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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je navrh zmény portfolia vybraného fondu kolektivniho
investovani. V teoretické Casti se zaméfime na pojmy jako je investice, druhy investort,
rizika nebo samotné roz¢lenéni fondd kolektivniho investovani. V casti praktické
se podivame na vybrané akciové spoleCnosti, jejich volatilitu a komparaci. Vysledkem

prace je pak samotny navrh na zménu portfolia fondu Franklin Euroland Fund.

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to propose a change in the portfolio of the selected
collective investment fund. In the theoretical part, we will focus on concepts such
as investments, types of investors, risks, or the actual breakdown of collective
investment funds. In the practical part, we look at selected stock companies, their
volatility and comparison. The result of the work is the proposal to change the portfolio

of the Franklin Euroland Fund.
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UVOD

V dnesni dobé je tézké rozhodnout se pro spravné investovani a dosdhnout
tak toho spravného cile. Pred investorem stoji hned nékolik rozhodovani,
at’ uz jde o zpusob nebo nastroje, pomoci kterych si vybere tu nejlepsi investici. V této

praci si vSak ukazeme, jak takova komparace spolecnosti muze vypadat.

Lidé se snazi uz od pradavna zhodnotit co nejvice své penézni prostredky. V dnesni
dobé 21. stoleti je to vSak jiz mnohem jednodussi, jelikoz zde mame nejriznéjsi skalu
obchodli s ménami, komoditami, akciemi nebo dluhopisy. V pifipadé nejistoty toho,
ze trh moc dobfe nezname a bojime se tak investovat na vlastni pést jsou tu prave fondy.
Nabizeji nejriznéj§i moznosti investici s uritymi vyhodami a nevyhodami, coz ostatné

sebou nese v dnesni dob¢ prakticky vse.

Zakladnim rozhodovanim kazdého investora je investice v takovy fond,
kde se mu penize nejvice zhodnoti. Tato moznost investory mize nasmérovat k akciim,
protoze ve srovnani napiiklad s dluhopisy jsou povazovany za vynosnéjsi. A vSak nesou

sebou vétsi rizikovost, se kterou se musi pfi pfipadné investici pocitat.

Spolecnosti kolektivniho investovani se vSak musi spoléhat na kvalitni informace
a analyzy, diky kterym bude jejich portfolio sestaveno. Nejlépe sestavené portfolio
pak dosahuje  nejvy$§si  mozné  vynosnosti  vhledem  kdanému  riziku.
K tomu tedy vyuzivaji jak svoje analytiky, tak i externi spoleCnosti, které sestavuji
vhodnéd investicni doporuceni. VSechny tyto vysledky pak mohou porovnavat

s konkuren¢nimi fondy kolektivniho investovani.

Globalnim cilem mé prace je vypracovani navrhu na zménu investicniho portfolia

evropského fondu.

Prace je rozdélena do ¢tyt zakladnich ¢asti. Prvni Casti je vymezeni cile a metodiky.
Druhou casti, coz je teoretickd, se podivame na zékladni véci, bez kterych by samotné
investovani ani nemohlo zacit, a které kazdy spravny investor musi znat. Podivame

se podrobné na typy rizik, vynosnosti nebo také likviditu. A v neposledni radé
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siukazeme typy fondu kolektivniho investovani. Tieti casti bude vypracovani

jednotlivych zadanych parcialnich cilt, které povedou ke Ctvrté Casti prace.

Ctvrtou a posledni ¢asti bude tedy vypracovani navrhu zmény investiGniho portfolia

pro fond Franklin Euroland Fund.
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1 VYMEZENIi GLOBALNIHO A PARCIALNICH CiLU

Hlavnim cilem této bakalarské prace je navrh zmény investicniho portfolia fondu

Franklin Euroland Fund pro management spoleCnosti.

Jedna se o akciovy fond, jehoz zékladni ména je euro. Investiénim cilem fondu
je zhodnoceni kapitalu. Fond tak wusiluyje o dosazeni svého investiCniho cile
investovanim pfevazné do majetkovych cennych papira spole¢nosti v zemich eurozony.
Z toho plyne, Ze fond investuje sva Cista aktiva prevazné do cennych papiri emitentt
registrovanych nebo vyvijejicich hlavni ¢innost ve statech eurozony (to znamena staty,

které pfijaly euro jako svou narodni ménu a Clenskych statti Evropské ménové unie).
Pro dosazeni tohoto globalniho cile byly stanoveny tfi nasledujici parcialni cile.

Prvnim parciadlnim cilem je analyza a vybé&r akcii spolecnosti, které jsou soucasti fondu

Franklin Euroland Fund.

Cilem druhého parcialniho cile bude nasledna analyza vybranych akcii na zakladé

volatility, coz je jeden z cild vybraného akciového fondu.

Poslednim a zarover tretim parcialnim cilem bude provedena komparace vybranych

akcii podle financnich ukazateld hospodareni za GCelem sefazeni akcii.

13



2 METODOLOGIE

K vypracovani prvniho parcialniho cile bude pouzita analyza, kterd se zaméiuje
na vybér deseti akciovych spoleCnosti, které tvori portfolio fondu Franklin Euroland

Fund.

V ramci feSeni druhého parcidlniho cile ma analyza vybranych akcii na zakladé
volatility za kol porovnat jednotlivé akcie a vyhodnotit tak riziko investovani.
Volatilita je statické méfitko cenového rozptylu za dané obdobi. A kjejimu vypoctu
se pouziva smérodatna odchylka. Obecné plati, ze ¢im vySssi volatilita, tim je investi¢ni

instrument rizikovéjsi. Respektive, tim vice je jeho cena flexibilngjsi.

V ramci posledniho parcidlniho cile bude provedena komparace vybranych akcii
za uCelem jejich sefazeni podle vhodnosti investicniho cile fondu Franklin Euroland
Fund. V konkrétnim ptipade bude vyuzito fundamentalnich ukazatelti akcii, které budou

nasledné vyhodnoceny metodou jednoduchého souctu poradi.

Zavérem prace budou dosazené vysledky syntetizovany a na zakladé dosazenych

vysledkt bude vypracovan navrh na zménu investi¢niho portfolia.

14



4 TEORETICKO-PRAVNI ASPEKTY PRACE

V teoretické Casti si vymezime zakladni véci tykajici se investovani. Pokud mame totiz
zajem o zhodnoceni nasich penéznich prostfedki, musime si dobfe vybrat, do ceho
tyto penézni prostiedky vlozime, popfipadé investujeme. Proto jako prvni pojem,

ktery si vysvétlime hned na zacatku, bude samotna investice.

4.1 Investice

,Investice Ize obecné chdpat jako vkldadani soudobych prostiedkii do urcitych aktiv,
které by mély v budoucnu prinést ocekdvany vysledek, nebo také jako zdamérné
obétovani urcité presné znamé dnesni hodnoty za ucelem ziskani vy3si, i kdyz zcela jisté

hodnoty budouci. “ (1, s. 52)

Investovani je dlouhodobéjsiho charakteru, investor ocekéava néjaké zhodnoceni aktiva
v realném Case. OvSem muzeme dosahovat také prubéznych ziskll z Cinnosti aktiva,
jako je napt. dividenda, pferozdéleny zisk nebo jiné formy finan¢niho zhodnoceni.
Investici si lze predstavit nakup né&jaké akcie, zlata apod., na del§i casovy

usek (2, s. 54).

Investice jde rozd€lit na vice druht, avSak nej¢astéji se rozde€luji na dva zakladni druhy,

jimiz jsou:

e realné — které¢ maji podobu hmotného charakteru nebo na urcité podnikatelské
¢innosti. Za nejdualezit€jsi jsou povazovany piedev§im investice do podnikani
v oblasti vyroby nebo sluzeb. Dale to mize byt nakup nemovitosti, movitych

véci nebo komodit (1, s. 53-54),

e financéni — kde se prakticky vzdy jednd o kombinaci vlastnosti penéz,
majetkovych aktiv a dluhovych instrumentd. Patii sem penézni vklady,
poskytovani uvéri a puajcek, nakup cennych papird a dal§i druhy investic

(1, s. 53-54).
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Pokud se investor rozhodne investovat, coz znamena, ze ma dostateCné mnozstvi
finan¢nich prostfedkd, musi brat tento subjekt v potaz tfi zakladni investi¢ni faktory,

které jsou jim nijak neovlivnitelné. Jednd se o vynosnost, rizikovost

a likviditu (1, s. 166).

Vynosnost

Riziko Likvidita

Obr. 1: Tti zakladni faktory a jejich spojitost (vlastni zpracovani dle 1, s. 166)

Na vsechny tyto tii hlavni faktory je potieba se divat dohromady, jelikoz na sebe ptisobi
ve vzajemnych souvislostech. Pfesto je vSak potieba vénovat i v ur¢ité mife kazdému

z nich samostatnou pozornost.
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4.1.1 Vynosnost

Jednd se o hlavni cil kazdého investovani. Udava miru zhodnoceni penéznich
prostiedkil vlozenych do finan¢niho instrumentu za urcité Casové obdobi. Existuje
nekolik hodnoceni vynosnosti. Za prvé o zhodnoceni ukoncenych (zrealizovanych)
investic a po té o propocty, podle kterych si dokdzeme spocitat ocekavanou

vynosnost (1, s. 167).
Zakladni clenéni vynost na bézné a kapitalove:

e bézné — za bézné vynosy lze povazovat veskeré ptijmy (cash flow), které plynou
investorim z drzby predmétnych financnich instrumentli v daném sledovaném
obdobi. Nejvyznamnéjsi charakteristicky rys u béznych vynosu je ten, Ze narok
na jejich vyplatu vyplyva pravé z drzby téchto pfedmétnych financnich

investi¢nich instrumentu (1, s. 170),

e Kkapitalové — jedna se o vynosy, které na rozdil od vynost béznych, nevznikaji
na zaklad€ jiz zminéné drzby, ale pfi jejich obchodovani na finanénim trhu.
Jedna se tedy pouze o obchodovatelné investi¢ni instrumenty. A predevsim

pak o cenné papiry (1, s. 171).

Mame dva vyrazy, za pomoci kterych si vypocitame vynos. Jako prvni je oCekavany
vynos, ktery je sice jednodussi, ale obsahuje jen ¢ast vynosu. Za piesnéjsi vyraz je proto
povazovan termin mira ocekavaného vynosu investice, nebo také ocekavana vynosnost.
Posledni dva vyrazy se zpravidla uvadéji v procentech a umoziuji chapat zvyseni aktiva

i pfipadny pokles jeho ceny, za kterou miizeme uvedené aktivum ziskat (3, s. 35).

17



4.1.2 Rizikovost

Kazda investice je spojena s ur€itou mirou rizika, se kterou se musi pocitat. Kazdy chce
dosahnout svého vytyCeného cile, coz byva u investora nejvyssi vynosnost. V takovém
ptipadé lze chapat rizikovost jako nejistotu investora v tom, Ze se mu nepodari
dosahnout z predmétného investi¢niho instrumentu ocekavané vynosnosti. Muze se totiz
také stat, ze vynos bude nulovy nebo investor ztrati pfipadné 1 cely investovany kapital.
Ze strany investord se tedy bude prakticky vzdy jednat o uvazovani tzv. rizika

o¢ekavaného (riziko ex ante) (1, s. 201).

Je t€zké a mnohdy 1 velmi obtizné odhadnout ze strany investora, které druhy budou
s realizaci investice spojeny a jak je ve vysledku ovlivni. Jedna se nejcastéji

o tyto jednotlivé druhy investi¢nich rizik:
Urokové riziko (zména trini irokové miry)

Jedna se o nebezpeci, které spociva v mozném budoucim kolisani trznich urokovych

mér, jejichz zmény vyrazné ovliviiuji trzni ceny prakticky vSech druht

obchodovatelnych financnich instrumentt. Riziko pohybu urokovych mér je mozno

povazovat jako soucast trzniho rizika, je to tedy riziko nediverzifikovatelné (1, s. 202).

Jinak feCeno je to nebezpeci, které spociva v tom, Ze s ristem urokovych sazeb klesne

trzni cena cennych papirti a tim padem i hodnota samotné investice (6).

Nejedna se pouze o kratkodobé sazby, které jsou stanovené centralni bankou,
ale pfedevsim o dlouhodobé, které zavisi na n€kolika dalSich vlivech, jako je naptiklad

fiskalni politika vlady nebo externi vlivy (7).
Inflaéni riziko

Jde o riziko, které souvisi s nebezpeCim rustu miry inflace, coz ma Spatny dopad
na realnou vynosnost finan¢nich investic. Infla¢ni riziko je také soucasti trzniho rizika,

nelze je tedy diverzifikovat (1, s. 202).
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Riziko inflace tedy znamena nebezpeCi, ze se v ekonomice zrychli rast cen zbozi
a sluzeb. V takovémto pripad¢ klesne kupni sila investice. Proto se bere v tivahu nikoliv
nominalni (skuteCny dosazeny) vynos, ale vynos o zménu cenové hladiny,

coz je tzv. realny vynos (6).
Kreditni riziko

Riziko se tyka dluhopisi a znamena nebezpeCi, ze ten, kdo dluhopis vydava
(neboli emitent), nebude schopen dostat svému zavazku, coz je splatit nominalni

hodnotu dluhopisu (6).

Rozumi se tak riziko zhorSeni financni situace firmy, jejichz cenné papiry jsou v daném

portfoliu (7).

Znamena to tedy, ze jde o riziko jedinecné, vztahujici se vzdy ke konkrétni emisi

cennych papirt, takze se da diverzifikovat (1, s. 202).
Trzni riziko

Tento druh rizika je souhrmny pojem pro rizika, kterd jsou spojena s pohyby trznich cen
dluhopist a akcii. NejCastéjsi riziko pro investory znamena pokles cen. Trzni riziko
se nazyva také nediverzifikovatelné riziko, protoze tomuto riziku se investor nemuze
vyhnout tim zptisobem, ze bude mit v portfoliu velky pocCet cennych papirt. Klicem,

jak se s tim rizikem vyporadat, je dlouhodoby ¢asovy horizont investora (8, s. 26).
Ménové riziko

Tyka se pouze investic do cennych papiri denominovanych v cizich ménach,

jejichz vynos muze byt negativné ovliviltovan zménami kurza (1, s. 203).

Jedna se zejména o neCekané zmeény devizovych kurzi pii aktivech denominovanych
vcizi méné. Zména tak u sménného kurzu mezi domaci a zahrani¢ni meénou

muze dodate¢né prinést zisk nebo zpiisobit ztratu investice (8, s. 27).
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Riziko likvidity

Likvidita je dalS§im rizikem, které ovliviiuje investici a investi¢ni strategii. Jedna
se o rychlost, sjakou je mozno finan¢ni instrument pfeménit na financni hotovost.
Lze tedy fici, ze se jedna o riziko diverzifikovatelné, které se tyka pouze jedné
konkrétni emise cennych papirti, tak o nediverzifikovatelné riziko, pokud se jedna

o riziko trzni (1, s. 203).
Likvidni riziko dluhopisti obvykle stoupa pfi rostoucim kreditnim riziku (7).
Riziko odvétvi

Odvétvi ekonomiky se nevyvijeji shodnym smeérem ani tempem, zalezi totiz
na hospodarském cyklu a na mnoha dalsich vlivech, jako je mikroekonomika, regulace,
fiskalni politika vlady a tak dale. Dusledky této situace jsou zjevné a je tfeba s nimi
pocitat. Oborova diverzifikace nabyva ve srovnani s regionalni diverzifikaci na stale
vysSi dulezitosti a proto u globalné zaméfeného fondu je uziteCné tzv. , sestoupit”
od analyzy makroekonomickych ukazateld k analyze odvétvi, protoze miize vyraznou

meérou prispét k samotné vynosnosti (7).
Riziko protistrany

Nesolventnost obchodniho partnera je dal§im rizikem, se kterym se musi pocitat. Jelikoz
v piipadé nakupu nesolventni partner nedoda slibeny cenny papir, v ptipadé prodeje
ho pak nezaplati. Cestou jak se tomuto riziku vyhnout je uzavirani ochodid pouze

s provefenymi protistranami (7).
Riziko spojené s managementem fondu

Jde o to, ze manazer muze vykonat slabé rozhodnuti pfi investovani,

coz vede ke snizeni hodnoty investice (8).
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Riziko sektorové

Musi se brat zfetel 1 na to, pokud jsou investice ve fondu vice zaméfené na jeden sektor
nebo jen nékolik sektorti. Potom totiz takovy fond muze dosahnout niz$i nebo vyssi

vynos nez Siroky trh (8).

Je vSak nutné dodat, ze jsem uvedl ty nejzakladnéjsi typy rizik. Existuje totiz jesté cela

dalsi fada typu rizik, které se vyznacuji jinymi vlastnostmi.

4.1.3 Likvidita

Jedna se o tfeti zakladni faktor investicni strategie. OvSem pojem ,stupen likvidity™
lze oznacit rychlost, sjakou je mozno preménit cenné papiry zpét v hotové penize
neboli ,likviditu“. Za likvidni jsou vSeobecné povazovany piedev§im cenné papiry
obchodovatelné na vetejnych, sekundarnich, a zejména pak na organizovanych trzich.
Po té vétsinou plati, ze ¢im je veét§i jejich emise, tim je ji mozno povazovat

za likvidnéjsi (1, s. 209-210).

V piipadé investicnich finanCnich instrumenti (cennych papirti) obecné plati,
ze s klesajici likviditou ztraceji svoji hodnotu. Z toho vyplyva, ze ,,jestlize trhy cennych
papiru poklesnou, pripadné zkolabuji, doplati na to nakonec vidy predevsim

investori — neboli jejich skutecni majitelé. (1, s. 210)

Na velikost likvidity financnich instrumentli pusobi mnoho riznych faktora.
AvSak jako nejznaméjsi z nich lze vSeobecné oznacit zmeény agregatni poptavky,
ovlivigjici likviditu prakticky vSech finan¢nich instrumentl, existujicich na daném
financnim trhu zaroven. Pokud se agregatni poptavka existujici na prislusném trhu
zvySuje, je tento narust vétSinou hodnocen pozitivné jako stoupajici davéra investort,
kde se dobfe rozviji ekonomika. Coz s sebou soucasné piinasi dobry vyhled na dalsi
hospodarsky rast. Proti tomu, jako velmi nebezpecny faktor byva hodnocen

jeji piipadny pokles, zejména pokud by se jednalo o pokles dlouhodoby (1, s. 209-210).
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4.1 Druhy investoru

V investovani se muzeme setkat s riznymi typy investort, ktefi se od sebe vzajemné lisi
postojem k penézum. Nekteti lidé jsou totiz spiSe zdrzenlivy a boji se piipadného rizika
a pak zde jsou lidé, ktefi chtéji z mala dostat maximum a tim padem zariskuji

a jdou i do rizikovéjsich obchodi, které doprovazi vysoké vynosy (12).
Konzervativni investor

Hlavni faktor, na ktery investor poohlizi je likvidita investice, tedy schopnost preménit

svoji investici na penézni prostiedky (13).

Jedna se o zdrzenlivého investora, ktery v prvni fadé nechce pfijit o penize a v rfade
druhé si chce penize ulozit do co nejkonzervativn€jSich bankovnich produktu.
Mezi ty nejzakladn€jsi patfi spofici GCty, stavebni spofeni, terminované vklady
nebo také oteviené podilové fondy v nékterych ptripadech. Tento typ investora pohlizi

predev§im na jistotu a stabilitu (12).
Vyvazeny investor

Preferuje portfolio, které je slozené z méné rizikovych instrumenti a rizikovéjSich
instrumentll s omezenou vysi rizika. Pozaduje zvySovani realné hodnoty portfolia

pfi zajisténi pravidelnych vynost (13).

Takovyto investor hleda zajimavy vynos, avSak nechce piili§ riskovat. Jeho cilem
je dlouhodobé prekonavat inflaci a soucasné ze svych penéznich prostiedkt ziskat néco

navic (12).
Dynamicky investor

Portfolio u takového investora je rozlozeno rovnomérné mezi vSechny tiidy aktiv.
Rizikov¢jsi investi¢ni nastroje tvori nastavbu, ktera zvySuje vynosovy potencial fondu
a konzervativni tvofi samotny zaklad. Pozaduje, aby minimalné€ pétina jeho portfolia
byla likvidni. Horizont u tohoto typu investora je pak delsitho rozsahu a pohybuje
se okolo 5 let (13).
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V nékterych pfipadech se dynamickym investort fika i agresivni. Neboji
se totiz relativné velkou Cast svych financnich prostiedki investovat do znacné rizikové

investice. U takového investora 1ze oCekavat nakup akcii a podilovych lista (12).

Investofti a akcie

Investovani a pii drzeni podilovych listd akciovych podilovych fondi by méla byt délka
nejméné pét let. Optimalni horizont je u akcii pak 25 let (12).

Produktova skladba

Jedna se o dost podstatnéjsi informace, jako tomu bylo u samotnych typu investort,
jelikoz je dulezité, jaké vibec financni cile maji jednotlivy investofi naplanovany

a jak dlouho chtgji investovat (12).

4.2 Kolektivni investovani

Investovani prostiednictvim investi¢nich a podilovych fonda lze chapat jako formu
investovani zalozenou na kolektivnim principu, ktery vede ke shromazd ovani
penéznich prostiedkd a v jejich investovani podle predem urcené nebo domluvené
investicni strategie. Jde o prostiedky jak od vefejnosti, tak 1 od vétSiho poctu

kvalifikovanych investora (1, s. 596).

Investi¢ni a podilové fondy lze Clenit z n€kolika riznych hledisek. Ale ve vétsiné zemi
se rozdeluji podle toho, jestli jsou urCeny ke kolektivnimu investovani Siroké verejnosti
nebo pouze ke spolenému investovani urcité skupiny (kvalifikovani investofi)

(1, s.596).

Podle toho jsou po té také odpovidajicimi zpusoby regulovany, dozorovany a vytvareny

(1, s.596).

Cil kolektivniho investovani tedy spociva ve shromazd’ovani dostate¢ného objemu
majetku, ktery je nasledné investovan na principu rizika (diverzifikace), coz vede

k dosazeni uspor. Z toho je patrné, ze naklady na provedeni investice a rozlozeni
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samotného rizika jsou obvykle mensi, nez kdyby investor prostiedky takto investoval

samostatné (5).

4.2.1 Investi¢ni fondy

Podle zékona o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech se jiz zminéné fondy
Cleni na fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investort.

Dale se po té déli fondy kolektivniho investovani na standartni a specialni (4).

Investi¢ni fondy

Kolektivniho Kvalifikovanych
investovani investoru

Standartni Specialni

Obr. 2 : Clenéni investi¢nich fondi (vlastni zpracovani dle 4)

4.2.2 Fondy kolektivniho investovani

Fondem kolektivniho investovani je pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice
a podilovy fond, jejichz hlavni charakteristikou je opravnéni shromazdovat penézni
prostiedky od vefejnosti vydavanim akcii a podilovych listi. Na zakladé nichz mohou
provadét investovani téchto prostiedkii podle urené investi¢ni strategie na principu
rozlozeni rizika ve prospéch vlastnikt téchto akcii a podilovych listd a dale spravovat

tento majetek (4).
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Fondy kolektivniho investovani mivaji ve vét§iné zemi formu akciové spoleCnosti
aneni tomu jinak ani v Ceské republice. Znamena to tedy, ze tito investofi nakupuji

jejich akcie a stavaji se tak akcionafi té€chto fondu (1 s. 597).

Z toho vypliva, ze fondem kolektivniho investovani mize byt pouze akciova spole¢nost

nebo podilovy fond (4).
Rozdil mezi standardnim fondem a fondem specialnim

Standardnim fondem je fond kolektivniho investovani, ktery spliiuje pozadavky a prava
Evropské unie a tim padem je zapsan v piislusném seznamu, ktery je vedeny Ceskou
narodni bankou. Naproti tomu specialni fondy nespliiuji tyto pozadavky a prava

a jako takovy tedy v pfislusném seznamu zapsany neni (4).
Vyhody kolektivniho investovani

Kolektivni investovani doprovazi fada vyhod, které nemusi byt dostupné investorovi

individualnimu (4).

Dostupnost a jednoduchost

Velikou vyhodou je to, ze vétSina otevienych podilovych fondi umoziuje investovat
i drobnym investorim. Nakoupeni podilového listu muzete totiz snadno provést

po schvaleni smlouvy jednoduse zadanim nakupniho pokynu na zvoleny fond (9).

Samotny proces investovani do fondd nam spravcovské spolecnosti zjednodusuji
nabizenim riznych sluzeb. Investor muze totiz podily nakupovat pfes internet
nebo telefonicky a tak podobn€. Mimo jiné muze investor vyuzit vyhody spofeni,
coz je automatické pravidelné investovani do fondu, a tak si postupné vytvaret

investicni portfolio (8, s. 19).

Diverzifikace (neboli rozlozeni investic)

Jedna se o jednu znejvétsSich vyhod kolektivniho investovani. A domnivam se,
Ze toto je jeden z hlavnich davodu, pro¢ si dany investor vybira pravé kolektivni

investovani.
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Jedna se o to, ze fond obvykle investuje do nékolika desitek titulG a tak dokaze

efektivné rozkladat investi¢ni riziko (9).

Z jiného pohledu tedy fici, ze jeden podilovy fond mize mit ve svém vlastnim portfoliu
az stovky cennych papird od riznych emitent(i, a tim dosahne fond na pozadovanou
urovenn diverzifikace, kterou by samostatné investujici osoby mohli dosahnout
jen majetnéj§i investori. Zamezi se tak tomu, ze kdyby byla provedena investice
do jedné spolecnosti, ktera by zkrachovala, tak by investor nepfiSel o celou svoji

investici (8, s. 18).
Likvidita

Investicit  doprovazi  moznost  kdykoli  pozadat  investicni  spoleCnost
jako obhospodarovatele fondu o zpétny prodej podilovych listh za aktualni kurz. Penize
pak obdrzime podle zakona nejpozdé€ji do 30 dnt od pozadani. Fondy umoziuji vyssi
dostupnost k investovanym prostfedkim bez sankci kvali predCasnému vybéru,

na rozdil od stfednédobych a dlouhodobych terminovanych vklada (9).

Snadnvy prehled a zhodnoceni investice

Jednotlivé kurzy otevieného fondu je pravidelné uvefejiiovan, u spravce fondu
a na prodejnich mistech fondu je to minimalné jedenkrat tydné avsak clenové
AKAT CR publikuji kurz fondu denng). Vynos si tak mizeme spoéitat vynasobenim
jmenovité hodnoty podilového listu (kurzu) a po¢tu podilovych listi, ¢imZ zjistime

celkovou hodnotu investice v dany moment (9).

Moznost podilet se na vlastnictvi takovych aktiv, ke kterym by se individualni investor

nedostal (1, s. 597).

Dosazeni vy§Sich vynosu. které bychom ziskali napfiklad ulozenim penéz u obchodnich

bank (1, s. 597).
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Nevyhody nebo také rizika kolektivniho investovani

Jako tomu mnohdy byva, tak ani kolektivni investovani neni vyjimkou a doprovazi

ho tak 1 urcité nevyhody a rizika spojena s investici (9).

Investice neni pojisténa

Svoji investici v ramci kolektivniho investovani nelze pojistit, tak jak je tomu zvykem
v komer¢nich bankach nebo druzstevnich zaloznach. Soucasné vSak jejich hospodateni

dozoruje Ceska narodni banka, depozitat a nezavisly auditor (9).
Trzni riziko

Je nutno si uvédomit, ze v disledku kolisani trzni hodnoty mize investor dosahnout
velmi vysokého zisku avsak i1 vysokych ztrat. Kazdy investor musi mit tedy na paméti,
ze v zadném piipadé neni diverzifikaci uplné ochranén pred rizikem ztraty v piipadé

celkového poklesu na danych finanénich trzich (8, s. 20-21).

4.2.3 Typy investi¢nich fondu kolektivniho investovani

Jak uz bylo zminéno, tak investi¢ni fondy lze charakterizovat jako samostatné pravni
subjekty, do nichz investoti vkladaji svoje penézni prostiedky, které pak investicni fond

reinvestuje v souladu s jeho “statutem do riznych druht investi¢nich aktiv (1, s. 597).
Klasické investi¢ni fondy kolektivniho investovani Ize rozlisit na dvoji typ:
Uzaviené

Zakladni charakteristikou je to, ze jejich akcie dany fond od svych akcionait
neokupuje, nybrz vSechny akcie jsou investorim prodany béhem predem urceného
obdobi pfi zakladani fondu bez jakéhokoli prava na zpétny odprodej. To znamena,
ze pokud nejsou burzovné obchodovatelné, museji tak jejich drzitelé pocitat

s dlouhodobou drzbou (1, s. 598).
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Z toho vyplyva, ze uzaviené fondy se ke kolektivnimu investovani pfili§ nehodi a pokud
jsou povoleny, tak byva Casto legislativné omezena doba, po kterou mohou byt viibec

zakladany (1, s. 598).

V CR podle platné legislativy musi myt v povoleni k vydani podilovych listd stanoven
minimalni pocet vydanych podilovych listii a dobu, v pribéhu které bodu podilové listy
vydavany. Uzaviené fondy jsou zpravidla ziizeny na dobu uréitou, napiiklad v CR

je to 10 let (8, s. 14-15).
Oteviené

U otevienych finan¢nich fondi je nejvyznamnéjsi to, ze emituji a prodavaji akcie
investorim po celou dobu svého trvani a zaroven je na pozadani kdykoli zpétné
odkupuji za odpovidajici cenu aktudlni hodnoté majetku, ktery na né¢ v dané dobé
odkupu pfipada. Z toho vyplyva, ze majetek fondu se stale s postupem cCasu meéni

(1, s. 598).

Pocet jednotlivych podilovych listi neni limitovan (8, s. 14).

4.2.4 Typy podilovych fondu kolektivniho investovani

., Podilové fondy nejsou samostatnymi pravnimi subjekty, nybrz pouze soubory majetku
ndleziciho podilnikiim prislusného podilového fondu v poméru podle poctu viastménych

podilovych listi1. “ (1, s. 598)

Prostfednictvim podilovych fond( pak investovani probiha tak, ze investofi nakupuji
od investi¢ni spolecnosti nikoli akcie, ale podilové listy, ¢imz se stavaji pfimo podilniky
na majetku téchto podilovych fondd, jejichz podilové listy nakoupili. Investicni
spoleCnost jim pak tento majetek za Uplatu spravuje pod svym jménem a na jejich ucet,
a to vsouladu se schvalenym statutem podilového fondu. V Ceské republice statu

schvaluje a souhlas udéluje Ceska narodni banka (1, s. 598-599).
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Podilové fondy také existuji ve dvou formach, kterymi jsou:
Uzavriené

Specifikace uzavieného podilového fondu je, Ze stejné€ jako tomu bylo u investicnich
fond, nemaji drzitelé podilovych listd v dobé existence fondu pravo na zpétny

odprodej (1, s. 599).
Oteviené

Byvaji vétSinou zakladany na dobu neurcitou a nebyvaji nijak omezovany dobou vydani
podilovych listi, ani neni omezen pocet emitovanych kusu. Jejich nejvyznamnéjsim
charakteristickym rysem je pak pravo investora kdykoli pozadat investi¢ni spolecnost
o odkup podilovych listl za cenu odpovidajici jejich aktualni hodnoté. Tu 1ze definovat
jako aktualni hodnotu majetku pfipadajiciho na jeden podilovy list, avSak musi se brat

v potaz 1 existence vystupniho poplatku (1, s. 599).

4.2.5 Podilovy list

Cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery predstavuje podil podilnika na fondu,
se kterym jsou spojena prava podilnika, kterd plynou z tohoto zakona nebo ze statutu

podilového fondu (4).

4.2.6 Faktory investi¢ni strategie

Nejprve jsme si ukazali, ze existuji rozdily mezi investicnimi a podilovymi fondy,
nebo také mezi fondy otevieného a uzavieného typu. Jednotlivé typy kolektivniho
investovani vSak vykazuji jest€¢ celou ftadu dalSich vzajemnych odlisnosti,
které souviseji se zpusoby jejich fizeni €i spravy, neboli s pfedem urCenou investi¢ni

strategii, ktera je zakotvena v jejich statutech (1, s. 600).
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typu fondu a kvality managemetu, jsou predevsim:
e predmétné zaméfeni investic,
e zpusob nakladani s hospodarskym vysledkem,
e tuzemska nebo zahrani¢ni orientace investic,
e aktivni nebo pasivni sprava portfolia,
e mozné omezeni doby existence fondu,
e urover statniho dohledu a regulace (1, s. 600).

Jsou zde ale i dalsi investicni faktory, ty které jsem uvedl, jsou ty nejdulezit&jsi.

4.2.7 Klasifikace fondu

Na vyspélych financnich trzich je mozno sledovat obrovské mnozstvi fondda,
které se lisi podle riznych typa realizovanych investiCnich strategii. Naptiklad

podle skladby portfolia se fondy rozdéluji na:

e fondy cennych papiru — majetek téchto fondd se sklada z raznych druht

cennych papirt,

e fondy nemovitostni — kde jsou pfedmétem investovani budovy, pozemky,

hotely atd.,
e afondy fondu — kde se majetek sklada z ti¢asti na jinych fondech (10).

Z hlediska predmétu investovani jde pak o zakladni a zaroven nejdualezit€jsi investicni
kritérium. Protoze samotné predmétné zameéteni investic fondu a s tim spojena struktura
aktiv, ktera je obsazend v jeho portfoliu souvisi jak sjeho ofekavanou vykonnosti,

tak i s jeho rizikovosti (1, s. 600).
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Muzeme se na financnich trzich setkat srizné zaméfenymi fondy kolektivniho
investovani. Tyto fondy je pak mozno systemizovat z hlediska investicni strategie

a tim 1 pfedmétného slozeni investi¢niho portfolia naptiklad takto:
Fondy akciové

V tomto pfipadé, kde se jedna o akciovy fond lze fici, ze nashromazdéné penize
od investoru jsou pouzity vylucné na nakup akcii na zakladé pfedem stanovenych cilt

a politiky fondu (8, s. 66).

Tyto fondy byvaji vSeobecné oznacovany jako pomérmné rizikové. Vynosnost totiz zavisi

na vyvoji trznich cen akcii, které jsou obsazeny v jejich portfoliu (1, s. 601).

Fondy akciové se daji délit na urcita hlediska jako je naptiklad z hlediska kvality neboli

velikosti akciovych spolecnosti, zde se jedna predevsim o:

e fondy investujici do ,blue chips® akcii, coz jde o akcie nevyznamnéjSich
ratingové nejlépe hodnocenych velkych spolecnosti, které doprovazi dlouhodoba

historie,
e investujici do akcii stfedné velkych spolecnosti,
e afondy, které jsou zaméfené na akcie malych spolecnosti (1, s. 601).

Po té jako dalsi hledisko mlze byt brano zaméfeni na podnikatelské Cinnosti akciovych

spolecCnosti, kde se jedna o:
e fondy univerzalni,
e fondy oborové (1, s. 601).

Existuji vSak i dalsi hlediska, podle kterych se mizeme rozhodovat. Jako jsou napiiklad

typy akciovych fonda. (8, s. 73).
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Pojem Akcie

Akcie je cenny papir, kterym se osvédCuje pravo akcionafe podilet se na majetku
akciové spoleCnosti, na jejim fizeni za pomoci valnych hromad, jejim zisku

a na likvidacnim zlstatku pfi zaniku spolecnosti (11, s. 7).

Vyznam akcii spociva v prvni fadé vtom, ze jejich emitovanim a po té prodejem
na primarnim trhu si akciové spoleCnosti zajistuji penézni prostredky, které potiebuji
a které nebudou muset v budoucnu vracet. A v druhé fedé je tomu tak, protoze
ve srovnani s dluhopisy jsou povazovany mezi investory za vyhodné&jsi. A tudiz vice
pfitahuji zajem potencionalnich investori. Motivem takového investora jsou b&zné
vynosy, plynouci z vlastnictvi akcie, které se vyplaci pomoci dividend (neboli béznych
vynost). Kapitalové vynosy jsou potom odvozeny z predpokladaného riastu

nebo poklesu ceny vlastnénych akcii (1, s. 230).

Na trhu se muzeme setkat s riznymi typy a celou fadou akcii. Tyto akcie se lisi
mnohymi vlastnostmi vcetné vSech prav, které jsou spojené s vlastnictvim. Zalezi
pfedev§im na volnosti pro emitovani akcii, kterou pfipusti legislativa
a po té na samotnych akcionafich, jaké druhy akcii odsouhlasi ve stanovach akciové

spoleCnosti (1, s. 230).
A vSak 1 presto jsou zde dva zékladni typy:
e akcie kmenové (obycejné),
e akcie prioritni (preferencni) (1, s. 231).

Akcie kmenové (obycejné)

Nejcasteji jsou s drzbou kmenovych akcii spojovany tyto zakladni ti1 prava:

e pravo ucastnit se na valnych hromadach akciovych spoleCnosti. Se kterymi
jsou spojeny predkladani navrhi, proti navrhim a hlasovani s urcitou moci

podle poctu drzenych akcii,
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e pravo na dividendu (odpovidajici podil ze zisku vytvofeny akciovou

spoleCnosti),
e pravo na odpovidajici podil na likvida¢nim zustatku (1, s. 231).

Existuji vSak razné druhy kmenovych akcii, z pravidla byvaji tyto druhy akcii
oznacovana praveé za kmenové ty, se kterymi jsou spojena tyto tfi zakladni prava.

OvsSem mohou se 1 liSit a dale délit v zavislosti na pravech s nimi spojenych (1, s. 231).

Akcie prioritni (preferencni)

Jedna se o akcie, které kombinuji zéakladni vlastnosti kmenovych akcii s nekterymi
vlastnostmi obligaci. Jsou vydavany piredev§im proto, aby emitovani akcii zvySilo
kapital akciové spoleCnosti bez zmeény stavajictho poméru hlasovacich prav
a bez nutnosti v budoucnu vraceni ziskanych penéznich prostiedkt. Proto se jedna
zpravidla o akcie bez hlasovacich prav, ale nabizeji drzitelim urcité jiné vyhody.
Obvykle na pfedem urcené dividendy stanovené bud pevné procentudln€ z nominalni
hodnoty akcie, nebo v zavislosti na referen¢ni urokové sazbé, na které vznika narok
bez ohledu na zisku dosahovaného akciovou spolecnosti, jakozto na tom, kolik pfipadne

drzitelam kmenovych akecii (1, s. 233).

Tyto akcie mizeme také dale Clenit, jako tomu bylo u predchozich. Déli se podle
dividendovych prav jejich drziteld, dale z hlediska spojenych zvlastnich druht prav atd.
(1, s.233).

Fondy penézniho trhu

U fondld penézniho trhu jsou nashromazdéné penize od investord pouzity na nakup
kratkodobych finan¢nich nastroju, které jsou splatné do 1 roku na zakladé stanovenych

cild a politiky fondu (8, s. 56).

Obecné se fadi mezi nejméné rizikové fondy kolektivniho investovani. Je to proto,
zejejich investice sméfuji do kratkodobych a =zaroven 1 neyméné rizikovych
dluhopisovych instrumentt, nejCastéji jsou jimi statni. A vSak vyznaluji se nizsi
vynosnosti, které doprovazi s drzbou nizké riziko pfipadného poklesu jejich aktudlni

hodnoty (1, s. 601).
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Mluvime tak zde napiiklad o terminovanych vkladech v bankéach, pokladni¢nich

poukazkach, depozitnich certifikatech nebo kratkodobych dluhopisech (8, s. 57).
Fondy dlouhodobych dluhopisu (obligaci)

V piipadé dluhopisovych fondi jsou penize od investori pouzity na nakup cennych
papird. At wuz dluhopisi nebo jinych dluhovych nastroji, na zakladé predem

stanovenych cilii a politiky fondu (8, s. 62).

Rovnéz jsou vSeobecné brany jako pomeérné bezpecné, nicméné zalezi na konkrétni
skladbé portfolia. Jde o to, kdo je emitentem nakupovanych akcii a za druhé jde o to,
zda v portfoliich pfevazuji méné volatilni obligace s variabilnimi kupony nebo naopak

obligace s fixnimi kupony (1, s. 601).
Existuji zde zakladni typy fondu:

Fondy statnich obligaci

Jedna se o dluhopisové fondy s vladnimi (statnimi) dluhopisy. Tyto fondy investuji
do riznych cennych papird (statni dluhopisy, statni pokladni¢ni poukazky), které
jsou vydavany vladami nebo respektive jejich institucemi raznych zemi. Mohou
to pak byt dluhopisy jedné zemé nebo riznych seskupeni, jako napiiklad EU. Jsou dale
povazovany za nebezpecnéjsi, paklize se nejednd o dluhopisy vlad s nizkym uvérovym
ratingem. Pfi samotném investovani jsou nejvetSim rizikem pohyblivé urokové sazby

a inflace (8, s. 62).

Fondy komunalnich obligaci

Investuji do dluhopist vydavanych komunalni sférou neboli mésty na financovani
raznych verejnych projektd. Jsou povazovany za rizikov€jsi, nez jak je tomu u vladnich.

AvSak né€které mohou byt také kryté statem (8, s. 62).

Fondy firemnich obligaci

Prostredky, které se investuji do dluhovych cennych papiri vydavanych firmami

od soukromych spole¢nosti az po razné korporace. Na rozdil od dvou ptedchozich
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zde neni piitomna vladni garance (pokud se vSak nejedena o statni spolecnost),
a to znamena, ze jestlize se firma dostane do financnich problémi, muize vzniknout
zpozdéni  splaceni zavazkii. Ale na druhou stranu existuji  spoleCnosti,
které maji dominantni postaveni na svétovém trhu, které maji vyssi urokové hodnoceni

ne nékteré vlady zemi (8, s. 63).
Po té se déli podle prumérné splatnosti:

e kratkodobé —do 5 let,

e stiednédobé —od 5 do 10 let,

e adlouhodobé — vice nez 10 let (8, s. 63).
Fondy realnych aktiv

Zameéfeni téchto fonda byvaji rozdilné realné investice, pfiCemz u fonda kolektivniho
investovani se nejcastéji jedna o investice do nemovitosti nebo do komodit, respektive
movitych véci, mohou jimi byt starozitnosti nebo umeélecké predméty a podobné

(1, 5. 602).
Fondy smiSené

Zde se jedna o strategii smiSenych fonda, které spocivaji ve vytvareni kombinovanych

portfolii. Ty jsou vytvareny nejcCastéji z akcii a z obligaci (1, s. 602).
Fondy fondu (stfeSni fondy)

Vyznacuji se znacnou diverzifikaci portfolia, na druhé strané je u nich vsak nutno
pocitat s poplatky, které si za spravu srazeji vSichni spravci fondd. Tyto fondy investuji

bud’ do akecii investi¢nich fondd, nebo do podilovych listt fonda podilovych (1, s. 602).

35



4.2.8 Fondy kvalifikovanych investoru

Tyto fondy se odlisuji od predeslych predevsim proto, Ze byvaji ¢asto soukromého typu.
Nejsou zpravidla tolik pfili§ a pfisné regulovany, a proto nejsou uréeny pro drobné
investory, nybrz ro investory tzv. ,kvalifikované”. Témi byvaji nejCastéji financni
instituce, jako jsou banky, penzijni spoleCnosti nebo pojistovny a tak podobné

(1,s.612-613).

Hedgové fondy respektive fondy kvalifikovanych investordi mohou mit formu
investi¢nich nebo podilovych fondd uzavieného nebo otevieného typu. Vyznamné
u tohoto typu fondu je 1 to, ze se kvalifikovani investofi ucastni zakladani fondu

a pritom se aktivné podileji na dojednavani jeho investicni strategie (1, s. 613-614).
Fondem kvalifikovanych investoru muze tak byt pouze:

e podilovy fond,

e svéfensky fond,

e akciova spoleCnost,

e spolecnost s ruenim omezenym,

e komanditni spolecnost,

e evropska spolecnost,

e druzstvo (4).

4.3 Financ¢ni analyza

Finanéni analyza spoleGnosti patii mezi zptsoby celkového hodnoceni podniku. Udaje
cerpa z ucCetnich zavérek spolecnosti, konkrétné pak z rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a z cash-flow. Pfipadné jinych externich ¢i internich dat. Jednotlivé ukazatele se pocitaji

z historickych dat a jejich vyvoj by se pak mél porovnat se skuteCnosti. Podle ucelu
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vykonani analyzy se vyhodnocena data mohou dale kvantifikovat do budoucnosti,

ptipadné porovnat s jinymi podobnymi spolecnostmi (1, s. 267-269).
Metody pouzivané investory pii fundamentalni analyze akcii, jsou prfedevS§im:
e vertikalni analyza,
e horizontalni analyza,
e analyza pomérovych ukazatel(,
e bonitni modely,
e bankrotni modely,
e ametody mezipodnikového srovnani (1, s. 269).

Dale si uvedeme podrobnéji jen ty ukazatele, které byly pouzity v analytické casti

této prace.

4.3.1 Analyza pomérovych ukazatelu

Jedna se o analyzu vytvorenou na zakladé ukazateld, které vznikaji vydeélenim
vybranych ucetnich polozek z vykazii spolenosti. Piitom je dulezité, aby mezi nimi

existovaly vhodné souvislosti (1, s. 270).

Podle finan¢niho hospodafeni spolecnosti rozdélujeme ukazatele do nasledujicich

skupin:
e ukazatele rentability,
e ukazatele zadluZenosti,
e ukazatele likvidity,

e ukazatele aktivity,
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e ukazatele trzni hodnoty spolecnosti (1, s. 270).
Ukazatele rentability (vynosnosti)

Jednémi =z nejsledovanéjSich pomérovych ukazateld jsou jak pro akcionafe,
tak i pro investory ukazatele rentability. Informuji totiz o efektu, kterého bylo dosazeno
vlozenym kapitdlem. Ukazatele rentability informuji o schopnosti spolecnosti vytvaret
nové zdroje a dosahovat zisku. Z toho vyplyva, zZe jsou vyuzitelné 1 pfi urCovani

vnitfnich hodnot akcii (1, s. 271).

Nejvyznamnéjsimi pomerovymi ukazateli rentability jsou:
ROA - ukazatel rentability celkovych aktiv (1, s. 272).
ROS - ukazatel rentability trzeb (1, s. 273).

ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Udava, kolik penéznich jednotek piipada
na jednu financni jednotku vlozenou do spolecnosti jeho  vlastniky.
Proto byva oznacovan jako ukazatel zhodnoceni kapitalu vlozeného akcionafi. Vypocita
se nasledovné: ROE = EAT / Vlastni kapital. VSeobecné plati, ze jeho hodnota
by méla byt vyssi jak velikost ukazatele rentability celkovych aktiv (1, s. 273).

Ukazatele zadluzenosti

Vypovidaji o vztahu mezi cizimi a vlastnimi zdroji spoleCnosti. Slouzi
pak ke zhodnoceni zadluzenosti. Poskytuji informace o tom, zjakych zdroju
je spoleCnost financovana. Vys§i mira zadluZenosti znamena pro podnik drazsi extérni
financovani, coz celkové negativni, protoze mize jednak zaporné ovlivnit likviditu,
ale také muze zna¢né komplikovat hospodaiskou situaci spoleCnosti. Proto se s rostouci
mirou zadluzenosti zaroven zvySuje i1 investory kalkulovand prémie za riziko,
a s tim i pozadovana vynosnost, ¢imz se snizuje vnitini hodnota jeho kmenovych akcii

(1, s.273).
Mame zde tyto nejCastéji pouzivané ukazatele:

e ukazatel celkové zadluzenosti,
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e ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu,

e ukazatele miry samofinancovani,

e aukazatel urokového kryti (1, s. 273-274).
Ukazatele trzni hodnoty firmy

Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je investory hodnocena podnikatelska ¢innost spolec¢nosti.
Vychazi jednak z adaji ve vykazech a také z tidaja, které jsou dostupné na akciovych
burzach. Trzni hodnoty jsou =zavislé na vSech predchazejicich ukazatelich.
Na jejichz zékladé je mozné hodnotit historické vysledky spolecnosti a zarovei

predpovidat budouci vyvoj podnikéani spolecnosti (1, s. 277).

o ukazatel cistého zisku na akcii (EPS) — jednd se o kliovy ukazatel,
ktery vypovida o financni situaci spolecnosti vyjadfujici velikost Cistého zisku
pfipadajiciho na akcii. Nékdy proto byva nazyvan rentabilitou akcie.
Tento ukazatel se vypocita nasledovné: EPS = EAT / Pocet kmenovych akeii,

e ukazatel ziskové vynosnosti (E/P) — vyjadiuje ziskovost vlozeného kapitalu
investory. Z toho vyplyva, ze byva Casto oznacovan jako rentabilita trzni ceny

akcie. Vypocita se takto: E/P = EPS / Trzni cena akcie,

e ukazatel dividendy na akcii (1, s. 279).

4.3.2 Metoda mezipodnikového srovnani

V pfipadé, Ze se investor rozhoduje mezi investicemi do akcii vice spole¢nosti, je nutné,
aby si pred investici jednotlivé potencionalni investicni moznosti porovnal. Porovnavaji
se ukazatele jednotlivych spole¢nosti, a to bud’ vzajemné mezi sebou, nebo s oborovym
prumérem. Takovym zakladnim pfedpokladem bonitnich matematicko-statickych

modelt je vytvofeni matice analyzovanych objektu a jejich ukazatela (1, s. 290).
Samotné vytvareni takového modelu probiha nasledovné:

e vybér vhodnych spole¢nosti vyhovujicich podminkdm vzajemné srovnatelnosti,
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e vybér vhodnych finan¢nich ukazatelt s pfihlédnutim k investorem uvazovanym

prioritam,

e urCeni charakteru jednotlivych vybranych wukazateld. Je-li Zzadouci,
aby mél co nejvys§i  hodnotu,  pfifadime mu  charakteristiku  [+1].

Aby mél hodnotu nejnizsi, pfitadime mu charakteristiku [-1],
e asestaveni vychozi matice (1, s. 290-291).
Metoda jednoduchého souctu poradi

Podstatou této vicerozmérné metody je sefazeni analyzovanych spolecnosti podle
nékolika zvolenych ukazateld. Nejlepsi hodnotu pfislusného ukazatele ziska potadi (n),
druhy nejlepsi (n - 1), az ten, ktery bude mit ,,nejhorsi“ hodnotu ukazatele, obdrzi poradi
(1). Vyhodou této metody je jeji jednoduchost a moznost pouziti jak pro absolutni,

tak pro pomérové ukazatele (1, s. 292).
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5 ANALYZA A VYBER SPOLECNOSTI, KTERE JSOU
SOUCASTI FONDU FRANKLIN EUROLAND FUND

Cilem praktické casti je vypracovani navrhu na zmeénu investicniho portfolia fondu
kolektivniho investovani. K jeho dosazeni si musime urcit statut fondu a zvolit
ukazatele. Provedeme analyzu na zakladé volatility a komparovat pak budeme

spolecCnosti, které si zvolime na zakladé zadaného fondu.

5.1 Statut fondu Franklin Euroland Fund

V této podkapitole si vymezime zakladni informace o fondu, poplatky a na zavér

investicni strategii.

5.1.1 Informace o fondu
Velikost fondu: €22,49 Milion
Datum vzniku: 28.11. 2008
Zakladni ména fondu: EUR
Trida aktiv: Akcie
Morningstar kategorie: akcie Eurozony s vysokou trzni kapitalizaci

ISIN: LU0390138864
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5.1.2 Poplatky
Poplatky fondu jsou v nasledujicich vysich:

Vstupni poplatek pri prodeji: 5,75%

Udrzovaci poplatek: 0,50%
Spravcovsky poplatek: 1,00%
Total Expense Ratio: 1,91%
Pravidelné poplatky: 1,91%

5.1.3 Investi¢ni strategie

Cilem fondu je zhodnoceni kapitalu investovanim do majetkovych cennych papira
spoleCnosti libovolné trzni kapitalizace v zemich Evropské meénové unie. V zietel

se u fondu bere i riziko spojené s investicemi.
Slozeni portfolia je nasledujici:
e 7 98% je tvofeno akciemi,
e aze zbylych 2% je tvofeno hotovosti a hotovostnimi ekvivalenty (26).

Clenéni podle sektoru:

o 26,22% finance, financni,

e 15,96% prumysl,

o 12,02% spotiebni sektor,

e 11,57% materialy,

o 11,57% informacni technologie,
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o 821% energie,

e 461% zdravotni péce,

e 432% spotiebni zbozi,

e 334% telekomunikacni sluzby,

e 218% hotovost a hotovostni ekvivalenty (26).

5.2 Vybér spolecnosti

K vypracovani prvniho parcidlniho cile bude pouzita analyza, kterd se zaméiuje
na vybér deseti akciovych spolecnosti, které tvori portfolio fondu Franklin Euroland

Fund.

5.2.1 Total SA

Jako prvni byla vybrana spole¢nost Total SA, coz je francouzska firma s mezinarodni
pusobnosti, pohybujici se v oblasti ropného a plynarenského pramyslu. Firma
ma provozovny ve vice jak 130 zemich a pohybuje se ve vSech oblastech ropného

prumyslu, vCetné vyhledavani a tézby ropy, zemniho plynu, rafinaci, pfepravé a prodeji

ropnych produkti (16).
Trzni kapitalizace: 120 252,90 mil. EUR,
Akcie v ob&hu: 2 443 349 892 ks (16).

5.2.2 Sanofi

Jedna se o globalni diverzifikovanou farmaceutickou firmu. Spole¢nost vyviji

a distribuuje farmaceuticka feSeni, ktera jsou zaméfena na potieby pacienti. Sanofi
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se zamétuje na zdravotni péci v oblasti feSeni pro diabetiky, lidské vakciny, inovativni
léky, vzacna onemocnéni, volné prodejna léCiva, produkty pro rozvijejici se trhy 1éCiva
pro zvifata. Spole¢nost ma velké portfolio, které se sklada z 1éka na predpis, vakcin,

genetickych 1éki a spotfebnich vyrobkt zdravotnictvi (17).
Trzni kapitalizace: 110 639,40 mil. EUR,

Akcie v ob&hu: 1271938 289 ks (17).

5.2.3 Allianz

Allianz SE je némecka financni skupina, kterd podnikd v poji§tovnictvi a sprave
majetku. Kde je oblast pojistovnictvi rozdélena na pojisténi majetku, zivotni pojisténi,
amimo jiné nabizi pojiSténi a investicni produkty, jak pro privatni klienty,
tak pro korporace. Skupina Asset Managementu zajistuje spravu majetku, sluzby
pro tieti strany a pro samotnou pojistovnu, kterou rozdeluje mezi akcie, dluhopisy,
alternativni investice a investi¢ni feSeni skupiny Allianz. Tato spolenost puisobi

v 70 zemich s hlavnim ptsobistém v Evropé (18).
Trzni kapitalizace: 78 169,85 mil. EUR,

Akcie v ob&hu: 455 067 737 ks (18).

5.24 SAPAG

Spolecnost SAP se zabyva podnikovymi aplikacemi a procesy v oblasti vypocetniho
softwaru a stim souvisejicimi sluzbami. Hlavni ¢innosti je prodej licenci
pro softwarova feSeni a stim souvisejici sluzby poskytované zakaznikiim. Produkty
zahrnuji obchodni aplikace a technologie, stejné tak jako primyslové aplikace téchto

systémil. Pamét'ové technologie a technologie spravy dat (19).
Trzni kapitalizace: 116 314,80 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 1 198 623 842 ks (19).
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5.2.5 BNP Paribas

BNP Paribas a. s. je francouzskd banka, ktera rozdéluje své podnikani do komer¢niho
bankovnictvi, investi¢nich divizi a korporatnich financi. Kde komeréni bankovnictvi
zahrnuje podnikani na francouzském trhu. Investicni divize ma na starosti spofent,
spravu aktiv, online obchodovani pro klienty, zivotni fondy, spravu cennych papirg,
nemovitosti a pojis§tovnictvi. Korporatni bankovnictvi pak zahrnuje poradentstvi a vstup
na kapitalové trhy, ale také financovani. SpoleCnost dale ovlada mnoho dcefinych

firem (20).

Trzni kapitalizace: 82 526,63 mil. EUR,
Akcie v obéhu: 1 245 168 036 ks (20).
5.2.6 LVMH

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA je francouzsky vyrobce luxusniho zbozi.
Firma vlastni portfolio luxusnich znacek, kde jeji obchodni aktivity jsou rozdéleny
do nasledujicich skupin: vina a lihoviny, parfémy a kosmetika, hodinky a §perky, moda
a kozené zbozi a vybranych oblasti produkce pro maloobchod. Aktivity v oblasti vina
a lihovin zahrnuji divize Sampaiiské vino, kofiak a lihoviny. LVMH se pohybuje
v oblasti kosmetiky a parfémt prostiednictvim francouzskych znacek Christian Dior,
Guerlain, Givenchy a Kenzo. Oblast mody a kozeného zbozi reprezentuji znacky Louis
Vuitton, Donna Karan, Fendi, Loewe, Celine a jiné. V sekci hodinky a Sperky prodava
znacky TAG Heuer, Hublot, Zenith, Dior Watches a jiné. Oblast maloobchodu je ¢inna
ve dvou oblastech a to zbozi pro cestovani a vybrané znacky jako Sephora a Le Bon

Marche (21).
Trzni kapitalizace: 115 378,60 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 502 028 966 ks (21).
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5.2.7 BASF

BASF SE je chemicky konglomerat, ktery je rozdélen do nasledujicich segmentu:
chemikalie, plasty, zuSlecht'ujici komponenty, chemické piisady a ptipravky na ochranu
rostlin, surova ropa a zemni plyn. Divize chemikalie nabizi rizné organické
a anorganické slouceniny, zmékCovadla, pryskyfice, lepidla a vyrobky pozivané
v automobilovém, farmaceutickém primyslu, kosmetice a potravinarském primyslu.
Divize plastd nabizi komplexni produktové portfolio v této oblasti. ZuSlecht'ujici
produkty nabizi v oblasti specialnich chemikalii, které jsou ureny pro primyslova
odvétvi. Ochrana rostlin zahrnuje pfipravky na ochranu proti Skodlivym ¢initeldm,
kulturnich plodin-pleveliim, chorobam a skidciim. Divize surové ropy a zemniho plynu

je pak vyrobcem a zpracovatelem ropy a plynu (22).
Trzni kapitalizace: 78 520,74 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 918 478 694 ks (22).

5.2.8 Deutche Telekom

Deutche Telekom AG je némecky poskytovatel telekomunikacnich sluzeb. Zakaznikim
po celém svéte nabizi Siroké portfolio produktt také v oblasti informacnich technologii.
Deutche Telekom provozuje vice nez 36 miliond pevnych linek, 16 miliont
Sirokopasmovych linek a je poskytovatelem mobilnich sluzeb pro vice nez 129 miliont
zakaznikd. Dale poskytuje internetové sluzby, televizni pienosy a je prodejcem
telekomunikacni spotfebni elektroniky a nabizi sluzby a servisy zakaznikiim.
SpoleCnost operuje ve vice jak 50 zemich prostfednictvim svych dcefinych

spoleCnosti (23).
Trzni kapitalizace: 84 184,23 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 4 658 385 033 ks (23).
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5.2.9 ASML Holding NV

ASML Holding N. V. je holdingova spolec¢nost. Jedna se o vyrobce zafizeni pro vyrobu
Cipt. SpoleCnost se zabyva vyvojem, vyrobou, marketingem, prodejem a servisem

systému polovodicovych zafizeni, které se skladaji z litografickych systému (24).
Trzni kapitalizace: 52 528,27 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 429 941 232 ks (24).

5.2.10 Schneider Electr

Schneider Electric SA je francouzska spoleCnost, specializujici se na distribuci
elektrické energie, automatizovani pramyslovych procest, instalaci komponentl
pro fizeni produkce a distribuce elektrické energie. Firma ma po té né€kolik divizi,
které se zabyvaji napfiklad energetickou a klimatizacni sluzbou, ostrahou budov

anebo také oblasti automobilového prumyslu (25).
Trzni kapitalizace: 41 053,82 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 554 954 677 ks (25).
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6 ANALYZA VYBRANYCH AKCII NA ZAKLADE
VOLATILITY

Analyza vybranych akcii na zakladé volatility méa za ukol porovnat jednotlivé akcie
a vyhodnotit tak riziko investovani. Volatilita je statické méfitko cenového rozptylu
za dané obdobi. A kjejimu vypoctu se pouziva smérodatna odchylka. Obecné plati,
ze ¢im vy§§i volatilita, tim je investicni instrument rizikovejsi. Respektive, tim vice

je jeho cena flexibilnéjsi.
6.1 Volatilita jednotlivych akcii

V ramci analyzy se zaméfime na jeden kalendaini rok a to presnéji od 1. 5. 2016

do 1.5.2017.

6.1.1 Total SA
Jako prvni akcie, kde zhodnotime volatilitu, je ta, ktera patii spolecnosti Total SA.

Od zalozeni spoleCnosti muzeme vidét zfetelny narust ceny akcie, ktery nabyva
na hodnoté¢ zejména v poslednich Sesti mésicich. Aktualni hodnota ceny akcie

se pohybuje okolo 48 EUR (16).

Na nasledujicim grafu mizeme vidét volatilitu v priabéhu jednoho roku:

3,50
3,00
2,50
2,00
1,50
1,00

0504
s attia . cx

l:l||:":| T T T T T T T T 1
2316 10616 2716 30816 1041016 181116 291216 7217 20317 25447

Graf 1: Volatilita spole¢nosti Total SA (16)
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Z grafu uvedeného na predchozim listu mizeme vidét, ze nejvétsi dosahnuté volatility
bylo na zaCatku 4 ctvrtleti roku 2016, kdy hodnota dosahovala témer 3,5. Naopak
nejmensi byla zaznamenana zacatkem roku 2017, kdy se jeji hodnota dostala i pod 0,5.

Na zacatku kvétna roku 2017 se pohybuje okolo 1.

6.1.2 Sanofi

Spolecnost Sanofi mé aktualni cenu ve vysi 87,6 EUR. Jeji cena znacné€ stoupla

od zacatku letoSniho roku a to o necelych 10 EUR (17).

Na nasledujicim grafu je mozno vidét volatilitu této spolecnosti v pribéhu jednoho

roku:
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Graf 2: Volatilita spole¢nosti Sanofi (17)

Z vysSe uvedeného grafu je mozno spatfit, ze nejvétsi hodnoty volatility dosahuje firma
prave na zacatku druhého pololeti roku 2016, kdy dosahuje hodnoty pies 4,5. Nejméneé
zaznamenana hodnota je pak pod 0,5. Na konci dubna roku 2017 se nepatrné piiblizuje

hodnote 2.
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6.1.3 Allianz

Z hlediska hodnoty akcie je na tom zatim spoleCnost Allianz nejlépe. Jeji cena

je aktualné na 171,50 EUR a poloviny roku 2016 se cena zvedla o celych 50 EUR (18).

Graf volatility spolec¢nosti Allianz:
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Graf 3: Volatilita spole¢nosti Allianz (18)

Z vyse uvedeného grafu muzeme vidét, ze volatilita s rokem 2017 az na mala kolisani
klesa. Nejvyssi hodnoty 5,4 dosahla na prelomu pololeti roku 2016 a naopak nejmensi

muizeme vidét v leto§nim roce 2017. Aktualni hodnota je potom 1,8.

6.14 SAPAG

S letosnim rokem 2017 cena akcie stale stoupa. Aktudlni cena je 94,89 EUR
a od zacatku letosniho roku tak stoupla o 10 EUR (19).
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Graf volatility spolec¢nosti SAP AG:
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Graf 4: Volatilita spole¢nosti SAP AG (19)

Z grafu je mozno spatfit nejvyss§i hodnotu 4,2, ktera byla dosazena v sedmém mésici
roku 2016. Naopak nejmensi hodnota, ktera je pod hranici 0,5 byla dosazena na konci

prvniho ¢tvrtleti roku 2017. Aktualni hodnota volatility akcie je 1,5.

6.1.5 BNP Paribas

Cena akcie je aktualné 66,59 EUR. Ze starSich zaznami, tak vidime vzestup
z puvodnich 40 EUR, kterych dosahovala v Cervenci roku 2016 az na aktualni hodnotu
(20).
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Graf volatility spole¢nosti BNP Paribas:
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Graf 5: Volatilita spole¢nosti BNP Paribas (20)

Z grafu vidime zatim nejvySsi hodnotu volatility, ktera se vySplhala pfes hodnotu
9 vSestém mésici roku 2016. Aktudlni hodnota je pak 6. Jinak doprovazi

tuto spolecnost v prub&éhu roku jen mirné turbulence.

6.1.6 LVHM

Aktualni kurz akcie je 227,06 EUR. Od zacatku roku 2016 tak kurz stoupl
o vice jak 100 EUR (21).
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Graf volatility spole¢nosti LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE:
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Graf 6: Volatilita spole¢nosti LVHM Moet Hennessy Louis Vuitton SE (21)

Svoji maximalni hodnoty 4,5 nabyva spole¢nost pravé na zacatku kvétna roku 2017.
Nachazi se tak aktualné ve své nejvyss§i hodnoté. Z grafu je vSak patrné, ze hodnoty

volatility se kazdym mésicem meéni, avSak nejsou to prili§ velkeé rozdily.

6.1.7 BASF SE

Hodnota akcie je v této chvili 84,88 EUR. Jako to tomu bylo 1 u pfedchozich, tak cena
stale roste a od konce roku 2016 stoupla o 5 EUR (22).

Graf volatility spole¢nosti BASF SE:
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Graf 7: Volatilita spole¢nosti BASF SE (22)
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Z grafu je viditelné kolisani mezi hodnotami 3,5 a 0,4. Jedna se vSak o malé hodnoty

oproti pfedchozim spolecnostem. Aktualni hodnota je pak 1,6.

6.1.8 Deutche Telekom AG

Jako dalsi je spolecnost Deutche Telekom, jejiz hodnota akcie je také na svém maximu

atoje 17,88 EUR. Oproti minulému roku je tak nartst ceny o 2 EURA (23).
Graf volatility spole¢nosti Deutche Telekom AG:

4,00
3,50
3,004
2,50
2,004
1,50
1,004

0,50+

ey atria oz

0,00 T T T T T T T T 1
2516 10616 21716 30816 101016 131116 291216 F.217 203147 25447

Graf 8: Volatilita spole¢nosti Deutche Telekom AG (23)

Volatilita spolecnosti Deutche Telekom se mé& podobné kolisani, jako ptedchozi
spoleCnost. Rozmezi mame vSak o trochu vétsi a je tomu tak diky horni hranici,

ktera se rovna 4. Aktualné se volatilita nachazi na hodnot€ 1.4.
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6.1.9 ASML Holding NV

Kurz akcie se aktualné pohybuje okolo 119,51 EUR. Také je zde znacny vzestup
a to 0 30 EUR oproti Sestému meésici minulého roku 2016 (24).

Graf volatility spole¢nosti ASML Holding NV:
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Graf 9: Volatilita spole¢nosti ASML Holding NV (24)

Aktualné se hodnota volatility pfiblizuje ke svému minimu, coz je 0,6. Nejvyssi hodnota

byla zaznamenana v sedmém mesici roku 2016, coz byla 4,2.

6.1.10 Schneider Electric SE

V soucasné dobé¢ kurz akcie doprovazi sestup. Na zacatku dubna byl totiz kurz roven 74
EUR. Avsak aktualni vyse je 69,25 EUR. To vSak nebrani faktu, ze se kurz zvysil
od lonského roku i s timto faktem o 10 EUR (25).
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Graf volatility spolecnosti Schneider Electric SE:
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Graf 10: Volatilita spolecnosti Schneider Electric SE (25)

Z grafu volatility spolecnosti vidime, ze nejvetsi hodnoty 5,5 dosahuje na zacatku
sedmého mesice roku 2016. Nejnizsi hodnota je pak na zacatku mésice Ctvrtého roku

2017, od kterého postupné stoupa az na hodnotu 3,8.

6.1.11 Vyhodnoceni analyzy

Z deseti uvedenych firem jsme si mohli v§imnout, ze nejmensiho rozmezi a zaroven
kolisani volatility dosadhla firma Total SA a BASF SE. Je tedy zifejmé, ze je s nimi
spojené nejmensi investi€ni riziko z hlediska volatility a lze tedy predpovidat,
ze se do budoucna hodnoty nijak zvlast€¢ nezméni. DalSi zuvedenych spolecnosti

si pak drzi svoje hodnoty kolem 3 az 4.

Nejvétsich rozdilt hodnot a zarover nejvétsiho rizika dosahuje spolecnost BNP Paribas,
ktera se dostala az nad hodnotu 9. V soucasné dob& vSak nutno fici, ze se nachazeji

hodnoty v nizsich ¢islech.
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7 KOMPARACE FINANCNICH UKAZATELU
HOSPODARENI ZA UCELEM SERAZENI AKCII

V ramci posledniho parcidlniho cile bude provedena komparace vybranych akcii
za uCelem jejich sefazeni podle vhodnosti investicniho cile fondu Franklin Euroland
Fund. V konkrétnim ptipade bude vyuzito fundamentalnich ukazatelti akcii, které budou

nasledné vyhodnoceny metodou jednoduchého souctu poradi.

Pro nasledujici srovnani finan¢nich ukazateld je vybrana metoda jednoduchého souctu

poradi, ktera je relativné jednoducha a pro ucely komparace prehledna.
Pro komparaci byly vybrany tyto ¢tyfi fundamentélni ukazatele:

e ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu. Hodnoti navratnost vlastnich prostfedka
vlozenych do spolecnosti. Ukazatel ROE patii mezi nejdulezit€jsi informace

o efektivnosti.

e EPS - Ukazatel Cistého zisku na akcii. Jedna se o klicovy ukazatel vypovidajici
o finan¢ni situaci spoleCnosti. Vyjadiuje velikost Cistého zisku, ktery pfipada

na akcii.

e E/P - Ukazatel ziskové vynosnosti. Vyjadiuje ziskovost investory vlozeného

kapitalu.

e Dividenda na akcii — Jednd se o zakladni dividendovy ukazatel, jenz udava

zpusob vypoctu velikosti dividendy pfipadajici na akcii.
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Po dosazeni hodnot uvedenych finan¢nich ukazateld pro jednotlivé analyzované

spoleCnosti z 31. 12. 2016 vypada vychozi matice nasledovne¢:

Tab. 1: Vychozi hodnoty vybranych pomérovych ukazateli analyzovanych spolecnosti (vlastni
zpracovani dle16 — 25)

Akciova spolecnost ROE EPS E/P Dividenda
Total 7,428 2,68 0,0565 0,62
Sanofi 6,198 3,63 0,0417 2,96
Allianz 0,725 14,57 0,0851 7,6
SAP AG 14,487 3,00 0,0315 1,25
BNP Paribas 0,952 6,05 0,0958 2,7
LVMH 15,694 7,89 0,0349 4,0
BASF 13,682 4,77 0,0564 3,0
Deutsche Telekom 0,993 0,07 0,0039 0,6
ASML Holding NV 17,117 4,17 0,0350 1,05
Schneider Electr 8,465 3,09 0,0450 2,04
Vihy ukazatela 1 1 1 1
Charakter ukazatelu [+1] [+1] [+1] [+1]

Jiz z predchozi tabulky mizeme vidét deset vybranych spole¢nosti a doplnéné hodnoty

k jednotlivym Ctyfem vybranym finan¢nim ukazatelim. Vaha fundamentalnich
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ukazateld je pro vSechny stejna a je tomu tak i u charakteru. Jelikoz nejvétsi bodové

ohodnoceni u kazdého ukazatele dostane vzdy nejvétsi hodnota.

Nasleduje tabulka s vypoctem metodou jednoduchého souctu poradi:

Tab. 2: Vypocet potadi spole¢nosti metodou jednoduchého souctu poradi

Akciova spolecnost | ROE | EPS E/P | Dividenda | Soucet Poradi
Total 3 2 8 2 15 9.
Sanofi 2 5 5 7 19 7.
Allianz 6 10 9 10 35 1.
SAP AG 8 3 2 4 17 8.
BNP Paribas 4 8 10 6 28 4.
LVMH 9 9 3 9 30 2.
BASF 7 7 7 8 29 3.
Deutsche Telekom 1 1 1 1 4 10.
ASML Holding NV 10 6 4 3 23 5.
Schneider Electr 5 4 6 5 20 6.
Vihy ukazatela 1 1 1 1

1+1+1+1=4
Charakter ukazatela | [+1] [+1] [+1] [+1]
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Po vyhodnoceni a seCteni bodd, jimiz byly spole¢nosti obodovany na zakladé hodnot

finan¢nich ukazatelt, vidime vysledny soucet bodt a nasledné potadi.

U ukazatele rentability vlastniho kapitdlu (ROE) je znamo, ze ¢im vétsi hodnota,
tim lepSi. Nejlépe tak dopadla spolecnost ASML Holding NV, za kterou je nasledné
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE. Na posledni pficce je po té Deutche Telkom
AG.

Po té je zde ukazatel Cistého zisku na akcii, ktery je vSeobecné povazovan za klicovy
ukazatel vypovidajici o finan¢ni situaci spoleCnosti a ktery vyjadiuje velikost Cistého
zisku pripadajici na akcii. NevysSich a tim padem 1 nejlepSich hodnot dosahuje
spoleCnost Allianz SE, ktera je nasledovana LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE
a BNP Paribas SA. Nejmensi hodnoty pak dosahuje Deutsche Telekom AG.

Ukazatel ziskové vynosnosti neboli E/P vyjadifuje ziskovost investory vlozeného
kapitalu. Nekdy se mizeme setkat i s oznaCenim rentabilita trzni akcie. Na zaklade
vypocitani tohoto ukazatele a doplnéni hodnot do tabulky muzeme vidét na posledni
pticce opét Deutsche Telekom AG. Naproti tomu s nejvy$si hodnotou skoncila
na prvnim misté spolecnost Allianz SE nasledovanda LVMH Moet Hennessy Louis

Vuitton SE.

Poslednim fundamentalnim ukazatel jsou dividenda na akcii. Kde nejlépe dopadla
opét Allianz SE, kterda méla nejvyS$si dividenda ze vSech deseti spoleCnosti.
Na poslednim misté s nejmensi hodnotou je pak spolecnost Deutsche Telekom AG,

jako tomu bylo i u pfedchozich ukazatelt.
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Vysledné poradi:

1. Allianz
2. LVHM
3. BASF

4. BNP Paribas
5. ASML Holding NV

6. Schneider Electr

7. Sanofi
8. SAP AG
9. Total

10. Deutsche Telekom

Po secteni bodii mizeme vidét, ze spole¢nost Deutsche Telekom je na posledni pficce
s minimalnim poctem 4 bodld. Proto ji mlzeme ihned vyfadit z navrhovanych
spolecnosti do portfolia. Spole¢nost si v posledni dobé nevede viibec dobie a v pribéhu
roku jeji kurz znacné kolisa. Nasledné zaneseni dalSich spole¢nosti do navrhu pokracuje

v hlavnim cili prace na dalsi strané.
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8 NAVRH NA ZMENU INVESTICNIHO PORTFOLIA

Na zakladé provedenych analyz a komparace je vypracovan navrh na zménu

investi¢niho portfolia pro management fondu Franklin Euroland Fund.

Pivodni skladba investi¢niho portfolia fondu Franklin Euroland Fund obsahuje

na prvnich osmych pozicich tyto spolecnosti po sobé takto jdoucich:

1.

TOTAL SA

SANOFI

ALLIANZ SE

SAP SE

BNP PARIBAS SA

LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE

BASF SE

DEUTCHE TELEKOM AG

Z puvodniho portfolia mizeme vidét, ze nejvetsi procento akcii zastava spolenost

Total SA, po té nasleduje Sanofi a Allianz SE. Jako osma v pofadi je pak Deutche
Telekom AG.

Uz zde spatiit, ze budou provedeny zmény na zakladé komparace vybranych

spoleCnosti. Samotny navrh zmény investicniho portfolia by vypadal takto:

ALLIANZ SE

LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE

BASF SE

BNP PARIBAS SA
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5. ASML HOLDING NV
6. SCHNEIDER ELECTR
7. SANOFI

8. SAP AG

Podle komparace fundamentalnich ukazateld dopadla nejlépe spolecnost Allianz SE,

a proto ji navrhuji zaradit do portfolia na prvni misto.

Spolecnosti Allianz SE se v poslednich letech dafi opravdu dobfe. Jedna se o némeckou
finan¢ni skupinu s vysokym kapitalem a velkym objemem akcii. Dikazem je toho
napfiklad uz dva roky staly rust cenové hladiny akcie. Vedla si nejlépe pak s plnym
poctem bodi u ukazateli EPS a dividend na akcii. Z analyzy volatility jsme si mohli
po té vSimnout, Ze jeji hodnota se postupem ¢asu snizovala a aktualné je na hodnoté 1,8.

Coz znadi 1 malé riziko spojené s investici do akcii této spolecnosti.

Jako druhou bych zaradil spole¢nost LVHM Moet Hennessy Louis Vuitton SE,
coz je francouzsky vyrobce luxusniho zbozi. Je tomu proto, ze se umistila v komparaci
celkového poradi na druhém misté. Luxusni zbozi je v dneSni dobé stale vice rozsifené
mezi Sirokou vefejnosti. Proto neni prekvapenim, ze bych pravé tuto spolecnost zahrnul
do portfolia. Z volatility firmy je vSak patrné vétsi spojené riziko s investici v soucasné
dobé, avSak v predchozich obdobich byly hodnoty optimalni. Proto je nutno sledovat

dalsi vyvoj, ve kterém se da ocekavat opét ustaleni.

V poradi tfeti spoleCnost je opét zastupce némecké zemé. Jedna se o BASF SE,
coz je chemicky konglomerat. Firma si vedla dobfe ve vSech fundamentalnich
ukazatelich a tim padem se dostala na tfeti pficku. Cena akcie pak postupem roku stale
roste bez vétsich turbulenci. Spolecnost tak zarucuje stabilitu, coz jsme si mohli potvrdit
1 po zhlédnuti grafu volatility, jelikoz dosahuje nejniz§ich hodnot ze vSech vybranych

spoleCnosti.

Tyto tii firmy by tedy méli podle vysledki komparace a analyzy volatility zaujimat

nejvetsi procentni podil akcii z celkového objemu fondu.
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Naopak spolecnost Deutche Telekom bych na zakladé analyzy a komparace

doporucoval nezahrnovat do portfolia fondu Franklin Euroland Fund.

Spravci fondu bych tak navrhoval provést vySe uvedené zmény v portfoliu.
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ZAVER

Cilem bakalatské prace bylo navrhnout zménu portfolia fondu kolektivniho investovani.
Primarné tak byly analyzovany spolecnosti, které jiz byly soucasti portfolia fondu

a jejich nasledné usporadani podle komparace.

Tento navrh byl vytvofeny pomoci mezipodnikového srovnani, konkrétné pak podle

metody jednoduchého souctu poradi s piihlédnutim na volatilitu spolecnosti.

V prvni stézejni ¢asti jsme se zaméfili na teoretickou stranku véci prace, jako byl pojem
investice, rizikovost, vynosnost, likvidita, dale to byly investicni strategie a jednotlivé

typy investort. Nasledné byl shrnut pojem kolektivni investovani a finan¢ni analyza.

Druhou ¢asti byla samotna analyza jiz zminénych spolecnosti daného fondu. Analyticka
Cast byla rozdélena podle parcialnich cili na vybér a naslednou analyzu volatility
spoleCnosti fondu Franklin Euroland Fund. Zde byly spolecnosti vybrany podle
stanovenych kritérii investiénim fondem. Vybér se odvijel od aktualni podoby portfolia

a podle spole¢nosti, které mély EURO.

Dal$i kapitolou byla komparace spoleCnosti metodou jednoduchého souctu poradi.
Ukazatele byly vybrany v navaznosti na kritéria investicniho fondu. Ukazatelim

byl pak pfifazen charakter a vaha ukazateld.

V posledni navrhové Casti byly formulovany vysledky na zakladé analyzy a komparace.
Nasledné bylo stanoveno doporuceni na zménu investi¢niho portfolia pro management
investicni spolecnosti za ucelem zkvalitnéni skladby. Investovani veSkerého kapitalu

do pouze jedné spolecnosti by bylo totiz velmi rizikové.

Zavérem Je nutno podotknout, ze v dneSni dobé mame spoustu moznosti,
jak své finan¢ni prostiedky zhodnotit. A byla by obrovskd Skoda tohoto nevyuzit.
Jelikoz zijeme v dob€ internetu a samotnych aplikaci, které mizeme mit stale pii sobé
v chytrém telefonu. Je tedy o dost jednodussi spravovat napfiklad svoje investice
ve fondech, protoZze to muzeme délat prakticky kdykoli a kdekoli. OvSem s timto

je spojené samoziejmé i mozné riziko ztraty svych penéznich zdrojii, a proto neni
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od véci si dopfedu néco nastudovat a pfipravit se tak na investici, kterou nakonec

provedeme.

Zvolené téma mi vyhovovalo a jsem rad, Ze jsem si mohl prohloubit své znalosti

v oblasti fondi kolektivniho investovani, které jist€ v budouci dobé vyziji 1 prakticky

v podobé investovani.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

CNB - Ceské narodni banka

AKAT CR - Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky
CZK — Ceska koruna

EUR - Euro

DPH - Dan z ptidané hodnoty

FREE FLOAT - Akcie, které nejsou vlastnény strategickym vlastnikem. A tim padem

jsou voln¢ obchodovatelné na trhu.

ISIN — mezinarodni identifikacni ¢islo cenného papiru
a. s. — akciova spolecnost

ROA - rentabilita aktiv

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

EBIT - zisk pied zdanénim a nakladovymi turoky
EAT - Cisty zisk po zdanéni

EPS — ukazatel Cistého zisku na akecii

E/P — ukazatel ziskové vynosnosti

Corp. - Corporation
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