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Ptiloha 1: Mé&si¢ni vynosnosti

Ptiloha 2: Celkové vynosnosti



Uvod

V soucasné dob¢ najdeme mnoho lidi, kteti maji volné penézni prostredky. Tyto Gspory
vSak nemusi lezet doma pod polStaifem ¢i na bézném bankovnim uctu. Existuje
nekonecné¢ mnoho moznosti, jak své volné penézni prostiedky vyuzit. Jako prvni véc
nas mize napadnout koupit nemovitost, auto ¢i jet na dovolenou. MoZnosti je ovSem
daleko vic naptiklad mizeme investovat do akcii, dluhopisii a investi¢nich fondii. Praveé
tyto varianty a dalSi ndm nabizi kapitadlovy trh. Zalezi pouze na preferencich a

samoziejme financnich moznostech.

Tato prace ma za cil charakterizovat moznosti drobného investora na kapitalovém trhu a
tyto moznosti navzdjem porovnat. Vzhledem k veliké Sifi tématu nelze zachytit
podrobné vSechny investi¢ni moznosti, proto je tato prace zaméiena predevsim na akcie
a ostatnimi moznostmi se zabyva spiSe okrajoveé. V prvni ¢ésti prace najdeme vysvétleni
dalezitych pojmu, popis zakladnich investi¢nich moznosti a ptfedstaveni vynosu, rizik a
likvidity jako hlavnich pojml investi¢ni strategie. Druhd cast obsahuje popis
obchodovani na konkrétnich burzach v Ceské republice s konkrétnimi cennymi papiry a
nechybi ani jejich vzajemnd komparace. Na zavér najdeme nejen pocetni vysledky, ale

také doporuceni vhodné investi¢ni strategie.

Vzhledem ke skute¢nosti, ze kazdy investor, cenny papir i €as je jiny nelze praci brat
jako pfirucku pro uspéSné investovani. Mulzeme k praci nahlizet spiSe jako
k pomocnikovi, ktery nam usnadni pochopeni dané problematiky, vysvétli zékladni

pojmy a ukéze, ¢emu je nutné vénovat pozornost.
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1. Financni trh

Subjekty v ekonomickém systému maji Casto piebytek ¢i nedostatek financnich
prostiedkil. Prostfednictvim finan¢nich trhlit miZze dochézet k pfesunu finan¢nich
prostiedkti od prebytkovych jednotek k deficitnim. Finan¢ni trhy umoziuji efektivni a
produktivni vyuziti volnych penéznich prostfedkl, které by jinak zlstaly nevyuzity.

(Nyvltova a Rezindkova, 2007, s. 11)

V trzni ekonomice se vyskytuji subjekty, jako jsou domécnosti nebo firmy, jejichz
piijmy pfevySuji sumu potiebnou k uspokojeni béznych potieb. U domacnosti jsou
piijmy tvofeny pievazné sumou mezd a platti. Pod béZznymi vydaji si mizeme napiiklad
pfedstavit vydaje na potraviny a bydleni. Pfijmy u firmy tvofi trzby, na druhé strané
najdeme vydaje na platy, material, energii a podobné. Rozdil mezi témito piijmy a

vydaji nazyvame usporami. (Pavlat, 2003, s. 15)

Podle Pavlata (2003, s. 15) lze Gspory vyuzit na realné investice typicky u domacnosti
na nakup bytu, rodinného domu, automobilu a tak déle u firem naptiklad na vybudovani
novych vyrobnich hal. Redlné investice maji i nevyhody mimo jiné napiiklad potiebu
velkého mnozstvi finan¢nich prostfedki pro uskutecnéni realné investice.

Realné investice nepfedstavuji jedinou moznost, jak vyuzit své Gspory. DalSi moznosti
jsou finan¢ni investice neboli zhodnoceni finanéniho piebytku prostfednictvim nabidky

subjekttim s finanénim nedostatkem. Na finan¢nim trhu se setkavadme i s vyuzitim Gspor

jinych subjektt prostiednictvim poptavky po nich.(Pavlat, 2003, s. 15)

Pavlat (2003, s. 16) dodava, ze u domacnosti je pfedevSim zdjem o zhodnocovéni

vlastnich zdroj, zatimco u firem zdroju cizich.

1.1 Zpusoby financovani

Rozdé€leni volnych finan¢nich prostfedki mezi prebytkovym a deficitnim subjektem
probiha prostfednictvim pfimé, polopiimé nebo nepiimé alokace. (Vesela, 2019, s. 28-

29)
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Obrazek 1: Pfimé a nepiimé financovani

NEPRIME FINANCOVANI
Tok penéz Tok penéz
> FINANCNI
= ZPROSTREDKOVATELE | * = °©
Tok finan¢nich Tok finan¢nich
« Investi¢nich investicnich
v nastroju Tok A . Touk' X nastroju I
v finan¢nic
enéz investi¢nic .
VERITELE P | investi¢nich DLUZNICI
——— nastroju =
Doméacnosti Tok Tok Domaéacnosti
Firmy penéz penéz Firmy
Viady _— || viady
____________ - = =———= FINANCN[ -] = e e o
- Tok TRHY Tok -
D"“‘a"! “‘fb" finanénich finanénich Do“““f ne'bo
zahrani¢ni investi¢nich investi¢nich zahranicni
nastroji nastroju

PRIME FINANCOVANI

Zdroj: Rejnus (2014)

1.1.1 Primé financovani

Dluznik neboli deficitni jednotka vydéva napiiklad cenny papir (miize se jednat o
dluhopis, dluzni Upis, a podobn¢), ten predstavuje jeji zavazek. V¢fitel neboli
piebytkova jednotka poskytne hotovost deficitni jednotce vyménou za cenny papir.

Tento proces vidime na obrazku Cislo 1. (Vesela, 2019, s. 28-29)

Pfimé financovani piestavuje nejsnadnéjsi presun financnich prostiedkii mezi vétitelem
a dluznikem. K obchodiim dochazi na privatnich finan¢nich trzich pomoci primarnich
investi¢nich instrumentd. Pokud dochdzi k alokaci finan¢nich prostiedki bez ucasti
zprosttedkovatele, mluvime o M — systému (Market-Based-Systém). (Vesela, 2019, s.
28 -29)

Vesela (2019, s. 28 - 29) upozoriiuje na velké mnozstvi problémii. Kuptikladu
vyhledavani, kontaktovani, provéfovani obou stran, pfizpisobovani pozadavkll na

mnozstvi, cenu, dobu a dalsi.
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1.1.2 Polopfimé financovani

Polopfimé financovani ptedstavuje jakousi stfedni cestu mezi pfimym a nepfimym
financovanim. Snazi se o snizovani problémi, které¢ najdeme u pifimé alokace. (Vesela,

2019, s. 29)

Piebytkové a deficitni jednotky se setkavaji pomoci prostfednika. Prostfednik Ccili
specializovana firma poskytuje informace o dostupném nakupu nebo prodeji, zabyva se
1 kontaktovanim mozného kupce ¢i prodejce. (Nyvltova a Rezndkova, 2007, s. 11)
Vesela dopliuje, ke dvéma jiz zminénym cinnostem, rozd€lovani velkych emisi na
mensi ¢asti, které jsou prodavany dalSim investorim. Také ndm dava jasnéjsi predstavu,
nebot’ uvadi investi¢ni banky a obchodniky s cennymi papiry jako konkrétnéjsi ptiklady
prostiednika. Pro transakce v polopfimém financovani se pouzivaji primarni investicni

instrumenty a opét se setkdvame s M-systémem.'(Veseld, 2019, s. 29)

Polopfima alokace je levnéj$i zplsob s men$im mnozstvim probléml nez piimé
financovani. Tato skutec¢nost ovSem nevylucuje problémy ve shodé pozadavkid mezi

piebytkovou a deficitni jednotkou. (Vesela, 2019, s. 29)

1.1.3 Neprimé financovani

Na obrazku ¢. 1 vidime nepiimé financovani, pii kterém finan¢ni zprostiedkovatelé
dluznikiim (Rejnus, 2014, s. 50). Nejcastéji ho zajistuji komercni banky, pojistovny,
investi¢ni spole¢nosti, spofitelny, investi¢ni a penzijni fondy a dalsi finan¢ni instituce.

(Rejnus, 2004, s. 19)

Zprostfedkovatelské subjekty nakupuji finan¢ni instrumenty od deficitnich jednotek.
Aby mohli nakupovat, potiebuji hotovost. Tu ziskaji prodejem vlastnich investicnich
instrumentt prebytkovym jednotkam (Pavlat, 2003, s. 20). Podle Veselé¢ (2019, s. 30)
probihd nepfima alokace na zprostiedkovatelském finan¢nim trhu prostfednictvim
primarnich 1 sekundarnich investi¢nich instrumentt. Tomuto zplisobu financovani

fikdme B-systém? (Bank-Based Systém).

'Typicky se s touto moznosti alokace potkdvame ve Velké Britanii a v USA. (Vesela
2019, s. 29)
2Typické pro kontinentalni Evropu
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Vyhodou je vysoce efektivni a likvidnéjsi ptesun volnych prostiedkli dale minimalni
informacni a transakéni naklady a malé riziko. Ov§em neméli bychom, zapominat na cil

zprostifedkovateli, kterym je zisk. (Veseld, 2019, s. 29 — 30)

1.2 Clenéni finanéniho trhu

Podle Rejnuse (2014, s. 20) mizeme financni trh rozdélit do ¢tyf zékladnich skupin
podle finan¢nich investi¢nich instrumentd. Tyto ctyfi zékladni skupiny (vidime na

obrazku €. 2) tvofi trh s cizimi ménami, penézni trh, kapitalovy trh a trh drahych kovt.

Obrazek 2: Clenéni finanéniho trhu

TRH CENNYCH PAPIRU

L T P T i e

FINANCNI
TRH
| | l l
TRH ) , ) TRH
S CIZIMI PENEZNI KAPITALOVY DRAHYCH
MENAMI TRH d KOV
A O . -M
1 I
Trh ! Trh Trh ! Trh
kratkodobych | y | kritkodobych dlouhodobych | | dlouhedobych
avéri i | cennych papiri | | cennych papiri | | uveéri
i i
1 1

Zdroj: Rejnus (2014)

1.2.1 Trh s cizimi ménami

Trh s cizimi ménami mizeme rozd¢lit na devizové trhy a valutové trhy. (Rejnus, 2014,

s. 64)

Jak uvadi Rejnus (2004, s. 22) na devizovych trzich obchoduji predev§im komercni
banky, které¢ diky sménovani konvertibilnich mén ziskéavaji pottebnou cizi ménu. Na
tomto trhu se miZeme setkat také s centralnimi bankami, které provadéji devizové

intervence.
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Rejnus (2014, s. 64) dodava, ze u devizovych trhii se jednd o bezhotovostni formy
cizich mén a utvaii se zde kurz. U valutovych trhii se setkdvame s hotovostnimi
formami cizich mén. Dal$im rozdilem je spiSe maloobchodni charakter valutovych trhi,

pricemz na devizovém trhu dochazi k velkoobchodnim transakcim.

1.2.2 Penézni trh

Vesela (2019, s. 33) definuje penézni trh jako trh kratkodobych finan¢nich instrumentd.
Jedna se o instrumenty, které maji dobu splatnosti nejvyse jeden rok. To znamena, Ze se
s nimi obchoduje napiiklad pouze né€kolik hodin, dnti ¢i mésicti. Pro obchodovani na

penéznim trhu je typicka vysoka likvidita, nizk4 vynosnost a nizké riziko.

Jak miZeme vidét na obrazku ¢islo dva penézni trh 1ze rozd¢lit na trh kratkodobych

cennych papiri a trh kratkodobych uvéri. (Rejnus, 2014, s. 62)

Trh kratkodobych cennych papira

Ve své knize Rejnus (2004, s. 21) tika, Ze emitent cenné papiry nabizi zdjemclm,
kterymi mohou byt komercni banky, podniky, jiné financ¢ni instituce a obyvatelstvo.
Nejcastéji se obchoduje pomoci smének, Sekil, depozitnich certifikatli, pokladni¢nich

poukazek a tak dale.

Trh kratkodobych avéru

Obsahuje kratkodobé uvéry poskytované od komercnich bank, dale obchodni uvéry,
které spolu uzaviraji podnikatelské subjekty predevSim ve spojitosti s dodavkami zbozi
nebo sluzeb. Vyskytuji se zde také uvéry uzavirané jak mezi obchodnimi bankami, tak 1
mezi obchodnimi bankami a centralni bankou. Déle sem zahrnujeme vklady ulozené u

obchodnich bank ¢i centralni banky. (Rejnus, 2014, s. 62)

1.2.3 Trh drahych kovu

Nejcastéji se obchoduje se zlatem a stfibrem ale setkavame se i s platinou ¢i paladiem.
Na trzich zlata lze investovat do fyzického zlata, ale také nepfimou formou

prostiednictvim nakupu listinnych cennych papirti. (Rejnus, 2004, s. 22)

1.2.4 Kapitalovy trh

Na kapitadlovém trhu se obchoduje s investiénimi prostfedky s dobou splatnosti

piekracujici jeden rok, pfipadné s investicnimi instrumenty, které nemaji dobu
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splatnosti stanovenou. Nachézime zde majetkové i dluhové cenné papiry. (Pavlat, 2003,

5. 24)

Vesela (2019, s. 35) uvadi ptiklady instrumentt, se kterymi se zde obchoduje. Jsou to
akcie, dlouhodobé dluhopisy, podilové listy, hypotecni zastavni listy, investi¢ni

certifikaty, finan¢ni derivaty a dalsi.

Vyse vynosu, rizika a likvidity je riiznd, vzdy zéalezi na konkrétnim instrumentu. Obecné
1ze piedpokladat vyssi vynos a vyssi riziko ve srovnani s penéznim trhem. U likvidity

nelze fici obecné pravidlo. (Vesela, 2019, s. 34)
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2 Clenéni kapitalového trhu

Obrazek 3: Clenéni kapitalového trhu

4{ Primarni |

[ Nevefejny

I—,W‘ ’—{ Burzovni
4{ Sekundarni | ,—{ Organizovany ‘

[ Verejny I Mimoburzovni

|—{ Neorganizovany ‘

Kapitalovy trh

Zdroj: Nyvltova a Reziiakova, 2007, s. 14

Trhy primarni a sekundarni

Podle Vesel¢ (2019, s. 30) se deficitni jednotka na primarnim trhu stavd emitentem
cenné¢ho papirli a jeho prodejem ziskava potifebné financni prostfedky. Odehravaji se
zde emisni obchody tedy prvni prodeje cennych papirii. Pokud ptipravu, provedeni a
zajisténi obchodu provadi sam emitent, jde o vlastni emisi. Neni to, ovSem jedind
moznost emitent se mliZze obratit na investi¢ni banky nebo obchodnika s cennymi papiry

v takovém piipad¢ hovotime o emisi cizi.

Na sekundarnim trhu se obchoduje sjiz dfive emitovanymi cennymi papiry. Cenné
papiry jsou znovu nakupovany od riznych investori, ale emitent neziskdva dalsi

finan¢ni prostiedky. Pfikladem sekundarniho trhu je burza. (Vesel4, 2019, s. 31)

Obchody provadéné na primarnim trhu se vyznacuji pfedev§im investicnim
charakterem, zatimco na sekundarnim trhu jde o obchody spekulacni. Investor
(spekulant) primarné nechce drzet cenny papir do splatnosti a uplatiiovat dana préva.
Provadi nakupy a prodeje, pokud je kupni cena niz$i nez prodejni, investor dosahuje
kapitalového zisku, a to je hlavni cil spekulanta. (Pavlat, 2003, s. 26)

Jak uvadi Rose a Marquis (2009, s. 14) pocet provadénych obchodii na sekundarnim
trhu je znacné vysS$i nez na trhu primarnim. Oba trhy se, ale vzajemné ovliviuji.
Muzeme si toho vSimnout napiiklad pfi ristu cen cennych papiri. Zména na jednom

trhu pravdépodobné zapficini i rst cen na druhém trhu.
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Trhy verejné a neverejné

Jak vidime na obrdzku ¢islo tfi na primérnich i sekundéarnich trzich najdeme dva druhy
trhtl, a to vefejné a neveiejné trhy. Zatimco na vetejném trhu mohou obchodovat vSichni
zajemci (nejcastéji uspéje investor, ktery nabidne nejvyssi cenu) tak na nevetejném trhu
jsou cenné papiry nabidnuty jednomu piipadné n€kolika kupctim (dochazi ke smluvnim

obchodim). (Rejnus, 2014, s. 66)
Primarni verejny trh

Podle Rejnuse (2004, s. 24) emitenti pouzivaji ti1 zakladni techniky pro uvedeni své

emise na trh. A to prodej za fixni cenu, tendr a aukci.

U prodeje za fixni cenu je pfedem stanovena cena. Tato technika neni dokonald, protoze
je slozité urcit spravnou cenu pro dany ¢asovy okamzik. Pokud cenu nastavime pfili$
vysoko, pravdépodobné nastane mensi zdjem o koupi a emise se nemusi vibec
uskutecnit. V piipadé stanoveni nizsi, nez optimalni ceny emitentovy vznikne ztrata,

nebot’ mohl ziskat vice penéznich prosttedkii. (Rejnus, 2004, s. 24)

Pokud emitent vyuzije moznosti tendru, oznami celkovou hodnotu emise a jeji
minimélni cenu. Zajemci ve stanovené lhaté sdéluji své pozadavky na pocet kusi a
cenu, kterou jsou ochotni vynalozit. Po uplynuti lhlity se nabidky sefadi podle nejvyssi
ceny. Po dosazeni celkové hodnoty upisu jsou zbyvajici niz§i nabidky odmitnuty.

(Rejnus, 2004, s. 24)

Tteti pouzivana taktika je aukce. Pfi aukci jsou vSichni zajemci piitomni. U americké
aukce dochazi k navySovani vyvoldvaci ceny. Protipdlem je holandska drazba, kde se

vyvolavaci cena postupné snizuje. (Rejnus, 2004, s. 24)

Vesela (2019, s. 30) dodéava, at’ uz si emitent zvoli jakoukoli moznost, musi byt emise
schvalena nebo registrovana u regulatorniho organu. Investofi také maji k dispozici
prospekt cenného papiru, obsahujici diilezité informace.

Sekundarni verejny trh

Na sekundarnim vetfejném trhu vlastnik proddva jiz diive emitované cenné papiry

novym zdjemcim. DéEli se na organizovany a neorganizovany trh. (Rejnus, 2014, s. 67)
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Organizovany sekundarni verejny trh

Vesela (2019, s. 31) uvadi, ze obchody s investicnimi instrumenty organizuje
licencovany subjekt, ktery je povinen dodrzovat platnou legislativu, pravidla a piedpisy.

Organizovany trh mtize mit podobu burzovniho nebo mimoburzovniho trhu.

Burzovni trh

Na burzovnim trhu se zvlaStnim zplsobem organizuje shromazd'ovani subjektd. Pii
presné stanovenych pravidlech, zpisobu a ¢asu subjekty obchoduji s jasné vymezenymi
instrumenty bud’ osobné, nebo elektronicky. Nabizeji a prodavaji se zde naptiklad
nejbonitnéjsi akcie, dluhopisy, podilové listy, investi¢ni certifikaty a finan¢ni derivaty.
Kazdy obchodovany instrument musi spliiovat piisné pozadavky stanovené burzou.
V Ceské republice je zastupcem burzovniho trhu Burza cennych papirti Praha. (Vesela,

2019, s. 31)

Mimoburzovni trh

Vesela (2019, s. 31-32) ve své publikaci pise, ze uzavirani obchodti na mimoburzovnim
trhu neni svazovano tak pfisnymi pravidly jak na trhu burzovnim. Nicméng¢ i tyto trhy
maji sva pravidla. Piikladem takového trhu v Ceské republice je do roku 2009 RM-
SYSTEM.

Neorganizovany sekundarni verejny trh

Investofi prodéavaji kazdému, kdo mé zajem a souhlasi s nabizenou cenou. Obchod tedy
neni organizovan zadnym subjektem. U téchto trhu se také miizeme setkat s oznacenim

OTC trhy (over the counter markets) tedy trhy pies ptepazku. (Veseld, 2019, s. 32)

Neverejny trh

Nevetejny neboli smluvni trh se vyznacuje osobni nebo zprostiedkovanou dohodou
mezi prodavajicim a kupujicim. Cenné papiry nejsou nabizeny vSem, ale pouze predem

urc¢enému okruhu osob. (Rejnus, 2004, s. 25)

Neverejny primarni trh

Emitent se pfedem domluvi sinvestory o prodeji. Uvedeni do obchu je pouze
oznameno. Takovyto zpiisob miZzeme pokladat za uzavienou emisi. Pokud jsou cenné
papiry nabizeny jen jedné osob¢, tuto osobu nazveme emisnim tviircem. (Rejnus, 2004,
s. 25)
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Neverejny trh sekundarni

Podle Rejnuse (2014, s. 69) na sekundarnich trzich vétSina statu povoluje transakce
s cennymi papiry mezi potencialnimi kupci a jejich vlastniky. Obchoduje se pfimo mezi

subjekty nebo prostfednictvim finan¢nich zprostfedkovateld.
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3 Burza

Turek (2008, s. 125) popisuje burzu jako instituci, kterd pfi prodeji cennych papirt
spojuje nabidku a poptavku. Zaroven stanovuje rovnovaznou cenu a zabezpecuje

vypotadani obchodu.

3.1 Specifika burzovnich obchodu
Specifika burzovnich obchodl podle Rejnuse (2004, s. 136).

e Obchodovani ma podobu oboustranné¢ aukce. Ucastnici mohou prabézné

upravovat své piikazy tykajici se mnoZzstvi ¢i cen.
e K provozovani burzy je nutné zvlastni povoleni.
e Obchodované predméty nejsou na burze ve fyzické podobé¢.

e Burza ma stanovenou hranici pro minimalni pocet obchodovanych kusii tzv.

loty.
e Obchodovani se uskuteciiuje v piesné stanovenou dobu na uréeném miste.

e Obchodovat na burze je dovoleno pouze piesné¢ vymezenému okruhu osob.

3.2 Pristup na burzu

Jak bylo vySe uvedeno, pfimy pfistup na burzu maji pouze ¢lenové burzy. Uchazec se
stava Clenem na zdkladé rozhodnuti piislusného organu burzy, kterym miize byt
naptiklad burzovni komora nebo burzovni vybor pro Clenstvi. Jak vidime niZze na
obrazku cislo Ctyfi, clenové burzy mohou byt bud’ burzovni obchodnici, nebo burzovni
zprosttedkovatelé. Burzovni obchodnici jsou Clenské firmy, které obchoduji ptes své
zastupce. Burzovni zprosttedkovatel v pasivni roli nazyvan také jako dohodce neuzavira
obchody, ale =zajiStuje obchodovani na burze po technické strance. Burzovni
zprostiedkovatel v aktivni roli také nazyvan tvircem trhu kotuje nédkupni a prodejni
kurzy, za které je ochoten obchodovat na vlastni i cizi i&et. Cinnost tviirce trhu pfispiva
k likvidité cennych papirti. Pokud chce investor prodavat ¢i nakupovat cenné papiry na
burze, ale neni jejim ¢lenem, md moznost obchodovat nepfimo prostiednictvim ¢lena

burzy.(Vesela, 2019, s. 77-78)
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Obrazek 4: Typy primych ucastnik burzovnich obchodu.

PFimi Géastnici ‘
I
[ 1

Burzovni obchodnici zastupujici ‘ Burzovni zprostredkovatelé ‘
Elenskeé firmy ; I ,
v aktivni roli v pasivni roli ‘
(market makers)
| L |
uzavirajici obchody uzavirajici obchody
na cizi ucet (brokefi) na vlastni ucet (dealefi)

Zdroj: Nyvltova a Reziidkova, 2007, s. 16

3.3 Burzovni prikazy

Jak zminuje Nyvltova a Reziidkova (2007, s. 17) do burzovniho systému se vkladaji
nakupni a prodejni piikazy. Prodejni pfikaz musi jasn¢ definovat predmét obchodu,
proto se kazdému vefejné obchodovanému cennému papiru pfifazuje kod ISIN
(Internation a Securities Identification Number). Je to ¢iselny koéd, kde prvni dvé Cisla
oznacuji zemi emitenta, nasleduje devitimistné oznaceni cenné¢ho papiru a posledni
¢islovka slouzi pro kontrolu. V ptipadé, ze klient chce koupit nebo prodat cenny papir
udéli svému obchodnikovy piikaz. Ptikaz muize byt udélen naptiklad pomoci
elektronického systému, telefonicky nebo osobné na prepazce. Piikaz obsahuje definici
nakup nebo prodej, jiz zminénou identifikaci cenného papiru, mnoZzstvi, casovou
platnost a klicovou informaci je kurz. Z hlediska kurzu lze vytvofit rizné druhy ptikazt
napftiklad:
e Piikaz limitovany, kde investor stanovuje nejvyssi kupni ¢i nejnizsi prodejni
kurz,
e Piikaz nelimitovany, u n¢hoz se obchodnik snazi koupit ¢i prodat za
nejvyhodné;jsi kurz,
e Piikaz zajist'ujici zisk,
e Ptikaz omezujici ztratu.

3.4 Elektronické burzovni obchodni systémy

Musilek (2011) tadi mezi ¢tyti druhy elektronickych burzovnich obchodnich systému
systém fizeny kvotami, systém centralni objednavkové knihy, systém jednotné cenové

aukce a modifikovany systém centralni objednavkové knihy.
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V systému fizeném kvotami vystupuji burzovni obchodnici 1 tvirci trhu. Obé skupiny
jsou propojené pocitacovymi systémy. Ty umoziuji sledovat déni na burze a zaroven
uzavirat obchody. S touto podobou se miizeme setkat na trzich s méné likvidnimi

cennymi papiry. (Musilek, 2011, s. 48-49)

V Systému centralni objednavkové knihy plni funkci dohodce pocita, vystupuji zde
proto pouze burzovni obchodnici. Ptikazy k prodeji a nakupu jsou zadavany do
centralni objednavkové knihy, ktera je tadi nejcastéji podle casového a cenového
hlediska. Navzajem vyhovujici ptikazy jsou automaticky sparovany.Nevyhodou
systému je nizsi likvidita navic je zde vys$si nachylnost k transakéni volatilit€ z tohoto
divodu existuji limity pro pohyb kurzt (Veseld, 2019, s. 94). Podle Musilka (2011, s.

49) se tento systém vyuziva pfevazné na trzich likvidnich cennych papirt.

Systém jednotné cenové aukce je podobny systému centralni objednédvkové knihy, ale
zde je burzovni cena stanovena pouze jednou ve stanoveném obdobi.Princip pro tvorbu
ceny je maximalizace burzovnich transakci. Pouziva se na maélo likvidnich trzich

naptiklad u nové vznikajicich trht. (Musilek, 2011, s. 49)

Jako posledni druh uvadi Musilek (2011, s. 49) modifikovany systém centralni
objednavkové knihy dopliuje systém centralni objedndvkové knihy o zahajovaci a
uzaviraci aukci. Nedochdzi zde pouze k obchodim ale i k zi¢tovani uzavienych
obchodii. Navic pro mén¢ likvidni tituly umoznuje zapojeni tvirca trhu. Systém je
flexibilni, spolehlivy, vykonny a velice rychly. V soucasné dobé ho pouziva vétSina

burzovnich trhu.

3.5 Burzovni indexy

Pomoci burzovnich indexi mizeme sledovat vyvoj kurzi cennych papirii. Burzovni
indexy shromazduji pohyby cen cennych papirtt do jednoho ¢isla. Toto ¢islo nam dava
informaci o vyvoji na trhu. Mezi tii zakladni indexy fadime cenové vazeny index,
hodnotové vazeny index a stejn¢ vazeny index. U cenové vazeného indexu se pro vahy
pouzivaji aktudlni ceny akcii. Akcie u hodnotové vazeného indexu je vazena podilem
své trzni kapitalizace na celkové trzni hodnoté. Stejné vazeny index pouziva princip

portfolia, kde kazdé akcie je vaZena stejné. (Nyvltova a Reziakova, 2007, s. 22)
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4 Investicni moznosti drobného investora

4.1 Akcie

Akcie je zakladni investi¢ni néstroj. Nakupem akcie investor vkladd svlij majetek do
spolecnosti, neboli stdva je jejim spoluvlastnikem. Z akcie plynou drziteli prava

nejéast&ji pravo na dividendu, u¢ast na valné hromadé a tak dale. (Stybr, 2011, s. 25)

U akcie je dulezité rozliSovat pojmy cena akcie a hodnota akcie. Cena akcie tikd, kolik
penéZznich prostiedki, je tfeba vynalozit pro jeji nakup. Co za drzeni akcie dostavame,
nam fikéa hodnota akcie. Pti uspé€Sném investovani je cena akcie nizsi nez hodnota akcie.

(Gladig, 2015, s. 30)

Kohout (2013, s. 26) nepovazuje investovani do ¢eskych akcii pro drobného investora
za technicky naro¢né. Upozoriiuje, Ze u zahrani¢nich akcii je to komplikovanéjsi. Pii

investovani do zahrani¢nich akcii doporucuje vyuzit sluzeb akciovych podilovych

wewvr

4.1.1 Prava spojena s drzbou akcie

Pravo podilet se na fizeni spolecnosti: Akciondf ma pravo ucastnit se zasedani valné
hromady, hlasovat, pozadovat vysvétleni, prosazovat navrhy a protinavrhy. (Vesela,

2019, s. 256)

Pravo podilet se na zisku spolecnosti: Po schvaleni valnou hromadou, mtize akcionaft
obdrzet dividendu. Obvykle se dividendy rozd€luji podle poméru akcionarova podilu
k zakladnimu kapitalu. (Vesela, 2019, s. 257) Riziko u akcie zvysuje fakt, ze neni jasné,
zda budou budouci dividendy vyplaceny pfipadné vjaké vysi a vjakém danovém

rezimu. (Kohout, 2013, s. 26)

Pravo na podil na likvidacnim zistatku: Pravo na podil na likvida¢nim zlstatku ma
akcionaf az po uspokojeni vSech véfiteld spolecnosti. (Vesela, 2019, s. 257) V zakoné je
uvedeno, Ze akcionafi si rozdéluji likvidacni zlstatek v poméru, ktery odpovida
splacené¢ jmenovit¢ hodnoté jejich akcii. (Zakon ¢. 90/2012 Sb. O obchodnich

spolec¢nostech a druzstvech)

Ptednostni pravo na upséni novych akcii: VSichni stavajici akcionafi maji prednostni
pravo na upsani novych akeit, které slouzi ke zvySeni zékladniho kapitalu spolecnosti, a

to v rozsahu podilu akcionare. (Zakon ¢. 90/2012 Sb. O obchodnich spole¢nostech a
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druzstvech) Veseld (2019, s. 257) tikd, Ze toto pravo ma zamezit ,,rozifedéni vlastnictvi

spole¢nosti.

4.1.2 Clenéni akcii podle raznych kritérii

Akcie miizeme rozdélovat podle riznych hledisek. Nize jsou uvedena vybrana hlediska

rozdéleni podle Polacha, Drabka, Merkové a Polacha jr. (2012, s. 182 — 183).
1) Hledisko ztélesnéného prava
— Kmenovg,
— Prioritni (preferen¢ni).
2) Hledisko ptevoditelnosti
— Akcie na dorucitele,
— Akcie na jméno.
3) Hledisko formy
— Listinna,
— Zaknihovana.
4) Hledisko obchodovatelnosti
— Obchodovatelné,
— Neobchodovatelné.
5) Hledisko drzeného podilu akcii
— Majoritni akcionafi,
— Minoritni akcionafi.
4.1.3 Vyhody a nevyhody akcii
Vesela (2019, s. 262 a dale) zmiiuje nasledujici vyhody a nevyhody.
Vyhody z pohledu emitenta akcie:

U akcii se neuvadi doba splatnosti, diky tomu mulze emitent se ziskanym kapitalem

z emise, nakladat neomezen¢ dlouhou dobu.

Spole¢nost neni povinna vyplacet akciondiim dividendy.
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Prostiednictvim emise se riziko diverzifikuje mezi vice subjekta.
Nevyhody z pohledu emitenta akcie:

Akcionafi maji pravo zasahovat a podilet se na fizeni spolecnosti.
Vysoké informac¢ni a emisni naklady.

Akciova spolecnosti ruci za zavazky celym svym majetkem.
Vyhody z pohledu akcionare:

Moznost dosazeni kapitalového zisku.

Z drzeni akcii plynou vyse uvedena prava.

Za zé&vazky akciové spolecnosti ru¢i akciondf pouze omezené.
Nevyhody z pohledu akcionare:

Moznost dosazeni kapitalové ztraty.

Akciova spole¢nost nema povinnost vyplatit dividendu ¢i vratit akcionati jeho investici.

Moznost vysokého zdanéni vyplacenych dividend a kapitalového zisku.

4.2 Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir. Emitent ma povinnost splatit jmenovitou hodnotu majiteli
dluhopisu. Z dluhopisu mtzou plynut dal§i prava, kterd vychazeji ze zakona nebo

z emisnich podminek. (Zékon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech)

Pod pojmem emise dluhopisii si miizeme piedstavit skupinu dluhopisii vydanych za
stejnych emisnich podminek, zaroven maji stejné datum emise a splatnosti. (Zakon ¢.
190/2004 Sb., o dluhopisech). Podle Nyvltové a Reziakové (2007, s. 159) dochazi
k emisi dluhopisii kvili pottebé ziskat financni prostiedky. Emisi se emitent stava

dluznikem a majitel dluhopisu véfitelem.

Emitentem se muze stat pravnicka i fyzickd osoba, pokud mé opravnéni k podnikatelské
¢innosti. Pro vydani vetfejné obchodovanych dluhopisii je nutné statni povoleni
(vyjimkou jsou statni dluhopisy). Povoleni udé€luje organ dozoru nad kapitdlovym
trhem, kterym je utvar CNB. Souhlas se neudéluje, piedevsim pokud Zadatel neprokaze
schopnost proplaceni emise v dob¢ splatnosti, dalsim divodem muze byt napiiklad

rozpor s finan¢ni politikou statu. (Polach, Drabek, Merkova, Polach jr, 2012, s. 171)
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Musilek (2011, s. 40) d€li dluhopisy podle emitenti na tii skupiny:

e Dluhopisy vetejného sektoru smi vydat vlada, vladni instituce, obce a mésta.
Ziskané dlouhodob¢ finan¢ni prostfedky slouzi k financovani deficitli rozpoctu,

investic a specialnich tvérovych programi.

e Bankovni dluhopisy emituji banky a jejich vydéani pfedstavuje samostatny druh
pasivnich bankovnich operaci.

e Dluhopisy korporaci jsou emitovany podnikovym sektorem.

Dluhopisy se nejcastéji prodavaji investoriim z fad investicnich spolecnosti, bank c¢i

penzijnich fondt. (Janda, 2011, s. 112)

Vynos z dluhopisu ma dvé slozky. Prvni ¢ast predstavuji tirokové nebo také mizeme
fici kuponové vynosy. Tato ¢ast vynosu je zavisla na vysi urokovych mér v dobé vydani
dluhopisu. Pokud méame dluhopisy s pevnym kuponem tak se vynos do doby splatnosti
neméni. U dluhopist s proménlivym kuponem se vySe vynosu méni z diivodu pohybu
kratkodobych urokovych sazeb a inflace. Druha ¢ast vynosu je tvofena kapitadlovymi

vynosy, které vychéazeji ze zmén v trznich cenach dluhopisu.(Kohout, 2013, s. 20)

4.2.1 Vyhody a nevyhody dluhopisu
Vyhody a nevyhody dluhopisu podle Vesel¢ (2019, s. 282).
Vyhody a nevyhody z pohledu emitenta

Mezi vyhody tadime naptiklad moznost ziskani velkého mnozstvi cizich finan¢nich
prostiedki, splaceni dluzné ¢astky po delsi dob€, moznost odecteni urokd z daniového

zéakladu.

Za nevyhody povazuje naptiklad zvyseni zadluzenosti podniku, vysoké emisni néklady,

povinnost vyplacet kuponové platby a splacet jmenovitou hodnotu.
Vyhody a nevyhody z pohledu majitele dluhopisu

Vyhodou pro investora je moznost dosdhnout kapitalového zisku, pravidelného

dichodu, likvidity a tak dale.

Jako ptiklad nevyhody lze uvést riziko dosazeni kapitalové ztraty, pokles hodnoty
investice z divodu inflace, nemoznost podilet se na fizeni podniku, a naopak povinnost

platit dan z kapitalovych ziski a plateb.
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4.3 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je zvlastni druh podnikani, pfi kterém dochézi k shromazd’ovani
volnych penéZnich prosttedkd, které se efektivné alokuji. Cilem je ziskat pozadovany
vynos a rozptylit riziko. Dochazi k nepfimému a zprostfedkovanému investovani.
Penézni prostiedky se mohou shromazd’ovat v investi¢nich nebo podilovych fondech.

(Valach, 2010, s. 266)

Investicni fondy jsou pravnické osoby (akciové spolecnosti), které maji pravni
subjektivitu. Penézni prostfedky si obstardvaji emisi akcii. Investor poskytne své
penézni prostiedky fondu a tim se stava drzitelem investicnich akcii, kterému nalezi
veSkera prava plynouci ztéchto akcii. Akcie vydané fondem jsou vetejné
obchodovatelné na kapitdlovém trhu. Akcionafi mohou akcie pouze prodat, neni

povolen jejich zpétny odkup.(Valach, 2010, s. 266)

Podilové fondy nejsou pravnickou osobou ani nemaji pravni subjektivitu. Jsou
zakladany investicni spoleCnosti a tvofi jeji vnitini organizacni jednotku s vlastnim
majetkem. Investor poskytne penize podilovému fondu a stane se jejim podilnikem,
nikoli akcionafem, jak to mu je u investi¢nich fondd. Podilové fondy vydavaji specidlni
druh cennych papirti, a to podilové listy (Valach, 2010, s. 266). Musilek (2011, s. 500)
uvadi, ze podilovy list neboli investi¢ni certifikat vyjadiuje podil na majetku podilového

fondu, ale jeho drzitel nema pravo zasahovat do spravy fondu.
4.3.1 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani
Vyhody

Musilek (2011, s. 437) ve své publikaci uvadi nasledujici vyhody:

Spravu Gspor maji na starosti profesionalni odbornici, ktefi stale sleduji trh a reaguji na

neocekavané udalosti.

Efektivnéjsi diverzifikace rizika, oproti individudlnim investorim, kteti obvykle maji
malé mnozstvi penéZnich prostfedkl, aby mohly dosahnout takové efektivity pii

diverzifikaci rizika.
Pti kolektivnim investovani dochazi k usporam z rozsahu.

Drobni investofi, ktefi vstoupili do kolektivniho investovani, maji vice investicnich

moznosti, které jsou pro individualni investory kapitalové a odborné obtizn¢ dostupné.
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Instituce kolektivniho investovani nabizi velké mnozstvi sluzeb, diky kterym se
investovani stavd jednoduché a pohodlné. Mezi bézné poskytované sluzby tadime

automatické reinvestovani, moznost vystavovat Seky, pravo smény a dalsi.
Nevyhody

Valach (2010, s. 267 — 268) zminuje nasledujici nevyhody:

Vyse vstupnich a spravnich poplatkd.

Volatilita kurzti, ovlivitujici velikost vynosu. Tato nevyhoda je pii kolektivnim

investovani znatelné¢j$i nez napiiklad u terminovanych vklada v bankach.

Vklady u fondii kolektivniho investovani nejsou pojistény.

4.4 Porovnani investi€nich moznosti

Finex (2019) obecné povazuje dluhopisy za méné rizikové nez akcie, ale vzdy zalezi na
individudlni investici. Dluhopisy pfedstavuji malé riziko ztraty vlozenych financnich
prostiedkil, ale mivaji vys$i inflaéni a urokové riziko, nebot’ jsou velmi citlivé na
makroekonomické veli¢iny. Zména makroekonomické veli¢iny se tykd i akcii ale
v pon¢kud mensi mife. U akcii je primarné dulezity rozvoj spolecnosti. Ze své podstaty

maji akcie vétsi potencial dosdhnout vyssiho vynosu oproti obligacim.

Kolektivni investovani vSeobecné nepiinasi tak velky vynos jako dluhopis nebo akcie.
Vyznamnou nevyhodou kolektivniho investovani je vySe poplatkli, na druhou stranu
tato varianta diverzifikuje riziko mnohem Iépe, nez je tomu u akcii ¢i dluhopist.

(Dluhopismat, 2020)

V ptipad¢ likvidity opét zélezi na konkrétnim investiénim instrumentu, ale zpravidla
akcie a moznosti kolektivniho investovani ptedstavuji likvidni instrumenty (InvestJ,
2009). Podle InvesticeF: likvidita (2015) se dluhopisy povazuji za méné likvidni oproti
jinym cennym papirim. Zatimco spole¢nosti vétSinou vydavaji jeden druh akcii,
uzaviit obchod. I to je pfiCina, pro¢ se dluhopisy oproti akciim povazuji za méné
likvidni. Nelikvidité dluhopisti pfispiva navic jejich povaha, nebot jsou obvykle

v

povazovany za dlouhodobé;jsi investice, poskytujici nizsi riziko a fixni piijem.
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5 Investicni strategie

Pokud chce investor svoje bohatstvi vhodné investovat, musi zvazit tfi zakladni
investi¢ni faktory vynosnost, rizikovost a likviditu. Kazdému faktoru by mél investor
vénovat pozornost i pies skuteCnost ze faktory plisobi ve vzajemnych souvislostech.

(Rejnus, 2014, s. 166)

Investor, pokud uvazuje racionalné, chce ziskat co nejvyssi mozny vynos zaroven
podstoupit co nejmensi riziko a dosdhnout co nejvyssi likvidity =z investice.
Maximalizace vSech téchto kritérii zaroven v praxi neni proveditelna. Investor
maximalizaci jednoho kritéria ob&étuje maximalizaci ostatnich kritérii. Setkavame se zde
s pojmem investorsky trojuhelnik, jak vidime na obrazku cislo 5, jeho vrcholy tvofi
vyse zminénd kritéria. VSech téchto vrcholil nelze dosdhnout soucasné. (Veseld, 2019, s.

713 - 714)

Obrazek 5: Investorsky trojuhelnik

Vynos

Riziko Likvidita

4 »
- »

Zdroj: vlastni zpracovani podle Musilka (2011, s. 254)
Kohout a Hlusek (2002, s. 13) uvadéji dva principy, kterymi se fidi rozumni investofi:
e Pokud maji dvé investice stejny ocekdvany vynos, investor si vybere investici
s niz§im rizikem.
e V piipad¢ dvou investic se stejnym rizikem, si investor zvoli tu variantu, ktera
pfinese vys§i miru vynosu.

Pokud investor chce dosdhnout vysokého vynosu, musi zaroven podstoupit vysoké
riziko. AvSak podstoupeni vysokého rizika ndm nedava zaruku vysokého vynosu.

(Kohout, 2013, s. 18)
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5.1 Vynos

Vynos predstavuje souhrn vSech pfijmi, které investor obdrzi z investice. Vynos lze

chépat jako odménu pro investora za podstoupené riziko. (Veseld, 2019, s. 714)

Pavlat (2003, s. 129) uvadi dva mozné zplsoby méfeni vynosu, a to absolutni a
relativni. Absolutni vynos zjistime jako rozdil mezi vynosem a investovanymi
prostiedky. Relativni méfeni pfedstavuje miru vynosu vypocitanou jako pomér zisku

k celkovym nakladtm.

Vynosovou miru investi¢niho instrumentu tvoii dichodové vynosova mira (ve formé
urokti nebo dividend) a kapitdlova vynosova mira (vychézejici z rozdilu mezi kupni a
prodejni cenou investi¢niho instrumentu). (Musilek, 2011, s. 256)
Musilek (2011, s. 256) upozoriiuje na nutnost rozliSovat mezi historickou vynosovou
mirou a ocekdvanou vynosovou mirou.
e Historickd vynosova mira (ex-post) fikd, jaké vynosové miry bylo dosazeno
béhem investovani, popiipade jaké mohlo byt dosazeno.
e Ocekavana vynosovd mira (ex-ante) predstavuje piedpoklddané zhodnoceni
investice v budoucnu, tedy jaké vynosové miry muze investor dosdhnout.

Dosazeni této vynosové miry je nejisté, protoze zalezi na ekonomickych

prognézach, zkusenostech, subjektivnich predstavach a dalSich faktorech.

5.2 Riziko
Riziko spociva v nejistoté, zda investice pfinese ocekavany vynos. (Pavlat, 2003, s. 129)

Rejnus (2004, s. 41) popisuje nasledujici metody, které se pouzivaji pii srovnavani

riznych investic.

e Absolutni odchylka — ¢im vétSi hodnota absolutni odchylky, tim je investice

spojena s veétsim rizikem.

e Smcérodatna odchylka — 1 zde plati ¢im vétsi odchylka tim vétsi riziko investice.

Touto metodou dostaneme nejptesnéjsi vypocet rizika.
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5.2.1 Druhy rizik

Trzni riziko je spojené se zménou trzni ceny cennych papirti. Pfi¢innou ristu ¢i poklesu
muze byt napfiklad zména makroekonomickych podminek, opatfeni v ur¢itém odvétvi a

podobné. (InvesticeF: riziko, 2020)

Pokud investujeme do cennych papirii denominovanych v cizi méné, je nutné zvazit

ménové riziko, které spociva ve vykyvech ménovych kurzt. (BHSecurity: riziko, 2018)

Riziko nelikvidity ptfedstavuje ohrozeni, Ze cenny papir nebude mozné prodat, ptipadné

ptjde prodat za nizsi cenu. (InvesticeF: riziko, 2020)

Politické riziko vypliva ze zmény politické situace, kterd mize negativné ovlivnit
investi¢ni nastroj. (BHSecurity: riziko, 2018)

vvvvv

inflace vétsi kolisavost v kurzech cennych papiri. (BHSecurity: riziko, 2018)

Urokové riziko vznika v disledku pohybu trokovych sazeb na trhu. Napiiklad
zpusobuje pfi ristu Urokovych sazeb snizeni trzni ceny pevné urocenych dluhopisi.

(InvesticeF: riziko, 2020)

K tvérovému riziku dochazi v piipadé€, kdy spolecnost ¢i stat, do kterého investujeme,

nedodrzi své platebni povinnosti. Naptiklad nebude vyplacen urok. (Lynxbroker, 2020)

5.2.2 Postoje k riziku

Valach (2010, s. 176) ve své publikaci uvadi tfi postoje k riziku, kterymi jsou averze,

sklon a neutralni postoj k riziku.
Averze k riziku predstavuje snahu o co nejmensi riziko.
Sklon k riziku se vyznacuje vyhledavanim riskantnéjSich projektii s vy$Simi vynosy.

Pfi neutralnim postoji k riziku se investor nepfiklani ani k jednomu z vySe uvedenych

druhti. Averze a sklon k riziku jsou v rovnovaze.

5.3 Likvidita

Likvidita tika, jak rychle lze pfi nizkych nakladech proménit aktivum na hotovost.
Aktivum je likvidni, pokud je s nim obchodovéno na trhu, ktery ma velké mnozstvi
kupujicich a prodavajicich (Mishkin, Matthews, Giuliodory, 2013, s. 81). Vesela (2019,

s. 736) povazuje instrument za likvidni, pokud ho lze prodat bez ztraty na hodnoté
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béhem par minut. Fabozii (2015, s. 11) fikd, Ze investofi pii ndkupu mén¢ likvidniho
aktiva oc¢ekavaji niz$i trzni cenu.

Fabozzi (2015, s. 11) uvadi, ze neni jednozna¢na metoda, jak urcit likviditu. Zaroven
uvadi moznost urceni likvidity podle poctu ztracenych nabidek, pti okamzitém prodeji
aktiva. Vesela (2019, s. 736) popisuje dal$i metody pro meéfeni likvidity naptiklad
srovnat primémy spread®, porovnat Uroveni transakénich nakladd, porovnat trzni
kapitalizaci emise a dal$i. Jednotlivymi postupy mizeme dojit k protichidnym
vysledkiim. Tyto vysledné hodnoty nejsou uplné spolehlivé, ale mizeme diky nim

zohlednit likviditu pfi rozhodovani.

Mishkin, Matthews a Giuliodory (2013, s. 49) uvadéji penize jako nejlikvidnéjsi
aktivum, protoze jsou prostiedkem smeény. Pfi pfevodu ostatnich aktiv na penize
vznikaji transakéni naklady. Vesela (2019, s. 236) vedle hotovosti povazuje za
likvidnéjsi aktiva pokladni¢ni poukazky, statni dluhopisy, nejbonitnéjsi akcie a devizy a

v neposledni fadé také obycejné, kmenové akcie s niz§i nomindlni hodnotou.

3 Spread neboli rozpéti mezi nakupnimi a prodejnimi kurzy.
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6 Metodika

Cilem préce je charakterizovat investi¢ni moznosti drobnych investori na kapitadlovém
trhu a tyto moznosti navzdjem porovnat. Po pfecteni prace by mél drobny investor znat
alespon zékladni informace o Ceském kapitdlovém trhu. Také by mél mit piedstavu,

podle jakych kritérii se investice hodnoti a jak tyto kritéria vypocitat ¢i zjistit.

V prvni teoretické ¢asti jsou uvedeny dilezit¢é informace pro pochopeni dané
problematiky. Nejdiive jsem uvedla, co to vlastné kapitalovy trh je, kam patfi, a jaké je
jeho dalsi Clenéni. Nasledné se vénuji zdkladnim informacim o burze a jednotlivym
moznostem investovani jako jsou akcie. Nakonec jsem uvedla informace o investi¢ni

strategii.

V praktické ¢asti se zabyvam predev§im komparaci mezi Burzou cennych papirti Praha
a RM-SYSTEMEM. Informace jsem &erpala pfevazné z webovych stranek téchto burz.
Pro porovnani jsem zvolila Ctyfi akcie, se kterymi obchoduji obé burzy. Vybrané akcie
patii vefejn¢ znamym spolecnostem s dlouhou tradici. Kazda je z jiného odvétvi, aby se

omezilo projeviim specifik pro jednotliva odvétvi.

Pro komparaci jsem zvolila pétilety ¢asovy horizont. U vybranych akcii jsem vypocitala
a porovnala primérnou mesi¢ni vynosnost, celkovou vynosnost, riziko, likviditu a

nakladovost investic.

Pro vypocet kapitdlové vynosnosti jsem pouzila data uvedend na webovych strankéch
danych burz. Nasledné vypocty, jsem provedla v programu Microsoft Excel. Mési¢ni
vynosnosti jsou pocitany podle vzorce €. 1. Nasledné podle vzorce €. 2 jsem vypocitala
pramérnou mési¢ni vynosnost pro kazdou vybranou akcii. Hodnoty mésic¢ni vynosnosti
a primérné mésicni vynosnosti jsou zobrazeny v piiloze €. 1. U vypoctu celkové
vynosnosti jsem pocitala podle vzorce €. 1 a pouzila jsem kurzy platné na zacatku a na

konci pétiletého obdobi. Data jsou uvedena v ptiloze €. 2.

Vzorec pro vypocet vynosnosti akcie. (Veseld, 2019, s. 714)

_ Pi—Piy

Vi
Pi_q

(1)
Kde:

P; cena akcie v obdobi i,

P;_; cena akcie v obdobi ptedchézejici i-t€ obdobi.
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Vzorec pro vypocet primérné vynosnosti akcie. (Vesela, 2019, s. 714)

V=o Wit Vyt o+ 1) @)
Kde:
1% primérna vynosnost akcie,
V, vynosnost akcie pro dané obdobi,

n pocet obdobi.

Pro zjiSténi rizika jsem zvolila metodu smérodatné odchylky, kterou jsem vypocitala
podle nize uvedené¢ho vzorce ¢. 3. Vypocet byl proveden pomoci funkci v programu

Microsoft Excel.

Vzorec pro vypocet smérodatné odchylky. (Finance v praxi, 2017)

o= A2 - )
Kde:
n pocet pozorovani,
X; konkrétni realizace veli¢iny X,
x prosty aritmeticky pramér veliiny X,
o Popula¢ni smérodatna odchylka.

V ptipad¢ nékladovosti investic jsem namodelovala situaci, kdy si investor chce koupit
200 kust akcii. Vypocty jsem provedla u ¢tyf konkrétnich akcii. Mimoto jsem do
piikladu zahrnula i porovnani dvou investi¢nich zprostfedkovatelti. Pro kazdou akcii

jsem vypocitala nasledujici hodnoty:
e (Cena za akcie,
e Poplatek burzy,
e Poplatek Fio banky, a. s.,
e Poplatek BH Securities, a. s.,

e Celkova potieba finan¢nich prostiedki.
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Na zaklad¢ vypocitanych a slovné okomentovanych vysledkii jsem hodnotila, zda je
nékterd burza pro drobného investora vyhodnéjsi. Pficemz u vSech kritérii je pocitano se
stejnou vahou. Nejdiive jsou vysledky porovnavany zvlast pro jednotlivé kategorie
vynosnost, riziko, likvidita a nakladovost investic. Nasledn¢ jsem vysledky shrnula a

porovnala jako celek. Prace rovnéz obsahuje doporuceni.
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7 Burza cennych papiru Praha, a. s.

7.1 Zakladni informace

Burza cennych papirt Praha, a. s. (BCPP) je jiz od roku 1871 nejvétsi organizator trhu
s cennymi papiry na tizemi Ceské republiky. Generalni feditel BCPP je Ing. Petr Koblic.

Na ¢&innost burzy dohlizi Ceska narodni banka.

7.1.1 Prime Market

Prime Market pfedstavuje trh, kde se stfetdva nabidka a poptdvka po nejvétSich a

spolecnosti obchodovalo na tomto trhu, musi byt splnény naro¢né podminky. Mezi
nejdulezité)si patii:

e trzni kapitalizace emise 1 000 000 EUR,

e minimalné 25 % emise, musi byt rozptylena mezi vefejnost,

e doba existence emitenta minimalné 3 roky.
Ptednosti vstupu na Prime Market je urcitd reputace, kterou spole¢nost zaclenénim
ziska.
7.1.2 Standard Market

Standard Market obchoduje svelkymi a prestiznimi emisemi akcii Ceskych a
zahrani¢nich spolecnosti. Na akcie jsou kladeny vysoké naroky, ale nejsou jiz tak
naro¢né jako na Prime Market. Vstupem na Standard Market se spolecnost stava

atraktivnéjsi nejen pro investory ale 1 pro zakazniky a Sirokou vefejnost.

7.1.3 Free Market

Free Market je mnohostranny obchodni systém urceny pro zahrani¢ni emise. Kromé
akcii obchoduje také s dluhopisy, investi¢nimi certifikaty, warranty* a ETF°. Investofi

maji k dispozici pribézné informace o investiénim nastroji i jejich emitentovi.

* Warranty se fadi mezi finanéni derivaty a povazuji se za vysoce rizikové cenné papiry.

(Patria, 2020)
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7.1.4 START Market

START Market je ur¢eny menSim ceskym firmam s celkovou hodnotou od 25 000 000
K¢ az po dvé miliardy korun. Pouzivaji ho emitenti naptiklad, kdyz chtéji ziskat novy
kapital. Na druh¢ strané je uréeny piedevsim profesionalnim investoriim, ktefi se chtéji

stat partnery uspésnych spolecnosti.

7.1.5 Dluhopisy

Dluhové cenné papiry mohou byt obchodovany na oficidlnim trhu nebo na regulovaném

vvvvvv

Zakonna podminka oficialniho trhu je minimalni objem emise ve vysi 200 000 EUR.

Obchodovani dluhopisti s mén¢ narocnymi podminkami probihd na trhu regulovaném.

7.2 Kalendar burzovnich dni

Na BCPP se obchoduje kazdy tyden od pondéli do patku. Presto na burze nékteré dny
obchodovat nelze, takovymto dntim se fikd neburzovni dny. Vycet neburzovnich dni

nalezneme v tabulce €. 1.

Tabulka 1: Seznam neburzovnich dni

X Vikendy

111 Den obnovy ¢eského statu, Novy rok

X Velky patek

X Velikono¢ni pondéli

1/5 Svatek prace

8/5 Den vitézstvi

5/7 Den slovanskych vérozvésti Cyrila a Metodéje
28/10 Vznik samostatného eskoslovenského statu

> ETF je ozna¢eni moderniho investi¢niho produktu, nazyvaného rovnéz jako burzovné

obchodované fondy ¢i nizkonakladové fondy. (Patria, 2020)
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24/12 Stédry den

25/12 1. Svatek vanoc¢ni
26/12 2. Svéatek vanocéni
31/12 Silvestr

Zdroj: vlastni zpracovani podle webovych stranek BCPP: kalendar (2019)
V roce 2020 je celkem 250 burzovnich dni. Kalendaf obchodnich dni na burze pro

nasledujici rok je zvefejiiovan ve Véstniku Burzy.

7.3 Obchodni procedury

Na BCPP se obchoduje pomoci systému Xetra.

7.3.1 Kontinualni obchodovani

Jak vidime, na obrazku ¢. 6 kontinualni obchodovéni se zahajuje tivodni aukci neboli
vkladanim objednadvek a nasledujicim stanovenim aukéni ceny. Druhou ¢asti
kontinudlniho obchodovani je kontinudlni faze, kde dochazi k objednavkam a k jejich
sparovani. Posledni ¢ast je nazvdna jako zavérecna aukce, kde dochazi ke zpracovani
nesparovanych objedndvek. Zcela nebo ¢asteCné neuspokojené objednavky se prevadi

do dalsiho obchodniho dne.

Obrazek 6: Kontinualni obchodovani
Uvodni - Kontinualni - Zavéreéna
aukce faze aukce

Zdroj: vlastni zpracovani

7.3.2 Samostatna aukce

V piipadé samostatné aukce nejdiive dochazi k fazi vkladani objednédvek, jak mizeme
vidét na obrazku €. 7. Béhem této ¢asti obchodnik vklada a rusi objednavky. Poté
nasleduje faze stanoveni auk¢ni ceny coZ je cena, za kterou lze uspokojit co nejveétsi
pocet objednavek za minimalniho ptfevisu. Pokud objednavky nejdou sparovat, rovnéz

nelze urcit aukeni cena, v takovém piipadé se zobrazi nejlepsi nabidka a poptavka.
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Obrazek 7: Samostatna aukce

Vkladani Stanoveni
objednavek - aukéni ceny

Zdroj: vlastni zpracovani

7.4 Pristup na BCPP

Ptistup na BCPP maji licencovani obchodnici, ktefi jsou zaroven ¢leny burzy. VétSinou
se jedna o vyznamné banky a maklétské firmy. Pokud chce drobny investor obchodovat
na BCPP, musi tak ucinit prostfednictvim ¢lena burzy. V soucasné dobé ma burza
Sestnact ¢lentl. Kromé ¢lenti burzy mohou uzavirat burzovni obchody i Ceska narodni

banka a Ministerstvo financi Ceské republiky.
Seznam ¢lenti burzy podle webovych stranek BCPP: seznam ¢lenti (2020).

e BH Securities a.s.

e CYRRUS, as.

o Ceska spofitelna, a.s.

o Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

e Equilor Investment Ltd.

e Erste Group Bank AG

e Fio banka, a.s.

e J & TBANKA, as.

e Komer¢ni banka, a.s.

e Patria Finance, a.s.

e PPF banka a.s.

e Raiffeisen bank, a.s.

e Raiffeisen Centrobank AG

e Société Générale S.A.

e UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

¢  WOOD & Company Financial Services, a.s.
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7.5 Jak obchodovat na burze

Nejdiive je nutné kontaktovat ¢lena burzy. Clenové burzy zpravidla nenabizeni stejné
sluzby, proto je zapotiebi porovnat nabizené¢ podminky tykajici se naptiklad rozsahu
sluzeb, ceny, pfistup k datim a podobné. Nasledn¢ dochédzi k uzavieni smluvniho
vztahu se Clenem burzy. Poslednim krokem uz je zadavani piikazti k obchodovani

s cennymi papiry.

Aby investor mohl investovat na BCPP, musi splnit nasledujici podminky uvedené na

webovych strankach BCPP: pritvodce investora (2020).
e Piedlozeni dokladu totoznosti,
e Investor musi byt majitelem uctu v Centralnim depozitaii cennych papirt,
e Investor musi mit penézni ucet.
Pokud je investorem firma musi navic splnit:
e Piedlozeni vypisu z obchodniho rejsttiku,
e Jednani mohou vést pouze opravnéné osoby ¢i osoby s plnou moci.

S obchodovanim na BCPP jsou spojené poplatky. Vybrané poplatky jsou zobrazeny

v tabulce ¢&. 2.
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Tabulka 2: Sazebnik burzovnich poplatkt

Poplatek za prijeti za ¢lena burzy 0 K¢

Poplatek za podani Zadosti o ¢lenstvi na burze 10 000 K¢

Roc¢ni poplatek za ¢lenstvi:

Clenové burzy s pravem obchodovani na vech trzich 460 000 K¢
burzy

Clenové burzy s pravem obchodovani pouze na trhu 1 K¢
START

CNB a Ceska republika jednajici prostitednictvim 230000 K&

Ministerstva financi

Poplatek za organizaci burzovnich obchodii s akciemi:

Tvirce trhu 0,01 % min. 10 K¢ za
objednavku a den max.

4.000 K¢

Ostatni 0,04 % min. 10 K¢ za
objednavku a den max.

4.000 K¢

Poplatek za organizaci burzovnich obchodii s dluhopisy | 0,01 % min. 185 K¢ za
(pro tviirce trhu i ostatni) objednavku a den max.

500 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani podle webovych stranek BCPP: Poplatkovy fad (2020)
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8 RM-SYSTEM, éeska burza cennych papirt a. s.

8.1 Zakladni informace

RM-SYSTEM, &eska burza cennych papiri a. s. (RM-SYSTEM) je akciova spoleénost,
u které predstavuje Fio banka, a. s. jedin¢ho vlastnika. Jde o trh zaméfeny piredevsim na
malé a stfedni investory. Dochazi zde k obchodim s nejvyznamnéj$imi Ceskymi i1
zahrani¢nimi akciemi. Obchoduje napiiklad s akciemi spolenosti Apple, CEZ, Erste
Bank, Facebook, Intel, Microsoft, Nokia, O2, Unipetrol, a dalsi. RM-SYSTEM ma

v Ceské republice celkem tfinact pobodek. Pobocdka je v kazdém krajském mésts.

RM-SYSTEM je tvoren z oficialniho regulovaného trhu a z volného trhu. Na oficialnim
regulovaném trhu jsou cenné papiry, které spliuji pifisnéjsi podminky definované
zdkonem o podnikdni na kapitdlovém trhu (jedna se naptiklad o podminky pfijeti,
informacni povinnost a podobné¢). Volny trh mé volnéjsi podminky pro pfijeti cennych
papirQ, pfijima jakykoliv cenny papir ¢i derivat, ktery je obchodovany na regulovaném
trhu v ¢lenském staté Evropské unie nebo ve state, ktery tvoii Evropsky hospodarsky

prostor v tuzemsku nebo v zahranici.

8.2 Pristup na burzu

Piimy ptistup na burzu RM-SYSTEM maji licencovani obchodnici, ale mohou ho ziskat

1 ostatni fyzické a pravnické osoby, pokud spliiuji alespoii dvé ze tif podminek.

Podminky pro pfimy piistup, které jsou uvedené na strankiach RM-SYSTEM: piimy
pristup:

e sprava vlastniho majetku ve finan¢nich nastrojich pfesahujici 1 000 000 K¢,

e realizace objemu obchodl ve vySi minimalné 5 000 000 K¢ za poslednich 12
mesic,

e realizace transakci v poc¢tu minimalné Ctyficet za poslednich 12 mésict.

V ptipadé Ze investor neni licencovany obchodnik a ani nespliiuje vySe zminéné
podminky, ale chce obchodovat prostiednictvim RM-SYSTEMU, musi vyuZit sluzby

obchodnika s cennymi papiry.
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Investor ma tfi moznosti, jak obchodovat na burze:
e Obchodovani na pobocce,
e Obchodovani telefonicky,
e On-line pfistup na burzu prostiednictvim internetu.

Pokud si investor vybere moznost obchodovani na pobocce, mize nakupovat a prodavat
cenné papiry osobné na pobocce obchodnikl. Tato varianta je vétSinou méné vyhodna

z hlediska vyssich poplatkli oproti obchodovani pomoci internetu.

Dalsi zplisob podani pokynu pro obchodovani je telefonicky, ale 1 tato sluzba piinasi
vys$i poplatky oproti obchodovani ptes internet.

Ttreti variantou je obchodovani prostiednictvim internetu. Tato varianta je z hlediska
poplatkli nejvyhodnéjsi. Pozitivné mizeme hodnotit i rychlost obchodovani, které trva
jen nekolik sekund diky ¢emuz lze reagovat na aktualni situaci na trhu témeét okamzité.

On-line piistup na burzu RM-SYSTEM nabizi pouze Fio banka prostfednictvim

internetové aplikace e-Broker.

8.2.1 e-Broker

Prostiednictvim internetové aplikace e-Broker jde investovat do akcii, derivati, ETF a

certifikata.

Pokud chce investor vyuzit této aplikace, musi pfijit na pobocku Fio banky a mit sebou
doklad totoznosti poté je potfeba podepsat smlouvu a pfislusné dokumenty. Klient
nasledné dostane piistup do internetové aplikace a na sviij ziizeny obchodni ucet vlozi

penézni prostiedky.

Vyse ani délka investice neni omezend, ale doporuCuje se ocekavat minimalné
Sestimésicni délku investice.

8.3 Cenik burzovnich sluzeb

Za obchodovani na RM-SYSTEMU se plati poplatky. V nésledujici tabulce &. 3 je

zobrazen vycet vybranych poplatki této burzy.
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Tabulka 3: Cenik poplatki RM-SYSTEMU

Utastnické poplatky

Poplatek za prijeti a registraci primého ucastnika burzy Zdarma
Registrace ucastnika nebo zikaznika s pripojenim Zdarma
k existujicimu uctu v CDCP

Registrace ucastnika nebo zdkaznika (véetné klienti 150 K¢
ucastnikii) s otevirenim uctu v CDCP

Poplatek za podani vSech typi pokynu Zdarma

Poplatky za zorganizovani obchodi na zakladé podaného

pokynu

Utastnik s licenci obchodnika s CP, plati pro emise CP, kde

ucastnik vykonava ¢innost tviirce trhu

0,01 % z objemu,
max. 100 K¢

Ucastnik s licenci obchodnika s CP

0,05 % z objemu,

max. 500 K¢
Uvérové instituce a ostatni u¢astnici 0,2 % z objemu

obchodu, max.

2000 K¢
Poplatky za vyporadani 39 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani podle webovych stranek RM-SYSTEM: cenik (2018)

8.4 Typy obchod

8.4.1 Pokyn EasyClick

Pokyn EasyClick piedstavuje jednoduchy zptsob ndkupu nebo prodeje vybranych akcii

a certifikdt. Obchoduje se ve standardizovanych nasobcich poctu akcii v ramci tak

zvanych EasyClick lott. Velikost lotl je stanovena tak, aby byla dostupna i pro mal¢ a

sttedni investory. Pfi ndkupu ¢i prodeji v prvnim kroku dochéazi k vybéru akcie ¢i

certifikatli, poté se stanovy pocet akcii tak aby se rovnal nasobku lotu. Nakonec se

zadava maximalni pfipustnd kupni ¢i minimalni prodejni cena akcii.
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Vyhodou pokynu EasyClick je garance likvidity. Garance likvidity je zalozena na
plisobeni tviirct trhu. RM-SYSTEM mé likviditu zaji§ténu smluvng. Platnost pokynu je
patnact dni, ale jde zkratit bezplatnym zruSenim pokynu. V jednom pokynu je dovoleno
zobchodovat maximalné 50 EasyClick lot. Seznam cennych papird, u kterych jde pii

obchodovani pouzit pokyn EasyClick je zobrazen v tabulce €. 4.

Tabulka 4: Seznam cennych papiru, u kterych Ize vyuzit pokyn EasyClick

ALPHABET 5
APPLE INC 10
AVAST 500
CETV 100
CPI FIM 100
CEZ 50
DAIMLER AG 25
DEUTSCHE BANK 50
DEUTSCHE TELEKOM AG 100
ERSTE GROUP BANK AG 50
EXXON MOBIL COR 25
FACEBOOK INC 10
INTEL CORP 100
KARO INVEST 500
KOFOLA CS 100
KOMERCNI BANKA 50
MCDONALDS CORP 25
MICROSOFT CORP 50
MONETA MONEY BANK 250
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https://www.rmsystem.cz/akcie-95488-Google
https://www.rmsystem.cz/akcie-95485-Apple
https://www.rmsystem.cz/akcie-102213-avast
https://www.rmsystem.cz/akcie-63681-cetv
https://www.rmsystem.cz/akcie-63008-orco
https://www.rmsystem.cz/akcie-11392-cez
https://www.rmsystem.cz/akcie-95490-Daimler
https://www.rmsystem.cz/akcie-95489-Deutsche%20Bank
https://www.rmsystem.cz/akcie-68711-deutsche-telekom
https://www.rmsystem.cz/akcie-55790-erste-bank
https://www.rmsystem.cz/akcie-69718-exxon-mobil
https://www.rmsystem.cz/akcie-95486-Facebook
https://www.rmsystem.cz/akcie-69714-intel
https://www.rmsystem.cz/akcie-105608-karo-invest
https://www.rmsystem.cz/akcie-95196-kofola
https://www.rmsystem.cz/akcie-717-komercni-banka
https://www.rmsystem.cz/akcie-69715-mcdonalds
https://www.rmsystem.cz/akcie-69716-microsoft
https://www.rmsystem.cz/akcie-81315-

NOKIA 100
02 C.R. 100
PFNONWOVENS 100
PHILIP MORRIS CR 5
PRABOS PLUS 50
STOCK SPIRITS GROUP 250
TWITTER INC 50
VIG 25
VOLKSWAGEN AG 10

Zdroj: vlastni zpracovani podle webovych stranek RM-SYSTEM: pokyn-EasyClick
(2020)

8.4.2 Standardni pokyn

Standardnim pokynem mitizeme koupit ¢i prodat minimalné jednu akcii (jeden dluhopis
nebo certifikat), ale maximalni hranice neni omezena. Platnost pokynu lze stanovitna 1,
15 nebo 90 kalendainich dni. Platnost lze zkratit zruSenim pokynu. Chovani
standardnich pokynii mlzeme ovlivnit pomoci dopliiujicich moznosti (takzvanych
dispozic). Dopliujici moznosti mohou mit podobu napiiklad limitni ceny nebo vSe nebo

nic.

Vse nebo nic znamena, Ze se obchod nebude realizovat postupné, ale cely najednou.

Pokud neni mozné pokyn v celém rozsahu realizovat, ihned se rusi.

Limitni cena je zadéana jako ptipustnd kupni ¢i prodejni cena. Pokud neni limitni cena

zadana, pokyn se bud’ uspokoji, nebo zrusi.

8.4.3 Inteligentni pokyny

v

Nejznamé;jsi inteligentni pokyn je Stepper. Tento pokyn je zalozen na schopnosti zatadit
na trh objednavku, ktera je lepsi pouze o nezbytné minimum od nejleps$i nabidky. Cilem

je ziskat nejlepsi cenu na trhu bez zbytecného zvedani nebo snizovani ceny.
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https://www.rmsystem.cz/akcie-69662-nokia
https://www.rmsystem.cz/akcie-11191-telefonica-o2
https://www.rmsystem.cz/akcie-66380-pegas-nonwovens
https://www.rmsystem.cz/akcie-374-philip-morris
https://www.rmsystem.cz/akcie-97283-prabos
https://www.rmsystem.cz/akcie-91256-stock
https://www.rmsystem.cz/akcie-95487-Twitter
https://www.rmsystem.cz/akcie-69636-vig
https://www.rmsystem.cz/akcie-69717-volkswagen

8.4.4 Primy obchod

Jedna se o neanonymni zpisob obchodovani. Obchod se uzavira na zékladé¢ dohody

dvou investort. RM-SYSTEM zajistuje uzavieni a vypoiadani obchodu.

8.5 Evidence CP

RM-SYSTEM vede cenné papiry bud’ v Centralnim depozitafi cennych papird, a. s.

(CDCP) nebo v evropském depozitaii Clearstream.
Cenné¢ papiry vedené v CDCP

Jedna se o vSechny Ceské cenné papiry, které jsou vedeny v depozitaii prazské burzy.
RozliSovacim znakem je CZ ¢i CS na zacitku mezindrodniho oznaceni ISIN. Toto

oznaceni ma naptiklad akcie CEZ, komer¢ni banka a dalsi.
Zahrani¢ni cenné papiry vedené v Clearstream

Prostfednictvim RM-SYSTEMU se obchoduje s &eskymi, ale i zahraniénimi cennymi
papiry. Zahrani¢ni cenné papiry nemaji v mezinarodnim oznaceni ISIN znak CZ nebo

CS. Jedna se naptiklad o akcie Erste Bank, Orco a podobné.

48



9 Investiéni zprostredkovatelé v Ceské republice

Pokud se drobny investor rozhodne obchodovat na kapitdlovém trhu, s nejvétsi
pravdépodobnosti  vyuzije sluzeb investicniho zprostiedkovatele. Je potieba
nezaménovat pojmy investi¢ni zprostiedkovatel a investicni poradce. Investi¢ni
zprostiedkovatel ma licenci od CNB. Seznamy regulovanych a registrovanych subjektii
jsou uvefejnény a pravidelng aktualizovany na strankdch CNB. Kazdy laicky i odborny
investor si touto cestou muze ovéfit licenci daného subjektu. Investicnim poradcem se
muze stat kdokoli, kdo si zaloZi Zivnost. V tomto piipad¢ investor nema zadnou jistotu o
dostate¢né kvalifikaci investi¢niho poradce, z tohoto diivodu bych doporucila radéji

vyuzivat sluzeb investi¢nich zprosttedkovatelt.

Investiénich zprostiedkovatelti v Ceské republice je cela fada. Poget bank k prvnimu
lednu 2020 (podle webovych stranek CNB: pocet subjektt)éinil 49 subjektii, pocet
obchodnikli s CP ke stejnému datu byl 78. Pro ukazku poplatkti jsem zvolila Fio banku,

a. s. a BH Securities, a. s. tyto spole¢nosti se pySni dlouholetou tradici a dobrou povésti.

V tabulce ¢. 5 jsou zobrazeny poplatky spojené s obchodovanim na BCPP

prostiednictvim Fio banky.

Tabulka 5: Poplatky Fio banky, a. s. na BCPP

Podani pokynu elektronicky Zdarma
Podani pokynu osobné 100,- K¢
Poplatek za obchod 0,35 % z objemu obchodu (minimalné 40

K¢, maximalné 1 190 K¢).

Zdroj: vlastni zpracovéani podle webovych stranek Fio banka: poplatky (2019)

Poplatky za obchodovani na BCPP pies akciovou spole¢nost BH Securities vidime

v tabulce ¢&. 6.
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Tabulka 6: Poplatky BH Securities, a. s. na BCPP

Obchodovani telefonicky do 500 000 0,5 % z objemu obchodu (minimaln¢ 100
K¢)

Obchodovani telefonicky nad 500 000 2 500 + 0,15 % z objemu obchodu

(miniméalné 100 K¢)

Obchodovani elektronicky do 500 000 0,4 % z objemu obchodu (minimaln¢ 100
K¢)

Obchodovani elektronicky do 500 000 2 000 + 0,15 % z objemu obchodu

(miniméalné 100 K¢)

Zdroj: vlastni zpracovani podle webovych stranek BH Securities: poplatky (2019)

Poplatky pii obchodovani na RM-SYSTEMU prostfednictvim Fio banky jsou obsazeny
v tabulce ¢&. 7. Pii obchodovani na burze RM-SYSTEM ve standardnim aukénim rezimu
budou poplatky Fio banky ve stejné vysi jako na BCPP. V piipad¢ obchodovani na RM-
SYSTEMU pokynem EasyClick jsou poplatky o $est procent nizsi nez na BCPP.

Tabulka 7: Poplatky Fio banky, a. s. na RM-SYSTEMU

Podani pokynu v reZimu EasyClick Zdarma
Podani pokynu elektronicky Zdarma
Podani pokynu osobné 100,- K¢

Poplatek za obchod v reZimu EasyClick | 0,29 % (maximalné 1 190 K¢)

Poplatek za obchod ve standardnim 0,35 % z objemu obchodu (minimalné 40

aukénim rezimu K¢, maximalné 1 190 K<)

Zdroj: vlastni zpracovéani podle webovych stranek Fio banka: poplatky (2019)

Tabulka ¢. 8 ukazuje poplatky stanovené BH Securities pro obchodovani na RM-
SYSTEMU. Oproti obchodovani na BCPP s vyuzitim BH Securities se zde nerozliduji
obchody pod a nad 500 000 K¢. Na obou burzach musi byt poplatek minimalné 100 K¢,
at’ uz obchodovani probihd telefonicky nebo elektronickou cestou. Konec¢nd vyse
poplatki se, ale na burzach lisi.
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Tabulka 8: Poplatky BH Securities, a. s. na RM-SYSTEMU

Ukon Sazba

Obchodovani elektronicky 0,3 % z objemu obchodu (minimaln¢ 100
K¢&) + poplatek trhu

Obchodovani telefonicky 0,5 % z objemu obchodu (miniméln¢ 100
K¢) + poplatek trhu

Zdroj: vlastni zpracovani podle webovych stranek BH Securities: poplatky (2019)
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10 Charakteristika vynosu, rizik, likvidity a nakladovosti

investic

10.1Zakladni informace vybranych akcii

10.1.1 CETV

Spole¢nost CENTRAL EUROPEAN MEDIA ENTERPRISES LTD vlastni a provozuje
komer¢ni televizni stanice ve stfedni a vychodni Evropé. V piipadé BCPP akcie
najdeme na regulovaném trhu v trznim segmentu Prime Market. RM-SYSTEM zaiadil
akcie CETV na oficialni trh. S akciemi Ize obchodovat pomoci pokynu EasyClick on-

line.

10.1.2 CEZ

Spole¢nost CEZ, a. s., je matefska spole¢nost Skupiny CEZ. Zabyva se piedeviim
prodejem elektfiny, vyrobou, rozvodem a prodejem tepla, jadernym vyzkumem a
podobné. Na BCPP jsou akcie zafazeny na regulovany trh s trznim segmentem Prime
Market. RM-SYSTEM umoziluje obchodovani pies oficidlni trh prostiednictvim

EasyClick on-line.

10.1.3 ERSTE GROUP BANK AG

ERSTE GROUP BANK AG (ERSTE GROUP) poskytuje finan¢ni sluzby v Rakousku a
ve vychodni ¢asti EU. Diky silné lokalni pfitomnosti a celosvétové spolupraci zajistuje
zakaznikim komplexni sluzby. Na BCPP se akcie opét nachazi na regulovaném trhu a

na Prime Market. Na oficialnim trhu pomoci EasyClicku nabizi akcie RM-SYSTEM.

10.1.402 C. R.

02 Czech Republic a. s. je nejvétsim sjednocenym poskytovatelem telekomunikacnich
sluzeb a zaroven diky sluzbé O2 TV je nejvétSim provozovatelem internetového
televizniho vysilani na izemi Ceské republiky. Akcie se nachazi na regulovaném trhu
v trznim segmentu Prime Market v ptipadé BCPP. Pokud chce investor zhodnotit své
pen&zni prostiedky prostiednictvim RM-SYSTEMU, akcie nalezne na oficialnim trhu a

muze vyuzit pokyn EasyClick.
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10.2 Charakteristika vynos

BCPP a RM-SYSTEM na sobé& nejsou zavislé, proto jsem pro &tyii vybrané akcie
vypocitala vynosnost, abych zjistila, zda je obchodovani na jedné z téchto ¢eskych burz
vyhodnéjsi. Vynosnost jsem pocitala pomoci dat dostupnych na webovych strankach
burz dle vzorce ¢. 1. Data pro vypocet primérné mesicni vynosnosti jsou zobrazeny
v ptiloze €. 1. V pftiloze €. 2 nalezneme daje potiebné pro vypocet celkové vynosnosti

za pét let. Nasledujici tabulka €. 9 obsahuje vysledky vypoctu.

Tabulka 9: Vynosy vybranych akcii

Spolecnost

CETV

BCPP
Prumérna
meésicéni

vynosnost v %

Celkova

vynosnost za 5

let v %

RM-SYSTEM
Primérna
meésicni

vynosnost v %

Celkova
vynosnost za 5

let v %

0,81040 40,59269 0,87543 44,02250
CEZ -0,13610 -13,87762 -0,19227 -13,70558
ERSTE

GROUP 0,88903 55,87486 0,66131 56,46630
02 C.R. 2,44622 -0,46789 2,25226 0,64378

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi porovnani burz pomoci celkové vynosnosti v ¢asovém horizontu péti let u vSech
vybranych akcii vy3el vyhodnégji RM-SYSTEM. Rozdily mezi burzami nejsou veliké. U
akcii CETV je nejvétsi rozdil, a to zhruba tii a pul procenta. V piipadé akcii CEZ a
ERSTE GROUP rozdil necini ani jedno procento. U akcii O2 C. R. je dilezité upozornit
na skutednost, Ze zatimco na BCPP jsou tyto akcie ve ztratd, tak na RM-SYSTEMU

dosahuji zisku.

V ptipadé porovnani burz pomoci primérné mésicni vynosnosti je situace ponékud
opacnd. S vyjimkou akcii CETV vysla jako vyhodnéjsi BCPP. V tomto porovnani jsou
rozdily jesté¢ mensi nez pti komparaci prostfednictvim celkové vynosnosti.

Malé rozdily mi neumoziuji stanovit jednu burzu jako vyhodnéjsi z hlediska

vynosnosti. RM-SYSTEM sice vysel vtomto porovnani nepatrné lépe, ale vzhledem

k okolnostem nelze fici, Ze je tato burza vynosnéjsi.
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Nésledujici grafy ukazuji nejen vyvoj vynosnosti u jednotlivych akcii, ale také

nepatrnost rozdiltt mezi BCPP a RM-SYSTEMEM.

V grafu ¢. 1 je zobrazeno srovnani vynosnosti akcii CETV, kde osa x piedstavuje
Casovou fadu a osa y hodnotu vynosnosti. Vidime zde minimalni rozdily mezi

vynosnosti na BCPP a na RM-SYSTEMU. Nejvétiiho vynosu bylo mozné dosahnout

Graf 1: Porovnani vynosnosti akcii CETV
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Zdroj: vlastni zpracovani
Graf ¢. 2 ukazuje nizkou odli§nost vynosnosti akcii CEZ mezi BCPP a RM-
SYSTEMEM. Nejvétsi nerovnost byla zaznamenana na konci roku 2015 a v poloving

roku 2019. K vyraznému riistu vynosnosti doslo v bifeznu 2016, naopak k nejvetsim

ztratam dochézelo v ¢ervnu 2017.
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Graf 2: Porovnani vynosnosti akcii CEZ
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Zdroj: vlastni zpracovani

Vynosnosti akcii ERSTE GROUP zobrazuje graf ¢. 3. Opét miZzeme vidét pouze
minimalni rozdily mezi BCPP a RM-SYSTEMEM. Vyraznéjsi odlisnost mezi burzami
nastala pouze v prvni poloviné¢ roku 2018. Nejvétsiho vynosu bylo mozné dosdhnout

v Cervenci 2016. K nejvyraznéjSimu poklesu doslo na konci roku 2018.

Graf 3: Porovnani vynosnosti akcii ERSTE GROUP BANK AG
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Vynosnost akcii O2 C. R. doséhla svého vrcholu v srpnu 2015, jak ukazuje graf ¢. 4. Ve
stejném roce ale rovnéz doslo i k opétovnému poklesu vynosnosti. Graf ¢. 4 opét

zobrazuje pouze malé nerovnosti mezi vynosnosti akcii na BCPP a na RM-SYSTEMU.

Graf 4: Porovnani vynosnosti akcii O2 C. R.
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Zdroj: vlastni zpracovani

10.3 Charakteristika rizik

Dalsi charakteristikou je riziko, které jsem pocitala rovnéz pomoci dat zobrazenych

v ptiloze €. 1. Vysledky mizeme vidét v tabulce €. 10.

Tabulka 10: Riziko vybranych akcii

Spolecnost Smérodatna odchylka

BCPP RM-SYSTEM
CETV 0,09000 0,08679
CEZ 0,05189 0,04973
ERSTE GROUP 0,06814 0,06778
02C.R. 0,11530 0,11513

Zdroj: vlastni zpracovani
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U vSech vybranych akciovych tituld je smérodatnd odchylka mensi na burze RM-
SYSTEM. Vysledky tedy vysli jednoznaéné ve prospéch RM-SYSTEMU, ale je nutné
upozornit na malé rozdily mezi BCPP a RM-SYSTEMEM.

10.4 Charakteristika likvidity

10.4.1 BCPP

Tvilrce trhu mé povinnost béhem obchodovani vkladat do systému nakupni a prodejni
ceny prostiednictvim kotaci. Kotace musi spliiovat stanovené standardni mnozstvi a

maximalni rozpéti cen v kotaci.

Burza mé stanoveny tfidy likvidity, podle kterych se urCuje maximalni rozpéti a

standardni mnozstvi.
Ttidy likvidity podle webovych stranek BCPP: likvidita:
e LQI —nejlikvidngjsi cenné papiry zahrnuté do indexu PX,
e [Q2 — cenné papiry, které patii do indexu PX, ale nepatii do LQI,
e [Q3 — cenné papiry, jenz nepatii do indexu PX,
e [Q4 — cenné papiry se snizenou likviditou pfipadné se zvySenou volatilitou,
e LQS5 — cenné papiry obchodované na trhu Free Market.

Akcie na BCPP zafazeny na regulovany trh do segmentu Prime Market patii

k likvidnim cennym papirim.

10.4.2 RM-SYSTEM

S Akciemi v segmentu EasyClick lze neustale obchodovat. RM-SYSTEM maé garanci

likvidity zajiSténu smluvné s tviirei trhu.

10.4.3 Srovnani

Vsechny mnou vybrané akcie maji zajisténou likviditu na obou trzich, proto nelze fici,

ktery je lepsi.
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10.5Charakteristika nakladovosti investic

Pro charakteristiku nakladovosti investic jsem vytvofila modelovou situaci. Investor
chce koupit 200 ks akcii. Rozhoduje se, jestli chce obchodovat na BCPP nebo
prostfednictvim  RM-SYSTEMU. Pro  obchodovani  vyuZije investi¢niho
zprostiedkovatele. Vybira si mezi Fio bankou, a. s. a BH Securities, a. s. Tyto dvé
spolecnosti maji predevSim ukdzat orientatni vysSi poskytovani sluzeb investi¢nim

zprostiedkovatelem.
V ptipadé¢ BCPP bylo pocitano nasledujicimi postupy:
e Cena za akcie = 200 kusti * kurz akcie®
e Poplatek burzy = cena za akcie *0,0001
e Poplatek Fio banky, a. s. = cena za akcie * 0,0035
e Poplatek BH Securities, a. s. = cena za akcie * 0,004

e Potiebna vyse penéznich prostiedki = cena za akcie + poplatek burzy + poplatek

investi¢niho zprostiedkovatele

Velikost poplatku burzy a poplatku investi¢niho zprostfedkovatele vychazi z diive

uvedenych tabulek ¢. 2, 5 a 6.
V piipadé RM-SYSTEMU bylo poéitano nasledujicimi postupy:
e (Cena za akcie = 200 kust * kurz akcie
e Poplatek burzy = cena za akcie *0,0001
e Poplatek Fio banky, a. s. = cena za akcie * 0,0029
e Poplatek BH Securities, a. s. = cena za akcie * 0,003

e Potiebna vyse penéznich prostiedki = cena za akcie + poplatek burzy + poplatek

investi¢niho zprostiedkovatele

Velikost poplatku burzy a poplatku investi¢niho zprostfedkovatele vychazi z vyse

uvedenych tabulek ¢. 3,7 a 8.

6 Pro vypodet jsem zvolila kurzy platné dne 30. 12. 2019.

58



Vysledky nakladovosti investic jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach. Prvni dvé

tabulky ¢. 11 a ¢. 12 ukazuji nakladovost investice na BCPP. Dalsi dvé tabulky ¢. 13 a
&. 14 zobrazuji nakladovost na burze RM-SYSTEM.

Tabulka 11: Nakladovost na BCPP s vyuzitim Fio banky, a. s.

CEZ ERSTE O2C.R. Poznimka
GROUP
Kurz akcie 102,- 509,5 857,- 234,- X
Cena za akcie 20 400,- | 101 900,- | 171 400,- 46 800,- X
Poplatek burzy (2,04) 10,19 17,14 (4,68) Minimalni
10.- 10.- vyse 10 K¢
Poplatek Fio 71,4 356,65 599.,9 163,8 Minimalni
banky, a. s. vyse 40 K¢
Celkem 20481,4 | 102266,8 | 172017,0 46 973,8 X

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 12: Nakladovost na BCPP s vyuzitim BH Securities, a. s.

CEZ ERSTE O2C.R. Poznimka
GROUP
Kurz akcie 102,- 509,5 857,- 234,- X
Cena za akcie 20400,- | 101900,- | 171 400,- 46 800,- X
Poplatek burzy (2,04) 10,19 17,14 (4,68) | Minimalni
10.- 10.- vyse 10 K¢
Poplatek BH (81,6) 407,6 685,6 187,2 | Minimalni
Securities, a. s. 100.- vyse 100 K¢
Celkem 20510,- | 102317,8 | 172102,7| 469972 X

Zdroj: vlastni zpracovani
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V ptipadé investovani na BCPP bych na zékladé vysledki modelového ptikladu
doporucila vyuzit sluzeb Fio banky. Fio banka ve vSech ptipadech poskytovala levnéjsi

sluzby nez akciova spolecnost BH Securities.

Tabulka 13: Nakladovost na RM-SYSTEMU s vyuzitim Fio banky, a. s.

CEZ ERSTE O2C.R. Pozniamka
GROUP
Kurz akcie 102,4 509,- 859.- 234,- X
Cena za akcie 20 480,- | 101 800,- | 171 800,- | 46 800.- X
Poplatek burzy 2,048 10,18 17,18 4,68 Maximalni

vige 100 K&

Poplatek Fio 59,392 295,22 498,22 135,72 | Maximalni
banka, a. s. vyse

1190 K¢
Celkem 20 541,44 | 1021054 | 1723154 | 469404 X

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 14: Nakladovost na RM-SYSTEMU s vyuzitim BH Securities, a. s.

CEZ ERSTE O2C.R. Poznimka
GROUP
Kurz akcie 102,4 509,- 859,- 234.- X
Cena za akcie 20480,- | 101800,- | 171 800,- 46 800,- X
Poplatek burzy 2,048 10,18 17,18 4,68 Maximalni

viie 100 K&

Poplatek BH (61,44) 3054 5154 140,4 |  Minimalni
Securities, a. s. 100, vyse 100 K¢
Celkem 20 582,05 | 102115,6 | 172332,6 | 46 945,08 X

Zdroj: vlastni zpracovani

Pii obchodovani na RM-SYSTEMU vyjde levngji vyuziti sluzeb Fio banky (stejn& jako

na BCPP) v porovnani s akciovou spole¢nosti BH Securities.
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Pti porovnavani nakladovosti investic v pfipadé akcii CETV a ERSTE GROUP vysla
nejlépe moznost obchodovani pies BCPP prostfednictvim Fio banky. Naopak V ptipadé
akcii CEZ a 02 C. R. vysel 1épe RM-SYSTEM také s vyuzitim Fio banky. Na zakladé
vysledkii nelze urcit, ktera burza je pro obchodovani z hlediska nakladovosti investic
vyhodnéjsi. Navic rozdily ve vysledcich jsou malé naptiklad u akcii CETV (s vyuzitim

Fio banky) rozdil mezi BCPP a RM-SYSTEMEM ¢&ini pouze 60 korun.
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Zaveér

V piipadé, Ze ekonomicky subjekt méa volné financni prostiedky, které chce zhodnotit,
jednou z moznosti je obchodovani na kapitalovém trhu. V Ceské republice nejéastéji
investofi obchoduji prostfednictvim BCPP nebo RM-SYSTEMU. Na BCPP maji
pristup pouze Clenové burzy. Drobny investor, jenz chce zhodnotit sviij majetek na této

burze, musi vyuzit sluzeb ¢lena burzy. Pfi vybéru mezi ¢leny by mé¢l vénovat pozornost

mimo jiné také nabidce poskytovanych sluzeb, nebot’ ta je u kazdého ¢lena jina.

Vyhodou RM-SYSTEMU je fakt, e obchodovat na ném mohou nejen licencovani
obchodnici, ale i1 ostatni fyzické ¢i pravnické osoby, které splni stanovené podminky.
Tyto podminky ov§em drobny investor vétSinou nesplituje, a proto musi vyuzit sluzeb
obchodnika s cennymi papiry. Tato vyhoda RM-SYSTEMU je tedy pro drobného

investora ve vétsin€ ptipada zanedbatelna.

Investofi by si méli ddvat pozor na zaménovani pojmu investi¢ni zprostfedkovatel a
investicni poradce. Investi¢ni zprostfedkovatel musi mit ke své cinnosti licenci
udélenou od CNB, kterd by méla byt uréitou zarukou odbornosti. Investi¢ni poradce
licenci ke své Cinnosti nepotiebuje, zakaznik zde nema jistotu dostatecné kvalifikace.
Doporucila bych radéji vyuzivat sluzeb investicniho zprostiedkovatele, ktery ma

zajisténou odbornost.

V ptipadé RM-SYSTEMU ma investor moZnost obchodovat pies internet, telefon nebo
na pobocce. Doporucila bych investovani pfes internet nejen z divodu rychlosti a
dostupnosti, ale také je to nejvyhodnéjsi z hlediska poplatki. Obchodovani na RM-
SYSTEMU je z mého pohledu nejsnadnéjii prostfednictvim pokynu EasyClick. Tento
typ obchodu je nejen jednoduchy, ale ma také garanci likvidity.

Pokud bych méla doporuéit, zda obchodovat na BCPP nebo na RM-SYSTEMU
odpovéd’ neni jednoznacna. Kazdy investor je jiny a vybird si podle svych preferenci,
znalosti a zkuSenosti. Zmého osobniho pohledu bych si vybrala RM-SYSTEM
konkrétn¢ obchodovani prostiednictvim pokynu EasyClick. Hlavnim davodem je
rychlost obchodovani, které na RM-SYSTEMU probiha okamzité navic pouziti pokynu
EasyClick je velice jednoduché.

Abych zjistila, zda je jedna z vySe zminénych burz vyhodnéjsi, vybrala jsem si Ctyfi

akcie, se kterymi se obchoduje na obou burzach. Byly to akcie spole¢nosti CETV, CEZ,
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02 C. R. a ERSTE GROUP. Pro tyto akcie jsem hodnotila vynosnost, riziko, likviditu a

nakladovost investic.

Z hlediska celkové vynosnosti za poslednich pét let bylo u vSech sledovanych akcii
vyhodnéjsi investovat prostfednictvim RM-SYSTEMU. Pii sledovani praimémé mésiéni
vynosnosti vysla vyhodnéji BCPP, jedinou vyjimkou byly akcie CETV, pro které opét
vysel lépe RM-SYSTEM. Z pohledu vynosnosti je tedy RM-SYSTEM nepatrné lepsi,
ale nedochazelo zde k velikym rozdiliim, takze toto tvrzeni nejde brat nikterak zavazné,
vzdy zéalezi na konkrétni akcii. Doporucila bych kazdému investorovi, aby si spocital
vynosnost pro svoji zvolenou akcii u obou burz a na zdklad¢ téchto vysledkl se

rozhodoval, kterou burzu zvoli.

Pii porovnavani rizika vySel u viech akcii jako méné rizikovy RM-SYSTEM. I v tomto
piipad¢ je dulezité pfipomenout malé rozdily mezi burzami. Opét bych investorovi

doporucila si pro svoji zvolenou akcii riziko ptepocitat.

Z hlediska likvidity nelze stanovit jednu burzu jako lepsi, nebot’ obé maji likviditu
urcitym zptusobem zajisténou alespon pro nékteré akcie. V tomto ptipad¢ zalezi nejen na
konkrétni akcii, ale pfedevSim na kategorii, ve které¢ se dana akcie na burze nachazi.
Pokud investor zvoli akcie z BCPP, které jsou zafazeny na regulovany trh do segmentu
Prime Market, nemél by nastat problém s likviditou. Ani v ptipadé RM-SYSTEMU u
akcii obchodovanych pies pokyn EasyClick by nemélo dojit k potizim.

Nakladovost investic vysla u akcii CETV a ERSTE GROUP nizsi u BCPP. U akeii
spole¢nosti CEZ a 02 C. R. vysel vyhodngji RM-SYSTEM. Souéasti vypoétu také bylo
porovnani investi¢nich zprostfedkovatel. Zvolila jsem dva Fio banku, a. s. a akciovou
spolecnost BH Securities. NeSlo mi ani tak o to fici, kterd spole¢nost poskytuje levnéjsi
sluzby, ale spise ukazat v jakém méfitku ovliviiuji potfebnou vysi penéznich prostiredki.
Ptesto na zaklad¢ vysledk vysla Fio banka jako vyhodnéjsi varianta. Investi¢nich
zprostfedkovatelll je mnoho, a proto by si investor m¢l vybirat z vétSiho poctu nez dva.
Jesté je nutné podotknout, Ze ani ndkladovost investic se nemiize pySnit velikymi

rozdily, at’ uz porovnavame jednotlivé burzy ¢i investi¢ni zprostiedkovatele.

V piipadé pétileté investice u viech vybranych akcii vysel lépe RM-SYSTEM, a to jak
z pohledu vynosnosti, tak i rizika. Pouze z hlediska ndkladovosti vysla u akcii CETV a

ERSTE GROUP vyhodnéji BCPP. V této situaci zdleZi na investorovi, které parametry
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preferuje. U vétsiny parametr(i byla burza RM-SYSTEM vyhodng;jsi, ale rozdily nebyly

veliké.
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Summary

The main aim of this thesis is to characterize the investment opportunities of small

investors in the capital market of the Czech Republic and to compare these options.

The thesis first explains chat the capital market is, on chat principle it works and how it
is divided. The following is a description of investment opportunities. There is also a

description of basic information on yield, risk and liquidity.

The second part deals with the comparison between the Prague Stock Exchange and the
RM-SYSTEM. First, there is a theoretical comparison. The access to the stock
exchange, the manner and possibilities of trading and the like are evaluated. This
comparison is for in formational purposes only. It cannot be said that one stock market
is better than the other, but based on this comparison, the investor should get an idea of

which stock market suits him better based on his priorities.

The last but important part is the comparison of stock exchanges according to returns,
risks, liquidity and cost of investments. The thesis contains four specific stocks CETV,
CEZ, ERSTE GROUP BANK AG and O2 C. R. The following is a comparison of
stocks within the given characteristics and an over all comparison of all components at

once.

According to the results, in most cases, the RM-SYSTEM was more advantageous. The
differences in the resulting values are, but so small, that this stock market can not be
clearly described as more advantageous. It always depends on the particular security,
and therefore I would recommend each investor to calculate the kriteria separately for

his chosen investment instrument.

Keywords: Capital market, Stock exchange, RM-SYSTEM, Stock
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Pfilohy

Priloha 1: Mési€¢ni vynosnosti

V nasledujicich tabulkdch jsou uvedeny mési¢ni vynosnosti a primérné mesicni

vynosnosti pro jednotlivé akcie.

CETYV - BCPP
Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec 0,19643 | 0,00301 |-0,04202 |-0,18241|-0,01544
Listopad 0,06923| 0,14706 | 0,04287| 0,00649| 0,01969
Rijen -0,01927| 0,08605| 0,11667|-0,05488 -0,04511
Zari 0,02681 |-0,03659 |-0,01585|-0,03241|-0,01471
Srpen -0,12000 | -0,00435 | -0,04418 | -0,02225 | -0,00368
Cervenec 0,08492| 0,05047| 0,00263|-0,07002| 0,10259
Cerven -0,14802 |-0,15348 |-0,02923 | 0,07185| 0,11047
Kvéten -0,117821-0,02205 | -0,10044 | -0,04270 | -0,06615
Duben -0,00295| 0,06522| 0,32901 | 0,05917|-0,00538
Brezen -0,02171{-0,00735 | 0,06944 |-0,07407| 0,16751
Unor 0,10185]-0,01478 | 0,08108 |-0,02374| 0,14638
Leden -0,09097 [-0,09091 | 0,00837|-0,03800| 0,09390
Primérna mési¢ni vynosnost|-0,00346 | 0,00186 | 0,03486 |-0,03358 | 0,04084

Zdroj: vlastni zpracovani podle BCPP: kurzy



CETV - RM-SYSTEM

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec 0,18492 (-0,01493 |-0,02975|-0,16492 | -0,00583
Listopad 0,07143| 0,13445| 0,03400| 0,00130| 0,01381
Rijen -0,01163| 0,07595| 0,11111 |-0,05868 |-0,05461
Zari 0,00587 |-0,04007 | -0,03279 | -0,02660 | -0,01296
Srpen -0,11244| 0,01224-0,05062 |-0,02706 | -0,00370
Cervenec 0,07386| 0,07547| 0,01907|-0,06284 | 0,09865
Cerven -0,15517(-0,13965 |-0,02632 | 0,09026 | 0,10685
Kvéten -0,11677|-0,00787 |-0,07389 | -0,03950 | -0,04826
Duben -0,00591| 0,08000| 0,34115| 0,05399|-0,02034
Biezen -0,01734{-0,00329 | 0,06537|-0,08405| 0,15889
Unor 0,07198 -0,02121 | 0,07704 |-0,02890 | 0,13448
Leden -0,07032{-0,07121 | 0,00908 |-0,02900| 0,09248
Primérna mési¢ni vynosnost | -0,00679 | 0,00666 | 0,03695|-0,03133 | 0,03829
Zdroj: vlastni zpracovani podle RM-SYSTEM: kurzy
CEZ - BCPP

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec -0,05367| 0,03614| 0,00303 |-0,02904 | 0,00000
Listopad -0,05199-0,08320| 0,01238| 0,00644 |-0,01816
Rijen 0,00000 | 0,06422| 0,09873|-0,03625| 0,00192
Zati -0,06259| 0,02169| 0,06337| 0,00979| 0,00384
Srpen -0,07831(-0,05624 | 0,04496|-0,02172|-0,00288
Cervenec 0,06209 | 0,05964 | 0,00604 | 0,05612 |-0,00382
Cerven -0,10297{-0,06709 |-0,11869 | -0,05640 | 0,00000
Kvéten -0,02156 | -0,03055| 0,04279| 0,01376| 0,00093
Duben -0,00157| 0,11261 |-0,00876 | 0,05243|-0,01847
Biezen -0,00397| 0,14877|-0,04803 | 0,02187|-0,00917
Unor 0,06171 |-0,08843 | 0,05134|-0,04717 |-0,03873
Leden -0,02637|-0,03743 |-0,00023 | 0,04196| 0,04324
Primérna mési¢ni vynosnost|-0,02327 | 0,00668 | 0,01224| 0,00098 |-0,00344

Zdroj: vlastni zpracovani podle BCPP: kurzy




CEZ - RM-SYSTEM

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec -0,04326 | 0,02659| 0,00221 |-0,02450 |-0,00585
Listopad -0,04388 |-0,07209 | 0,01545| 0,00918|-0,01536
Rijen -0,00324 | 0,05573| 0,09455|-0,04056| 0,00483
Zari -0,06816| 0,02066| 0,05899| 0,00977|-0,00382
Srpen -0,07143 |-0,06667 | 0,04578|-0,01049 |-0,00575
Cervenec 0,04325| 0,06909 |-0,00350| 0,05433|-0,03410
Cerven -0,09814 |-0,06856 |-0,11057 | -0,05714 | 0,00372
Kvéten -0,02252|-0,02733 | 0,03846| 0,02304 |-0,00649
Duben 0,00472| 0,11596|-0,00138| 0,05345|-0,01753
Biezen 0,00000 | 0,14247|-0,04376| 0,01383|-0,00913
Unor 0,05362 |-0,08918 | 0,04530 |-0,04336|-0,03004
Leden -0,02200 | -0,03637 |-0,00209 | 0,04200| 0,03588
Priumérna mési¢ni vynosnost | -0,02259 | 0,00586 | 0,01162| 0,00246 |-0,00697
Zdroj: vlastni zpracovani podle RM-SYSTEM: kurzy
ERSTE GROUP BANK AG - BCPP

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec -0,00831| 0,05058 |-0,00847 |-0,18539| 0,03129
Listopad 0,06712 |-0,08655|-0,02301 |-0,02719 | 0,01437
Rijen 0,02369| 0,10844|-0,01876| 0,03178| 0,04669
Zati 0,00357[-0,00960 | 0,02005| 0,05979| 0,03333
Srpen -0,04909 | 0,10016 |-0,00536|-0,06617 |-0,07375
Cervenec 0,02881 | 0,19075| 0,03926| 0,03261 |-0,00600
Cerven -0,02495 | -0,15446 | 0,03235| 0,00086|-0,00218
Kvéten 0,03975|-0,02352|-0,02215-0,10717 | -0,10921
Duben 0,08160| 0,02374| 0,07108| 0,02313 | 0,06473
Biezen -0,01950| 0,03160| 0,07280| 0,01092 |-0,01153
Unor 0,18749 |-0,09684 | -0,03878 | 0,01349| 0,06798
Leden -0,02255|-0,05654 | 0,00222| 0,11620| 0,07085
Primérna mési¢ni vynosnost | 0,02564 | 0,00808 | 0,01010|-0,00991 | 0,01055

Zdroj: vlastni zpracovani podle BCPP: kurzy




ERSTE GROUP BANK AG — RM-SYSTEM

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec -0,01111| 0,04920 |-0,00848 |-0,17760| 0,02019
Listopad 0,06579 |-0,08205 | -0,02949 | -0,03604 | 0,01576
Rijen 0,03253 | 0,10699 |-0,01758| 0,01840| 0,03013
Zari 0,00142 | 0,00255| 0,01760| 0,05169| 0,04173
Srpen -0,04680| 0,09458 | 0,00011 |-0,05932|-0,07394
Cervenec 0,03100| 0,18916| 0,04621| 0,02155| 0,00626
Cerven -0,04151(-0,15109| 0,01994| 0,00474 | 0,00485
Kvéten 0,04720 |-0,03866 |-0,01950 |-0,10174 | -0,11632
Duben 0,08255| 0,01831| 0,07108 |-0,06222 | 0,09006
Biezen -0,02933| 0,02515| 0,06784 |-0,01796|-0,01178
Unor 0,18464 |-0,09250|-0,03869| 0,01730| 0,06382
Leden -0,01967|-0,04999 | 0,01237| 0,10973 | 0,06775
Priumérna mési¢ni vynosnost| 0,02473 | 0,00597 | 0,01012|-0,01929| 0,01154
Zdroj: vlastni zpracovani podle RM-SYSTEM: kurzy
02 C.R. - BCPP

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec 0,01414| 0,10553| 0,03133-0,03600| 0,01518
Listopad 0,11472| 0,05398| 0,00300| 0,00203 | 0,05991
Rijen 0,08962 |-0,02461 |-0,01069 | -0,05859 | -0,00231
Zati -0,05249|-0,00553 |-0,01135 | -0,00385 | -0,00696
Srpen 0,60358 -0,04105|-0,01751 | 0,00962 |-0,02069
Cervenec 0,43313| 0,07328| 0,02067| 0,01768| 0,00917
Cerven 0,40896 |-0,07581 | -0,04405 | -0,03585 | -0,04113
Kvéten -0,11905 |-0,01674 |-0,02990 | -0,03282 | 0,00000
Duben -0,00693 | -0,04000 | 0,02285| 0,02837| 0,00607
Biezen 0,09679 -0,00988 | 0,03853 | 0,04587| 0,00808
Unor -0,06137| 0,00000| 0,04919 |-0,03381|-0,01008
Leden -0,07571| 0,01710 |-0,00385| 0,01792| 0,00000
Primérna mési¢ni vynosnost | 0,12045| 0,00302 | 0,00402 |-0,00662 | 0,00144

Zdroj: vlastni zpracovani podle BCPP: kurzy




02 C.R. - RM-SYSTEM

Obdobi 2015 2016 2017 2018 2019
Prosinec -0,00320| 0,11063 | 0,03035|-0,03200| 0,01957
Listopad 0,10945| 0,04286|-0,00743 | 0,00203 | 0,06250
Rijen 0,10588 |-0,02289 | -0,02621 | -0,06154 | 0,00465
Zari -0,06153| 0,01075|-0,00691 |-0,01141 | -0,00690
Srpen 0,60137|-0,04346 |-0,03208 | 0,00766 |-0,02733
Cervenec 0,44144| 0,09772| 0,02790| 0,01556|-0,00451
Cerven 0,36364 |-0,07376 | -0,03453 |-0,10018 | -0,11508
Kvéten -0,08437|-0,02698 | -0,04762 | -0,01897 | 0,00000
Duben -0,00498 | -0,03653 | 0,03566| 0,01757| 0,01210
Biezen 0,10270 |-0,00796 | 0,03750| 0,03455| 0,00806
Unor -0,05385(-0,01476 | 0,05384 |-0,02832|-0,00404
Leden -0,06910| 0,02036| 0,00270| 0,03461| 0,00616
Priumérna mési¢ni vynosnost| 0,12062 | 0,00467 | 0,00276 |-0,01170 |-0,00374

Zdroj: vlastni zpracovani podle RM-SYSTEM: kurzy




Priloha 2: Celkové vynosnosti

BCPP

Spolecnost kurz na zacatku kurz na konci celkova vynosnost

obdobi 2. 1. 2015 obdobi 30. 12. 2019
CETV 72,55 K¢ 102,00 K¢ 0,40593
CEZ 591,60 K¢ 509,50 K¢ -0,13878
ERSTE
GROUP 549,80 K¢ 857,00 K¢ 0,55875
02 C.R. 235,10 K¢ 234,00 K¢ -0,00468
Zdroj: vlastni zpracovani podle BCPP: kurzy

RM-SYSTEM

Spolecnost kurz na zacatku kurz na konci celkova vynosnost

obdobi 2. 1. 2015 obdobi 31. 12. 2019
CETV 71,10 K¢ 102,40 K¢ 0,44023
CEZ 591,00 K¢ 510,00 K¢ -0,13706
ERSTE
GROUP 549,00 K¢ 859,00 K¢ 0,56466
02 C.R. 233,00 K¢ 234,50 K¢ 0,00644

Zdroj: vlastni zpracovani podle RM-SYSTEM: kurzy
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