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Optimalizace portfolia drobného investora

Small investor portfolio optimalization

Souhrn

Cilem této diplomové prace bylo sestavit optimalni portfolio vybranému investorovi.
Aby mohl byt tento ukol splnén, je zapotfebi mit urcité znalosti a také ziskat pottebné
informace. Bez nich lze viibec samotné jakékoli portfolio sestavit jen téZko. Natoz
potom portfolio optimélni. Prace je tedy rozdélena na 2 casti. V té teoretické jsou
nejprve uvedeny dilezité informace z finan¢ni oblasti, tykajici se urcitych zakladnich
pravidel investovani, pravidel tvorby investi¢niho portfolia a jsou zde také uvedeny a
charakterizovany jednotlivé instrumenty, které je dobré do takového portfolia zahrnout.
Dale je také charakterizovan vybrany investor. Jsou uvedeny udaje o objemu
disponibilnich zdroji, jeho vztah k riziku, poZadovany vynos a likvidita investovanych
prostiedkid. To byly zakladni informace, které byly zohlednény pfi vybéru instrumentt
do portfolia. Posledni dilezitou informaci byly plany investora, které strukturu portfolia
také ovlivnily.

Ve druhé casti, kterd je spiSe praktickd, byly analyzovany jiZ vybrané instrumenty a
vzajemné¢ porovnany z hlediska rizika, o¢ekavaného vynosu a dalSich individualnich
kritérii. Tento krok jiz jejich mnozstvi zzil jen na ty, které splituji dané pozadavky a
mohlo tak byt vytvoteno optimalni portfolio.

Zavér prace je zaméfen na samotnou strukturu vytvotfeného “optimalniho” portfolia,

vcetné jeho predpokladanych vynosu.

Summary

The aim of this thesis was to establish the optimal portfolio for the specific investor.
This task required personal knowledge and also needs to get the necessary information.

Without those you can not establish any portfolio the less so optimal portfolio.



My work is divided into 2 parts. First part contains relevant information from the
financial’s theories, including basic rules of investing, the rules of the investment
portfolio and also offer of proposal investor’s instruments good to include are
recommended.

Also the chosen investor is characterized in this part. There are given information of the
volume of available resources, investor’s relationship to the risk, return and liquidity of
the funds invested. This specified information were the basic that has been reflected in
the choice of instruments into the portfolio. The last but not least important information
were the investor’s plans, which also affected the structure of the portfolio.

In the more practical second part, the selected instruments has been analyzed and
compare against each other in dependence on the risk, expected return and other
individual factors. This operation has already narrowed their quantity to those which
meet the requirements and could created an optimal portfolio.

The last part - conclusion is focused on the structure created "optimal" portfolio,

including its anticipated revenues.

Kli¢ova slova:
Investor, portfolio, pravidla, vynos, riziko, likvidita, scoring, podilovy fond, komodity,

instrumenty penézniho trhu, pfedpokladany vynos.

Keywords:

Investor, portfolio, rules, yield (return), risk, liquidity, scoring, mutual fund,

commodities, money market instruments, the anticipated yield (return).
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1. Uvod

Majetek Ceskych domdacnosti jiz n€kolik let roste rychlejSim tempem nez v eurozoné.
Cesi v porovnani s rodinami v zapadni Evropé viak nechavaji leZet své uspory zbytednd
ladem. V roce 2008 sedm lidi z deseti drzelo své penize na bézném uctu, celkoveé se na
téchto uctech kumuluje ptiblizn€ 600 miliard korun s Grokovou sazbou od 0,1% do 1%.
Najdou se dokonce i takovi, ktefi drzi své penize doma v hotovosti, jejich konkrétni
vy3i viak nelze presnd zjistit. Cech jako investor se chova dosti lehkomyslng, o své
penize se moc nestard. Ve srovnani s ostatnimi staty stfedni Evropy je pomérné
konzervativni. Tento trend by se vS§ak mél podle odhadu odbornikii z oblasti spofeni a
investic zménit. Studie, kterou vypracovala spoleénost KBC podle zadani CSOB, uvadi,
ze jiz za 12 let si budou cesi schopni odkladat az 17% piijmt a na rozdil ode dneska
budou umét lépe penize zhodnocovat. Ce§i by méli postupné piechazet z
nizkorizikovych a malovynosnych produkti, ve kterych nyni “zhodnocuji” své penize, k
jinym typim investic. Do poptedi by se mohlo dostat investovani do podilovych fondi.
Lidé se budou ucit moudie nakladat se svymi penézi, budou postupné chépat a snaset
riziko investic. Také budou myslet déle doptfedu a vice spofit na stari.
[http://www.penize.cz/43116-cesi-bohatnou-rychleji-nez-rakusane]

Toto chovani navic podporuje soucasna krize ekonomiky. Ti, kteti dosud zili na dluh
jsou na tom velmi Spatné. A ti ostatni, ktefi Setfili, tak je jejich ¢as. Dlouho a intenzivné
zvazuji, kde a jak své téZko uSetfené penize zhodnoti. Moderni bankovnictvi je totiz
diky slozitému nazvoslovi a neprtihlednosti vétsiny finan¢nich produktd laikim zcela
nesrozumitelné. Navic nabidka produkti je tak Sirokd, Ze bézny ¢loveék nemaé Sanci se
v ni zorientovat, a uz vibec ne sestavit si vlastni portfolio. Omezi se pouze na to, co mu
nabidnou na pobocce, protoze jenom to je piece pro né¢j to nejvhodnéjsi. Naopak, neni.
Kazdy ¢lovék je jiny, ma jiné mozZnosti, pfani, potfeby a také jiny vztah k riziku. Co

¢lovék, to original a jiné portfolio.



2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Tématem této diplomové prace je ,,Optimalizace portfolia drobného investora®.
Definice tika: ,,Optimalizace je proces vybéru nejlepsi varianty z mnozstvi moznych
jeva* (http://slovnik-cizich-slov.abz.cz/). Cilem této diplomové prace je tedy vybrat
zvolenému investorovi ze Siroké nabidky na trhu takové produkty, které budou
vyhovovat jeho souCasné situaci. To znamena, budou vychazet z finan¢nich moznosti
investora, zohledni potfeby a pfani investora, zabezpe¢i pozadovany vynos, budou
respektovat postoj investora k riziku a budou mit odpovidajici likviditu. Proces
optimalizace je pomérn¢ dlouhy a naro¢ny a jeho smyslem je rozdélit investi¢ni zdroje
s minimalnim rizikem. Sestavit optimalni portfolio tedy vyzaduje uréitou znalost
mechanismt trhu, investi¢nich zasad a pravidel. Kdyz se potom ¢loveék k tomu alespoi
trochu orientuje na finan¢nim trhu, neni to nesplnitelny ukol. Navic optimalni portfolio
se s Casem meni, stejné tak jako se meni potfeby Clovéka behem Zivota. Nazvat ho tedy

optimalnim nelze natrvalo.

2.2 Metodika

ProtoZe problematika daného tématu je pomérné obsahla a samotné optimalizaci toho
jesté mnoho predchazi, je prace rozdélena hned do né€kolika casti, které reprezentu;ji
jednotlivé kapitoly. Stézejni rozdé€leni prace tvori 2 hlavni €asti, a to literarni reSerSe a
vlastni prace. Literarni reSerSe je sloZena ze 3 dil¢ich ¢asti, které se zabyvaji predevS§im
teoretickymi poznatky z finan¢ni oblasti. Zde jsou zohlednény zejména zakladni
pravidla investovani, prostfednictvim jednotlivych otdzek na investora a je zde
vysvétlen princip magického trojuhelniku, ktery se pii investovani uplatiiuje. Dale jsou
charakterizovany jednotlivé investicni instrumenty, a to prostfednictvim jejich vyhod a
nevyhod shrnutych vzdy do tabulky. Nelze zapomenout ani na pravidla tvorby
investi¢niho portfolia, které jsou podlozena dlouholetymi zkuSenostmi odbornikii. Zde
byly hlavnim zdrojem informaci odborné knihy, které byly k dispozici ve studovné
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Druha hlavni ¢ast je uz zaméfena spiSe prakticky. Nejprve je provedena struc¢na
charakteristika investora, kterd je pro praci vychozi. Slouzi ke zjisténi souCasné situace
investora, jeho finan¢nich moznosti a také prani a potieb. Nasleduje analyza jiz
vybranych instrumentt, které bude optimalni portfolio obsahovat. Tyto instrumenty jsou
vzdy zhodnoceny dle vybranych kritérii a na jejich zdkladé je nakonec samotné
optimalni portfolio sestaveno. Vypocet ocekavanych vynost podilovych fondl
zohledniuje historicky vyvoj, vysi vstupniho poplatku a manazerskych poplatki. U
akciovych fondu se ptfedpokladé, Ze budou kopirovat sviij vyvoj do pozitivnich hodnot a
dostanou se na své hodnoty pted dopadem krize. U dluhopisovych fondi se ptedpoklada
jen pozvolny rast. Nejvyssi hodnotou tak muze byt polovina hodnoty kurzu, jez byla
pfed dopadem krize. Déle je pouZit ptimo program “Kalkulacka” — u stavebniho spofeni
a penzijniho pfipojisténi. Jednd se tedy o konkrétni produkty vybranych finanénich
instituci na nasem trhu. Nabidka produktd je opravdu rozsahla, a to jak do hloubky, tak
do Sifky. Limitujicim faktorem je vSak charakter investora a vySe jeho disponibilnich

zdroju. Zavérecna ¢ast obsahuje shrnuti a vyhodnoceni vysledki celé prace.



3. Literarni reSerze

V této Casti prace bude nejprve zminéno, jakd jsou zakladni pravidla finan¢niho
investovani, dale budou charakterizovany jednotlivé investi¢ni instrumenty a také

budou uvedena urcita pravidla tvorby investi¢niho portfolia.

3.1 Zakladni pravidla finanéniho investovani

"Existuji dvé zékladni pravidla pro investovani:
1) Nikdy nepromarniujte penize.

2) Nikdy nezapomerite prvni pravidlo." /Warren Buffett/

Aby mohl ¢lovek investovat, je nejdiive zapotiebi mit viibec co investovat, néjaky
vstupni kapital, penize. A jak se k nim vibec dostane ? K penéziim se 1ze dostat riznym
zpuisobem. VétSinou pravidelnou mzdou a platem, ti $tastnéjsi vyhrou, dédictvim nebo
restituci. Vedle penéz existuje ruku v ruce spotieba, uspory a konecné investice. Pokud
neni pen¢z, neni spotieba, nezbudou uspory a nerealizuji se investice. Tyto Ctyfi pojmy
spolu velmi tizce souvisi, proto by bylo vhodné je definovat.

,Penize (money) = jakékoli aktivum, které¢ je bézné ptijimano jako prostiedek smény ¢i
platby* (Zehrova, 2007, s. 17).

»Spotfeba (consumption) = vydaje jednotlivell na spotfebni statky béhem né&jakého
predem stanoveného obdobi* (Dockal, 1998, s. 21).

,,Uspory (saving) = ¢ast prijma domécnosti, ktera se nevydava na spotiebu (Dockal,
1998, s. 22).

»lnvestice (investment) = obétuje dneSni hodnotu penéz za hodnotu budouci a je

doplitkkem spotieby* (Dockal, 1998, s. 24).

A pravé vhodné investovani je oznacovano jako nejaktivnéjsi zpiisob ziskdvani penéz.
Investovani probihd na finan¢nim trhu, ktery pfedstavuje souhrn nastrojl, postupu a
instituci, jejichZ prostfednictvim dochazi k pielévani volnych finan¢nich prostfedkii od
téch, ktefi je vlastni k tém, ktefi jimi chtéji disponovat. [10]

Pokud investor vstupuje na trh s cilem zhodnotit své stavajici penize, je zapotiebi ziskat

alespon zakladni informace, odpovédét si na nékolik dulezitych otazek, znat a dodrzovat
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urcitd investicni pravidla a cely proces investovani rozlozit do nékolika postupnych

krokd.

3. 1. 1 Predpoklady pro sestaveni investi¢niho portfolia

1.) Céstka k investovani
Nejprve je nutné stanovit startovni pozici, tzn. spocitat si, jakou ¢astku bude investor
investovat jednorazov¢ a také zdali bude ptidavat n¢jaké dalsi drobnéjsi tlozky, napf.
ve form¢ pravidelnych mési¢nich vklada. Tato otdzka je prvni a zcela zasadni,
protoze kazda nula navic otevira jiné investi¢ni moznosti.

2.) Investi¢ni horizont
Kazdy investor by m¢l mit n¢jakou predstavu, jak dlouho hodld nechat své penize
pracovat. Nékdy muze jit o mésice, jindy o desetileti. Dilezité je jedno - skute¢né
investi¢ni horizont pfedem jasn¢ nadefinovat. U dlouhodobé investice s otevienym
koncem alespon stanovit dobu, po kterou si investor bude vyhodnocovat pribézny
stav a revidovat investi¢ni strategii. Tzn. 1 u investice, vyhledové tfeba na tficet let,
pfedem stanovit, Ze napiiklad po péti letech investor zhodnoti dosavadni vyvoj svého
portfolia a rozhodne se, zdali ji necha tak, jak je nebo ji upravi.

3.) PoZzadovany vynos
Spatné nebo zadné stanoveni pozadovaného vynosu byva v kombinaci s
nedodrZzovanim investicniho horizontu nejcastéj$i pricinou selhani investi¢ni
strategie. Je dulezité predem jasné stanovit cilové zhodnoceni. Miuze jit o
kumulovany vynos celého investicniho horizontu nebo o primémy roc¢ni vynos.
KaZzdopadné mélo by to byt pfesné ¢islo a toho by se mél dobry investor drzet.
Odpovéd’ ,,co nejvic* je sice velmi Casta, ale také neptesna a nevhodna. Mit svijj cil a
toho se drzet totiz plati pfi investovani dvojnasob.

4.) Vztah k riziku
Riziko je mozné chéapat ve dvou rozdilnych rovinach. Tou prvni je riziko, Ze pii
kone¢ném zuctovani nebude dosazeno pozadovaného vynosu na daném investicnim
horizontu, ktery byl stanoven na pocatku. Je tfeba mit na mysli, Ze s rostoucim
pozadovanym vynosem postupné klesd pravdépodobnost jeho dosazeni. Proto je
dobré zamyslet se nad otdzkou tzv. "nouzového feSeni". Co se stane, kdyz

pozadovaného zhodnoceni nebude dosazeno? Jde o zivotné dilezity cil, ke kterému
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investor potiebuje danou sumu? Existuje pfipadné jiné nouzové fesSeni, jak cil
realizovat?
Existuje zde také riziko, ze bude na konci investicniho horizontu hodnota portfolia
niz$i nez na zacatku. Zde plati pravidlo, Ze by toto riziko mélo byt v kazdém piipadé
vyrazné nizsi nez 50%. Tato pravdépodobnost nelze nikdy vyjadfit v Cislech Gplné
pfesné. Ale je dobré si uvédomovat vztah mezi vynosem a rizikem pomoci
pravdépodobnosti a alespon orientacné predem stanovit pravdépodobnost dosazeni
pozadovaného vynosu a pravdépodobnost, Ze investice skon¢i v minusu.

5.) Volatilita
Druhou rovinou rizika jsou vykyvy hodnoty investice v priabéhu sledovaného obdobi,
¢emuz se odborn¢ fikd volatilita. Nékoho zajimé vynos aZ na konci investi¢niho
horizontu a vykyvy v prubéhu ho netrdpi. To je vSak spiSe vzdcny piistup. Ve
skuteCnosti pti vyraznéjSich vykyvech doli podléhd vétSina investorti panice a
pred¢asné prodava. Naopak pii prudkém rastu zase podléha euforii a ptikupuje za
predraZené ceny. Takovy investor potom nedodrzi sviij stanoveny investicni horizont
a nasledky mohou byt opravdu fatdlni. Aby se tomu zabranilo, je dobré predem
stanovit, jaké vykyvy budou akceptovatelné. Pro potieby formulace investi¢nich cilt
bohaté¢ postaci, kdyZ si investor pfedem stanovi, jaky maximélni kratkodoby pokles
hodnoty portfolia bude akceptovat. Vyvoj od prazdnin loniského roku 2008 jasné
dokazuje, Ze pokles 0 20% a vice b&hem par mésicl neni u akcii nic neobvyklého. I
kdyz z dlouhodobého hlediska se neni ¢eho obédvat, mnoho investorti tento pokles
neustdlo. Proto je potfeba pfedem promyslet, jaké reakce tento pokles mize u
investora vyvolat, a podle toho pfipadné sestavit portfolio vice konzervativné.

6.) Likvidita investic
Dals§im dilezitym faktorem je likvidita investic, tzn. nutnost pfeménit je na penize.
Nejde ani tak o to, zda je mozné ziskat v piipad€¢ nenadalé potieby penize zpét. U
cennych papirl to témét vzdy byva otazka nékolika pracovnich dni, stejné jako u
jakéhokoliv jiného pfevodu mezi bankovnimi Ucty. Dilezité je spiSe to, Ze nckteré
instrumenty neni vhodné prodavat piedcasné. Zejména obsahuji-li v sob& néjakou
garanci nebo pevné stanoveny vynos, protoze ty se vzdy vztahuji az ke dni splatnosti
instrumentu. Z toho diivodu je dobré zavéas promyslet, jak hodné je pravdépodobné,
Ze bude nutné prodat cenné papiry diive, nez bylo planovano.
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7.) Znalosti a zkusenosti s investovanim

Trochu vedlejsi roli pfi sestavovani portfolia hraje mira znalosti a zkuSenosti

investor. AvSak nelze tento faktor zcela opomenout. Vzdy je nutné, aby i sam

investor dobfe rozumé¢l své investicni strategii. Neni nutné znat veskeré detaily, ale

mél by chapat alespon zakladni souvislosti.

8.) Kolik ¢asu investor hodla vénovat spraveé investic

Poslednim podstatnym faktorem je zainteresovanost investora. Tzn. jak hodné¢ se o

své investice hodla starat, kolik Casu travit sledovanim vyvoje jednotlivych trha,

sledovanim nové emitovanych produktd, ekonomickych prognédz, vyhlaSovani

vysledk hospodateni firem a podobné. A pokud timto nechce travit Cas, zdali je

ochoten za to platit nékomu jinému. Nékdo ma investovani zaroven jako konicka,

jiného to zase vubec nebavi nebo na to nemd dostatek Casu. Neéktefi se zivi

kazdodennim obchodovanim na burze. Jini se na vyvoj svého portfolia divaji pouze

parkrat za rok. I tohle je zapotiebi si rozmyslet.

Pokud si investor dovede dobfe promyslet vSechny vySe uvedené faktory a srozumitelné

formulovat své predstavy, pak je sestavovani vhodného portfolia jednodussi. Lépe lze

stanovit, kterd oCekavani jsou neredlnd, a pomlzZe stanovit i ty redlné cile. Tyto cile se

doporucuje sepsat na papir, at’ se ma investor pozdéji k ¢emu vracet. A samoziejmé je

dilezité nezapomenout dodrzovat, co bylo stanoveno na zacatku, zejména investi¢ni

horizont a maximalni akceptovatelny pokles.

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-53/]

Dal§im krokem pro vhodné investovani je znalost urcitych obecnych investi¢nich

pravidel, kterymi je dobré se fidit.

v

v
v
v

pii investovani nikdy nespéchat

neinvestovat do toho, ¢emu nerozumim

vzdy si jasné fici, kolik jsem ochoten prodélat

nemenit zbytecné Casto investicni strategii, srovnavat si ndklady na investovani a
dosazené vynosy

vvvvvv

vlastnosti

[http://www.dower.cz/doporuceni.html]
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3. 1. 2 Magicky trojiahelnik

Stoji-li investor pied otazkou, do kterého aktiva investovat své volné finan¢ni zdroje,
m¢él by vzdy vzit v ivahu zakladni navzajem provazané faktory, kterymi jsou vynos,
riziko a likvidita daného aktiva. Magi¢nost trojihelniku je v tom, ze za snahu o
dosaZzeni nejlepsiho vysledku na jednom jeho vrcholu je zaplaceno ztratou na jiném.

Nikdy nelze dosdhnout nejlepsich vysledkii na vSech tfech vrcholech soucasné.

Obr. & 1 — Magicky trojuhelnik

Zdroj: http://www.sfinance.cz/kapitalove-trhy/informace/investovani/

Ocekavana mira vynosu

Jednim z nejdilezitéjSich kritérii ovlivilujici rozhodovani investora, zda ptislusné
aktivum nakoupit ¢i nikoliv, je budouci vynos, resp. o¢ekdvand vynosnost. Vynosem se
rozumi souhrn veskerych budoucich ptijmi a diichodi, které 1ze z dané investice ziskat.
Miize do néj byt zahrnut jak rozdil mezi kupni a prodejni cenou aktiva, tak i uroky,
dividendy, ndjemné, atd. Jeho vysi ovliviiuje cela fada faktort. Cilem vétSiny investora
je maximalizovat vynosovou miru investi¢niho nastroje ve vztahu k riziku, které je
s nim spojeno, a k jeho likvidité. Vynosova mira je motivem pro investovani a odménou
za uskutecnénou investici. Je to velmi slozita veli¢ina. Investofi se rozhoduji na zékladé
ocekavanych vynosovych mér.

Rozlisuje se historickd vynosova mira a o¢ekavana vynosova mira. Historickd vynosova
mira je vynosovou mirou, ktera byla pfi investovani dosaZena nebo mohla byt dosaZzena
v minulosti — je zhodnocenim minulé investi¢ni strategie. Naopak ofekavana vynosova

mira je zhodnocenim penéznich prostiedkli v budoucim obdobi, které investor ocekava.
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Jedna se tedy o prognézu vynosové miry, jejiz naplnéni je znaén€ nejisté. Ocekavani
jsou zalozena na ekonomickych prognézéach, zkusenostech z minulosti, subjektivnich
predstavach a na mnoha dalSich faktorech. Je pfirozené, Ze historicka vynosova mira se
od ocCekavané cCasto odliSuje. Vynosové miry investi¢nich nastroji znacné kolisaji
ptedevsim v kratkém obdobi.

Investi¢ni teorie

Pokud mira vynosu jednoho aktiva ve srovnani s aktivy alternativnimi vzroste (a ostatni
Cinitelé se nezméni), stane se pro investora atraktivnéjsi, tzn. ¢im vyssi je vynosnost
jednoho aktiva, tim vyssi je po ném poptavka.

Vynos vs. riziko a likvidita

- s rostouci vynosnosti aktiva roste 1 jeho rizikovost a klesa likvidita

- ¢im je likvidita aktiva vys$si, tim je méné rizikové a tim klesd i1 jeho vynosnost

Kazdy investor ma jinou strategii a m¢l by na zéklad¢ vlastnich ocekavani najit

optimalni pomér mezi vynosem, rizikem a likviditou.

Investi¢ni riziko

Spole¢né s vynosnosti a likviditou je rizikovost dilezitym kritériem pii rozhodovani
investora, kam vlozi své docasné volné financni prostfedky. Riziko je stupen nejistoty
spojeny s ocekavanym (budoucim) vynosem. Existence rizika tedy ptedstavuje pro
investora urCitou nejistotu, Ze skutecny vynos bude v budoucnu odlisny od

J 4

ocekavaného, tj. dojde k odchylce od ocekavani. Takovou odchylkou miize byt pokles
celkové hodnoty investice, respektive nizsi nez ofekavany vynos. OvSem odchylka
muze pisobit i v opatném smeéru a realizovany vynos muze byt lepsi nez plivodni
ocekavani. Kazdy investor vnima riziko jinak a zaujima k nému jiny postoj. Je to averze
k riziku, neutralni postoj nebo sklon k riziku. Proto by si kazdy investor m¢l stanovit
maximalni miru rizika, ktera je pro n¢j unosné a kterou je ochoten podstoupit.

Za nejméné rizikovou (bezrizikovou) investici jsou povazovany statni dluhopisy (napf.
pokladniéni poukazky vyddvané centralni bankou). Zde si mlZe byt investor jist, Ze o
svou investici nepiijde, kromé hypotetické moznosti staitniho bankrotu. Pii investicich

do rizikovéjsich instrumentii (napt. akcii) mize v budoucnosti dojit nejen k poklesu

hodnoty investice, ale aktivum navic nemusi nést ani zadny vynos ve formé dividend.
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Ovsem investice do kvalitné sestaveného akciového portfolia a jeho dlouhodobé drzeni

ptfindsi v priméru vice, nez investice do bezpecnéjsich, méné rizikovych instrument.

Likvidita investi¢nich nastroja

Ttfetim a neméné dilezitym vrcholem magického trojuhelniku je likvidita. Likvidita je
schopnost, resp. rychlost s jakou lze pfislusné aktivum v ptipadé potieby promeénit bez
velkych ztrat na hotové penize. Néktera aktiva maji likviditu stanovenou smluvnimi
podminkami (naptf. dobou ulozeni u terminovanych vkladd, vypovédni lhitou u
vkladnich knizek, atd.), ale ve vétsin€ piipadi je stupen likvidity daného aktiva
ovlivnén poptavkou a nabidkou po ném. Mezi nejlikvidngjsi aktiva lze zatadit napf.
akcie, které neni problém pfeménit bez vétSich ztrat na akciovém trhu na hotovost.
Naopak na druhé strané zebficku likvidnosti stoji napf. nemovitosti. V. nékterych
pripadech se mohou urcité nemovitosti stat nezpenézitelné, tj. maji minimalni (témét
nulovou) likviditu. S rostouci lukrativnosti objektu ¢i atraktivitou lokality roste i
poptavka po nich, a tim i jejich likvidita.

Kazdy investor by mél ve svém investi¢nim portfoliu drZet aktiva s rozdilnou likviditou.
Urcitou ¢ast prostiedk by si mél ponechat jako finanéni rezervu, a to bud’ v podobé
hotovych penéz, nebo vysoce likvidnich aktiv.

[http://www.sfinance.cz/kapitalove-trhy/informace/investovani/]
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3. 2 Charakteristika jednotlivych investi¢nich instrumenti

Cilem kazdé investice je v pravou chvili levné koupit a ve spravném okamziku vyhodné
a se ziskem prodat. Finan¢ni trh pouzivé fadu nastrojQ, jak s nejvetsi pravdépodobnosti
odhadnout spravny okamzik ndkupu a prodeje cenného papiru. AvSak zadny neni
naprosto spolehlivy. Usp&snost i tak do jisté miry zavisi na zkusenostech, citu a intuici
investora. Nyni budou analyzovany investi¢ni instrumenty, které budou pouzity pro

navrh optimalniho portfolia.

3.2.1 Akcie

Akcie je cennym papirem, jehoz kurz muze kolisat podstatnym zplisobem v zavislosti
na ocekavanych hospodarskych vysledcich spolecnosti. V praxi je tato vlastnost
vyuzivana ke spekulativnimu obchodovani s akciemi, a proto se ¢asto oznacuji jako
spekulativni cenné papiry. Skutecnou hodnotou akcie je jeji kurz na burze cennych
papir. VySe kurzu je ovlivnéna dosahovanymi, resp. ocekdvanych hospodaiskymi
vysledky akciové spolecnosti, vyvojem pramyslového odvétvi a stavem ekonomiky
statu, ve kterém akciova spole¢nost vyviji svou ¢innost. Na kurz dale ptsobi i dalsi
faktory, naptf. objem produkce firmy, vyvoj jejiho trzniho podilu a schopnosti
managementu. Kurz se utvaii na zédkladé nabidky a poptavky po akciich dané akciové
spolecnosti na burze. Nezlistdvad vSak stabilni. MlzZe se vyrazné zménit v pribéhu
jednoho obchodniho dne, nebo dokonce i v priabéhu nékolika hodin ¢i minut.
Neocekavany vykyv kurzu mize byt zplisoben pozitivni ¢i negativni zpravou o dané

akciové spolecnosti, informacemi o vyvoji hospodarského odvétvi ¢i ekonomiky.
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http://www.finance.cz/ekonomika/

Vybrané faktory, které se projevi bud’ na ristu, nebo na poklesu dané akcie:

Kurz akcie poroste, kdyz ...

Roste zisk firmy

Roste obrat firmy

Firma provede uspésnou restrukturalizaci
Vzroste zékladni jméni spolecnosti
Roste dividenda na akcii

Vyijde jina pozitivni zprava o firmé
Roste produkce odveétvi

Roste zaméstnanost

Roste mira investic v ekonomice
Panuje stabilni politické prostredi
Klesnou trokové sazby

Je na trhu pfevis poptavky

Jsou akcie ptreprodavany

Kurz akcie poklesne, kdyz ...

Poklesne zisk firmy
Poklesne obrat firmy
Management chybné rozhodne
Klesa vyplacena dividenda
Stane se havarie, pozar, ...
Vyjde jina negativni zprava
o firmé

Poklesne produkce odvétvi
Zaznamename vyznamne
politické svary

Zvysi se urokové sazby
Rostou ceny

Je na trhu pfevis nabidky

Jsou akcie prekupovany

Vedle téchto jasn€ danych faktorli existuji jesté urCita nepsand pravidla tykajici se

obchodovani s akciemi, ovSem zkuSenostmi ovéfend. Jejich respektovani nemadlo

investorim také jiz pfineslo ovoce.

1.) Pokud se akciovy trh nachdzi v by¢i (rostouci) fazi, obvykle nehrozi

bezprostfedni nebezpeci. Pokud je ovSsem trh v medvédi fazi (klesajici), padaji

obvykle ceny tfi ze Ctyt akcii.

2.) Kdyz kurs akcie stoupa, tak stoupa a kdyz pada, tak pada. A proto: neni nutné

bojovat az do konce, a ve spravny Cas (nékdy docasné i se ztratou) prodavat.

3.) Co se zda byt vysoko a drahé, to bude jest¢ vys a jest¢ drazsi. Naopak co je

nizko a levné, to bude jesté niz a jesté levnéjsi.

4.) Minimalni perioda "rozumného obchodovani" je 40 obchodnich dnii, vétSinou

5.) Objemy obchodt vétsinou piedchazi cenu.

vSak byvé delsi. Obchodovani "ze dne na den", tzv. daytrading je o néem jiném

a fidi se také jinymi pravidly.
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http://www.finance.cz/bankovnictvi/sazby-cnb/
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http://www.finance.cz/bankovnictvi/sazby-cnb/

Bez informaci, vzdélavani se a zkuSenosti 1ze na akciovém trhu vydélavat jen velmi
obtizn€. Je vhodné posuzovat piinejmensim tyto faktory:

a) ziskovost zvoleného titulu, alespon za tii posledni roky

b) vyplatu a vysi dividend

¢) vyhled vyvoje odvétvi, ve kterém vybrana spolecnost puisobi

d) privatizacni ocekavani (tento vliv uz dozniva)

v

Akcie patii mezi nejlikvidnéj$i instrumenty kapitalového trhu, mohou investorim

prinést vyssi zisky, ale je zapotfebi pocitat s vy$s$i mirou rizika.

Tab. ¢. 1 - Vyhody a nevyhody akcii

Vyhody + Nevyhody -

dlouhodoby investi¢ni néstroj vy$si rizikovost

vy$$i vynos (z pohybu kurzu, dividendy) | vétsi vykyvy kurzu (volatilita)

vy$si riziko ztréaty pii investici

vétsi likvidita nez u dluhopist do jednoho titulu

moznost ucastnit se valné hromady zdanéni dividendy

podil na vyznamnych spole¢nostech v poplatky za zprostiedkovani
tuzemsku i v zahranici nakupu ¢i prodeje

nepodléha zdanéni pro Fo pfi drzeni déle

nez 6 mesicu nepravidelna vyplata dividendy

moznost investovat nizsi castky

Zdroj: http://www.px.cz/Page.aspx?page=produkty akcie 4

3. 2. 2 Dluhopisy

Jsou povazovany za relativné bezpecnou investici predev§im pro konzervativngjsi
investory. Obchoduji se na burze cennych papiri. Pro investora je dilezita vyse
pravidelnych urokt, které vyplaci vydavatel dluhopisu aZ do konce platnosti dluhopisu.

V tomto okamziku obdrZi investor zpét i nominalni hodnotu dluhopisu.

P¥i obchodoviani s dluhopisy se uplatiiuje nékolik strategii:

e Reinvesticni strategie

Majitel dluhopisu obdrzi pravidelny urok, ktery mize opét vlozit (€ili reinvestovat) do
vynosnych aktiv (terminované vklady, akcie, investicni fondy, kapitdlové Zzivotni

pojisténi apod.). Timto procesem zvysuje svlij vynos o troky z urokd.
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http://kurzy.finance.cz/fondy/
http://www.finance.cz/pojisteni/informace/zivotni/
http://www.finance.cz/pojisteni/informace/zivotni/
http://www.finance.cz/pojisteni/informace/zivotni/

e Imunizacni strategie

Tato strategie spociva ve vytvofeni takového portfolia dluhopisit (alespont dva
dluhopisy), které je netecné (Cili imunni) vii¢i zménam trokovych sazeb na financnich
trzich. Investované prostiedky Ize pouzit na tthradu dopiedu zndmych plateb. Princip
strategie je zaloZzen na priumérné splatnosti dluhopisu (tzv. duraci). O nejvhodné;jsi
realizaci strategie je vhodné poradit se s odborniky z fad obchodnikll s cennymi papiry,
kteti provedou vypocet optimalniho rozloZeni investovanych prostredki.

e Konzervativni (dlouhodobd) strategie

Investora zajima v ramci této strategie jednoznacné pouze vynos z uroku a zavazek
emitenta splatit do dluhopisu vlozeny kapital. Dlouhodoby investor poméiuje riziko a
vynos dluhopisu. Pfednost dava zpravidla statnim a komunélnim dluhopistm, ptipadné
titulim znamych, velkych a ziskovych firem.

e Riskantni (kratkodobd) strategie

Investor v tomto piipadé¢ vyhleddva na burzach takové dluhopisy, které slibuji
maximalni vynos. Neodrazuje ho skutec¢nost, ze takové dluhopisy jsou spojeny s
moznym rizikem nesplaceni. Velkou pozornost ptiklada také pohybiim kurzi (zejména
tém smérem vzhru). Jakmile kurz dluhopisu vzrostl natolik, ze vynos vyda vice nez jen
na thradu poplatkli obchodnikiim s cennymi papiry, rozhoduje se kratkodoby investor
prodat své dluhopisy a nakoupit jiné s nizkymi (ke koupi vybizejicimi) kurzy. Riskantni
strategie stoji nejen finan¢ni prostfedky vzhledem k poplatkiim, ale také hodné ¢asu na

sledovani vyvoje na trzich. Pro jeji realizaci je nutna 1 velka mira zkuSenosti a znalosti.

Tab. ¢. 2 - Vyhody a nevyhody dluhopisu

Vyhody + Nevyhody -

citlivost na zménu trokové sazby
pravidelny vynos (durace)

majitel dluhopisu neni vlastnikem
moznost dluhopis kdykoliv prodat (akcionatem)
vynosy nepodléhaji zdanéni pii drzeni
dluhopisu déle nez 6 mésict

Zdroj: http://firmy.finance.cz/financovani/informace/dluzne-cenne-papiry/dluzne-
cenne-papiryl/
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3. 2. 3 Komodity

Zlato, platina, ropa a mnoho dal$ich, to jsou suroviny, které se spotfebovavaji v bézném
zivoté. Nejvyznamnéj$i z nich se obchoduji na komoditnich burzach. Stézejni misto
na komoditnich trzich zaujimaji primyslové komodity. Mezi né patii energetické
suroviny (ropa, zemni plyn a jejich derivaty), drahé kovy (zlato, stfibro, platina)
a prumyslové kovy (olovo, méd’, zinek, hlinik, apod.). Dal§im segmentem komoditniho
trhu jsou zemédélské plodiny (kukufice, s6jové boby, pSenice, cukr, ...) a Zivy dobytek.
Svétové komodity patii k nejstar§Sim typim investic obchodovanych na trzich. Pti
bliz§im zkoumani struktury svétového komoditniho trhu lze zjistit, Ze dominantni ¢ast
tohoto trhu tvofi tzv. primyslové komodity, tj. komodity pouzivané k bézné vyrobé
a spotiebé, jako jsou:
e ropaazemni plyn a jejich derivaty jako topny olej a bezolovnaty benzin,

e pramyslové a vzacné kovy (hlinik, méd’, olovo, nikl, zinek, zlato, stfibro, apod.).

Specifika komoditniho trhu
Priimyslové komodity jsou zcela specifickym aktivem, nebot’ jejich celkové mnoZstvi
na trhu je ovlivnéno predev§im stavem volnych zasob anovych objevii udané
komodity. To ve skute¢nosti znamend, Ze neni znamo celkové mnozstvi komodity
na trhu. Pokud v urCitém cCasovém okamZiku dojde k masivnimu ristu poptavky, neni
obvykle reakce ze strany nabidky srovnatelné pruznd, coz vede k rdstu cen komodit.
Pokud ve stejny okamzik navic dojde k vypadkiim na stran¢ nabidky (omezeni dodavek,
pokles tézby apod.), je cenovy rust dale zesilen. Proto komodity piedstavuji
pro investory idealni dopln¢k pfi diverzifikaci a snizeni rizika celého portfolia.
Komoditni portfolio je sestavovano individualné pro investory majici zajem vlastnit
diverzifikované portfolio svétovych komodit s cilem:

e vyuzit ristu cen komodit v disledku ristu inflace a irokovych sazeb,

e vyuzit investic do komodit jako vhodného dopliiku akciového portfolia,

e omezit riziko poklesu investice.
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Komoditni instrumenty

Investice do komodit se provadi prostfednictvim likvidnich cennych papirQ, tzv.
investi¢nich certifikatl, odvozenych od koSe cen svétovych komodit. Lze vybrat
1 takové, které jsou navic pro investory vyhodné svoji strukturou, kterd je do urcité
urovné chrani pied vykyvy trhG. Emitenty téchto cennych papirt jsou prestizni
spole¢nosti s investi¢nim ratingem na urovni, resp. nad rovni ratingu Ceské republiky.
U komodit s vysokou mirou kolisdni ceny, jako je ropa, zlato nebo zemédélské
komodity lze vyuzit kratkodobého trendového obchodovani, které umoziuje dosazeni

vynosu jak pfi rustu, tak i pfi poklesu trhu.

Tab. €. 3 - Vyhody a nevyhody komodit

Vyhody + Nevyhody -

chrani redlnou hodnotu investice vysoka volatilita jednotlivych komodit
limitovana nabidka a zvySujici se poptavka

vytvari prostor pro rast jejich cen vys$i riziko

investice do komodit v kombinaci s akciemi | nepfinasi pravidelny vynos, jen
sniZzuje celkové riziko investice kapitalovy vynos pii nakupu

Zdroj: http://www.atlantik.cz/nase-nabidka/produkty/komodity/vyhody-a-nevyhody

3. 2.4 Mény

Meény nevykazuji Zadnou korelaci s ostatnimi tfidami aktiv. Proto miiZze byt vhodné je
do portfolia zahrnout i jako samostatnou slozku. Pro pfimou investici existuji v praxi
dv¢ varianty. Prvni vyuzivd nadkupu jedné mény a soucasné¢ho kratkodobého prodeje
druhé mény. Vyuziva se na vyspélych trzich, kde urokové rozdily nejsou tolik zdsadni a
panuje zde vysoka likvidita. Druhou variantou je investice do nastroji pen¢zniho trhu
v dané méné. V uvahu pfipadaji kratkodobé terminované vklady, ptipadné dluhopisy.
Tato varianta se obvykle voli u rozvojovych ekonomik, kde byvaji dvouciferné tirokové
sazby a panuje zde nizsi likvidita. VEtsi podil zahranicnich mén v portfoliu znamena
vyS$$i miru rizika kolisani hodnoty portfolia v korunach z diivodu kolisani sménného
kurzu koruny. Posilovani koruny vii¢i ur€ité zahrani¢ni méné vede k poklesu hodnoty
portfolia v korunach, oslabovani koruny vi¢i urcité zahranicni méné vede naopak k

rustu jeho hodnoty v korunach.
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Celkové vsak muze jit o zajimavy dopln€k portfolia, redln¢ se vynosy téchto investic

mohou dlouhodobé pohybovat kolem 5-7% p.a..

Tab. ¢. 4 - Vyhody a nevyhody men

Vyhody + Nevyhody -

lepsi diverzifikace portfolia vykyvy sménnych kurz

moznost fixace ménového kurzu [ poplatky

ménové riziko

Zdroj: vlastni prace

3. 2. 5 Nemovitosti

Nemovitosti patfi dlouhodobé k nejpopularn€jsim investi¢nim aktiviim. Prvni a tradi¢ni
forma investice na realitnim trhu jako je nakup bytu nebo domu sebou kromé
zajimavého vynosu vSak pfinasi dvé nevyhody. Témi jsou pomérné vysoké transakéni
naklady a niZ§i likvidita ve srovnani s néstroji finan¢niho trhu. Druhou mozZnosti, vSak
novinkou, jak investovat do nemovitosti je prostfednictvim nemovitostnich fonda.
Jednim z dileZitych parametri pii jejich vybéru je vySe vstupnich, spravnich a dalSich

poplatkd, souvisejicich s investici.

Tab. €. 5 - Vyhody a nevyhody nemovitostnich fondii

Vyhody + Nevyhody -
nadprimérné a pravidelné vyplaty negativni reakce na zvySovani
dividend urokovych sazeb

moznost investovat do malo dostupnych

nemovitosti (kancelafské budovy, vyvoj zavisi na ekonomickém
nakupni centra) cyklu

nizkd mira rizika vysoké poplatky

vys$i predikovatelnost a stabilita zisk uzka nabidka fondt

dlouhodobé niZsi cenova volatilita oproti [ stanovena vySe minimalni i
napf. akciim pravidelné investice

nizka zavislost na vyvoji ostatnich aktiv

rozloZeni rizika portfolia

vyssi likvidita

niz$i transakéni naklady

Zdroj: http://www.atlantik.cz/nase-nabidka/produkty/nemovitosti/vyhody-a-nevyhody
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3. 2. 6 Penézni trh
1. Standardni sporici bankovni produkty

NejbéznéjSimi bankovnimi produkty, jejiz primarnim cilem je zhodnocovani
prostiedki, patfi terminovany vklad, vkladni knizka a spofici ucet.

e Terminovany vklad

Jde o jednorazovy vklad na bankovni ucet, na kterém se po urcity ¢as (termin)
penize uro¢i urcitou sazbou. Tento vkladovy ucfet mize byt uroen pevnou
(fixni) nebo pohyblivou (variabilni) sazbou a neni uréen k béznému platebnimu
styku. Vlozena c¢éstka je fixovana na urcCité obdobi. Za predCasny vybér byva
klient sankcionovan.

e Vkladni knizka

Patfi k nejstarsi form¢ spoteni u nas. Dtive tolik popularni produkt v poslednich
letech ztraci na atraktivité, ptesto predevSim starSi generace na n&j nedd dopustit.
Vkladni kniZka slouzi k hotovostnim operacim, kdy umoziuje libovolné
vkladéani a vybirani finan¢nich prostfedkli. Disponovat s vkladem mutze pouze
majitel nebo zmocnéna osoba vybavena dokladem o vkladu, tj. vkladni kniZkou.
Vyse urokové sazby je ovlivnéna vysi vkladu a délkou vypovédni lhity. V
soucasné dobé se pohybuje mezi 0,1% az 3% rocné. Aby vSak klient dosahl
ttiprocentniho zhodnoceni, je tfeba vloZzit zhruba 100 tisic korun minimalné na 3
roky.

® Spofici ucet

Jak jiz ndzev napovidd, neni ur€en jen k jednorazovému vkladu, ale lze na négj
postupné, at’ uz pravidelné ¢i nepravidelné, spofit. Za poskytnuti pen¢z dostava
klient odménu v podobé& turoku. Kli€¢ovou roli zde hraje trokovad sazba a
frekvence tiroGeni. Ta miZe byt i Eastéjsi, naptiklad ¢tvrtletni. Uroky se pFipisuji

JiZ po zdanéni sraZkovou dani 15%.

Bankovni vklady jsou totiz ze zakona pojistény dle zdkona o bankéach, zédkon ¢. 21/1992

Sb., v jeho aktudlnim a platném znéni. Pti Upadku banky tedy obdrzi vkladatel 100%
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svych vkladii, maximalné vSak do vyse 50 tisic EUR (posledni zména ze dne 10. 10.

2008). [9]

Tab. ¢. 6 - Vyhody a nevyhody standardnich sporicich bankovnich produktii

Vyhody + Nevyhody -
vysoka likvidita bankovni poplatky
vy$$i vynos nez na bézném uctu nizké urokové sazby
pevny, Casto piedem stanoveny zdanéni vynost srazkovou dani
vynos 15%

u nékterych bank nutnost zfizeni
pojisténi vkladi bézného Uctu

pouziti penéz neni uceloveé vazano

automatické ptfevody z a na bézny
ucet

ovladani z bankomatu, pies internet

Zdroj: vlastni prace
2. Penzijni pripojisténi
Lze se snim setkat od roku 1994, kdy byl pfijat zadkon ¢. 42/1994 Sb., o
penzijnim pfipojiSténi se statnim piispévkem. Penzijni pfipojisténi je hlavné
spofici produkt, at’ uz nazev navadi spis k pojisténi. Zakladem je totiz pravidelné
dlouhodobé spofeni, jediné co ma s pojiSténim spoleCného je stanoveni
podminek vyplaty uspor. O veskeré vlozené prostiedky se stard Penzijni fond,
coz je specializovana finan¢ni instituce, kterd mad povoleni od Ministerstva
financi vykonavat tuto cinnost. Minimalni mési¢ni vklad je 100,-- K¢ a
zhodnoceni se pohybuje 30-50 %, maximaln¢ vSak na ¢astku 500,-- K& mésicné
(viz. Ptiloha ¢. 2 ). Na castku nad 500,-- K& mésicné lze Cerpat danové
zvyhodnéni. Vyhodou je, Ze do penzijniho pfipojisténi mulze pfispivat 1
zaméstnavatel a to libovolnou ¢astkou. Na €innost Penzijnich fondl dohlizi a
jejich kontrolu provadi instituce stdtniho dozoru (Ministerstvo financi a Komise
pro cenné papiry). Dilezitym ukazatelem bezpecnosti penzijniho fondu je
finan¢ni sila vlastnika fondu. Vypovidd totiz o schopnosti vyrovnat se

s neptiznivymi vysledky hospodatreni fondu. V soucasné dobé plisobi na trhu 11
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Penzijnich fondl a zajem o Penzijni pfipojisténi stoupd zejména v souvislosti

s piipravovanou diichodovou reformou.

Tab. ¢. 7 - Vyhody a nevyhody penzijniho pripojisténi

Vyhody  +

Nevyhody -

statni prispévek az 150,-- K¢ do ¢astky
500,-- K¢ mésicné

pfi pfed¢asném vybéru neni narok na
statni prispévek

dafiové zvyhodnéni

vynosy zdanény srdzkovou dani 15%

nizkd pravdédopodobnost ztraty

vklady nejsou garantované staitem

po 15 letech vysluhovéa penze

vyse vynosu zavisi na hospodareni fondu

pii smrti Gi¢astnika naspotfené
prostiedky ve prospéch obmyslené

osoby uzavieni smlouvy az od 18 let véku

pouziti penéz neni uceloveé vazano

moznost predplaceni

Zdroj: http://investujeme.cz/clanky/penzijni-pripojisteni
3. Stavebni sporeni

Jedna se o masové nejvice rozsifeny spofici produkt, a to diky zajimavé podpote
od statu. Ta z n&j vytvofila bezkonkurenéni zptisob zhodnocovéni penéz, 1 kdyz
v omezené vysi. Tento produkt existuje na trhu jiZ od roku 1993 a ftidi se
zékonem ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpoie. Toho roku také
vznikly prvni stavebni spofitelny, dnes jich je na trhu 5 nejsilngjSich. Na vklady
ve stavebnich spofitelnach se vztahuje pojisténi vkladi se stejnymi podminkami
jako na klasicka bankovni depozita. Od fijna 2008 se pojisténi vztahuje na 100%

vkladi, maximalné do vyse 50 tisic EUR.
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Tab. ¢. 8 - Vyhody a nevyhody stavebniho sporeni

Vyhody + Nevyhody -
statni podpora 15%, max 3.000,-- K¢ [ narok na vyplatu uspotenych penéz az po
na 20.000,-- K¢ vlozenych 6 letech
vynosy osvobozeny od dané z piijmii ||pfi pfedéasném vybéru sankce 0,5 % z CC
pojisténi vkladl ze zdkona statni podpora na omezenou vysi vkladii
nekteré spofitelny vyzaduji minimalni
neménné podminky spoieni vysi meési¢niho vkladu
naspofené penize nejsou uceloveé zpravidla zvySujici se poplatky za vedeni
vazany uctu
jednorazovy poplatek 1 % z CC za
moznost ziskat vyhodny Gvér uzavieni smlouvy

uroceni veskerych vklada

neni omezen vék pro uzavieni
smlouvy

Zdroj: vlastni prace
4. Zivotni pojisténi
Nékteré druhy pojisténi vedle své pojistné funkce nabizeji 1 funkci vedlejsi —
spofici. Jedna se o tzv. rezervotvorna pojisténi, coz znamena, ze v priubéhu jejich
trvani vznika rezerva na budouci pojistné plnéni, na kterou se Ize divat jako na
nasporené prostfedky. Mezi takové pojistné produkty patii :
e kapitalové Zivotni pojiSténi (pojiSténi pro piipad smrti nebo doziti)
® pojisténi pro piipad doziti
e univerzalni Zivotni pojiSténi
ediichodové pojisténi

e investicni Zivotni pojisténi

Z jejich spoficiho hlediska je dilezité, Ze se nezhodnocuji vSechny vloZené
prostiedky (pojistné), ale jen jeho cast. Je totiz nutné odecist cenu rizik (kryti
pojistnika) a nakladii pojistovny (uzavieni a sprava smlouvy). Zbyvajici ¢ast,
tzv. rezerva pojisténi, je potom zhodnocovana. Vlastni vynos se sklada ze dvou
¢asti. Z technické urokové miry, kterd je stanovena zakonem o pojiStovnictvi na
2,4%. Je to tedy minimum, které pojisténi vynese. A z podilu na vynosu z rezerv
pojistovny. Jeho vySe zavisi na investiCni obratnosti pojiStovny a jejich
hospodateni. Zakladem pojisténi vSak zlstdva financné zajistit blizké osoby
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(manzelku a déti) v piipad¢ smrti. Kapitdlova slozka je jen finan¢n€ zajimavym
nadlepSenim. Pokud se stane to nejhor$i, rodina je zabezpecena. Pokud ale
pojistnik ve zdravi piezije pojistnou dobu, nastupuje ta veselejsi ¢ast smlouvy,

inkasovani vynost.

Tab. ¢. 9 - Vyhody a nevyhody rezervotvorného Zivotniho pojisteni

Vyhody + Nevyhody -

garance vyplaty pojistné ¢astky | vysoké, Casto skryté poplatky

na konci pojisténi snizujici vynos

garance zhodnoceni pojistné zdanéni vynost srazkovou dani 15
rezervy %

dafiové zvyhodnéni pii pred¢asné vypovédi srazka 25 %

moznost vyuziti tzv.
mimofradného uctu se zajimavym | konzervativni investovani penéz

zhodnocenim ziskanych z pojistek klientii
zajisténi sebe, rodiny vklady nejsou garantované statem

vySe vynost zavisi na investi¢ni
odloZend dafiova povinnost ¢innosti pojistovny

finan¢ni nedisponibilita

Zdroj: vlastni prace

3. 3 Pravidla tvorby investi¢niho portfolia

Investofi se na finan¢nich trzich chovaji racionalné a neinvestuji cely sviij majetek do
jednoho investi¢niho néstroje. Z investi¢nich nastroji sestavuji portfolia, coZ znamena,
ze z nich vytvafeji urcitou skladbu, kterd spliiuje jejich predstavy. Zakladni myslenkou
je sestavit takové portfolio, které dosahuje pfiméteny vynos ve vztahu k riziku. Sestavit
takové vyvazené portfolio neni jednoducha véc, proto se pii tom uplatiiuje nékolik

pravidel.

1) Dynamicka versus konzervativni ¢ast

Zékladni koncept kazdého portfolia je sestaven z konzervativni a dynamické slozky. U
nékterych investor je mozné zahrnout jeste¢ vylozené spekulativni slozku. Konkrétni
podil konzervativni a dynamické slozky je odvisly od pfistupu ke spravé investic. U
pasivnich portfolii (podilové fondy, indexové produkty) se doporucuje pomér 20-30

procent dynamicka slozka a 70-80 procent konzervativni. Pokud je vSak portfolio

26



spravovano aktivng, pak je mozné dosahovat vyssi garance. Takze pomér konzervativni
ku dynamické slozce se vyrovnava (50/50) pii zachovani dlouhodobé rovnocenného

potencialu vynost.
Graf €. 1 - Zakladni koncept portfolia

25%

Konz ervativmi sloZ ka

mDynamicka sloZka

5%

2) Diverzifikace mezi riiznd aktiva

Nejdulezitéjsi je rozkladat investice do vice druht aktiv. Zakladem jsou akcie a
dluhopisy, a to z toho diivodu, Ze maji z dlouhodobého hlediska negativni korelaci. To v
praxi znamend, ze kdyz akcie rostou, dluhopisim se pfiili§ nedafi. Naopak v temnych
Casech pro akcie osliuji dluhopisy nékdy az dvojcifernymi zisky. Rast cen akcii je
veétSinou provazen zvySovanim urokovych sazeb. To ma za nasledek, Ze stavajici
urokova prémie diive vydanych dluhopisti prestdva byt pro investory zajimava (daji
pfednost novému dluhopisu s vys§i Urokovou prémii), a tak cena téchto dfive
emitovanych dluhopist mirn€ poklesne. Pokles je tlumen inkasovanou trokovou prémii.
Naopak kdyz dojde k utlumu hospodaistvi a akciim se nedafi, saha centrdlni banka ke
snizovani urokovych sazeb, aby zlevnila ptj¢ovani penéz, a podporila tak investice
firem. V souvislosti s klesajicimi rokovymi sazbami se jiZ emitované dluhopisy stavaji
pro investory atraktivnéj$i a jejich cena roste. OvSem diverzifikace pouze mezi akcie a
dluhopisy je zastarala a nedostatecnd. Do portfolia je vhodné zahrnout dalsi aktiva,
konkrétné nemovitosti a komodity. Jejich hlavni pfinos je v tom, ze se vyviji téméf
nezéavisle na akciich i dluhopisech. Teprve pfi zahrnuti komodit a nemovitosti se
pomalu Ize bavit o vyvaZeném portfoliu.

Péatou strategickou a na ostatnich aktivech nezavislou oblasti, kterou je mozné do
portfolia zahrnout, jsou mény. Zde se da profitovat jak na pohybech kurzt jednotlivych
ménovych pard, tak na vysSich trokovych sazbéch, které se k dané méné vztahuji.
Doporucuje se zahrnovat vyhradné u aktivné spravovanych portfolii, pfipadné u

pasivnich portfolii jako ryze spekulativni slozku.
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Posledni velmi dilezitou slozkou portfolia je likvidni rezerva. Nej€astéji se zde vyuziva
nastrojii penézniho trhu, alternativou jsou spofici ¢ty apod. Rezerva se miize hodit pii
vyssich ne¢ekanych vydajich, kdy je potieba odkoupit &ast investic z portfolia. Casto ji
pak investor oceni v situaci, kdy se naskytne obzvlast atraktivni investi¢ni ptilezitost.
Pokud se v takovém ptipad¢ pouzije k investici prosttedkll z rezervy, je dobré tuto

rezervu postupné opét znovu vytvofit.
Graf ¢. 2 - Vyvdzené portfolio (dlouhodobé)
20% 5%
20% Penéinitrhy
- m Dluhopisy
MNemovitosti

Alkcie

15%
40% m K omodity

3) Denominace portfolia

Pii otdzce denominace portfolia je dilezité zvazit, v jaké méné investovat. U
vyvazeného portfolia se doporucuje vyuzivat pii investovani tfech mén — Ceskou
korunu, euro a americky dolar. Investor, ktery v béZném platebnim styku pouziva
vyhradné ¢eskou korunu, tak podstupuje ménové riziko. Avsak toto riziko je vykoupeno
daleko §irSim spektrem produkti, kterych 1ze vyuzivat. Investovat pouze na ¢eském trhu
neni pro diverzifikaci dostacujici. A instrumentd, které investuji na zahrani¢nich trzich a
pfi tom zajistuji pevny kurz koruny, je velmi malo. Z toho divodu se doporucuje

rovnomeérné rozlozit investice do vSech tfech mén.

Graf . &. 3 - Denominace portfolia

g
30% ; 3504

: Ceska koruna (CZK)
mEuro (EUR)

Americky dolar (USD)

35%

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-21/]
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Nasledujici kapitola bude vénovana jednotlivym typim aktiv a jejich pravidly, které

¢ini portfolio vyvéazené.
3. 3.1 Skladba dluhopisi

Je dobré do portfolia zahrnout oba zakladni typy dluhopist, a to v relativné
rovnomérném pomeru. Zde mirn€ pievazuji dluhopisy podnikové (firemni, korporatni)
na cca 60% vici 40% statnich (vladnich), protoze firemni dluhopisy maji obecné vyssi

potencial zisku. Zaroven se ale vyznacuji i vyssi volatilitou.

Graf ¢. 4 - Rozlozeni zakladnich typu dluhopisit

40%
- Vladni diuhopisy

Korporatni diuhopisy
60%

Tak jako vSechny investi¢ni instrumenty, i trh s dluhopisy prochazi v posledni dobé
Sirokym rozvojem. A tak vedle tradi¢nich vladnich a korporétnich dluhopisti s pevné
stanovenym vynosem do splatnosti (s fixni Grokovou prémii) Ize najit ¢im dal vice
ruznych strukturovanych a konvertibilnich dluhopisti s variabilni Grokovou prémii.
Strukturované dluhopisy se svou konstrukci velmi podobaji certifikatim. Urokova
prémie je odvisla od néjakého podkladového aktiva. Tim miiZze byt trokovéa sazba,
index, akciovy ko$ a jiné. Urcité je mozné je do portfolia zahrnout, ov§em v ptipade,
kdy je podkladovym aktivem akciovy index, bude takovy strukturovany dluhopis patfit
do akciové slozky portfolia. Jeho vynos totiz zavisi na vyvoji akcii, podobné jako u

indexového certifikatu.

Dluhopisy podle splatnosti

Dluhopisy jsou vydavany s riiznou splatnosti. Tém se splatnosti do jednoho roku se
obecné tika kratkodobé, od 1 do 10 let pak stfednédobé a nad 10 let dlouhodobé. Ovsem
terminologie neni Gpln¢ jednotna a mnoho investi¢nich spole¢nosti d€li dluhopisy podle
jinych rozmezi doby splatnosti. Dilezité je, ze ¢im delsi je doba do splatnosti, tim

volatilnéjsi dluhopisy jsou pii zméné trokovych sazeb. Divod je prosty. Ma-li investor
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moznost koupit dluhopis s tirokovou prémii vétsi o 0,5% a splatnosti 10 let, znamena to
pro n¢j za dobu deseti let daleko vétsi rozdil ve vynosech nez stejné zvysSeni urokové
prémie o 0,5% u jednoleté¢ho dluhopisu. V prvnim ptipadé bude investor inkasovat
celkem 10 let kazdy rok o 0,5% vyssi yield, ve druhém piipad¢ se jedna pouze o jednu
splatku.

Protoze dluhopisy tvoii konzervativni ¢ast portfolia, doporucuje se vétSinu dluhopisii
volit s vysokym ,,A¢kovym® (A, AA, AAA) & ,,Béckovym* ratingem. Mensi &ast pak
investor muze vlozit naopak do té€ch nejrizikovéjsich dluhopist s ,,CéCkovym* a horSim
ratingem. Za vys$si kreditni riziko emitenta obdrzi investor vyssi potencidlni vynos —
vys$si irokovou prémii. Je dobré mit v portfoliu dluhopisy s riznou dobou do splatnosti.
Vedle dluhopist se splatnosti do jednoho roku se doporucuje zhruba nésledujici

rozlozeni dluhopisové slozky. Mirné v portfoliu pfevazuji dlouhodobéjsi splatnosti.

Graf ¢&. 5 - Rozlozeni dluhopisu podle splatnosti

30%

A0% Splatnost do 3 let

‘ W Splatnost 3-7 let
Splatnost nad 7 let

30%

Regionalni a ménova struktura dluhopisi

Pro konstrukci dluhopisové slozky portfolia jsou dale podstatné jesté dva factory, a to
regionalni rozloZeni a ménova struktura. Z pohledu regionalni diverzifikace by bylo
optimdlni zahrnout do portfolia minimaln¢ dluhopisy stiedoevropské, zapadoevropské a
americké. OvSem z pohledu ménové struktury neni takové slozeni moc piivétivé. Cilem
je, aby dluhopisova sloZka tvofila konzervativni ¢ast portfolia. JestliZze ale bude tvofena
z velké Casti instrumenty vedenymi v zahrani¢nich ménach, pak investor podstupuje
ménové riziko. A to je v tomto pifipadé velmi nezddouci. TudiZ, chce-li investor
investovat do americkych a zdpadoevropskych regionti, musi hledat produkt, ktery bude

ménove zajistén.
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Graf €. 6 - Rozlozeni dluhopisu dle regionu a mény

15% 20%
mSevemi Amerika

\ mZapadni Evropa

Stfedni a wwchodni Evropa
40% 2504 Svétové High Yield
(u]

Dluhopisové instrumenty

Zainvestovat do dluhopisii je nejjednodussi pomoci dluhopisovych fondu, ptipadné je
mozné vyuzit certifikdtl. Dal$i zajimavy instrument, ktery lze do dluhopisové slozky
portfolia zahrnout, jsou hypotecni zastavni listy. V nékterych ptipadech (u starSich
investorl) Ize za soucast korunové dluhopisové slozky brat i ucet penzijniho
pripojisténi.

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-22/]

3. 3. 2 Skladba akcii

Akcie by v portfoliu nemély chybét. Pro investory s dlouhodobym investicnim
horizontem se doporucuje zhruba 4 % podil. I tuto akciovou slozku je dobré dale

strukturovat.

Regionalni rozlozeni akcii

S postupujici globalizaci mize mit geograficka diverzifikace skutecné mensi a mensi
vyznam. M4 vSak své opodstatnéni, zejména v rozloZeni akcii mezi vyspé€lé a rozvijejici
se trhy. Vyspélé trhy (USA, zapadni Evropa, Japonsko a Australie) by mély tvofit
vetsinu portfolia. Jejich vyvoj byva stabilngjsi. Kromé nizsi volatility nabizi vyspélé
trhy také vyssi dividendy. Naproti tomu vice volatilni trhy by mély byt pouze doplitkem
akciové slozky portfolia. Jde naptiklad o Latinskou Ameriku, Asii, Japonsko ¢i blizky
vychod. Konkrétni rozloZeni akciové slozky podle regioni zavisi pfedev§im na vysi
kapitalu. Ma-li investor dostatek prostfedkii, mize do portfolia zahrnovat piimo
konkrétni akciové trhy a spekulovat na jejich lepSi vyvoj oproti jinym. Jestlize je
investor omezen objemem kapitalu, to znamend, Ze nemtize do portfolia zahrnout tolik
jednotlivych instrumentti, pak je dobré volit alespoi jeden globalni instrument na

vyspélé trhy a jeden globalni instrument na rozvijejici se trhy.
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Graf ¢. 7 - Regionalni rozlozZeni akcii v portfoliu
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Sektorové rozloZeni akcii

Kromé geografické diverzifikace mé velké opodstatnéni také strukturovéani akcii podle
hospodatskych sektort. Hospodaistvi se totiz nikdy nevyviji rovhomérné napti¢ vSemi
sektory. U pasivniho portfolia, kde je cilem na zacitku zainvestovat a posléze pouze
udrzovat stabilni pomér aktiv, se doporucuje rovnomérné rozlozit celé portfolio a nechat
mirné prevazovat sektory, které nejsou tolik zavislé na hospodarském cyklu. Takovymi
jsou naptiklad zdravotnictvi nebo potravinaisky primysl. Naproti tomu stoji velmi

cyklicky vazané sektory energie ¢i zékladni materialy.

Graf ¢. 8 - Sektorové rozlozeni akcii v portfoliu
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Pti sestavovani portfolia mirn€ pfevazuji biotechnologie a software, protoze v téchto
odvétvich diima velky potencial. Jako Cisté spekulativni 1ze zahrnout né€kdy do portfolia

uzka odvétvi jako zpracovani pitné vody, ochrana dat, apod.

Akciové instrumenty
Investovat do akcii je moZné mnoha zplsoby. Nékteti preferuji ptimy nakup akeii, jini
akciové fondy, jini indexové produkty a dalsi strukturované produkty. VSechny

instrumenty maji své vyhody i nevyhody. Konkrétni vybér se odviji od vyse kapitalu a
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od formy spravy portfolia. Mensi portfolia s pasivni spravou se obvykle skladaji z
podilovych fondl a indexovych produktd. Vétsi portfolia mohou obsahovat i jednotlivé

tituly.

3. 3. 3 Skladba komodit

I kdyz si to investor mnohdy ani neuvédomuje, s komoditami se setkdva dennodenné,
naptiklad kdyz pije kévu, ji chleba, nebo tankuje benzin. Kazdou chvili si clovek slysi,
jak zdrazuji rohliky, elektfinu, plyn... Proto je az zarédzejici, jak malo lidi dovede na
rustu cen zaroven profitovat. Skute¢né¢ velmi malo drobnych investorti zahrnuje do
svého portfolia komodity. Pfitom jejich vyznam pii diverzifikaci by nemél byt
ptehlizen. Vyvoj cen komodit neni trzn¢ zavisly ani na akciich, ani na dluhopisech. Na
druhou stranu komodity jsou jesté volatilnéjsi nez akcie, jejich ceny velmi kolisaji.
Takze komodity by urit¢ nemély tvofit vétSinu portfolia, ale pouze men$i Cést

dynamické slozky. Doporucuje se do komodit zainvestovat 15-20% portfolia.

Struktura komodit v portfoliu

Casto se déli na &tyfi zakladni sektory: paliva, drahé kovy, primyslové kovy a
zemédelské produkty. Vyvoj kazdého sektoru je relativné nezavisly na ostatnich. Proto
je dulezité také v ramci komodit rovnomérné strukturovat portfolio mezi vSechny ctyfi

sektory. Mirn¢€ ptevazuji sektory paliva a zemédélské produkty.

Graf ¢. 9 - Struktura komodit v portfoliu
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Komoditni investi¢ni instrumenty
V minulém stoleti nebyly komoditni trhy béZznym investorim pftili§ pfistupné. AvSak

dnes je svét investicnich instrumentii tak rozsahly, ze v ném kazdy miize najit vhodny

vvvvvv
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v portfoliu bézného investora jsou komoditni akciové fondy — neboli podilové fondy
investujici do akcii firem, které se zabyvaji t€Zbou a zpracovanim surovin. Tyto firmy
zpravidla profituji na rostoucich cendch komodit, respektive na rostouci poptavce po
komoditach, coz se projevuje i na cenach jejich akcii. Jde tedy o nepfimou investici do
komodit. A v tom spociva hlavni problém komoditnich fondd. Na cenu komoditnich
akcii ma totiz vliv kromé poptavky po komoditach také mnoho dalSich faktorti. To
snizuje ucinnost komoditnich fondl jako ndstroje pro diverzifikaci portfolia. Z tohoto
pohledu by bylo vhodnéjsi vyuzit rznych indexovych ¢i strukturovanych produktii,

jejichz cena je odvisla ptimo od vyvoje podkladového aktiva, tedy komodit.

Rolovani futures kontrakti

Komodity se bézné obchoduji pomoci terminovych kontraktd, tzv. futures. Jde o
standardizované kontrakty na ndkup ¢i prodej urcitého mnozstvi komodity v urcitém
terminu. V kontraktu je pfesné specifikovdna také kvalita komodity a zplsob
vypotfadani obchodu. Obchody se neuzaviraji ptimo s protistranou, ale s clearingovym
(zG¢tovacim) centrem. Tak je zaru¢eno vyporaddani obchodu. Cely systém funguje tak,
ze komodita se nekupuje pfimo, ale pouze se kupuje terminovy kontrakt, ktery za
nékolik mésici vyprsi, a tak bude dfive nebo pozdéji potieba tento kontrakt vymeénit za

jiny a to stale dokola. Tomu se fika rolovani kontraktu.

Komoditni indexy

Je-li investor omezen vysi svého kapitalu, pak bude pravdépodobné hledat pouze jeden
instrument pro investici do komodit. Aby zaroven neriskoval vybérem jedné jediné
suroviny, zvoli cely komoditni index (vybrany ko§ komodit). Na trhu existuje fada

index, které maji rizné slozeni, dilezité je vybrat ten vhodny.

Budouci vyvoj komodit

Predikovat vyvoj komodit Ize jesté hlife nez predikovat vyvoj akcii. Z dlouhodobého
hlediska vSak vétsin¢ komodit sviti zelend, zejména v sektoru paliv a zemé&délskych
surovin. Dlouhodoby potencidl ristu mohou navic kratkodobé podpofit i ptipadné
extrémy pocasi (hurikany, zaplavy, sucho, pozary...). Stejné¢ tak mohou ale sezénni
vykyvy poslat n¢které komodity kratkodobé dolt. Co se tyce poslednich let, tak neékteré

drahé kovy vyletély az neimérné vysoko a pfi ochlazeni svétové ekonomiky, a tedy
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poklesu celosvétové poptavky, by mohly podobné strmé letét dold. Z tohoto divodu
radéji s kovy opatrné, jejich cena neporoste vécné a je jen otdzkou casu, kdy se smér
vyvoje otoci.

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-24/]

3. 3. 4 Skladba nemovitosti

Nemovitosti jsou vedle akcii, dluhopist a komodit ¢tvrtou diileZitou tfidou aktiv, kterou
je do portfolia dobré zahrnout. Je mnoho zplsobl, jak se d4 na nemovitostech
vydélavat. Néktefi nemovitosti kupuji, aby je po urcité dobé prodali za vyssi cenu. Jini
je kupuji, aby je mohli spravovat a pronajimat. Dal$i buduji nové a nové projekty, které
posléze rozprodavaji. Pak jsou spolecnosti, které na takové projekty pouze poskytuji
penize a podileji se na zisku. Také je mnoho spolecnosti, které pouze zprosttedkovavaji
nakup a prodej nemovitosti. A to v§echno mize byt velmi ziskovy byznys. Ve vétsing
pfipadt vSak jde spiSe o podnikani nez o investovani do nemovitosti. Pod pojmem

investovani si lze pfedstavit uloZeni penéz tak, aby pokud moZno co nejvic vydélavaly.

Varianty investovani do nemovitosti

Prvni variantou jsou takzvané oteviené nemovitostni fondy, které se u nés teprve rodi.
Jejich vyhodou je, ze mohou jednak investovat do akcii realitnich spolecnosti a jednak
pfimo kupovat a spravovat nemovitosti. V poslednich letech se vSak hlavné v Némecku
vyrazné projevila jejich hlavni nevyhoda — oceflovani nemovitosti v portfoliu a pak také
likvidita. Chee-li vice podilnikl naraz odkoupit své podily, musi fond rychle prodavat
nemovitosti a to neni jednoduché. Druhou variantou je investovat do akcii z realitniho
sektoru. Tak se investor muze podilet na vynosech formou dividend a ptipadného rstu
cen akcii. OvSem v trznich cendch téchto akcii jsou jiz zahrnuta ocekavani vysokych
ziskl z nejriiznéjsich projektii.

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-25/]

3. 3. 5 Skladba mén

Meény lze chapat jako patou tfidu aktiv. Jako samostatna investice se vSak do portfolia
zahrnuji pouze ziidka. Mény jsou témét vzdy spekulativni. Pfimé investice nepiinéseji

investorovi zadny pravidelny obnos, tak jako tfeba urokové prémie u dluhopisii nebo
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dividendy u akcii. Zarovei nemaji tendenci dlouhodob¢ neustale rast vys a vys, tak jako
akcie, komodity a nemovitosti. Jejich vyvoj je dlouhodobé velmi t€zko predikovatelny.
Staci se podivat na nejsledovanéjsi kurz EUR/USD. Pted péti lety si nikdo nedokazal
ani predstavit, ze kurz bude o 50% vys. Stejné tak se 1 dnes velmi li§i odhady riiznych

odbornikt na dlouhodoby vyvoj kurzu EUR/USD.

Graf ¢. 10. — Vyvoj kurzu EUR/USD

mm ELIRAISD UsD

Zdroj: http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-26

Zatimco na jafe 2003 za 1 USD bylo mozné dostat 0,9 EUR, koncem roku 2007 to uz
Praveé vyvoj amerického dolaru vici euru zptisobil do velké miry to, ze Cesky investor
drzici investice v dolaru posledni roky prode€laval desitky procent jen na kurzu koruny
vuci dolaru. Mnohdy tak 1 pfes zajimavy vynos americkych trhi skoncil ¢esky investor
po piepocteni na koruny na nule, nebo dokonce v ervenych ¢islech. Mény nevykazuji v
podstaté zadnou korelaci s ostatnimi tfidami aktiv. Proto mize byt smysluplné je do
portfolia zahrnout i1 jako samostatnou slozku, napiiklad v podobé& certifikati. Zvlast

nyni, po ¢tyfletém ristu akcii, komodit, nemovitosti i dluhopist.

Ménové instrumenty
Pro pfimou investici existuji v praxi dvé varianty. Prvni vyuziva nakupu jedné mény a
soucasn¢ho kratkého prodeje druhé mény. Druhou jiz trochu nepfimou variantou je

investice do nastrojti penézniho trhu v dané mén¢€. Vyuzivaji se kratkodobé terminované
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vklady, nékdy i dluhopisy. Takto se da profitovat vedle kurzovych pohybu také z
vyS$$ich trokl. Prvni varianta se Casto vyuziva na vyspélych trzich, kde Grokové rozdily
nebyvaji nijak zasadni a na trzich s témito ménovymi pary panuje vysoka likvidita.
Druhé varianta se zase obvykle voli u rozvojovych ekonomik, kde byvaji az dvouciferné
urokové sazby a niz$i likvidita pro pfimy nakup ménového paru. Celkové muze jit o
zajimavy doplné€k portfolia. Nelze vsak pocitat s dvoucifernymi zisky. Redln¢ se vynosy
ménove orientovanych investic mohou dlouhodobé pohybovat mezi vynosy dluhopist a
akcii, tedy néco kolem 5-7% p.a..

[http://www.finez.cz/odborne-clanky/detail/id-26/]
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4. Struéna charakteristika investora

Investorem je fyzicka osoba, sleCna Pavlina, pracujici, je ji 23 let, bydli ve
Stiedoceském kraji. Je svobodna, bezdétnd. Jeji Cisty mésicni pfijem je 24.700,-- K¢.

Nema zadné finan¢ni zavazky v podobé uvéru ¢i ptjcky.

Tab. €. 10 - Prehled mésicnich prijmu a vydajii investora

Prijmy: (K¢) Vydaje: (K¢)

zamestnani | 24.700,-- | ndjem 6.000,--
potraviny 3.000,--
telefon, internet 800,--
benzin 2.300,--
povinné ruceni 600,--
penzijni
pripojisténi 500,--
kapitalovy
Zivotni program 600,--
sport 700,--
obleceni 1.800,--
kultura 500,--

Celkem 24.700,-- || Celkem 16.800,--

Zdroj: vlastni prace

Jak je vidét, najem je nejvetsi polozkou vydajli, protoze investor nema vlastni bydleni a
plati trzni nagjemné v pronajatém byté. Rozdil pfijma a vydaji je 7.900,-- K& mési¢né,

které je mozné investovat.

4. 1 Stavajici portfolio

Stavajici portfolio investora bude jako vychozi a bude doplnéno o dalsi vhodné
produkty, které v portfoliu chybi. Samoziejmé v souladu s pozadavky investora na

bezpecnost, dostupnost a vynosnost.
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Tabulka €. 11 - Slozeni soucasného portfolia

Polozka Piijmy Vydaje
Penzijni ptipojisténi -—- 500,-- K¢&/més.
Kapitalové zivotni

pojisténi -—- 600,-- K&/més.
Rozdil ptijma a vydaji  |7.900,-- K&/més. ---
Spofici ucet 1,2 mil. K¢ ---
Bézny ucet 60.000,-- K¢ ---

Zdroj: vlastni prace

Investor tedy v soucasné dobé jiz vyuZziva nasledujici programy:
1. Penzijni ptfipojisténi, zaloZzené ve svych 18 letech, tzn. v roce 2003 u Penzijniho

fondu Ceské pojistovny. Zaméstnavatel piispiva ¢astkou 200,-- K& mésiéng.

Tabulka €. 12 - Penzijni pripojisteni

Parametr / penzijni fond PF CP, a.ss.
Datum zaloZeni 30.8.2003
Doba trvani smlouvy do 30.8.2050
M¢sicni lozka 500,-- K¢
Ptispévek zaméstnavatele 200,-- K¢
Statni prispévek 150,-- K&/ més.

Zdroj: vlastni prace

2. Kapitalové zivotni pojisténi, které zahrnuje pojisténi pro ptipad vaznych chorob,
smrti Urazem, smrti a trvalych nésledkil s progresivnim plnénim na celkovou

pojistnou &astku 1,8 mil. K¢, uzaviené u CSOB do 70 let véku investora.

Tabulka €. 13 - Kapitalové Zivotni pojisteni

Parametr / pojiSt'ovna CSOB, a. s.
Datum zaloZeni 30.8.2003

Doba trvani smlouvy 30.8.2055
Me¢si¢ni platba 600,-- K¢

Kryti VCH, SU,Sa TN
Celkova pojistna Castka 1,8 mil. K¢
Rizikova skupina 1.

Zdroj: vlastni prace
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3. Volné penize ve vysi 1,2 mil. K& ma ulozené na spoticim uétu ING Konto,
s pohyblivou tirokovou sazbou 2,50 % p. a. a frekvenci Grodeni Gtvrtletni. Ucet

je zcela bez poplatkl a ovlada se pies internet.

Tabulka €. 14 - Sporici ucet

Parametr / icet ING Konto
Vlozena Castka 1,2 mil. K¢
Urokova sazba 2,50%
Cyklus pfipisovani urokti  ||Ctvrtletné
Standardni zasilani vypisu [ ro¢né
M¢na Uctu K¢
Minimalni vklad bez omezeni
Poplatky zdarma

Zdroj: http://www.ingkonto.cz/cz/

4. Pro zasilani vyplaty a kritkodobé uloZeni penéz vyuzivd sluzeb Ceské
spotitelny, kde mé otevien sporozirovy ucet. Z tohoto uctu hradi veskeré

mésicni vydaje.

Tabulka €. 15 - Sporozirovy ucet

Parametr / banka

Ceska sporitelna, a. s.

Vyse zlstatku 60.000,-- K¢
Urok 0,01%
Poplatky mési¢né 90,-- K¢

Zdroj: http://www.csas.cz/banka/menu/cs/lide/nav00000 lide grp 59 prod 162

Jiné finan¢ni produkty investor nevyuziva, ale zvazuje o rozsifeni svého portfolia a také
o vetsi diverzifikaci rizika. Své veskeré dosavadni Gspory na spoficim U¢tu mé jen
docCasné a v zadném piipadé je tam nechce nechat dlouhodobég. Jejim hlavnim cilem je
poridit si vlastni bydleni formou vystavby mensiho rodinného domu nejpozdéji do 6 let,
kalkulovana c¢astka 2,5 mil. K& Své dosavadni Gspory ve vysi 1,2 mil. na néj chce
pouzit. Dale chce 7.900,-- K¢ mési¢né rozdélit a ulozit velmi konzervativné. Pozaduje
maximalni likviditu, minimalni riziko a tomu odpovidajici vynos. V uvahu ptipadaji

nastroje penézniho trhu.
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4.2 Zhodnoceni stavajiciho portfolia

Vzhledem k tomu, jaké ma investor moznosti, je stavajici slozeni portfolia velmi
konzervativni. M4 dobfe nastavené¢ platby svych béznych mési¢nich vydaji
prostiednictvim sporozirového étu u Ceské spofitelny. Zistatek na tomto Gétu je také
v optimalni vysi, vzhledem k tomu, Ze investor je svobodnd, bezdétna a pracujici osoba,
doporucuje se jeho ziistatek ve vysi alesponn 3 mésicnich vydaji, v tomto ptipad¢ tedy
cca 60.000,-- K&, coz je zde splnéno. Ulozka na udet penzijniho piipojisténi je
dostate¢né vysoka na to, aby byl vyCerpan plny statni ptispévek ve vysi 150,-- K¢
mesiéné. Na druhou stranu je zde jeSt€é moznost Cerpat danové zvyhodnéni, ale jen
v piipad¢, pokud mési¢ni ulozka bude vyssi nez 500,-- K¢. Tuto podminku investor
vSak nespliuje.

Investor ma pomérné vysoké naklady na bézny chod domécnosti a hlavné na najem,
ktery tvofi nejvyssi Castku z jednotlivych polozek vydaja. V byté bydli sam, a pokud
jednou z jakéhokoliv divodu nezaplati, musi se z bytu vystéhovat. Investor se pied
témito riziky chrani, proto si zfidil kapitalové zivotni pojisténi, a to jiz v 18 letech, které
jej kvalitné kryje a vySe platby neni tolik vysoké jako by byla pifi uzavieni pojiSténi
v pozd¢j$im veéku. Tuto oblast ma investor vhodné oSetfenou a neni tfeba sem vkladat
jakékoliv dalsi prostredky.

V oblasti investic neni vyuziti spoficiho U¢tu ING Konto na castku 1,2 mil. K¢
optimalni. Zistatek je zbytecné vysoky, navic je to podstatné ¢ast Gspor investora a tu je
vice nez vhodné diverzifikovat. Idedlné tuto Castku rozd€lit ve vyhovujicim poméru a
investovat jak do finan¢nich investic, tak do téch redlnych. Tyto instrumenty by mohly
pfinést vyssi vynos pii odpovidajicim riziku.

Vzhledem k tomu, Ze ma investor v planu pofidit si vlastni bydleni formou vystavby
mensSiho rodinného domku v hodnoté cca 2,5 mil. K&, je vhodné zfidit si stavebni
spofeni. To investorovi ve stavajicim portfoliu chybi. Investor totiz nema potiebné
prostfedky na stavbu domku v plné vysi a tento prudukt mu nabizi vyhodné spofeni.
Spocivéa v tom, Ze vedle trokového zvyhodnéni ziskava 1 statni podporu. O to je spofeni

prostifednictvim tohoto pruduktu zajimavé;si.
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4. 3 Pozadavky pro sestaveni investi¢niho portfolia

1.) Castka k investovani = startovni pozice
1,2 mil. K¢ jednorazove, 7.900,-- K¢ mési¢né

2.) Investic¢ni horizont
Vzhledem k tomu, Ze investor je opravdu mlady ¢loveék a naprosto bez zavazkl, ma
nespocet moznosti. Pfiklani se spise k dlouhodobéjsimu horizontu alespon 6 let.

3.) Pozadovany vynos
Kolem 7 - 8 % ro¢né.

4.) Vztah k riziku
Investor mé& dobry vztah k riziku, neboji se vyssiho rizika vyménou za moZznost
vys$siho vynosu. Podstatnou ¢ast svych penéz vSak chce investovat spise
konzervativng. S investovanim jest€¢ nema zadné zkuSenosti, ale véfi, ze pokud bude
dodrzovat zasady moudrého investora, nemusi se o své penize bat. V nejhorSim
ptipadé je schopen se smifit s tim, Ze na konci investi¢niho horizontu bude hodnota
investice stejna jako hodnota vkladu.

5.) Volatilita a maximalni mozna ztrata
Investor si je védom toho, Ze kazda investice kolisd obéma sméry, je schopen
tolerovat volatilitu + - 20 %. TudiZ maximélni mozna tolerovand kratkodoba ztrata
muze byt 20 %.

6.) Likvidita investic
ProtoZze ma investor dostatek likvidnich prostfedkd, existuje zde jen mala
pravdépodobnost, Ze bude muset investici predcasné ukoncit ¢i pozastavit a tim pfijit
o garantovany vynos ke dni splatnosti.

7.) Znalosti a zkuSenosti s investovanim
Investor pracuje jako bankovni Ufednice, tudiZ ji neni prace s penézi Uplné cizi.
Osobni zkuSenosti s investovanim sice nemad, ale znd mechanismy trhu a akceptuje
investi¢ni zasady.

8.) Cas vénovany spravé investic
Investor je schopny vénovat pozornost svym investicim nejvySe 1 hodinu mési¢né,

coz neni mnoho, ale pro zakladni pfehled je to dostacujici.
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5. Analyza vybranych investi¢nich instrumenti

Dulezitym krokem, ktery samotnému sestaveni portfolia piedchazi, je analyza
jednotlivych instrumentii, které Ize do portfolia zahrnout. Tim se bude zabyvat
nasledujici ¢ast. Vybér instrumentt vychézi ze zasad tvorby vyvazeného portfolia, které

jsou popsany v piedchozi Casti.

5.1 Akcie

Protoze investovani do jednotlivych tituld je pro investora z divodu vysoké kolisavosti
a nedostatecné diverzifikace pfilis rizikové, byly zvoleny akciové fondy. Akciové fondy
byly hodnoceny tzv. scoringem. (viz Pfiloha €. 3). Tomuto hodnoceni podléhaji fondy
s alesponn ro¢ni historii. Hodnotici kritéria jsou vynosnost, riziko a stabilita. Navic
subjektivnim kritériem investora byly spolecnosti, které zna a véii jejich investi¢ni

politice. Byly tedy vybrany nasledujici akciové fondy.

1. ISCS TOP STOCKS
Akciovy otevieny podilovy fond, ktery je uren pro dlouhodobé investice.
Doporucend doba investovani je 5 let. Fond investuje penézni prostiedky do
akcii obchodovanych na vyspélych akciovych trzich v USA, Kanad¢ a v Evrop¢.
Vybér jednotlivych akciovych tituld je fizen s cilem dosazeni pravidelného
ro¢niho kladného korunového zhodnoceni. Portfolio fondu reprezentuje kolem
25 rbznych investi¢nich tituld. Jejich védha byva pfiblizné stejnd. Vlivem
vyznamného zastoupeni akcii v portfoliu (66 — 100%) a vysoké koncentrace
portfolia mize hodnota investice vykazovat vysokou kratkodobou kolisavost. Na
sedmistupniové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 0 do 6 byl zattidén
do 6. rizikového stupné. Fond je tedy vhodny pro investory, ktefi jsou ochotni

nést vysokeé riziko.
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Graf ¢. 11 - Rozdéleni aktiv fondu do sektoru k 31. 12. 2008

o Informacni technologie

5,90% 1,80% _0,20%

10,00% B Zdravotnictvi, farmacie a

biotechnologie

M Spotiehnizbozi cyklické
povahy

B Spotrebni zbozi necyklické
povahy

M Energie

H Primysl

Zdroj: http://www.iscs.cz/files/documents/fondy/FACT SHEETY/topstocks_clr.pdf

2. CP Invest Fond ropného a energetického primyslu
Tento fond je urCen klientim, ktefi se rozhodli investovat své financni
prostiedky na 5-7 let s cilem ziskat vyssi zhodnoceni. Portfolio fondu tvoti ze ¥
akcie spole¢nosti z oblasti téZby, zpracovani a distribuce ropy a zemniho plynu,
z Y4 akcie firem zabyvajicich se vyrobou a distribuci elektrické energie. Hlavni
investice sméfuji do spoleCnosti z USA, cast pak pripadd na EU. Na
pétistupnové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 1 do 5 byl zatfidén

do 5. rizikového stupné. Rizikovost této investice je tedy vysoka.

Graf ¢. 12 - Struktura majetku fondu k 27. 2. 2009

2,83%

m akcie USD
W akcieEUR
W akcie CZK

B hotovost

Zdroj: http://www.cpinvest.cz/files/3893.pdf
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3. AKRO akciovy fond novych ekonomik
Podilovy fond je vhodny pro bézného investora ztad vefejnosti, ktery ma
zékladni zkuSenosti s obchodovanim scennymi papiry a kolektivnim
investovanim. Tento fond lze doporucit investorovi, ktery ma zijem se
v dlouhodobém horizontu podilet na dynamickém ristu akciovych trhi
rozvijejicich se ekonomik a ktery je ochoten akceptovat vyssi nez primeérné
riziko investovani ztoho plynouci. Ocekavaného vynosu investice je mozné
dosdhnout v investiénim horizontu 5 a vice let. Cilem fondu je dosdhnout
kapitalového ristu v dlouhodobém Casovém horizontu, a to investovanim do

diverzifikovaného globélniho akciového portfolia.

Graf ¢. 13 - Struktura majetku fondu k 31. 12. 2008

4,95%1,19%

®m Financni hotovost
B Pohledavky

Cenné papiry

Zdroj: http://www.akro.cz/akciovy fond novych ekonomik-portfolio.php

4. CP INVEST Fond globalnich znadek
Fond je uren méné€ konzervativnim investorim s dlouhodobym investicnim
horizontem, ktefi mohou na kratsi ¢as akceptovat 1 vyraznéjsi kolisani hodnoty
své investice. Cilem investi¢ni politiky fondu je riist hodnoty majetku a zaroven
snaha minimalizovat rizika a zajistit vysokou likviditu. Portfolio fondu je
tvofeno vybérem 100 prvotiidnich akcii kapitdlové silnych spolecnosti, které
disponuji  nejsiln€jSimi  a  nejhodnotnéj$imi  globalnimi  znackami. Na
petistupniové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 1 do 5 byl zattidén

do 5. rizikového stupné. Rizikovost této investice je vysoka.
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Graf &. 14 — Struktura majetku fondu k 27. 2. 2009

m akcie USD
W akcieEUR

= hotovost

Zdroj: http://www.cpinvest.cz/files/3888.pdf

5. CP INVEST Fond nové ekonomiky
Fond novych ekonomik ptedstavuje nabidku pro zvlast¢ dynamické investory,
kteti vyhledavaji ptileZitost pro vysoké zhodnoceni a zaroven pocitaji s vySSim
rizikem a proto i delSim ¢asovym horizontem 5-7 let. Cilem je investovat do
diverzifikovaného globalniho akciového portfolia na trzich, které se vyznacuji
znaénym potencidlem ristu a zdroven patii do skupiny tzv. rozvijejicich se
ekonomik. Portfolio obsahuje tituly, které regionalné pochazi z Asie, Latinské
Ameriky 40% nebo vychodni Evropy 60%. Jsou vybrany tituly, které jsou
v daném regionu povazovany za velmi bonitni s rychlou dynamikou rdstu. Na
petistupniové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 1 do 5 byl zatiidén

do 5. rizikového stupné. Rizikovost této investice je vysoka.

Graf ¢. 15 - Struktura majetku fondu k 27. 2 .2009

11,40%

B Terminova depozita

B MSCIEmeging markets

Zdroj: http://www.cpinvest.cz/files/3891.pdf
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5. 1.1 Porovnani jednotlivych akciovych fondi

Tabulka umoznuje lepsi porovnani fondii pro jejich nasledny vybér do portfolia.

Rozhodujicim kritériem je scoring, vySe poplatkli, vykonnost za posledni mésic a vySe

minimalni investice.

Tabulka €. 16 - Porovnani parametrit vybranych akciovych fondu

Parametr/ FOPd Fond Fond .
. Top ropného a , 1. Fond nové
nazev .. novych globalnich .
Stocks energetickéh . « ekonomiky
fondu o ekonomik znacek
o prumyslu
?;’Ifglvlce ISCS [ CPINVEST | AKRO | CPINVEST | CPINVEST
Datum
zahdjeni 28.8.2006 1.1.2002 29.2.1996 15.11.2001 26.11.2006
prodeje
Vstupni max. 3% max. 4% max. 5% max. 4% max. 4%
poplatek
Manazersky | o vedeno || 2,20% 2,00% 2,20% 2,20%
poplatek
Min. 3000,-- K¢ 3000,-- K¢ 3000,-- K¢
investice v 100,-- K¢ || jednorazové | 10.000,-- K¢ | jednordzové | jednorazoveé /
K¢ pravidelngé || /500,-- K¢ | jednorazoveé | /500,-- K¢ 500,-- K¢
pravidelné pravidelné pravidelné
Vykonnost
zaposledni | -46,68% -39,14% -57,24% -38,81% -53,13%
rok (2008)
Vykonnost
za posledni 10,99% 2,86% 4,69% -10,39% -5,76%
mésic (II1.)
Stupent . . ,
rizika neuveden vysokeé neuveden vysoké vysokeé
POéet seskosksksk seskosksksk fesksksk fesksksk skskoskek
hvézdicek || > : 4 4 !

Zdroj: vlastni prace, tidaje platné k 30. 3. 2009

Do akciovych fondll bylo navrZeno investovat ¢astku 360.000,-- K¢. Coz tvoii 30%

investovanych zdroji. Protoze akciova slozka portfolia tvoii dynamickou cast, je

vhodné ji jesté rozdélit. V tomto pifipadé bude pocitano s jesté dalSim rozd€lenim

investované castky do dvou akciovych fondi.
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5. 2 Dluhopisy

Ani zde nebude investovano ptfimo do jednotlivych titulii, ale opét do dluhopisovych
fondu. Investice sice neni tolik rizikova jako investice do akcii, ale i tak je pro investora
vhodné snizit investi¢ni rizika. DIuhopisové fondy jsou hodnoceny scoringem (viz.
Ptiloha ¢. 4), dalSim dilezitym kritériem je vySe poplatkli a vykonnost fondu za

posledni mésic.

1. ISCS Sporobond
Nejvétsi dluhopisovy fond v CR, ktery je uréen pro stfednédobé investovani
s doporu¢enym investicnim horizontem minimalné 2 roky. Penézni prostfedky
jsou investovany do statnich dluhopisti, néstroji penézniho trhu a do jinych
dluhovych cennych papiri sratingem na investiénim stupni povolenym
zdkonem. Na sedmistupiiové skéle kolisavosti hodnoty podilového listu od 0 do
6 byl fond vyhodnocen a zattidén do 2. rizikového stupné. Riziko je tedy spiSe

nizsi.

Graf ¢. 16 - Struktura majetku fondu k 30. 3. 2009

12%
m Statnidluhopisy

B Korporatni dluhopisy
Podilové fondy

W Depozita

Zdroj: http://www.iscs.cz/web/cz/fondy/dluhopisove/sporobond/

2. CSOB bond mix
Fond je uréen pro defenzivniho investora, ktery ma minimélni zkuSenosti
s investovanim na kapitdlovém trhu. Doba, po kterou by méla byt investice
drzena, aby investor mohl dosdhnout o¢ekédvaného vynosu, je alespoii 3 roky.
Aktiva fondu jsou investovana vyhradné do ceskych dluhopisii s vysokym
ratingem. Svym vynosem by mél fond ptekonavat troven mozného zhodnoceni
dosazen¢ho pii bezrizikovém investovani do bankovnich depozit. Na
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sedmistupnové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 1 do 7 byl fond
vyhodnocen a zatiidén do 1. rizikového stupné. Je nutné akceptovat riziko

z mozné koncentrace investice do stejné¢ho druhu investi¢nich néstroj.

Graf &. 17 - Struktura majetku fondu k 28. 2. 2009

2,56%

B Obligace

B Hotovost

Zdroj: http://www.csob.cz/bankcz/cz/Fondy/Dluhopisove-fondy/770000001147.htm

3. CPINVEST Fond korporatnich dluhopist

Fond korporatnich dluhopist je vhodny pro méné konzervativni investory, ktefi
mohou ulozit své volné finan¢ni prostfedky nejméné na dobu 3 let a hledaji
vys$$i vynos, nez jaky nabizi domaci trh dluhopist. Fond je pfitazlivy také pro
klienty, kteti s investici do zahrani¢nich dluhopisti spojuji zajisténi pro ptipad
posileni koruny. Vyvoj kurzu jednotlivych cennych papirit v portfoliu, pohyby
urokovych sazeb a ménovych kurzli vyvolavaji urcité kolisani hodnoty
podilového listu. Na pétistupiiové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od
1 do 5 byl fond vyhodnocen a zatiidén do 2. rizikového stupné.
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Graf ¢. 18 - Struktura majetku fondu k 30. 3. 2009
m Ostatni

1% | Korporatni dluhopisy SIC

region

Korporatni dluhopisy EU

m Statnidluhopisy CR a EU

M Depozita

Zdroj: http://www.cpinvest.cz/obsah.php?menu=11&stranka=39

4. ISCS CS korporitni dluhopisovy
Dluhopisovy otevieny podilovy fond je urcen pro stfednédobé investovani
v investiénim horizontu 3 roky. Prostfedky vloZzené do fondu spolecnost
investuje piedevSim do dluhopist, nastrojii penézniho trhu a déale do jinych
dluhovych cennych papiri povolenych zakonem. Do portfolia fondu jsou
nakupovany i podilové listy otevienych podilovych fondi a cenné papiry
zahrani¢nich subjektl kolektivniho investovani. Investi¢ni strategie umoziuje
fondu investovat do dluhopisi firem (korporaci) pievazné ze zemi
sttedoevropského a vychodoevropského regionu. Fond tak vyuziva nejen obecné
vy$s$i trovné vynosi dluhopisti zemi stfedni a vychodni Evropy, ale diky
investicim do dluhopisii firem téchto zemi dosahuje dal§iho mozného vynosu.
Vsechny dluhopisy v portfoliu fondu jsou obchodovany na evropskych nebo
americkych trzich, coz klade vyS$s$i pozadavky na prihlednost hospodareni
emitentll. Na sedmistupniové Skale kolisavosti hodnoty podilového listu od 0 do

6 byl fond vyhodnocen a zatiidén do 3. rizikového stupné.
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Graf &. 19 - Struktura majetku fond podle puvodu emitentii k 30. 3. 2009
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Zdroj: http://www.iscs.cz/web/fondy/dluhopisove/ISCS CSkorporat_dluhop/

5. Pioneer — Obliga¢ni fond
Fond je urcen pro investory, kteti maji alespon ¢aste¢né piehled o vyvoji na
finan¢nich trzich a uvédomuji si jejich moznd rizika. Investi¢nim cilem je ve
sttednédobém horizontu nejméné 3 roky vytvaiet zhodnoceni prostfednictvim
investovani do dluhopisti a jim podobnych instrumentli, a to na domadcich 1
zahrani¢nich trzich. Orientuje se pfedevSim na investice do Ceskych statnich a

podnikovych dluhopist.

Graf €. 20 - Struktura majetku fondu k 30 .3. 2009

3,09%

m Ceské dluhopisy
B Zahranicnidluhopisy
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Zdroj: http://www.pioneer.cz/Fond/Souhrn/200902/CZK/ZBObligacni.pdf
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5. 2.1 Porovnani jednotlivych dluhopisovych fondi

Tabulka umoznuje lepsi porovnani fondi pro jejich nasledny vybér do portfolia.

Rozhodujici kritéria pro jejich vybér jsou vyse poplatkil a vykonnost za posledni mésic.

Tabulka €. 17 - Porovnani vybranych dluhopisovych fondu

Parametr Fond CS Obligaéni
/mazev Sporobond || Bond mix korporatnich korporatni fond
fondu dluhopisi dluhopisovy

Spravee ISCS CSOB CP INVEST ISCS PIONEER
fondu
Datum
zahéjeni 31.3.1998 12.6.1995 15.11.2001 1.4.2004 12.4.2002
prodeje
Vstupni max. 1% 0,50% max. 1% max. 1% max. 1,50%
poplatek
Manazersky neuveden 1,00% 1,70% neuveden 1,50%
poplatek
5.000,-- 3.000,-- K¢ 5.000,-- K¢
Min. 100,-- K¢ [ jednorazove jednorazove / 100,-- K¢ | jednorazove /
investice [ jednorazové| /500,-- K¢ 500,-- K¢ jednorazove 1.000,-- K¢
pravidelné pravidelné pravidelné
Vykonnost
za posledni -1,64% 2,58% -17,09% -20,94% 0,72%
rok
Vykonnost
za posledni -0,67% -0,25% -2,96% -7,63% -1,17%

mésic (3.)

Stupert nizsi nizké nizsi nizké neuvedeno

rizika

POéet seskosksksk skskoskoskosk esksksk fekosk kk
hvézdicek | 2 : 4 3 2

Zdroj: vlastni prace, udaje k 30. 3. 2009

Do dluhopisovych fondl je doporu€eno investovat ¢astku 420.000,-- K¢, coz tvoti 35%

investovanych zdroji. I kdyz dluhopisova slozka portfolia tvofi spiSe konzervativni

cast, je vhodné ji jesté¢ rozdélit. V tomto piipadé bude pocitdno s jesté¢ dalSim

rozdélenim investované ¢astky do dvou dluhopisovych fondd. Druhy znich bude

s nejvetsi pravdépodobnosti korporatni.




5. 3 Nemovitosti

Pro investici do nemovitosti jsou zvoleny oteviené nemovitostni fondy. Investi¢ni
horizont fondu je stanoven uz ze své podstaty jako dlouhodoby s pravidelnym vynosem,
ktery je pravidelné¢ reinvestovan. Jedna se spiSe o konzervativnéjsi investici
s o¢ekavanym vynosem nad troven 5% p. a.. Vyhodou je, zZe je zde ur¢itd nezévislost na
pohybu kapitalovych trhti a urokovych sazeb a samotné zajiSténi majetku fondu
vlastnénou nemovitosti. Likvidita je v podminkich Ceské republiky zarudena
povinnosti investovat minimalné¢ 20% prostiedkii fondu do likvidnich aktiv

(terminovanych ucti, kratkodobych dluhopist, apod.).

1. Conseq Realitni otevi‘eny podilovy fond
Je specialnim fondem nemovitosti uréeny k vetejné nabidce Sirokému spektru
investor zejména z fad fyzickych osob. Investi¢nim cilem fondu je dosahovat v
dlouhodobém horizontu stabilniho zhodnoceni svéfenych prostiedkit méfeného
v Seskych korunach, zejména investovanim do nemovitosti v Ceské republice a
dalSich zemich stfedni a vychodni Evropy. Fond investuje pfevazné¢ do
nemovitosti. Z hlediska druhil pofizovanych aktiv patfi nemovitosti mezi méné

rizikova aktiva, soucasné se vSak jednd o aktiva méné likvidni.

Struktura portfolia fondu k 28.2.2009

v nemovitosti - 51 - 80% majetku fondu

v'likvidni finan¢ni aktiva (dluhopisy, depozita apod.) - 20 - 49% majetku
fondu

v uvéry a hypotéky k financovani ndkupu nemovitosti — max. 50% majetku

fondu

Fond je vhodny pro investory, ktefi jsou pfipraveni drZet investici do Fondu po
dobu minimdlné¢ 5 let. Pro nemovitostni fondy je -charakteristické, Ze
prodej za adekvatni cenu vyzaduje Cas v délce nékolika mésicti. Ocekdvané
zhodnoceni, vzhledem k pldnované rentabilit¢ projektd pfipravenych pro

zatazeni do portfolia fondu, 1ze v nasledujicich 5 letech ocekévat ve vysi 4 - 7%
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p. a.. Na pétistupiiové skéle kolisavosti hodnoty podilového listu od 1 (nizka
kolisavost hodnoty podilového listu) do 5 (vysoka kolisavost hodnoty

podilového listu) byl Fond vyhodnocen a zatfidén do 2 - 3 rizikového stupné.

Graf €. 21 - Slozeni portfolia fondu k 28. 2. 2009

H nemovitostik dalsimu
prodeji

H nemovitosti k dalsimu
provozovani

dluhové cenné papiry a
fondy Conseq

Zdroj: http://www.fondshop.cz/index.asp?page=35&action=clanek&clanek id=1296

2. CS nemovitostni fond
CS nemovitostni fond je prvni a soucasné nejvétsi otevieny podilovy fond
nemovitosti v Ceské republice. Investuje do komerénich nemovitosti v Ceské
republice i v dalSich zemich stiedni a vychodni Evropy. Cilem je stabilni
zhodnoceni vlozenych prostfedki podilnikii, které jsou investovany do
dokoncenych a jiz pronajatych komercénich nemovitosti, administrativnich
budov, logistickych parkli, obchodnich center, hotelovych komplexi a
rezidencnich projektl. Fond investuje az 80% svych prosttedkid do
hmatatelnych, viditelnych a snadno ocenitelnych aktiv, tedy do konkrétnich
nemovitosti. Zbyvajicich 20% pro zajisténi vyplaty odkupujicich podilnikti drzi
fond v rychle likvidnich finan¢nich aktivech. Ndkupy nemovitosti se soustfedi
pfevazné na progresivni region stfedni a vychodni Evropy a na staty, v nichz
pusobi Erste Group:

v Ceska republika

Slovenska republika

Chorvatsko

Srbsko

A N NN

Ukrajina
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v Rumunsko

v Madarsko

Graf ¢&. 22 - SloZeni portfolia fondu k 28. 2. 2009

W konkrétni nemovitosti

M likvidnifinancni aktiva

Zdroj : http://www.reicofunds.cz/cs/cs-nemovitostni-fond/portfolio-nemovitosti-fondu/

Slozeni nemovitostni ¢asti fondu k 28. 2. 2009

Administrativni budova Platinium, Brno

Kancelarska budova Aqua palac, Praha

Nakupni a zabavni centrum s multikinem Cty¥i Dvory, CB
Administrativni budova v ulici Antonina Macka ¢p. 122, Ostrava
Logisticky park Barbican, Praha

Kancelaiska budova Mokran, Bratislava, SR
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5. 3.1 Porovnani obou nemovitostnich fonda

Tabulka umoziuje lepsi porovnani fondd pro jejich nasledny vybér do portfolia.

Rozhodujici kritéria pro jejich vybér jsou minimalni vySe investice a vyse poplatku.

Tabulka €. 18 - Porovnani vybranych nemovitostnich fondii

[ Realitni otevireny CS nemovitostni
Parametr / nazev fondu oo
podilovy fond fond
Spravce fondu CONSEQ REICO
Datum zah4jeni prodeje 1.2.2008 9.2.2007
Vstupni poplatek 3,50% 3%
Manazersky poplatek 1,50% 1,75%
100.000,-- K¢
Min. investice jednorazové / 1.000,-- K& 1.000,-- K¢
pravidelné
Vykonnost za posledni rok o o
(2008) 3,67% 4,39%
Vykonnost za posledni o o
mésic (bfezen 2009) 0,00% -0,08%

Zdroj: vlastni prace, udaje k 30. 3. 2009

Do nemovitostnich fondi je navrZzeno investovat ¢astku 180.000,-- K&, coz tvoti 15%
investovanych zdrojt. Investor bude zvaZovat, zda vloZi celou ¢astku do jednoho fondu

nebo ji rozdéli.

5. 4 Komodity

Komodity urcité patii do dlouhodobého portfolia jako nastroj diverzifikace. Vyviji se
témef nezavisle na akciich a dluhopisech. Coz je dalsi davod, pro¢ je zahrnout do
portfolia. V tomto ptipadé je investorovi doporuceno investovat 240.000,-- K¢. Byly

vybrany primyslové komodity, konkrétné drahé kovy, a to zlato a diamanty.

1. Zlato
Investici do zlata je mozné realizovat nckolika zpasoby, naptiklad
prostfednictvim zlatych certifikati, zlatych fondi nebo nakupovat zlato v jeho
fyzické podobé jako jsou mince nebo cihly. Nakup zlata ve fyzické podobé
predstavuje nejjednodussi a nejjistejsi investici.
[http://finance.dobryweblog.cz/345/investicni-zlato/|
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Graf €. 23 - Vyvoj ceny zlata od 1. 7. 2005 do 1. 1. 2009
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Zdroj:http://www kurzy.cz/komodity/nr _index.asp? A=5&idk=87&0d=29.9.2003&
curr=USD

Do zlata pfipadne mens$i Cast z investované ¢astky, a to 80.000,-- K&. Zasadou jak
vybirat konkrétni druh investi¢niho zlata bude v§eobecna znamost a nejvyssi ryzost.
Vybrané investi¢ni mince:
A. Maple Leaf
Ma nejvyssi moznou ryzost, neobsahuje Zadné jiné kovy a je svou barvou a
leskem unikatni mezi ostatnimi zlatymi mincemi.
B. Panda 1 Oz Gold Unc.
Zajimavosti je jejich design, ktery se na rubu méni kazdy rok. Jsou razeny v péti
velikostech a jsou velmi Eastym sbératelskym artiklem. Jsou razeny v Cinské
statni mincovné.
C. Ceské dukaty — Svaty Vaclav
Investicni mince s ryzosti 999,9/1000, navic je limitovan jejich pocet. Razi je
Ceska mincovna.
D. Philhalmoniker 1 Oz
Je jedinou investi¢ni minci s nominalni hodnotou eura a zlatou investi¢ni minci

Evropy. Je jednozna¢né svétovou Spickou v investi¢nich mincich.
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Tabulka €. 19 - Porovnani jednotlivych investicnich minci

Parame.t r/mazev Maple Leaf Panda Syaty Philhalmoniker
mince Vaclav

Stat Kanada Cina CR Rakousko
Primér 30 mm 32,103 mm 37 mm 37 mm
Hmotnost 31,103 g 31,162 g 31,1 g 31,103 g
Ryzost 999,9 999 999,9 999,9
Nominal 50 USD 500 Yuan neni 100 EUR
Prodejni cena 22.116,-- K¢ | 22.892,-- K¢ [ 31,450,-- K& || 21.573,-- K¢

Zdroj: http://www.zlate-mince.cz/Numismatika

Vybrané zlaté slitky (cihly):
E. ARGOR HERAEUS SA ze Svycarska,

s certifikatem.

F. ARGOR HERAEUS SA ze Svycarska,

s certifikatem.

Tabulka €. 20 - Porovnani zlatych slitkii (cihel)

vaha 31 g, dodava se Cislovany

vaha 50 g, dodavd se Ccislovany

Parametr / nazev ARGOR HERAEUS ARGOR HERAEUS
cihly SA10z SA 50 GRAM

Stat Svycarsko Svycarsko
Rozmér 23,25 x 40,25 x 1,9 mm 28,85 x 49,65 x 2 mm
Hmotnost 31g 50g
Ryzost 999.9 999.9
Cislovani Ano Ano
Prodejni cena 21.496,-- K¢ 35.114,-- K¢

Zdroj: http://www.zlate-mince.cz/Default.htm

2. Diamanty
Diamant, coby konzervativni investice je bezpochyby stabilni a efektivni
investiéni nastroj k bezpecnému uchovani hodnoty majetku v té
nejkoncentrovangjsi podob&. V obdobi krizi, které postihuji svét v urcitych
cyklech, mé proto investice do diamantli vcelku smysluplné opodstatnéni. Ceny

diamantt v dobé krize totiz rostou.
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Moznosti investovat do diamanti je hned nékolik. Investor si muize vybrat
predevsim podle velikosti diamantu. Nejvétsi zajem je o diamanty o velikosti 3-

5 karatt, jejichz cena rostla nejvice.

Graf ¢. 24 - Vyvoj ceny diamantu

Rust cen brougenych diamant(i 2007 - 2008
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Zdroj: http://www.financnikrize.cz/diamanty/

Pozn. (ct — metricky karat = 0,2 gramu)

Vynos diamantu se odviji od velikosti a kvality kamene. Za poslednich 104 let vzrostl
v pruméru o 3-7% ro¢né. Piesto je to vysoce konzervativni investice. Minimalni ¢astka,
za kterou lze ucinit dobry investi¢ni obchod se pohybuje od ptiblizné¢ 150-180.000,-- K¢
podle velikosti a kvality diamantu. Vyjadieno procenty, jako dopln€k by mély diamanty
v portfoliu tvofit idedlné¢ 10-15%. Proto je investorovi doporuceno vlozit do diamanti
160.000,-- K&, a za n& koupit jeden vétsi kus. Cim vétsi diamant, tim vyssi vynos. Navic
je investor touto cenou limitovan. [http://www.mesec.cz/clanky/diamant-muze-byt-

alternativni-investici/]

Obé komodity, zlato i diamanty se nedoporucuje nechévat doma, ale ulozit je do
bezpecnostnich schranek v bance. Tato sluzba je vSak jiz placend, cena se pohybuje
zhruba kolem 100,-- K¢ mési¢né za vétsi schranku. Investor bezpecnostni schranku jiz
vyuzivd, ma tam ulozené jiné ceniny, jejichz ztrdta nebo poSkozeni by bylo
nenahraditelné. Schranka je dostatecné velka na to, aby v ni mohly byt ulozeny jak zlaté
mince a cihla, tak diamant v darkovych etujich. Investor tak s uschovou nebude mit

z4dné dodatec¢né naklady.
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Tabulka €. 21 - Porovnani investicnich diamantu

Parametr / nazev
diamantu PRINCESS ROUND

Rozmér 5,82x5,74x 4,23 mm [6,40 x 6,44 x 4,01 mm
Hmotnost 1,23 ct 1,01 ct
Cistota VS 2 SI1
Barva G G
Certifikat GIA GIA
Prodejni cena 7.407,-- USD 7.692,-- USD

Zdroj: http://www.boolerdiamonds.cz/diamanty/

Obchodnici s diamanty :
v BOOLER DIAMONDS
v" DIAMONDS INTERNATIONAL CORPORATION
v' INBAR
v DIAMOND TRADE CENTER
v" OPTIMA DIAMANT

[http://www.finexpert.cz/Rubriky/Investice-do-diamantu/sc-17-sr-1-a-576/default.aspx ]

5. 5 Penézni trh

Penézni trh nabizi vysoce likvidni kratkodobé finan¢ni instrumenty, riziko je zde
minimalni a vynos je odpovidajici. Pro investora je vhodné vyuZit jeho néstroji ke
zhodnoceni zbyvajici Castky. V této chvili je jednorazova investice zcela vycCerpana.
Zbyva tedy navrhnout, jak naloZit s pravidelnou investici ve vysi 7.900,-- mésicné, ktera
investorovi zbude po odecteni vSech vydaji. Tuto ¢astku je doporuceno rozdélit na 3
dily.

Castku 2.000,-- K¢& by si investor pravidelng posilal na sviij spofici Géet. Tak si bude
tvofit vysoce likvidni rezervu, ktera muze slouzit k thrad¢ nenadalych vydaji nebo
piipadné k okamZité lukrativni investici.

Nejvyssi ¢astku, a to 5.000,-- K& meésicné je navrZzeno spofit na vkladovy ucet u
stavebni spofitelny, aby investor jednak vyuzil statni podporu a jednak zde kumuloval

kapital na realizaci svého planu, a sice na stavbu mensiho domku za 6 let.
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Zbyvajici ¢ast 900,-- K¢ je vhodné ponechat na bézném uctu, ze kterého jsou hrazeny

veskeré naklady, aby byl zajistén minimalni zistatek, ktery by se m¢l stale navySovat.

5. 5. 1 Standardni spofFici bankovni produkty

Na nasem trhu se nabidka spoficich Uc¢tl intenzivné rozsifuje. Coz je dobré pro
investora, protoze je z ¢eho vybirat. Nasledujici tabulka porovnava parametry spoficich
uctl od riznych bank. Rozhodujici kritéria vybéru jsou trok a frekvence pfipisovani

urokti. Subjektivnim pozadavkem je potom diivéra klienta. Své penize investor svéii jen

bance, kterou zné a je na nasem trhu dostatecné dlouho.

Tabulka €. 22 - Porovnani vybranych sporicich ucti

Parametr /1 yNc gonto | FIO Konto || CERVENE Konto | SPORICH deet

nazev uctu

Banka ING Konto FIO c,lru%stevnl Postovni spoftitelna LBBW
zalozna

’ 3% pfi zistatku nad

Urok 2,50% 2,80% 50.000,-- K¢, jinak 3,3%/3,5%

0,1%

l,)rlp 1°s ovant étvrtletni Ctvrtletni mesicni mesicni

urokt

Ména CZK CZK CZK CZK / EURO

Poplatky bez poplatkli | bez poplatkt bez poplatkl bez poplatkl

Minimalni nen 100,-- K& 50.000,-- K& nen

zlistatek

pohyblivy nutné Elenstvi neznama, nova

Nevyhoda trok Fio d’ruzvstevm vysoky zlstatek banka

zalozny

Zdroj: http://sporiciucet.info/, udaje k 28. 2. 2009

5. 5. 2 Stavebni sporeni

Na nasem trhu stavebnich spofitelen dosSlo v roce 2008 k malé zménég. A sice, Raiffeisen

stavebni spofitelna koupila HYPO stavebni spofitelnu. Nyni na naSem trhu tedy ptisobi

5 stavebnich spofitelen. Jejich parametry jsou porovnany v nasledujici tabulce.
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Tabulka €. 23 - Porovnani nabidky stavebnich sporitelen

Parametr / N N WUSTENRO| MODRA
sporitelna CMSS SSCS RSTS T PYRAMIDA
Cilova

g 1.000.000,-- || 1.000.000,-- || 1.000.000,-- || 1.000.000,-- || 1.000.000,--
éastka

Poplatek za |l | 500 ke [ 10.000.--Ke [ 10.000. K& || 10.000. Kz || 10.000. K&
uzavieni

Datufn , 1.4.2009 1.4.2009 1.4.2009 1.4.2009 1.4.2009
uzavieni

Tarif/ Perspektiv || Standardni S 061 varianta OK |l avér ze st. sp.
produkt

Poplatky za || 290,-- K¢ 300,-- K¢ 296,-- K¢ 250,-- K¢ 300,-- K¢
vedeni roéné roéné roéné roéné roéné
P(’)p‘l atky za zdarma zdarma 23,-- K¢ 30,-- K¢ zdarma
Vypis

Statni 3.000,-- K¢ || 3.000,-- K& | 3.000,-- K¢ 3.000,-- K¢ 3.000,-- K¢
podpora rocné rocné rocné rocn¢é rocn¢
Urok z 2% 2% 1% 2.2% 2%
vkladu

Zdroj: vlastni prace, udaje k 30. 1. 2009
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6. Navrh optimalniho investi¢niho portfolia vybraného
investora

Optimalni portfolio je pro kazdého investora odlisné, odviji se podle jeho finan¢ni
situace, osobnich preferenci a hlavné tolerance vuci riziku. Je sestavovano s cilem
nejvyssiho ocekdvaného vynosu v poméru k odpovidajici mife rizika. Dosazeni
optimalniho investi¢niho portfolia je zalozeno zejména na vhodné diverzifikaci. Jeho
sestaveni je naro¢nym procesem. Optimalni portfolio bude vychéazet ze stavajiciho
portfolia, které bude rozsifeno o investice do konkrétnich aktiv, které byly ptedvybrany
a analyzovany v predchozi kapitole a vyhovuji jak objektivnim, tak subjektivnim

kritériim investora.

6. 1 Navrh optimalniho portfolia

Pro rozsiteni stavajiciho portfolia bude vyuzita predev§im castka, kterd je v soucasné
dobé& uloZena na spoticim u¢tu ING Konto. Tato ¢astka je pomérné vysoka a nabizi se
pomérné hodné moZnosti, jak sni nalozit. Dulezité vSak je, rozlozit ji tak, aby
vysledkem bylo optimélni portfolio. Proto bude vyuzito zasad, které se pii tvorbé

optimalniho portfolia uplatiiuji a jsou uvedeny v ¢asti literarni reSerze.

Tato Castka 1.2 mil. K¢ bude rozdé€lena nasledujicim zpusobem :

35 % dluhopisové fondy
30% akciové fondy
20% komodity

15% nemovitostni fondy

Investor bude i nadale drZet na spoficim uctu likvidni rezervu. Pocate¢ni zlstatek bude
10.000,-- K¢ a kazdy mésic bude navySovan o ¢astku 2.000,--K¢. Tyto penize investor
uSetii z vyplaty a misto toho, aby zlistaly na sporozirovém uctu pii uroku 0,1%, budou
zde zhodnoceny lépe. Zistatek se bude pravidelné navySovat a mize byt vyuZit
v ptipad€ vyhodné investice.

Toto rozdéleni finan¢nich prostiedkli vychéazi z pozadavkil investora a z jeho soucasné
situace. Dal$im voditkem byl investi¢ni dotaznik, ktery umoznil sestavit investi¢ni
profil investora (viz. Pfiloha ¢. 1).
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6. 1. 1 Dluhopisové fondy

Z celkem 5 dluhopisovych fondd, které byly vybrany na zdkladé vykonnosti nebo
rizikovosti jsou vybrany uz jen 2 fondy, do kterych investor vlozi své prostfedky
celkem ve vysi 420.000,-- K¢ jednorazoveé. Rozhodujici bylo, aby vykonnost fondu od
zalozeni nebyla zaporna. Svou roli pii vybéru zde hraji dale i subjektivni faktory.
Investor svéii své penize jen do fondu, ktery spravuje Ceska spofitelna, a. s. nebo
CSOB, a. s.. Sazi tak na n&kolikaletou zkuSenost fondu s timto druhem investic a

vybudovanou divéru mezi klienty.

Tabulka €. 24 - Rozdéleni prostredkii do dluhopisovych fondu

Fond / Vykzgnost Cena 1 PLk Vyse n:lg(fﬁ:)e I:lr;(‘llgl(:l;lazdaa
parametr zaloeni 30.3.2009 investice nych PL 6 let
ISCS korpordtni | 5o 1 766, K [ 210,000, K& || 232201 || 59.108.-- K&
dluhopisovy ks
CSOBBond 55400 11,1793, K& | 210.000.- & || 178 971 |l 47,730, K&
mix ks
Celkova vyse 420.000,-- K¢ 10‘22 8-

Zdroj: Infolisty fonda

Prognoza vyvoje

Z prognéz vyplyva, Ze vsoucasné dobé jsou korporatni dluhopisy blizko dna.
Ekonomickd aktivita vroce 2009 snejveétsi pravdépodobnosti projde recesi.
V nésledujicim obdobi se ocekava uklidnéni situace a stabilizace trhii. Je zde dostate¢ny

prostor pro rast, nesmi vSak nadale dochdzet k nepfiznivému makroekonomickému
VyVoji.

6. 1. 2 Akciové fondy

Tyto akciové fondy byly vybrany na zakladé porovnani 5 dalSich akciovych fondi
s nejvyssim scoringem. V tomto piipadé je investor ochoten podstoupit jistou miru
vysSiho rizika a do akciovych fondid bude investovano 360.000,-- K&, tedy 30%

investiCnich zdroji. Tato c¢astka bude jest¢ rozdélena mezi 2 akciové fondy.

Objektivnim faktorem je minimalni vySe dalsi investice, aby do n&j investor pifipadné
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mohl vlozit dal$i penize. Subjektivnim faktorem potom tradice fondu a divéra v

investi¢ni spoleénost CP INVEST, a. s., které je na na$em trhu jiZ od roku 2001.

Tabulka €. 25 - Rozdéleni prostiedkii do akciovych fondu

Vykonnost || Cena 1 PL .y Pocet | Predpoklada
Vyse ;.
Fond / parametr od k investice nakoupen | ny vynos za 6
zaloZeni | 30.3.2009 ych PL let

CPINVEST Fond |5 2505 [ 001697 | 200:000- f 354 201 ks | 146703, K&

globalnich znacek K¢ K¢
CP INVEST Fond

ropného a energ. -0,48% 0’92%9’" 160'090’" 173 366 ks || 104.463,-- K¢

o K¢ K¢
primyslu
Celkova vyse 36°i220"' 251.166, K¢

Zdroj: Infolisty fonda

Prognéza vyvoje

Akcioveé trhy se v letoSnim druhém ctvrtleti mohou po dlouhotrvajicich propadech a
turbulencich stabilizovat. Zlomovym mésicem miize byt pravé biezen 2009. Objevuji se
naznaky, ze trhy dosahly svého dna. V prvnim ctvrtleti nedoslo k Sirokému vyprodeji
akcii a méné neZ polovina vSech akcii letos sklouzla pod svd minima z piedchoziho
Ctvrtleti. Oproti tomu v lofiském ctvrtém cCtvrtleti to bylo vic nez 97% akcii. Lze proto

predpokladat jejich strmy riist, v nejlepSim piipad¢ pak navrat na své ptivodni hodnoty.

Vynosy jsou pouze piedpokladané, jejich hruby odhad nemusi odpovidat budouci
vykonnosti fondu. Investorovi je proto doporuceno pravidelné vyhodnocovani

vhodnosti investice, nejlépe kazdy rok.

6. 1. 3 Nemovitostni fondy

Piimou moznosti, jak investovat do nemovitosti nabizeji v Ceské republice jen 2
nemovitostni fondy. Ty byly posuzovany dle vyse poplatkti a také dle sloZeni portfolia.
Subjektivnim faktorem potom byla divéra investora v Ceskou spofitelnu, coz je
investoriiv zaméstnavatel. Na zakladé tdchto kritérii byl tedy vybran CS nemovitostni
fond. Ma nizsi poplatky, v portfoliu celkem 6 nemovitosti véetné jedné na Slovensku a

je star$i. Do nemovitostniho fondu bude investovana cela castka 180.000,-- K¢.
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Tabulka €. 26 - Rozlozeni prostredkii do nemovitostniho fondu

Fond / Vykonnost [ Cena 1 PL k| Vyse naklt))(:lce:n ‘e Piedpokladan
parametr |od zaloZeni| 30.3.2009 | investice h IPL y y vynos za 6 let
CS
nemovitostni|  6,25% 1,0623,-- K¢ 18(_)'1220’_ 159443 ks | 30.491-- K¢
fond
C‘;‘;‘g’eva 18?‘120" 30.491,- K&

Zdroj: Infolist fondu

Prognéza vyvoje

Protoze nemovitostni fondy vyd€lavaji na tom, ze pronajimaji nemovitosti, které vlastni
a maji uzaviené¢ dlouhodobé najemni smlouvy, nedoslo zatim k vyraznému poklesu.
Avsak v ptipadé, kdy dojde k poklesu cen nemovitosti, bude to na jejich vynos mit
negativni vliv. CS nemovitostni fond viak mé své portfolio vice diverzifikované, tudiz

je pted tim vice chranén a pokles vykonnosti by nemél byt tak intenzivni.

6. 1. 4 Komodity

Z komodit, do kterych lze investovat pfimo bylo z Siroké nabidky vybrano zlato a
diamanty. Diivodem vybéru zlata je jeho obchodovani v americkych dolarech, jejichz
kurz hodn¢ kolisa. Pokud klesne, pro investora v Ceskych korunach bude levné;si, coz
zvysi jeho poptavku a tim i cenu. Divodem vybéru diamanti je, Ze ho nelze témét
zni¢it, je volné obchodovatelny a nepodléha Zadné registraci. Tyto komodity je
doporuceno nakoupit celkem za 240.000,--- K¢.

Za 1/3 penéz bude pofizeno zlato v podobé investicnich minci a zlatych cihel.
Rozhodujicim kritériem vybéru je ryzost a hmotnost. Subjektivnim faktorem je potom
vyjimecnost posuzovana samotnym investorem.

Na zéklad¢ téchto pozadavki byly vybrany investiéni mince Svaty Vaclav a
Philharmoniker. Vyjimec€nost Ceské mince je jeho limitované razené mnoZstvi a
vyjimecnost rakouské je, Zze ma stfidavé hladkou a vroubkovanou hranu, ktera

zpusobuje odraz dopadajiciho svétla a mince tak doslova zafi.
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Tabulka €. 27 - Rozlozeni prostredkii do zlata

ARGOR
Parametr / zlato | Svaty Vaclav | Philhalmoniker HERAEUS
SA 50 GRAM
Hmotnost 31,1 g 31,103 g S0g
Cena 31.450,-- K¢ 21.573,-- K¢ 35.114,-- K¢
Predpokladany 11322, K& 9.060,-- K& 16.854,- K&
vynos za 6 let

Zdroj: vlastni prace

Prognodza vyvoje

Zlato patii mezi bezpecné investice a to zejména v dob¢ krizi. V soucasnosti cena zlata
pravidelné roste o 5-10% ro¢né. Jen od listopadu 2008 stoupla téméf o tfetinu. Cena
zlata je v soucasné dob¢ blizko svého historického maxima a velmi kolis4. MiiZe se stat,
ze pokud financ¢ni trhy opét porostou, je pravdépodobné, ze by hodnota investice do
zlata mohla poklesnout. Nemélo by to vSak byt tolik vyrazné, pravdépodobné pujde jen

o korekei.

Zbyvajici 2/3 ¢astky budou investovany do diamantii. Vzhledem k jejich charakteru a
omezenému mnozstvi téméf nepodléhaji trznim vykyvim. V Ceské republice je
jedinym obchodnikem s diamanty Diamonds international corporation (DIC), tudiz bylo
vybrano z jejich nabidky. V pozadované cenové vysi piipadaji v tivahu jen 2 diamanty.
Rozhodujici bude tvar (kulaty tvar, nepodléhd maode) a velikost (Eim vetsi, tim vySsi

vynos).

Tabulka €. 28 - RozlozZeni prostredkii do diamantii

Parametr / diamant Round
Rozmér 6,40 x 6,44 x 4,01 mm
Cena 7.692,-- USD

Ptepocet na K¢ (kurz k

3.4.2009 = 20,07 K&/USD) 154.378,-- K¢

Predpokladany vynos za 6 let 69.102,-- K¢&

Zdroj: http://www.boolerdiamonds.cz/diamanty/
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Prognodza vyvoje

Cenovy narust diamanti se pohybuje 7-10% v historickém vyvoji, v souasné dobé
roste jest¢ vyraznéji. S ohledem na postupné vycerpani svétovych zasob by se ceny
diamantii m¢ly zvySovat nadale pfinejmensim stejn¢ jako dosud. Navic trh s diamanty
v Ceské republice je nenasyceny, tudiz ma velky potencial k riistu, a to mnohem vétsi

nez tieba zlato.

6. 1. 5 Penézni trh

1. Spofici ucet
Z aktualni nabidky spoficich uctl, ktera byla sestavena ke dni 30.3.2009 byly
jednotlivé ucty posuzovany dle téchto kritérii - urok, frekvence pfipisovani

urokll a Zadné dalsi omezeni. Nejlépe vyhovujicim byl stavajici ucet ING Konto.

Tabulka €. 29 - Rozdéleni prostredkii na sporicim uctu

Parametr / ucet ING Konto
Zustatek 10.000,-- K¢
Urokova sazba 2,50%
Ptipisovani urokti ctvrtletni
;fleldlr)(())llzlédany vynos 252 K&

Zdroj: http://www.ingkonto.cz

Tento spofici ucet investor jiz 2 roky vyuziva a v soucasné dobé ma ziistatek
10.000,-- K¢ a urokova sazba 2,50%. Tyto penize sem byly zaslany z béZzného
uctu, u kterého je nyni ztstatek 50.000,-- K¢ naprosto dostacujici. Navic na tento
ucet bude investor kazdy meésic posilat ¢ast uSetfenych penéz, a to 2.000,-- K&

z vyplaty, aby se zde tvofil potfebny kapital na ptipadnou lukrativni investici

N 24

2. Stavebni sporeni
Tento program investor ve svém portfoliu nema. K jeho zalozeni mluvi fakt, Ze

je to vyhodny produkt z hlediska spofeni diky poskytované statni podpofte.
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Navic je téméf bez rizika. Z nabidky 5 stavebnich spofitelen byla vybrana ta

nejvetsi.

Tabulka €. 30 - RozlozZeni prostredkii do stavebniho sporeni

Parametr / sporitelna CMSS, a. s.
Cilova castka 1.000.000,--
Datum uzavieni 1.4.2009
Tarif / produkt Perspektiv
Mgé€si¢ni ulozka 5.000,-- K¢
Urok z vkladu 2,00%

Vyse statni podpory za 6 let 18.000,-- K¢

Vyse vlastnich tlozek za 6 let || 360.000,-- K&

Vyse vSech poplatkt za 6 let 9.568,-- K¢

Vyse uroku za 6 let 22.749,-- K¢

Zustatek po 6 letech 391.181,-- K¢
Zdroj: http://www.cmss.cz/online/spocitejte_si

3. Penzijni pripojisténi
Uget penzijniho pfipojisténi ma investor u Penzijniho fondu Ceské pojistovny, a.
s., v soucasné dobé jej vyuziva jiz 5 let. Jeho hlavnim smyslem je zabezpecit se
na stafi. V avahu také pfipadd mozZnost vyuzit Cerpani vysluhové penze po 15
letech spofeni, tzn. v roce 2018. S témito penézi lze nalozit libovolng, nejsou
uceloveé vazany. A protoze v dobé naroku na vysluhovou penzi bude investor jiz
realizovat svilj plan stavby domku, v nejhorSim piipad€ je mize pouZit na jeho
financovani. Prioritné se vSak pocitd s tim, ze budou pouzity na piredplaceni
penzijniho pfipojisténi. Vznikla uSetfend tlozka 500,-- K& mési¢né bude vyuZzita
na navysSeni meési¢ni ulozky na 1.000,-- K&, aby mohlo byt Cerpano danové

zvyhodnéni.
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Tabulka €. 31 - Rozlozeni prostredkii v penzijnim pripojisteni

Parametr / penzijni fond | PF CP,a.s.

Datum zaloZeni 30.8.2003
Vyse vlastni ulozky 500,-- K¢&/més.
Prispévek zaméstnavatele [ 200,-- KE/més.
Ulozky za 15 let 126.000,-- K¢&
Statni prispévky za 15 let 27.000,-- K¢
Predpokladané zhodnoceni 3%
Vynosy za 15 let 39.790,--
Celkem naspoteno za 15 let] 192.791,-- K¢
Vysluhové penze (1/2) 96.395,-- K¢

Zdroj: http://www.pfcp.cz/indes.asp?module=Active Web&page=calculator&calc=
sporeni&CategorylD=275

O tom, jak investor nalozi s vysluhovou penzi ve vysi %4 celkového zistatku po 15

letech pravidelného spofeni rozhodne, az tato doba nastane.

6. 2 Optimalni investi¢ni portfolio vybraného investora

Na zaklad¢ charakteristiky investora a zjiSténého investicniho profilu bylo investorovi
navrzeno portfolio. Takto sloZzené portfolio je jen ndvrh, zalezi na investorovi, zdali na
néj pristoupi, upravi jej nebo jestli se jim nebude fidit viibec.

Vzhledem k tomu, Ze investovand castka je pomérn€ vysoka, otevira se dostatek
moznosti k tomu, aby bylo portfolio vhodné rozvrzené, co se tyCe vynosu, rizika i
likvidity. Odpada zde totiz problém, Ze dil¢i ¢astka nepostaci k investici v minimalni
vysi do vybraného instrumentu a ten tak nemtize byt vyuzit.

V portfoliu je navrzeno stavebni spofeni, které investor dosud nevyuziva. Pfichéazi tak o
statni podporu, kterou tak necerpa. Rozpocet investora zatizi ¢astkou 5.000,-- K¢&
mesicne€, coz je pomérne hodné, ale je srovnatelnd s vysi najmu a investor tak vklada
penize do svého. Ddle je v portfoliu zahrnuto penzijni pfipojisténi a kapitalovy Zivotni
program. Oboji investor jiz vyuzival diive a je tak oSetfena jak oblast zajiSténi na stafi,
tak oblast zdravotnich rizik.

Disponibilni zdroje investora ve vysi 1,2 mil. K& mohou nyni pfindset vétsi vynos nez

doposud. V navrzeném portfolio je na spoficim uctu ulozena ¢astka 10.000,-- K&, které
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vznikly snizenim zustatku bézného uctu. Ten je i tak dostatecné vysoky na to, aby
pokryl nutné vydaje.

Podstatnou ¢ast z disponibilnich zdrojii, tedy 30 %, je doporuceno investovat do
akciovych fondt spole¢nosti CP INVEST. Jedna se o Fond ropného a energetického
primyslu a Fond globalnich znacéek, které by mély investorovi pfinést nejvyssi vynos.
Do CP INVEST Fondu globalnich znagek by byla investovana &astka 200.000,-- K& a
v budoucnu lze predpoklddat vynos 146.703,-- K¢, pokud investor tyto prosttedky zde
bude drZet po dobu 6 let. Investi¢ni strategie fondu je zaloZena na aktivnim vybéru akceii
100 firem, které disponuji nejsiln€j$imi globalnimi znaCkami. Portfolio je tak vysoce
koncentrované, a pokud se jeho vyvoj vychyli jakymkoli smérem, bude to intenzivni.
Az do roku 2007 vcetné se vyvoj tohoto kurzu pohyboval v kladnych ¢&islech, az za
lofisky rok je vykonnost fondu zdporni. Vzhledem k tomu, Ze v tu dobu spadla
vykonnost do zapornych cCisel u vétSiny fondt a klesaly zisky firem, neni to nic
neobvyklého. Naopak svédci to o tom, ze fond investuje do akcii zdravych spolecnosti,
které 1 kdyZ je zasahlo neptiznivé obdobi, maji dostatecné rezervy na to, aby toto obdobi
ustaly jen s menSimi ztratami. Kdyby totizZ nebyly zdravé, situaci by neustaly vibec.
Proto je do néj investovana vyssi ¢astka.

Do CP INVEST Fondu ropného a energetického primyslu bylo doporu¢eno
investovat ¢astku 160.000,-- K¢ a v budoucnu lze ocekévat predpoklddany vynos ve
vySi 104.643,- K¢ za 6 let. Investofi tohoto fondu se podileji na ziscich vybranych
firem z oblasti tézby, zpracovani, dopravy a prodeje ropy a energetiky. Energetika
vyuziva hlavné neobnovitelné zdroje a s rozvojem svétové ekonomiky je o¢ekavan rist
spotfeby a i ceny. Kombinace ropného a energetického primyslu je vyhodnd, protozZe
zcela opacné reaguje na ekonomické zmény. Ropny primysl kopiruje hospodatsky
cyklus, naopak energetika diky silnym spole¢nostem neni na aktudlnim stavu
ekonomiky zavisla. Portfolio je tak zajisténo proti vyraznéjSim propadim.

Nejvetsi  ¢ast v navrZzeném portfoliu  tvofi dluhopisové fondy, celych 35 %
disponibilnich zdroji, které je doporu¢eno investovat do fondu CSOB Bond mix a CS
korporatni dluhopisovy vzdy ve stejné vysi. Tyto dluhopisové fondy by mély piinaSet,
sice niz$i, ale stabilné;jsi vynos.

Do CSOB Bond mix by potom byla investovana ¢astka 210.000,-- K& a v budoucnu Ize
predpokladat vynos ve vysi 47.730,-- K¢, pokud tyto prostfedky investor ve fondu
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zachova po dobu 6 let. Aktiva fondu jsou investovana vyhradné do Ceskych dluhopist
s vysokym ratingem. Svym vynosem by mél fond ptrekondvat urovenn mozného
zhodnoceni pfi bezrizikovém investovani do bankovnich depozit. Lze tedy predpokladat
stabilni vyvoj tohoto fondu.

Do CS Kkorporatniho dluhopisového fondu by byla investovana ¢astka ve stejné vysi,
tedy 210.000,-- K¢ a lze ocekavat vynos 59.108,-- K¢ za dobu 6 let. Nakupovany jsou
statni, korporatni, komunalni a jiné dluhopisy. Kurz fondu dosahuje kladnych hodnot,
coz je dobrou vizitkou hospodateni fondu.

Dal$im finan¢nim instrumentem jsou nemovitostni fondy, kam je doporuceno
investovat 15% disponibilnich zdrojt. Celd &astka 180.000,-- K& by byla vlozena do CS
nemovitostniho fondu s o¢ekdvanym vynosem 30.491,-- K¢ za 6 let. Vyhodou je, ze
jeho portfolio tvofi konkrétni nemovitosti a vynos je generovdn z n4jmi a z rastu jejich
hodnoty. Nemovita aktiva jsou méné kolisava a citlivd nez jiné investi¢ni tituly a jsou
dlouhodoba. Proto by minimalné v nejblizsi dobé mél pokracovat jejich pozvolny rist.
Dopliikovou ¢ast navrzeného portfolia zastupuji komodity, konkrétné zlato a diamanty,
které tvoii zbyvajicich 20% disponibilnich zdroji. Plni zde roli naprosto bezpecné
investice 1 v nejistych dobéch. Jejich hlavnim smyslem je uchovat hodnotu penéz a
navic pfinést zajimavy vynos.

Do zlata by byla investovana mensi dil¢i ¢ast, a to 80.000,--- K¢ s pfedpokladanym
vynosem 37.236,-- K¢ za 6 let. Zlaté portfolio by tvofily 2 investicni mince (Svaty
Véclav + Philharmoniker) a 1 cihla o vaze 50g. Cena zlata stale roste a ruku v ruce s tim
1 poptavka po ném. Navic ma zlato negativni korelaci s USD, kdyZ americky dolar
klesa, zlato roste. Vzhledem k tomu, ze kurz USD pievazné klesd, v nejhor$im piipade
kolisa a jesté dlouho kolisat bude, stejné tak se bude pohybovat cena zlata.

Do diamanti by bylo investovano 160.000,-- K¢ s redlnym vynosem 69.102,-- K¢ za 6
let. Provize obchodnika je jiz zahrnuta v prodejni cen€. Za tuto ¢astku by byl zakoupen
1 vétsi diamant, protoZe ¢im vétsi diamant, tim rychlejsi riist jeho ceny. Pozitivni vliv
na rast jeho ceny mé také jeho omezené mnozstvi na planet¢ a narocnd tézba. Za
posledni stoleti nenastal moment, Ze by cena diamant klesla, a proto jsou povaZzovany

za vybornou dlouhodobou investici.
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Graf ¢&. 25 - Optimalni investicni portfolio investora
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Tabulka &. 32 - Optimalni investicni portfolio investora véetné vynosii

Finanéni Investovana Castka Piedpokladany | PFedpokladany
instrument Jednorizové || Pravideln& || vynos za 1. rok | vynos za 6 let
CPINVEST Fond )55 590, k& 12.450,- K& || 146.703,-- K&
globélnich znacek
CP INVEST Fond
ropného a energ. 160.000,-- K¢ --- 16.342,-- K¢ 104.643,-- K¢
pramyslu
ISCS korpordtmi | 516 990, k& 4137-Ke | 59.108, K&
dluhopisovy
CSOB Bond mix 210.000,-- K¢ --- 2.069,-- K¢ 47.730,-- K¢
CS nemovitostni 180.000,-- K¢ --- 2.905,-- K¢ 30.491,-- K¢
Zlato 56.534,-- K¢ --- 2.983,-- K¢ 37.236,-- K¢
Diamanty 154.378,-- K¢ -— 15.528,-- K¢ 69.102,-- K¢
Spofici udet 10.000,-- K& 2.000,-- 925,-- K¢& 4.194,-- K¢&
K&/més.
Stavebni spofeni - 5'9 001" 1.260,-- K¢& 40.749,-- K¢&
K&/més.
Penzyni 55.033,-- K& 700, 1.965,-Ke | 31.049,— K
piipojisténi * K¢&/més.
Celkem 1.235.945,- K¢| 7.700,— K¢ || 60.564,— K¢ 533.769,-- K¢

Zdroj: vlastni prace

Pozn. * dosud naspoteno
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Takto sestavené portfolio je pouze doporucenim a zalezi Cisté na investorovi, zdali jej
bude akceptovat nebo ne. Portfolio spliiuje v souc¢asné dobé¢ pozadavky investora, to
vSak nelze natrvalo. Jako ¢loveék prochazi uritymi zivotnimi etapami, tak je nutné jim
prizpusobit i strukturu portfolia. Proto se doporucuje pravidelné sledovat vyvoj zejména
jednotlivych fondt, dopliovat portfolio o zdravé a silné spoleCnosti a vyrazovat ty
slabé. Také je dobré obmeénit dosavadni instrumenty, zejména z oblasti komodit. Na
trhu je mnoho dalSich, které mohou pfinést investorovi vyssi zhodnoceni investovanych

prostiedk.
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7. Zaveér

Na zéaklad¢ cile této prace byly popsany jednotlivé druhy investic, které ukazaly, ze
vedle investic finan¢nich je vhodné zahrnout do svého portfolia i investice realné.
Nejlepsi finan¢ni investici na trhu jsou oteviené podilové fondy, které splituji zakladni
pravidla investovani a jsou likvidni diky povinnosti investi¢ni spolec¢nosti kdykoli
odkoupit podilovy list zpét. Jejich investice jsou dostatecné diverzifikované a svymi
opatienimi omezuji rizika a davaji moznost zajimavého vynosu.

Vhodou reélnou investici jsou komodity. Jejich vyhodou je, Ze jsou vysoce likvidni,
lehce pfenositelné a nepodléhaji evidenci.

Investorovi byly na zdkladé jeho povahy vybrany fondy akciové, dluhopisové a
nemovitostni, a to vzdy od jiné investi¢ni spolecnosti. Mezi n¢ byla rozdélena celkova
¢astka 960.000,-- K¢ a byl vypocitan ocekavany nomindlni zisk ve vysi 388.675,-- K¢
za 6 let. Z realnych investic bylo vybrano zlato a diamanty, do kterych bylo doporuceno
investovat celkovou castku 210.756,-- K& s ocekdvanym nomindlnim vynosem ve vysi
106.338,-- K¢ za 6 let. Posledni Cast navzeného portfolia tvofi spofici ucet spolu se
stavebnim spofenim a penzijnim pfipojisténim, kam bude pravidelné¢ po dobu 6 let
zasilano celkem 7.700,-- K& mési¢né. Lze ocekavat vynos 75.992,-- K¢. Veskeré
vynosy jsou predpoklddané, pti dané struktute portfolia a za nezménénych podminek.
Timto byl splnén pozadavek investora na investici jak konzervativni s odpovidajicim
Sestavit portfolio vyzaduje uréity prehled o trhu a orientaci v nabidce. Clovék — investor
tak musi nejprve investovat ¢as, aby vibec ziskal zdkladni informace. Sestavit potom
portfolio je mnohem jednodussi. Pokud clovék tento Cas nema, nabizi se moznost
kontaktovat odbornika, a to bud’ na ptepazce své banky nebo pifimo spolecnost, ktera
nabizi finan¢ni poradenstvi. V kazdém piipadé oboji ma své vyhody a nevyhody a

zalezi na kazdém, jak se rozhodne.
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Priloha ¢. 1 — Investi¢ni dotaznik

Investi¢ni dotaznik spole¢nosti CSOB, a. s. je navrzen tak, aby stanovil osobni
investicni profil a pomohl pifi rozhodovani o vybéru investic. Uplatnéni vysledki
dotazniku pii vybéru a rozvrzeni investic pfispiva k odstranéni nejcCastéjSich pficin

chybovani v investicnim chovani, které nasledné¢ mohou vést ke ztratam.

1.) Jakou ¢ast svych uspor budete béhem pristich 3 let potiebovat na jiZ stanovené
ucely ¢i vydaje?
- R & el 1ty . i R .
pouze mensi ¢ast pfiblizné polovinu témef veskeré
2.) Jste vlastnikem nemovitosti urcené na bydleni?

ne, ale planuji nakup nemovitosti ‘ ne, ani neplanuji nakup nemovitosti © ano
2.) Jaky je zhruba celkovy objem vaSich uspor (vklady u bank, stavebni spofeni,
penzijni pripojisténi, podilové fondy aj.)?

méné nez 100 000 K&

100 000 K¢ az 500 000 K¢ c 500 000 K¢ az 1 000 000

Ke© 1000000 KEaz3 000000 Ke* vice nez 3 000 000 K&
3.) Jak velkou celkovou ¢astku miiZete mési¢né usporit (v€. ¢astky, kterou jiz
sporite)?

meéné nez 2 500 K¢ © 2500 K¢ az 10 000 K¢ © 10000 K¢ az 30 000 K¢

vice nez 30 000 K¢

4.) Kolik osob je zavislych na vaSem prijmu?

pouze ja o az 3 osoby ‘ vice nez 3 osoby
5.) Do jaké vékové kategorie patrite?
© do34let’ 35az4dlet’ 45az54let’ SSazGalet’  65avice let
6.) S jakymi formami sporeni a investovani mate zkuSenosti?

bézny tcet, terminovany vklad, spofici ucet

stavebni spofeni, penzijni fondy, fondy penézniho trhu

dluhopisy, dluhopisové fondy, zajisténé fondy
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B . . 01wy % NP « . ,
akcie, akciové fondy, prubézné sleduji déni na financnich trzich

7.) Ktery popis nejlépe vystihuje vase investi¢ni preference?

oceniuji ochranu hodnoty vlozené investice, i kdyby to bylo na ukor vynosu
hledam vyssi vynos a podstoupil bych i vyssi riziko
hledam nejvyssi vynos a akceptoval bych i vyrazné kolisani hodnoty investované
¢astky (riziko)
8.) Vlastnosti investic s potencialem vys$Sich vynosi je vyraznéjsi kolisani jejich
hodnoty. Piedstavte si, Ze béhem jediného tydne klesne hodnota vasi investice o
10%, napriklad ze 100 000 na 90 000 K¢. Jak byste zareagoval(a)?
okamzité prodam vsechny své investice a zabranim tak dalSim ztratdm
pockam a bude-li pokles pokracovat, rozhodnu se pro prode;j
zachovam klid, jako obvykle ptijde o docasny pokles
vyuziji ptilezitost a dokoupim dalsi cenné papiry
9.) Nasledujici modelové scénare popisuji moZny stav vasi investice 100 000 K¢ po
5 letech. Ktery scénar nejlépe vystihuje vase preference?
nejhure 110 000 K¢, prumémé 116 000 K¢, v nejlepSim piipadé 122 000 K¢&
nejhire 100 000 K¢, primérmné 128 000 K¢, v nejlepSim piipadé 141 000 K&
nejhare 90 000 K¢, primérné 141 000 K¢, v nejlepSim piipadé 164 000 K&
nejhtife 77 000 K¢, primérneé 164 000 K&, v nejlepsim ptipadé 210 000 K&
10.) Cas pracuje pro vas, ¢im déle budou vase penize pracovat, tim vyssi vynos

miiZete ocekavat. Jak dlouhy investicni horizont pro své penize

predpokladate?

méneé nez 5 let ( 5az 10 let ( vice nez 10 let

Zdroj: http://www.csob.cz/bankcz/cz/Fondy/Investicni-dotaznik.htm#
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Priloha ¢. 2 — VySe poskytovaného statniho prispévku u penzijniho
pripojisténi
» Vyse statniho prispévku a danové dlevy

WyEe statniho pfispévicy, ktery je poslytovan po celou dobu spofeni, zavisi na Vagem mésiénim pfispévicu. Maximalni
statni pfispévek ve vyEi 150 korun se vztahuje na mésicni prispévek 500 KE a vyEsi

Vyse poskytovaného statniho pFispévku (v KE)

Mézicni pfispévelk klienta 100 200 300 400 500
Mézitni statni pFispévek 50 30 120 140 150
Roini Ghrn stétnich pfispévkd 600 1080 1440 1 680 1 800

Pfi pfispévcich nad 500 K& mésiéné si mizete fastkuy, kterd tento limit pfesahuje, sniZit viastni dafovy zaklad a2 do wyse
12 000 K& za zdafovaci obdobi. V praxi to znamena, #e takte miZete kazdy rok ziskat a# 1 800 K& stitniho pfispévku a na
danich miZete navic jesté usetfit a% 1 800 K&

Zdroj: http://www.pfcp.cz/indes.asp?module=ActiveWeb&page= WebPage&s=vyse
statniho_prispevku
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Priloha ¢. 3 — Scoring akciovych fondi

Podilové fondy

Vykonnost -
Mésic

Kategorie

Scoring

I5CS TOP STOCKS

CP Invest Fond ropného a energetického
prumysiu

CP Invest Fond nové ekonomiky
€508 akeiovy mix

AKR.O akciow fond novich ekonormik
Fioneer - Akciow

CP Invest Fond globalnich znacek

CP Invest Fond farmacie a biotechnologie

IKS fond svEtovich indexd
1SES Sporotrend

-14.01 %

1477 %

-19.84 %
-13.22 %
249 %

1477 %
-10.56 %
-9.07 %

-2243%
-26.63 %

0.5272 K¢
0.9638 K¢

0.5405 K¢
0.4755 KE
1.2500 K¢
0.6806 K¢
0.6656 K¢
0.7144 K¢
0.2716 K¢
1.2102 K¢

akciowy
akciovy

akciovi
akciovy
akciowy
akciowy
akciovy
akciovy
akciowy
akciowy

..........

..........

Zdroj: http://www.penize.cz/investice
Pozn. Udaje k 30. 3. 2009
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Piiloha €. 4 — Scoring dluhopisovych fondi

Podilové fondy

Vykonnost -

13¢5 Sporobond
¢S0B bond mix

CP Invest Fond korporatnich
dluhopisi

1SCS Trendbond
1565 &5 korporatni diuhopisovj
IKS Dluhopisovi PLUS

Pioneer - Obligaéni fond

CS0B dluhopisovich prilefitosti
1SCS Bondinvest

IKS Dluhopisov

Mésic
-0.67 %
0.60 %

-9.93 %

-1.69%
-7.63%
0.00 %
0.64 %
-2.60 %
-0.46 %
-0.29%

17116 KE
1.1790 KE

1.2048 K¢

1.2036 KE
0.8808 K&
1.2708 KE
15933 KE
0.9180 K&
5267.5000 KE
1.5937 KE

dluhopisovy
dluhopisovi

diuhopisov

dluhopisovi
dluhopisovy
diuhopisov
dluhopisovy
diuhopisov
dluhopisovi
diuhopisov

..........

Zdroj: http://www.penize.cz/investice

Pozn. Udaje k 30. 3. 2009
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