, 2007):

kde:

Pij korela¢ni koeficient mezi i-tym a j-tym instrumentem,
COVij kovariance mezi i-tym a j-tym instrumentem,

91,97 smérodatné odchylky mési¢ni vynosnosti i-tého a j-tého instrumentu

Korela¢ni koeficient nabyva hodnot z intervalu (-1;1) a jeho vysledna hodnota tika

nasledujici (Nyvltova & Reznakova, 2007):

- vyjde-li pij > 0, vynosy aktiv jsou pozitivn¢ korelované,
- vyjde-li pij <0, vynosy aktiv jsou negativné korelované,

- vyjde-li pij = 0, vynosy aktiv jsou nekorelované.

Cilem investora jsou vynosy negativné korelované. Pokud klesaji vynosy jedné

investice, vynosy druhé porostou (Nyvltova & Rezinakova, 2007).

Pro vypocet hodnoty korela¢niho koeficientu je ale nutné zjistit hodnotu smérodatné

odchylky vynosnosti v§ech instrumenta v portfoliu. Vzorec ma podobu (Vesela, 2011):

L i — 7P

o =
H _q T

kde:
Ti smérodatnd odchylka mésicni vynosnosti i-tého instrumentu,
Fit mésicni vynosnost i-tého instrumentu v Case t,
Ty prumérna me&si¢ni vynosnost i-tého instrumentu,
t ¢as (jednotlivé mésice),
T pocet pozorovani.
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3.3.3 Riziko portfolia

Pti vyhodnocovéani rizika portfolia budou nejprve vypocteny rizika jednotlivych

instrumentt v portfoliu a jejich korela¢ni koeficienty (Vesela, 2011).

Vypocet celkového rizika nasledné probéhne takto (Valach, 2010):

N N

Op = Z ZXE'XIPUHEHJ

I=1j=1
kde:

Op celkové riziko portfolia,

XuXj podily (vahy) i-tého a j-tého instrumentu v portfoliu,

Pij korela¢ni koeficient mezi i-tym a j-tym instrumentem,

9i-9;  smérodatné odchylky vynosnosti i-tého a j-tého instrumentu,

N pocet investi¢nich instrumentl tvofici portfolio.

4. Investicni moznosti
4.1 Individualni investovani

Pro individualni investovani je typické, ze investor sdm rozhoduje o tom, kam
konkrétné¢ budou smeéfovat jeho Uspory, a sam tyto obchody realizuje. MoZnosti
drobného investora jsou ale znacné¢ omezené, oproti kolektivnimu zplisobu investovani.
Individuélni investor by mél mit teoretické 1 praktické znalosti o fungovani finan¢niho
trhu jako zéklad pro spravné investicni rozhodovani, ale i1 tak pravdépodobné podstoupi
veétsi riziko, protoze nedisponuje takovym objemem penéznich prostiedkti, aby byl

schopen nakoupit vétsi mnozstvi instrumentl a diverzifikovat riziko (Valach, 2010).

Skéala moZznosti individudlniho investovdni je pomérné Sirokd, a proto se préace
zabyvéa jen témi nejznaméjSimi a nejrozSifenéjSimi, tedy nékterymi druhy ndstrojh

penézniho trhu a cennych papirt.

22



4.1.1 Nastroje penézniho trhu

Prvni moznosti investovani drobného investora jsou nastroje penézniho trhu. Na
jedné stran€ jsou nejbezpecnéjSim zplisobem investovani, na strané druhé vSak nejméné

vynosnym. Obecné se tedy vyznacuji nizkym rizikem a vynosem (Rejnus, 2014).
Bézné ucty

Bézné ucty jsou zakladnim produktem, které banky nabizi svym klientim. UloZeni
finan¢ni prostfedkl na béZném Uctu je dnes jiz standardem jak pro podnikatele, tak
soukromé osoby. Slouzi pfedev§im k likviditnimu uloZeni docasné€ volnych penéznich
prostiedkt a k provadéni platebniho styku. VeétSinou jsou na néj navazany dalsi
bankovni produkty. V rdmci investovani nemaji bézné Ucty pro investora pfili§ velky
vyznam. Zhodnoceni penéz uloZenych na G¢tu je minimdlni, témét zanedbatelné.

Dopliuji tak portfolio s cilem diverzifikace rizika (Méace 2006), (Rejnus, 2014).
Sporici ucty

V piipadé¢ spofticich ucti se jedna o jeden z nejrozSitenéjSich vkladovych produkti,
ktery se hodi zejména pro odloZeni tispor v ramci finanéni rezervy. Jejich troceni je o
néco vyssi nez na osobnich kontech a nékteré ucty dokonce dokazou prevysit inflaci
(Janda, 2012).

Janda (2012) dé¢li spotici Gcty na dvé dilci kategorie:

- Pravé spoftici ucty: Do této skupiny se fadi ucty, které nabizi vyssi irokovou
sazbu nez bézné Ucty a podminku, Ze po cely vklad plati jedna urokova sazba.

- Falesné spofici ucty: Naopak faleSné ucty nabizi vyssi trokovou sazbu oproti
b&znym uctlm, ale v dalSich podminkach se blizi terminovym vkladim. Jedna
se o pasmové urceni podle vySe uloZzeného vkladu nebo podle délky trvani

vkladu.
Terminove vklady

Hlavni odli$nosti terminovych vkladl od béznych a spoficich ucti je zdvazek, ze po
urcité casové obdobi nebude subjekt s penézi disponovat. Z toho t&€zi jak banka, ktera
nemusi vklad na poZzadani klienta vyplatit a zvysi se ji likvidita, tak klient, ktery ziska

vy$si uroceni ulozenych prostfedkii (Rejnus, 2014).
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Rejnus (2014) uvadi vedeni terminovych vkladii ve dvou zakladnich forméch:

- Terminové vklady na pevné sjednany termin splatnosti: Vyplaceni byva
sjednano pfedem a k pfesné stanovenému datu nebo obdobi.

-  Terminové vklady s vypovédni lhtutou: Vkladatel je povinen bance piedem
oznamit vyzvednuti vkladu a ten je mu k dispozici az po uplynuti sjednané

vypoveédni lhity.

U terminovych vkladi vétSinou plati pravidlo, ze ¢im delsi je termin splatnosti, tim
vysS8i je urokova sazba poskytnuta bankou a zaroven jsou odstupfiovany podle vyse
ulozenych penéznich prostfedkd. Nevyhodou je pomérné vysoky poplatek v ptipadé

diivéjsiho vybéru (Rejnus, 2014).
4.1.2 Cenné papiry

Dal§im zptisobem individualniho investovani jsou cenné papiry. Cenny papir
ztélesniuje mimo jiné pravo majitele vykonavat prava s nim spojend a pravo s cennym
papirem disponovat. Pravé svou obchodovatelnosti se 1i§i od nastrojii pené¢zniho trhu

(Liska & Gazda, 2004).
Dluhopis

Dluhopisem je zastupitelny dluznicky cenny papir, se kterym je spojeno pravo na
splaceni dluzné Céastky a povinnost emitenta toto pravo uspokojit. Doba splatnosti je
pevné stanovena a pohybuje se v ramci nékolika mésict az let. Majitel dluhopisu obdrzi
od emitenta ve stanovenych terminech kuponové platby a jmenovitou hodnotu
dluhopisu, ktera miize byt splacena bud’ jednorazové ke stanovenému datu, nebo

stanovenymi splatkami v nékolika terminech (Vesela, 2011).

Rejnus (2014) charakterizuje zakladni druhy dluhopisu, kterymi jsou kratkodobé
dluhopisy a dlouhodobé dluhopisy. Do skupiny kratkodobych dluhopist patii statni
pokladni¢ni poukéazky, depozitni certifikdty nebo sménky. Co se tyce dlouhodobych

dluhopisti, diky jejich riznorodosti je i jejich ¢lenéni riizné a obsahlé.
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Akcie

Akcii definuje Veseld (2011) jako majetkovy cenny papir, ktery vyjadiuje podil na
majetku akciové spolecnosti. Na rozdil od dluhopisti, akcie nemaji stanovenou dobu

splatnosti. Majiteli plynou z akcie néktera prava:

- pravo podilet se na fizeni spole¢nosti,
- pravo podilet se na zisku spole¢nosti
- pravo podilet se na likvida¢nim ziistatku spole¢nosti

- préavo na pfednostni Gpis novych akcii.
4.2  Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je specidlni typ podnikéni, jehoz predmétem je
soustfed’ovani penéZnich prosttedkill od vefejnosti do riiznych investi¢nich a podilovych
fondi a efektivni alokace penéz. Investor od této cCinnosti oCekava primefené
zhodnoceni vloZenych prostredkll pfi diverzifikovaném riziku a pfistup na trhy, na

kterych by jinak nemohl investovat (Valach, 2010), (Vesela, 2011).

4.2.1 Klady a zapory kolektivniho investovani

Kazdy investor, nez se rozhodne vlozit své uspory do konkrétni investice, by mé¢l
zvazit veSkeré jeji klady a zdpory a posoudit, zda je ochotny je pfijmout. Ani u

kolektivniho investovani tomu neni jinak.

Mezi vyhody kolektivniho investovani za urCitych podminek patii mimo jiné

(Vesela, 2011):

- diverzifikace rizika — které je mozné dosdhnout v profesionalné fizeném
portfoliu, které by se mélo sklddat zvelkého poctu vynosové na sobé
nezavislych instrumenta,

- Snizeni transak¢nich ndkladi — diky velkému poctu instrumentli, se kterym
fondy obchoduji,

- jednodussi pfistup k instrumentim a trhtim — prostfednictvim fondu ma drobny
investor mnohem $§ir§i moZnosti investovani, aniz by potifeboval velké
kapitalové nebo informac¢ni zdzemi,

- profesiondlni sprava svéfeného majetku - manaZery a spravci fondu, kterymi

jsou zkuseni odbornici,
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- VyS$§i a soustavné zajisténa likvidita — zejména v piipadé otevienych fondd,
- jednoduchost a pohodinost investovani — Vv podobé absence dalSich ¢innosti

souvisejicich s tvorbou, prestavovanim nebo dohlizenim svého portfolia.

Valach (2010) seznam dopliiuje o statni dozor a kontrolu kolektivniho investovani

a Sirokou nabidku rozdilné¢ zamétenych fondu.
K nevyhodam kolektivniho investovani fadime (Vesela, 2011):

1. Konflikt z4jml mezi investory a spravci portfolia -  ktery vyplyva ze
skuteCnosti, ze se investor nemize podilet na fizeni fondu, ani zasahovat do
tvorby portfolia fondu.

2. Vyse poplatkd — investor musi platit fondu poplatky za spravu svych prostiedkd,
poplatky ptfi nadkupu ¢i odkupu podilovych listti, vstupni poplatek, pfipadné
poplatek vystupni poplatek.

3. Riziko ztraty hodnoty investice — které je spojené s téméi kazdou investici a ani

kolektivni investovani neni vyjimkou.

4.2.2 Subjekty kolektivniho investovani

Investicni spolecnost

Jedna se o spolecnost, jejimz pifedmétem podnikani je kolektivni investovani.
Konkrétné se zaméfuje na vytvaieni a obhospodafovani podilovych fondi,
obhospodaiovani investicnich fond nebo spravu aktiv. Tyto ¢innosti mize spole¢nost
vykonavat pouze s povolenim od piislu§ného regulatorniho organu, tedy Ceské narodni

banky (Musilek, 2011), (Vesela, 2011).
Investicni fond

Investicni fond je akciovou spolecnosti, kterd vydava akcie, a tak ziskdva
prostiedky od vetejnosti, které déale investuje dle svého statutu. Statut fondu musi byt
zvetejnén, protoze obsahuje podstatné informace pro investory, ktefi maji zdjem o
investovani do fondu. Investor investicniho fondu se stava akcionafem se vSemi
standardnimi akcionaiskymi pravy. K vytvofeni fondu je potieba povoleni Ceské

narodni banky (Nyvltova & Marini¢, 2010).
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Podilovy fond

Na rozdil od investi¢niho fondu neni podilovy fond pravnickou osobou, ale pouze
souborem majetku, ktery patii vS§em vlastnikim podilovych listli. Penézni prostfedky
ziskava do podilového fondu investi¢ni spole¢nost vydavanim podilovych listi a
obhospodaruje je svym jménem a na ucet podilnikd fondu. Zalozeni podilového fondu

je opét vazano povolenim Ceské narodni banky (Nyvitova & Marini¢, 2010).
Podilovy fond miize byt (Nyvltova & Marini¢, 2010):

- Otevieny — nema omezeny pocet vydavanych podilovych listd a s jeho
podilovymi listy je spjato pravo na odkoupeni investicni spole¢nosti na zZadost
vlastnika listu,

- uzavieny — vytvaii se na dobu uritou a v jeho piipad¢ investicni spolecnost
neodkupuje podilové listy fondu zpét od podilnika. Po uplynuti doby, na kterou
byl fond vytvoren, vstupuje do likvidace nebo se pfeméni na otevieny podilovy
fond.

4.2.3 Druhy podilovych fondu

Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu nashromdzdi penize od investord, které nasledné pouzije na
nakup kratkodobych finan¢nich instrument. Podminkou je, Ze musi byt pfedem znam
investicni cil a investi¢ni politika fondu, aby byl fond transparentni pro potencionalni
investory. Investici do téchto fondl ziskd investor vyssi vynos oproti kratkodobym
bankovnim vkladiim, nicméné o to vyssi podstoupi riziko. Avsak stale se jedna o velmi
bezpecné investovani, a tak je vhodnou formou kratkodobého zhodnoceni finan¢nich

prostiedku (Steigauf, 2003).
Steigauf (2003) doporucuje fondy penézniho trhu investortim, kteti pozaduyji:

1. Mit ¢ast svych investovanych prostredkll uloZzenych ve formé hotovosti.
2. Mit penize, které jsou urCeny k nepfedvidatelnym Gcelim nebo na blizké vyssi

vydaje, oddéleny od dlouhodobych investic (dluhopisové a akciové fondy).
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Fondy penézniho trhu investuji penize do finan¢nich produktii jako (Steigauf,
2003):

- terminové vklady v bankach,
- pokladni¢ni poukazky,

- depozitni certifikaty,

- kratkodobé dluhopisy,

- repo obchody.

Dluhopisové fondy

V ptipadé dluhopisovych fondl jsou za penize od investorti nakoupeny dluhopisy
nebo jiné dluhové instrumenty, na zakladé¢ predem stanovenych investi¢nich cilt a
politiky fondu. Tuto skupinu fondi mizeme rozdélit na t¥i dil¢i podskupiny podle druht

dluhopist, které fond vlastni a to na (Steigauf, 2003):

1. dluhopisové fondy s vladnimi dluhopisy,
2. dluhopisové fondy s komunalnimi dluhopisy,

3. dluhopisové fondy s firemnimi dluhopisy.

Steigauf (2003) popisuje vyhody, které jsou s dluhopisovymi fondy spojeny:

- pravidelné ptijmy,

- nizké investi¢ni sumy,
- diverzifikace

- profesionalni sprava

- denni likvidita.

Akciové fondy

Akciovy fond vyuziva penize od investori pouze na nakup akcii na zdkladé predem
stanovenych investicnich cili a investiéni politiky fondu. Jednd se o fondy
nejvynosnéjsi, ale stejné tak je s nimi spojené nejvyssi riziko. Tato kritéria se mohou
vyrazné li§it u konkrétnich investic, protoZe existuje velké mnoZzstvi akciovych fondd,

pro které se muize investor rozhodnout (Steigauf, 2003).
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Podle kritéria investicniho stylu ptevladajiciho pii spravé akciového fondu se

akciové fondy déli do n€kolika kategorii (Steigauf, 2003):

a) Podle trzni kapitalizace akciovych spole¢nosti, do kterych fond investuje:
- akciové fondy ,,large cap®,
- akciové fondy ,,mid cap*,
- akciové fondy ,,small cap®,
- akciové fondy ,,micro cap®.
b) Podle investi¢ni strategie:
- akciové fondy orientované na hodnotu,
- akciové fondy orientované na rust.
c) Dalsi druhy akciovych fond:
- sektorové akciové fondy,
- indexové akciové fondy,

- globalni nebo regionalni akciové fondy.
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Ill. METODIKA

Bakalarska prace se zabyva charakteristikou investicnich moznosti individualniho
investora a jejich porovnanim na zakladé vynosnosti, rizika a likvidity, pfi¢emz hlavnim
cilem je doporuceni optimalni investi¢ni strategie a sestaveni vzorovych portfolii.

Metodika byla stanovena tak, aby sméfovala k hlavnimu cili prace.

Prace se da pomysIné€ rozdélit na teoretickou a praktickou ¢ast. Pro praktickou cast
byl zvolen Investor, jehoz popis je zalozen pouze na skuteénych informacich. Pro
nejvyhodnéjsi zhodnoceni finan¢nich prostfedkd Investora byla zvolena investice do
otevienych podilovych fondl, které nabizi Siroké spektrum vyhod oproti jinym
moznostem investovani. Jednou z nich je kompletni dostupnost informaci potiebnych
k vypoétim a charakteristice investi¢nich spole¢nosti na jejich webovych strankach.
Zasadni pro praci byly historické udaje o vyvoji denniho kurzu jednotlivych podilovych
fondd za obdobi 2014 az 2016.

Veskeré vypoéty rizikovosti a vynosnosti byly pocitany v programu Microsoft
Excel prosttednictvim jeho funkci. K ziskani primeérné rocni vynosnosti zvolenych
podilovych fondi byly nejprve spocitany jejich denni vynosnosti podle vzorce od

Veselé (2011):

S P ftp_itfit—l
1)
kde:
Fit vynosnost i-t¢ho podilového listu v Case t,
Pit kurz i-tého podilového listu v ¢ase t

Pii  Kurz i-tého podilového listu v ¢ase t-1

t ¢as (dny)

Denni vynosnosti byly za jednotlivé roky 2014 aZ 2016 sumarizovany pomoci
funkce ,,SUMA“ a nasledn¢ ptevedeny na fetézové indexy. Poslednim krokem pro
vypocet primérné ro¢ni vynosnosti byl vypocet geometrického priméru z téchto indext

pomoci funkce ,, GEOMEAN<®“. Vzorec mé podobu:

G = ?:.I’-x1*x:*"'*x1rt
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)

kde:

xg geometricky prumér,
X jednotlivé fetézové indexy rocnich vynosnosti,

n pocet fetézovych indext. (Neubauer, Sedlac¢ik & Kiiz, 2012)

Pro vypocet rizika vybranych podilovych fonda byla pouzita smérodatna odchylka
od pramérného kurzu vprogramu, za pouziti funkce ,,SMODCH.VYBER%.

Matematickym vzorcem je vyjadiena nasledovne¢:

¥ G, — TP
g= |[——
Y N-1
®)
kde:
o smérodatna odchylka,
Xi i-ta hodnota kurzu podilového listu,
x pramérny kurz podilového listu,

N pocet sledovanych hodnot. (Neubauer, Sedlacik & Kitiz, 2012)

Aby bylo dosazeno procentualniho vyjadieni rizika podilovych fondl, bylo nutné

smérodatnou odchylku, ktera vysla v korunach pievést, pomoci variacniho koeficientu:

o)

v=— ¥ 100
T

(4)

kde:

\Y; variacni koeficient,

o smérodatnd odchylka,

x

pramérny kurz podilového listu. (Neubauer, Sedlacik & Ktiz, 2012)

Likvidita jednotlivych podilovych listd byla stanovena podle toho, po jakou
minimalni dobu by mély byt penize ve fondu uloZeny a byla vyjadiena slovné podle

stupnice — velmi nizka, nizka, stfedni, vysoka a velmi vysoka.
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DalSim krokem bylo sestaveni dvou vzorovych tiislozkovych portfolii. O zatazeni
jednotlivych fondii do portfolia bylo rozhodnuto na zdklad¢ ziskanych informaci o

vynosnosti, riziku a likvidité konkrétnich podilovych fonda.

Pro vypocet celkové mésicni vynosnosti portfolii byly nejprve vypocteny podle
vzorce ¢. 1 mésicni vynosnosti jednotlivych instrumentt portfolia, kde ,t* vyjadiuje
jednotlivé mésice. Pouzity byly udaje o historickych kurzech k 1. dni v mésici.
V ptipadé, Ze tato hodnota nebyla k dispozici, byla pouzita hodnota nasledujici. Z téchto
vynosovych mér byla funkci ,,PRUMER® zjisténa pramérna mési¢ni vynosnost
instrumentii portfolii. Pozadované celkové mésicni zhodnoceni modelovych portfolii

vyuziva vztahu:

n
= Y
i=1

(%)

kde:

Tp celkova mési¢ni vynosnost portfolia,
Xi podil (vaha) i-tého instrumentu v portfoliu,
Ty prumérna mésicni vynosnost i-tého instrumentu,

n pocet investi¢nich instrumentt tvotici portfolio. (Markowitz, 1952)

Pro vypocet rizika portfolii byly nejprve ur¢eny smérodatné odchylky jednotlivych
instrumenttt Vv portfoliich pomoci funkce ,,SMODCH“. Veselda (2011) pouziva

uvedeného vzorce:

L i — 71)?

N T
(6)
kde:
Ti smérodatna odchylka mési¢ni vynosnosti i-té¢ho instrumentu,
Fit mésicni vynosnost i-tého instrumentu v Case t,
Ty prumérna mési¢ni vynosnost i-té¢ho instrumentu,
t Cas (jednotlivé mésice),
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T pocet pozorovani.

V dalsim kroku byly zjiStény hodnoty korelacnich koeficienti mezi danymi
instrumenty pomoci funkce ,,CORREL*. Matematicky vypocteme korelacni koeficient
takto (Nyvltova & Reznakova, 2007):

F'z_; _lﬂ'f*ﬂ'j

()
kde:
Pij korela¢ni koeficient mezi i-tym a j-tym instrumentem,

CO%ij  Kovariance mezi i-tym a j-tym instrumentem,

9,9 smérodatné odchylky mési¢ni vynosnosti i-tého a j-tého instrumentu.

Celkové riziko portfolia vypocteme po ziskani vSech nezbytné€ nutnych proménnych

dosazenim do vzorce od Valacha (2010):

N N
Cl'p = Z Z Xfijfjﬂ'fﬂ'j
I=1j=1
(8)
kde:
Op celkové riziko portfolia,

XuXj podily (vahy) i-tého a j-tého instrumentu v portfoliu,
Pij  korela¢ni koeficient mezi i-tym a j-tym instrumentem,
9.9 smérodatné odchylky vynosnosti i-tého a j-tého instrumentu,

N pocet investi¢nich instrumentt tvotici portfolio.
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IV. PRAKTICKA CAST

1. Charakteristika investora

Jak bylo uz zminéno, cilem préce je charakterizovat investicni moznosti investora,
porovnat je na zdklad¢ vynosnosti, rizika a likvidity a na zavér sestavit vzorova
portfolia a doporucit investicni strategii. Pro dosazeni cile, je zasadni seznameni

s profilem Investora.

Investor vystupujici v praktické c¢asti prace, ma k dispozici volné penézni
prosttedky ve vysi 1 500 000 K¢, které ziskal prodejem nepotiebného nemovitého
majetku. Rad by je zhodnotil formou jednorazové investice. Doposud vyuzival k
ulozeni Gspor pouze bézny ucet, ale vzhledem k udalosti se rozhodl pro efektivné;jsi
formu vyuZiti. Jelikoz nema zadné ziskané zkuSenosti s investovanim, jeho zdkladnim
pozadavkem je minimalizace rizika i za ceny niz§iho vynosu. Tomuto pozadavku bude
ptizptisobena tvorba prvniho portfolia. Investice bude sméfovat do otevienych

podilovych fonda kolektivniho investovani vyhradné v ¢eské méng.

2. Zvolené podilové fondy

Z mnoha finan¢nich néstroji, které financni trh nabizi nebylo snadné vybrat pouze
jednu formu investovani, ale jiz zminéné oteviené podilové fondy nabizi oproti jinym
typim investic pro drobného a nezkuSeného investora mnoho vyhod. Vzhledem
Kk profilu Investora se jedna napiiklad o profesionalni spravu majetku, kterou nezkuseny
Investor jisté oceni, dale snizeni transak¢nich nakladu, likviditu, kterou slibuji oteviené
fondy a predevsim, diverzifikaci rizika. Vybér fondii do této prace byl soustiedén pouze
na zavedené a uspéSné investicni spolecnosti. Konkrétné jsem zvolila tii typy
otevienych podilovych fondud, alespon ¢astecné s rtiznorodymi hodnotami vynosnosti,

rizika a likvidity:

- akciové fondy
- dluhopisové fondy

- fondy penézniho trhu.

2.1 Akciové fondy

Prvnim typem podilovych fondii jsou fondy akciové. Tyto fondy jsou proslulé

vysokym rizikem, které je mozZné alespon ¢aste¢né minimalizovat vybérem stabilnich
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investiCnich spolecnosti. Ackoliv se mize zdat zbytecné zarazovat tento typ fondd do
prace, jelikoz Investor je konzervativni typ averzni k riziku, ma to své opodstatnéni. Pti
sestavovani modelovych portfolii mimo prvniho portfolia vytvofeného dle
charakteristiky Investora, bude sestaveno jesté druhé, odvaznéjsi pro srovnani a

ptipadnou motivaci pro dalsi budouci investovani. Fondy jsou znazornény v tabulce 1.

Tabulka 1: Akciové fondy

Poplatek | Minimalni
Vstupni Minimalni
Investi¢ni za doba _ _
Nazev fondu poplatek _ _ investice
spole¢nost spravu investice
(%) (K9
(%) (rok)
. Generali
Generali  fond
Investments
globalnich 2,5-4 2,2 8 3000
CEE, investi¢ni
znacek
spolecnost, a.s.
AXA Realitni | AXA Investicni
0-4 1,5 5 5000
fond spole¢nost, a.s.

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti
Generali fond globalnich znacek

Jako prvni akciovy fond byl vybran Fond globalnich znacek, ktery spravuje
investi¢ni spole¢nost Generali Investments CEE (diive CP INVEST), ktera poskytuje
sluzby v oblasti kolektivniho investovani a investicniho managementu jiz od roku 1991.
Dal$im plusem pro potenciondlniho investora je fakt, Ze podle aktudlnich tdaji
Asociace pro kapitalovy trh CR je dokonce nejvétsi investiéni spoleénosti plisobici na
ceském trhu a je soucasti skupiny Generali, jedné z nejvétSich svétovych pojisStovacich

skupin.

Cilem Fondu je dosahnout zhodnoceni aktiv v dlouhodobém ¢asovém horizontu a
zaroven cilem neni minimalizovat rizikovost, ale nastavit optimalni pomér mezi
odhadovanym rizikem a o¢ekavanou vynosnosti. Podilnici fondu profituji pfredevsim z
vynosu akcii UspéSnych, sv€tov€é znamych spolecnosti napii¢ ekonomickymi sektory.

Tyto spolecnosti vlastni nejhodnotnéjsi obchodni znacky ve svété — jako je napiiklad
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Apple, Nike, Gucci, Siemens a mnoho dalsich. Inspiraci fond naléza v seznamu
nejuspesnéjSich spoleCnosti, které kazdorocné stanovuje spolecnost Interbrand a
publikuje ¢asopis Bussinesweek. Konkrétni tituly se do portfolia nakupuji na zakladé¢
analyzy kvalitativnich parametrit (komparativni vyhody oproti konkurenci) i
kvantitativnich parametrti (nadprimérné hodnoty finan¢nich ukazatelii v ramci sektoru a
jejich Casova stabilita). Hlavnim argumentem spole¢nosti pro vybér fondu je fakt, ze v
soucasnosti bohatstvi domacnosti v dlouhodobém horizontu roste a tomu odpovida i
podil spotieby domacnosti na HDP, ktery se v CR pohybuje od 50 %. Znaénou &ast
piiymi domécnosti utrati za spottebni zbozi a sluzby a na tom vydélavaji predevSim
nadnarodni spole¢nosti vlastnici vyznamnou, svétové proslulou znacku, a navic je

prokazano, Ze spottebitelé zachovavaji obchodnim zna¢kam svou vérnost.
AXA Realitni fond

Dal§im zajimavym fondem je AXA Realitni fond, ktery obhospodafuje AXA
investi¢ni spole¢nost, a.s., jejiz vyvoj zafina v roce 1992, kdy vstoupila na ¢esky trh
spole¢nost Credit Suisse First Boston. Ta polozila zéklady investi¢niho bankovnictvi v
CR a stala se zakladajicim ¢lenem Burzy cennych papirii Praha. V daliich letech zacala
pod touto investi¢ni bankou pusobit spole¢nost Credit Suisse Asset Management a v
roce 2006 obdrzela povoleni CNB k ¢innosti investiéni spole¢nosti a byla ptejmenovana
na AXA investicni spolecnost a.s. Dnes je uspéSnym spravcem aktiv na ¢eském trhu a

také ¢lenem Asociace pro kapitalovy trh.

Fond vklada investice Vv prvni fadé do akcii spole¢nosti, které plisobi v oblasti
nemovitosti a pozemki, dale do spole¢nosti podnikajicich v oblasti stavebnictvi a firem,
které se zabyvaji financovanim téchto aktivit. Navic investuje do standardnich fonda
cennych papira realitnich spole¢nosti, a to vSe s hlavnim cilem dosdhnout co nejvyssiho
dlouhodobého zhodnoceni investic. Nicméné fond je urcen pouze takovym investoriim,
ktefi jsou ochotni pfijmout vyssi kolisavost hodnoty investice a koncentraci investic do
jediného odvétvi vyménou za moZnost dosazeni vyS$Siho vynosu. Co se tyce urovné
jednotlivych produktd, vyuziva fond specializaci expertnich tymi na konkrétni regiony,

ttidy aktiv nebo sektory.
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2.2 Dluhopisové fondy

Dalsi moznosti investovani jsou dluhopisové fondy a tabulka 2 znazornuje, Ze se

opét jedna o stabilni a znamé spole¢nosti pusobici na ceském kapitalovém trhu.

Tabulka 2: Dluhopisové fondy

Minimalni
Vstupni | Poplatek
Investi¢ni doba Minimalni
Nazev fondu poplatek | za spravu | ) ) )
spole¢nost investice investice
(%) (%)
(rok)
AXA
AXA CEE
Investi¢ni
Dluhopisovy 0-3 1,25 3 5000
spolecnost,
fond
a.s.
Investi¢ni
IKS
' kapitalova
Dluhopisovy 1 1,3 2 5000
spole¢nost
PLUS
KB, a. s.

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti
AXA CEE Dluhopisovy fond

Prvnim dluhopisovym fondem je AXA CEE Dluhopisovy fond, ktery spravuje jiz
zminénd AXA Investicni spolecnost, a.s. Investice fond sméiuje do dluhopisii emitenta
vSech kategorii, tj. do dluhopisti nadnarodnich instituci, statnich dluhopisti, bankovnich
dluhopisti, dluhopisi obchodnich spole¢nosti a komunalnich dluhopisit emitovanych
nebo obchodovanych v krajinach sttedni a vychodni Evropy, pfedev§im na ceském,
slovenském, polském a madarském kapitdlovém trhu. U tohoto fondu miZzeme
V priméru o¢ekavat vynos a riziko vyssi nez u fondu penézniho a nizs§i nez u fondu

akciového. Spole¢nost fond doporucuje pro konzervativni investory.
IKS Dluhopisovy PLUS

Posledni dluhopisovy fond, ktery se v praci objevi, je IKS Dluhopisovy PLUS,

otevieny podilovy fond, ktery obhospodatuje Investi¢ni kapitalova spolecnost KB, a. s.
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Ta patii do skupiny tii nejvétSich poskytovateli sluzeb kolektivniho investovani na
ceském trhu a pysni se jiz dvacetiletou historii vybudovanym respektem spravce aktiv s
regionalni ptisobnosti ve stfedni a vychodni Evropé. O uspésnosti vypovida také jeji rast
majetku, ktery se za poslednich 10 let zvétsil vice jak pétkrat. Jedinym akcionafem IKS
KB je mezinarodné pasobici skupina AMUNDI, ktera je dnes nejvétSim spravcem aktiv
Evropé (Pafiz, Londyn, Milan), Asii (Japonsko, Hongkong, Singapur) a Spojenych

statech.

Fond do svého majetku nakupuje nejprve statni, korporatni, komunalni a jiné
dluhopisy a je geograficky zaméfen na dluhopisy vydané emitenty ze zemi stfedni a
vychodni Evropy, zemi Evropské unie, a na strukturované dluhopisy. Z hlediska
regionu jsou preferovani emitenti z Evropy. Zastoupeny vSak mohou byt i jiné regiony
(USA, Rusko atd.). Vybér jednotlivych emitenti a zemi do portfolia je urcen

makroekonomickou prognozou.

2.3 Fondy penézniho trhu

Poslednim typem otevienych podilovych fondi jsou fondy penézniho trhu,
zaméfené na kratkodobé investice. Po detailnim prostudovani jednotlivych nabidek

investi¢nich spole¢nosti byly vybrany nasledujici fondy zachycené v tabulce 3.

Tabulka 3: Fondy penézniho trhu

Poplatek
Vstupni Minimalni Minimalni
Investi¢ni za ] ) ) ]
Nazev fondu poplatek doba investice | investice
spolecnost spravu
(%) (rok) (K¢)
(%)
IKS Investiéni
Kratkodobych | kapitalova 0,30 0,80 1 5000
dluhopist spole¢nost KB, a. s.
BF  Money
MONETA Money
Konzervativni 0,5 0,88 1 300
Bank, a. s.
Fond

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti
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IKS Kratkodobych dluhopisu

Prvnim fondem penézniho trhu je IKS Kratkodobych dluhopisi, ktery je idealni pro
investory hledajicich néco vic nez kratkodobé terminované vklady. Je typicky nizkou
hladinou kolisani a vysokou likviditou, a tak je vhodny jako finan¢ni rezerva. Fond
investuje z nejvetsi ¢asti do kratkodobych a stfednédobych dluhopisi a konkrétné
vybira statni dluhopisy, dluhopisy vydané bankou nebo zahrani¢ni bankou, ktera ma
sidlo v ¢lenském staté Evropské unie, a municipalni dluhopisy. Pfi vybéru investic se
spolednost regionalné zaméfuje na emitenty z Ceské republiky (Seské statni dluhopisy)

a Evropy (podnikové a kreditni dluhopisy).
BF Money Konzervativni Fond

Poslednim podilovym fondem je BF Money Konzervativni Fond a taktéZ je jeho
zékladnim cilem dosahovani vynost vys$ich, nez na spoficich uctech a terminovanych
vkladech. Jedna se o fond kratkodobych dluhopist, kde spravce fondu investuje aktiva
fondu prevazné do podnikovych dluhopist, statnich dluhopisii (pokladniéni poukézky,
statni dluhopisy), do stadtem garantovanych cennych papiri, do cennych papirt
akceptovanych emisni bankou, hypote¢nich zastavnich listi a bankovnich vklada
s hlavnim cilem zajistit bezpecnost financnich prosttedkil investorid. Spole¢nost fond
doporucuje jako vyborny nastroj pro zhodnocovani finanéni rezervy, ve kterém vynos
piekracuje miru inflace a pro velmi konzervativni klienty je vhodny i pro dlouhodobé

zhodnocovani finanénich rezerv.

3. Tvorba a hodnoceni vzorovych portfolii

Doposud se prakticka ¢ast vénovala charakteristice Investora a jednotlivym
podilovym fondim. V této kapitole na zaklad¢ zjist€nych informaci probéhne sestaveni
dvou vzorovych tiislozkovych portfolii, ktera budou nasledné zhodnocena dle
stanovenych kritérii. Jak jiz bylo feceno, tvorba prvniho portfolia se opira o investi¢ni
profil Investora, tzn. portfolio konzervativni. Na druhé strané tvorba druhého portfolia
bude mitit k vétsimu vynosu i za cenu vyssiho rizika, tzn. portfolio vyvazené. Cilem
sestaveni druhého portfolia je odkryti dalSich moznosti, které finan¢ni trh nabizi, nezZ se

kterymi se doposud Investor setkal.
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3.1 Vynos, riziko a likvidita vybranych fond

Zakladem tvorby portfolii jsou diive zvolené typy podilovych fondi a to akciové,
dluhopisové a fondy penézniho trhu. Pro porovnani konkrétnich podilovych fondl a
jejich vybér do portfolia je tfeba znat jejich vynosnost, riziko a likviditu. Z toho divodu
byly vytvoreny nasledujici tabulky, které tyto data obsahuji a slouzi pro ptehlednost o
jednotlivych fondech.

Vykonnost konkrétnich podilovych listi byla vypoctena podle vzorci €. 1 a ¢. 2.
Pro zjisténi miry rizika byla zjisténa smérodatna odchylka na zakladé vzorce ¢. 3 a
procentualni pievod probéhl vzorcem ¢. 4. Likvidita byla posouzena dle minimalniho
investi€niho horizontu uloZenych penéz v nasledujicich intervalech: doba ulozeni do 1
roku uroven likvidity velmi vysokd, 1. - 2. rok vysokd, 2. - 3. rok stiedni, 4. - 6. rok

nizka a 7. rok a vice velmi nizka.

Veskeré informace o fondech pochéazi z webovych stranek investicnich spole¢nosti.
Stézejni pro praci jsou informace o vyvoji dennich historickych kurzi, a to konkrétné za
tiileté obdobi 2014 az 2016. Tyto data jsou zakladem pro vypoclet vynosnosti a

rizikovosti fondu.
Akciové fondy

Akciové fondy jsou pro investora sice nejrizikovejsi, ale v dlouhodobém horizontu
také nejvynosnéjsi a v tom jednoznacné vynikaji oproti ostatnim fondim a investoii

jsou do nich ochotni vlozit své Gspory. Zjisténé hodnoty znazornuje tabulka 4.

Tabulka 4: Akciové fondy

Vynosnost (% p.| . L
Nazev fondu ) Riziko (%) Likvidita
a.

Generali fond
3,74 3,93 velmi nizka

globalnich znacek

AXA Realitni fond | 9,36 7,66 Nizka

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé dat dostupnych na webovych strdankdch

investicnich spolecnosti
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Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy jsou povazovany za stfedni cestu investovani do podilovych
fondt. Oproti ndstrojim penézniho trhu jsou rizikovéjsi a potencial vynosu je vyssi, ale
obycejné nabizi mnohem vyssi stabilitu nez fondy akciové. Patrné rozdily odkryva jiz

tabulka 5.

Tabulka 5: Dluhopisové fondy

Vynosnost (% p.

Néazev fondu ) Riziko (%) Likvidita
a.
AXA CEE
1,91 2,08 Stiedni
Dluhopisovy fond

IKS  Dluhopisovy

1,95 1,99 Vysoka
PLUS

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti
Fondy penézniho trhu

Poslednim a zaroven nejkonzervativnéjSim typem podilovych fonda jsou fondy
penézniho trhu. Kolisavost ceny jejich podilového listu je velice nizk4 a je zaplacena
stejné¢ nizkym vynosem. Fondy dokdzou v dlouhém horizontu pokryt inflaci, piipadné
piinést jen néco malo nad ni a tim uchovavaji kupni silu svych penéz. Konkrétni

hodnoty zobrazuje tabulka 6.

Tabulka 6: Fondy penézniho trhu

Vynosnost (% p.| . L
Nazev fondu ) Riziko (%) Likvidita

a.
IKS Kratkodobych

1,29 1,37 velmi vysoka
dluhopist
BF Money

1,14 1,06 velmi vysoka
Konzervativni Fond

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti
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3.2 Vzorova portfolia investora

Za zékladni informaci ohledné sestaveni portfolii povazuji fakt, Zze Investor doposud
nemél zadné zkuSenosti s investovanim a obava se rizika s nim spojeného. Vyssi vynos
klidn€ obétuje stabilité kurzu. Jedna se tedy jednoznacné o konzervativniho investora a
tato informace bude zakladem pro sestaveni portfolia, které nazvu jako konzervativni.
Jako dil¢i cil jsem si zvolila pokus motivovat Investora a sestavit i druhé portfolio,

vyvazené, kde uvidi, o kolik se zvysi vynos pii podstoupeni vyssiho rizika.

3.2.1 Konzervativni portfolio

Konzervativni zplsob investovani je vhodny pro investory, ktefi jsou ochotni
podstoupit minimalni riziko 1 za cenu niz§iho vynosu, tedy i pro naseho Investora. Tyto
pozadavky nejlépe spliuji nastroje penézniho trhu, ptipadné vybrané dluhopisy
stabilnich firem a tomu pfizpasobim vybér konkrétnich fondii do portfolia. Dal§im
krokem je uréeni vah jednotlivych fondt v portfoliu, které uré¢im s cilem co nejmensiho

rizika. Podily fondi a vySe investic jsou znazornény v nasledujici tabulce 7.

Tabulka 7: Konzervativni portfolio

Nazev fondu Vaha v portfoliu VySe investice
IKS Kratkodobych

0,3 450 000
dluhopist
BF Money Konzervativni

0,5 750 000
Fond
IKS Dluhopisovy PLUS 0,2 300 000
Celkem 1 1 500 000

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladeé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti

3.2.2 Vyvazené portfolio

Vyvazené portfolio stoji na puali cesty mezi portfoliem agresivnim a
konzervativnim, tedy zlatd stfedni cesta investovani. Je vhodné pro investory, ktefi
cht&ji zhodnotit své finan¢ni prostfedky vice, neZ nabizeji fondy penéZniho trhu, ale

S piijatelnym rizikem. Takové portfolio by meélo byt slozené jak z agresivni, tak
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z konzervativni slozky a jejich pomér zhruba vyvazeny. Toto pravidlo bylo také

dodrzeno pfi stavbé nasledujiciho portfolia.

Tabulka 8: Vyvazené portfolio

Nazev fondu Vaha v portfoliu Vyse investice
AXA Realitni fond 0,5 750 000
BF Money Konzervativni

0,2 300 000
fond
IKS Dluhopisovy PLUS 0,3 450 000
Celkem 1 1 500 000

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat dostupnych na webovych strankach

investicnich spolecnosti

3.2.3 Vynosnost a riziko portfolii

Porovnani sestavenych portfolii na zaklad¢é vynosnosti, rizika a likvidity zobrazuje
tabulka 9. Veskeré vypoCty vynosnosti a rizika byly realizovany na zakladé metodiky
prace a likvidita portfolii urCena slovné. Pro zjednoduSeni vypocty nezohlediiuji

poplatky spojené s investovanim.

Tabulka 9: Vynosnost a riziko portfolii

Typ portfolia Vynosnost Riziko Likvidita
Konzervativni 0,11 0,35 vysoka
Vyvazené 0,42 1,92 nizka

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V. HODNOCENi VZOROVYCH PORTFOLII INVESTORA

Na zaklad¢ profilu Investora je ziejmé, ze bude preferovat ze dvou sestavenych
portfolii konzervativni portfolio a povazuji toto rozhodnuti vzhledem ke skute¢nosti, ze
se jednd o jeho prvni investici za spravné. Jelikoz nemd zadné zkuSenosti
S investovanim, mohl by se zaleknout kolisani kurzu, znejistét a podilové listy prodat, a
v tabulce 9, spliiuje konzervativni portfolio. Vzhledem Kk nizkému riziku neni ani
vynosnost ptili§ vysoka, ale je jisté, Zze mnohonasobné pfevySuje vynos na bézném uctu
a tim spliiujeme jeden z dalSich pozadavkl Investora. Druhé portfolio vyvazené, slibuje
vice jak trojnasobny vynos nez portfolio konzervativni. AvSak s rostouci vynosnosti
stoupa 1 riziko spojené s investici, a to by mohlo Investora znepokojit. Vyvazené
portfolio bylo z tohoto diivodu sestaveno pouze s cilem pootevieni novych moznosti a

motivaci pro pfipadné dalsi investice.
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VI. ZAVER

Cilem této bakalafské prace byla charakteristika investicnich moznosti
individudlniho investora a jejich porovnani na zakladé vynosnosti, rizikovosti a
likvidity. Na zavér sestaveni vzorovych portfolii a doporuceni optimalni investi¢ni

strategie.

V uvodu literarni reserSe bylo struéné vysvétleno fungovani finanéniho trhu a jeho
segmentldl a pochopeni problematiky investic. Dale byly charakterizovany investini
strategie v€etné seznameni se srovnavanymi ukazateli, tedy s vynosem, rizikem a
likviditou. Nasledovalo objasnéni teorie portfolia, a nakonec definovani individualnich

a kolektivnich investi¢nich moznosti.

Po teoretickém tivodu do tématu byl sestaven investicni profil Investora a urceni jeho
postoje k riziku. Na zdkladé profilu Investora a zaroven tfadé¢ vyhod byl vybran
kolektivni zplisob investovani do otevienych podilovych fondd. Konkrétni podilové
fondy byly podrobné¢ zkoumany, aby odpovidaly pozadavkiim Investora a jednalo se o
zavedené a spolehlivé investini spolecnosti. Vybrané fondy byly nasledné hodnoceny z
pohledu vynosnosti, rizikovosti a likvidity a na zakladé ziskanych dat byla sestavena
dvé vzorova investi¢ni portfolia. Prvni portfolio konzervativni maximalné odpovidalo
vSem pozadavklim Investora, a proto mu bylo také doporuceno jako optimalni investi¢ni
strategie. Druhé portfolio vyvazené nesplnovalo vSechny vyicené podminky, ale
potvrdilo teorii, Ze s rostoucim rizikem roste i vynos a mélo tak vyznam motivacni, pro

mozné pristi investice Investora.

Vzorova portfolia jsou Investorovi pouze doporu¢ena, a tak vysledny smér, kam
uspory bude smétovat je pouze na jeho rozhodnuti. Nicméné nemél by opomenout, ze
vypocty vynosnosti byly zjednoduSeny o poplatky spojené s investovanim a vysledné
zhodnoceni tak bude o néco niz§i. Obecné jsou poplatky spojené s kolektivnim
investovanim niz§i oproti individudlnimu investovani, a tak se jich Investor nemusi

obavat a nebude se jednat o vyrazné sniZzeni vynosu.
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Vil. SUMMARY

In the financial market there are several subjects that are called surplus units, deficit
units and banking and non-banking intermediaries. Surplus units may be simply called
investors. They try to evaluate their free financial funds in the financial market, under
the condition of a good knowledge of the financial-market function mechanism. The
thesis thus first clarifies the problem of financial market, the characteristics and
characterisation of investments, the investment strategy and investment options. This is
followed by an introduction to the individual investor and to the chosen funds of
collective investment and especially by their comparison based on their productivity,
risk and liquidity. The result of the thesis is a recommendation of an optimal investment

strategy and constructing a model investment portfolio.

KEYWORDS

financial market, investor, earnings, risk, liquidity, investment strategy
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X. PRILOHY

Pfiloha 1: Vynosnost a riziko jednotlivych podilovych fondu

Generali fond globalnich znacek

Rok Sun'la denm?h Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0.071112505 1,071112505 |geometricky primér  |1,037399955
2015 -0,005633554 0,994366446 |vynosnost p.a. 3,74%
2014 0.048231302 1,048231302 |smérodatna odchylka |0.056634218
prumeér 1,440695894
riziko 3,93%
AXA Realitni fond
Rok Sun’la denm?h Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0.087239091 1,087239091 |geometricky pramér |1,093566569
2015 0,100061799 1,100061799 |v¥nosnost p.a. 9.36%
2014 0.093436416 1,093436416 |smérodatna odchylka |0,064152985
prumeér 0,837198126
riziko 7,66%
AXA CEE Dluhopisovy fond
Rok Sun'la denm?h Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0.000473438 1,000473438 |geometricky primér  |1,019124797
2015 -0,005005391 0,994994609 |vynosnost p.a. 1,91%
2014 0.063300006 1,063300006 |smérodatna odchylka |0.028182987
prumeér 1,355601339
riziko 2,08%
IKS Dluhopisovy PLUS
Rok Sun'la denm(’:h Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0,015225168 1,015225168 |geometricky pramér  |1,019455676
2015 -0,005626551 0.994373449  |vynosnost p.a. 1,95%
2014 0,049525873 1,049525873 |smérodatna odchylka |0,032816264
prumer 1,647932022
riziko 1,99%




IKS Kratkodobych dluhopisu

Suma dennich

Rok i ¢ Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0,008827826 1,008827826 |geometricky pramér  |1,012925265
2015 0,023833131 1,023833131 |vy¥nosnost p.a. 1,29%
2014 0.00620386 1,00620386 [smérodatna odchylka |0,021998274
prumer 1,610576391
riziko 1.37%
BF Money Konzervativni Fond
Suma dennich | 4 | .
Rok 2 ; Retézové indexy Ukazatel Hodnota
vynosnosti
2016 0.010076772 1,010076772 |geometricky prumér |1,011447024
2015 0,010368401 1,010368401 |v¥nosnost p.a. 1,14%
2014 0.013900374 1,013900374 |smérodatna odchylka |0.011732631
prumeér 1,103224245
riziko 1,06%




Pfiloha 2: Vynosnost a riziko portfolii

Konzervativni portfolio

k“tlzismeho Kurz podilového | Kurz podilového Vynosnost Vynosnost Vynosnost
Datum Kratkodobvch listu BF Money listu IKS IKS Kritkodobych BF Money IKS Dluhopisovy
5 Konzervativni Fond | Dluhopisovy PLUS dluhopisu Konzervativni Fond PLUS
dluhopisu
9.12014 1,5775 1,0802 1,5766
322014 1,5775 1,0804 15777 0 0,000185151 0,000697704
3.3.2014 1,5772 1,0827 1,5823 -0,000190174 0,002128841 0,002915637
142014 1,5786 1,0841 1,5883 0,000887649 0,001293064 0,003791948
252014 1,5784 1,0845 1,5955 -0,0001266935 0.,00036897 0004533149
262014 15814 1,0895 1,6095 0,001900659 000461042 0,008774679
1.7.2014 1,5823 1,091 16156 0,000569116 0,001376778 0,003789997
1.8.2014 1,5833 1,0899 1,6186 0.00075839 -0,001008249 0,001856893
192014 1,5859 1,0923 16323 000151563 0,002202037 0,008464105
1.10.2014 1,5875 1,0933 1,6343 0,001008891 0,000915499 0,001225265
3.11.2014 1,5882 1,0949 1.6483 0,000440945 0,001463459 0,008566359
1.12.2014 1,5891 1,0976 1,657 0,000566679 0,002465979 0,005581508
8.1.2015 1,5907 1,0949 1,67 0,001006859 -0,002459913 0.007541478
222015 1,5971 1,0975 1.6906 0,004023386 0,00237- 0012335329
232015 1,5979 1,1013 1,6884 0,000500908 0,003462415 -0,001301313
1.4.2015 1,6432 1,1052 1.7 0,028349709 0,003541269 0,007403459
452015 1,6351 1,1061 16811 -0,004929406 0.000814332 -0,011640896
1.6.2015 1,635 1,1084 1,6669 -6,11583E-05 0.,00207937 -0,00844683
1.7.2015 1,6275 1,1073 1,6322 -0,004587156 -0,000992422 -0,020817086
3.8.2015 1,6298 1,1087 16511 000141321 0,001264337 0011579463
1.9.2015 1,6202 1,1072 1.6316 -0.005890293 -0.001352936 -0.011810308
1.10.2015 1,6228 1,1073 1,6341 0,00160474 9.03179E-05 0001532238
2.11.2015 1,6296 11114 1,6599 0004190288 00037027 0015788507
1.12.2015 1,637 1,1121 1,6712 0,004540992 0,000629836 0,006807639
7.1.2016 1,6235 1,1069 1,641 -0,008246793 -0,004675839 -0,018070847
122016 1,6217 1,1058 1,6388 -0,001108716 -0,000993766 -0.001340646
1.3.2016 1,6255 1,1073 1,6585 000234322 0,001356484 0,012020991
1.42016 1,6181 1,111 1,6587 -0,004552445 0,003341461 0000120591
2.5.2016 1,617 1,1127 1.6559 -0.,00067981 0,001530153 -0,001688069
1.6.2016 1,6212 1,115 1.6609 0,002597403 0002067044 0,003019506
1.7.2016 1,6238 1,1166 1.6743 0,00160375 0,001434978 0008067915
1.8.2016 1,6243 1,1184 1,6855 0.00030792 0,001612037 0.006689363
1.9.2016 1,6202 112 1,6935 -0,002524164 0,001430615 0,004746366
3.10.2016 1,6269 1,119 1,691 0,004135292 -0,000892857 -0,001476233
1.11.2016 1,6315 1,1187 1,6832 0,002827463 -0,000268097 -0,004612655
1.12.2016 1,6315 1,1173 1,661 0 -0,001251453 -0,013189163
Priiméma mésicni vynosnost 0,10% 0,10% 0.15%
Vihy 0.3 0.5 0.2
Vazeny primér mésiéni vynosnosti 0.03% 0.05% 0.03%
MEsicni vimosnost portfolia 0,11%
IKSKD |BFM IKS DP
Smérodatna odchylka 0.67% 0.17% 0.80%
Korelacni koeficienty | IKSKD [ BFM | IKSDP
IKSKD 1 03944 04127
BFM 0,394 1 0,3262
IKS DP 04127 0.3262 1
Vahy 0.3 0.5 0.2
Riziko portfolia 0,35%




Vyvazené portfolio

Kurz podilového | Kurz podilového | Kurz podilového Vinosnost AXA Vynosnost Vynosnost
Datum |listu AXA Realitni| listu BF Money listu IKS i{e alitni fond BF Money IKS Dluhopisovy
fond Konzervativni Fond | Dluhopisovy PLUS Konzervativni Fond PLUS
6.1.2014 0,7261 1,0802 1,5766
322014 0,7153 1,0804 1,5777 -0,014873984 0000185151 0,000697704
332014 0,7346 1,0827 1,5823 0,026981686 0.002128841 0,002915637
142014 0.7468 1,0841 1,7009 0,016607678 0.001293064 0,074954181
252014 0,7509 1,0845 1,5955 0,005490091 0.00036897 -0,061967194
262014 0,7772 1,0895 1,6095 0035024637 0.00461042 0,008774679
1.7.2014 0,7797 1,091 1,6156 0003216675 0001376778 0,003789997
1.82014 0.7567 1,0899 1,6186 -0,020498525 -0.001008249 0.001856895
1.9.2014 07815 1,0923 1,6323 0,032773887 0,002202037 0,008464105
1.10.2014 0,7507 1,0933 1,6343 -0,039411388 0,000915499 0,001225265
3.112014 0,7836 1,0949 1,6483 0043825763 0,001463459 0,008366359
1.12.2014 0,784 1,0976 1,6575 0,000510465 0002465979 0,005581508
5.1.2015 0,7934 1,0949 1,67 0,011989796 -0.002459913 0.007541478
222015 0,8559 1,0975 1,6906 0,078774893 0,002374646 0,012335329
232015 0,8905 1,1013 1,6884 0,040425283 0,003462415 -0,001301313
1.42015 0,9144 1,1052 1,7009 0,026838855 0003541269 0,007403459
452015 0.8846 1,1061 1,6811 -0,032589676 0,000814332 -0,011640896
1.6.2015 0.3816 1,1084 1,6669 -0,003391363 0,00207937 -0,00844683
1.7.2015 0,8492 1,1073 1,6322 -0,036751361 -0,000992422 -0,020817086
3.8.2015 0,8684 11184 1,6511 0,022609515 0,010024384 0,011579463
1.9.2015 0.804 1,1072 1,6316 -0,074159374 -0.010014306 -0,011810308
1.10.2015 0.8143 1,1073 1,6341 0,012810945 9.03179E-05 0,001532238
2.11.2015 0.8855 11114 1,6599 0,087437063 0,0037027 0,015788507
1.12.2015 0,9006 1,1121 1,6712 0,017052513 0,000629836 0,006807639
7.1.2016 0.8345 1,1069 1,641 -0,073395514 -0,004675839 -0,018070847
1.2.2016 0,8283 1,1058 1,6388 -0,007429599 -0,0009937 -0,001340646
1.3.2016 0,8489 1,1073 1,6585 0,024870216 0,001356484 0,012020991
142016 0.8757 1,111 1,6587 0,031570267 0003341461 0,000120591
2.5.2016 0.8816 11127 1,6559 0,006737467 0,001530153 -0,001688069
1.6.2016 0,8963 1,115 1,6609 0,016674229 0,002067044 0,003019506
1.7.2016 0.8972 1,1166 1,6743 0,001004128 0001434978 0,008067915
1.8.2016 0,9291 1,1184 1,6511 0,03555506 0001612037 -0,013856537
1.9.2016 0,9289 1,12 1,6935 -0,000215262 0.001430615 0.,02567985
3.10.2016 0,921 1,119 1,691 -0,008504683 -0,000892857 -0,001476233
1.11.2016 0,8951 1,1187 1,6832 -0,028121607 -0,000268097 -0,004612655
1.12.2016 0,9056 11173 1,661 0,011730533 -0,001251453 -0,013189163
Priméma mésiéni vynosnost 0.69% 0.10% 0.17%
Vahy 0.5 02 03
Vazeny pramér mésicni vynosnosti 0.35% 0.,02% 0.05%
Mgésicni vynosnost portfolia 0.42%
RF BFM | IKS DP
Smérodatna odchylka| 3.12% | 0.17% | 2.42%
Korelacni koeficienty| RF BFM | IKS DP
RF 1 0.5657 | 0,2838
BFM 0.5657 1 0.1899
IKS DP 0.2838 | 0,1899 1
Vihy 05 | 02 | 03
Riziko portfolia 1.92%




