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1 UVOD

Téma investic jsem si vybrala, protoze jsem s nim jiz né€kolikrat ptisla do styku
setkanim s nékolika uspésnymi danovymi poradci a jejich prednasek. Také doufam, ze
I mné samotné pfinese vypracovavani této prace cenné informace, protoze vazné uvazuji

o tom, Ze bych v budoucnu sama investovala.

V teoretické Casti své prace chci poskytnout Ctendii zakladni informace pro
porozuméni finan¢nim a kapitalovym trhtim a dale investicim a jejich rozdéleni. Rada
bych charakterizovala finan¢ni instrumenty, z nichZ nékteré nasledné pouziji v praktické
¢asti. V dalsich kapitolach budou piedstaveny tfi dilezité pojmy, a to vynos, riziko

4

a likvidita. Na zavér teoretické ¢asti se ¢tenaf docte o investi¢nich strategiich.

rowr

Cilem praktické casti mé bakalatské prace je charakterizovat investi¢ni moznosti
individualniho investora, stanovit pro n¢ vynos, riziko a likviditu, tyto hodnoty nasledné
porovnat a na zaver doporucit vhodnou investi¢ni strategii. Prace je omezena pouze na

finan¢ni investice.

Uspé$nost investic zavisi hlavné na investorovi samotném. Zavisi na jeho
znalosti financ¢nich trhi a na zkuSenostech. Dobry investor vi, jak se chova trh, na
kterém investuje, a odhaduje, jak se bude vyvijet v budoucnu. Investice jsou tedy velmi

subjektivni zalezitosti a nemyslim si, ze zde nékdy bude existovat jen jedno feSeni.



2 Financni trhy

2.1 Podstata, funkce a vyznam financniho trhu

Je to souhrn investi¢nich instrumentti a produktd, instituci, postupt a vztaht, pfi

nichz dochazi k dobrovolnému ptelévani volnych financnich prosttedki mezi

jednotkami.

Investofi se na finan¢nim trhu vzdavaji soucasné hodnoty svych uspor

v o¢ekavani, ze jako odménu za svou obét obdrzi svou investovanou c¢astku zpét,

navysenou o vynos. Toto zhodnoceni vSak neni na finan¢nim trhu zpravidla zaruceno.

Jednim z ptedpokladti uspéchu je investorovo porozuméni slozitému mechanismu

finan¢nich trhii (Vesela, 2019).

Od domécnosti, firem a vlad pfichdzeji doCasné na finan¢ni trh financni

prostiedky v rizném mnozstvi a Case a po urcité dobé se za urcitych podminek opét

Obrazek 1: Pohyb financnich prostiedkit v ekonomice
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vraceji.

Zdroj: Vesela, I. (2019). Investovani na kapitalovych trzich. Praha, Cesko: Wolters Kluwer

Jak mizete vidét na obrazku 1, domacnosti nabizeji préaci ¢i pudu za finan¢ni

prostiedky na trhu vyrobnich faktort. Tyto finan¢ni prostfedky mohou potom investovat

nebo kupovat na trhu vyrobki a sluzeb.

Firmy a vlady ziskévaji vyrobni faktory a na druhé strané inkasuji trzby. Na

finanéni trh umistuji finanéni piebytky nebo ziskavaji volné financni prostredky

(Vesela, 2019).

Uspory

Definice tspor se 1isi podle subjektu, o kterém zrovna hovotime. U domacnosti

jsou to pfijmy snizené o vydaje a dan€. U firem je to podnikem vytvofeny zisk snizeny

o dan¢, vyplatu dividend a ostatni ndklady. VIdda vytvaii tspory, pokud v rozpoctu

piijmy pfevazuji nad vydaji (Rose & Marquis, 2009).

Na financni trh vstupuji subjekty:

Prebytkové jednotky — maji pfebytek volnych finan¢nich prostredka a jsou
ochotny tyto zdroje zapijcit jinému (deficitnimu) subjektu, neboli investovat
Tyto jednotky jsou zdrojem uspor. ZjednoduSené je lze oznacit jako

investory (véfitele), mohou to byt banky, domacnosti, obchodnici s cennymi
papiry, pojistovny, firmy, fondy, stat.

Deficitni jednotky — naopak pocituji nedostatek volnych financ¢nich
prostiedktll a snazi se je na financnim trhu ziskat
Pro tyto jednotky se pouziva oznaceni emitent (subjekt, ktery vydava

urcity druh cenného papiru) ¢i dluznik.

Bankovni a nebankovni zprostiedkovatelé — snazi se o piesun financnich
prosttedkll od prebytkovych jednotek k deficitnim s co nejniz§imi ndklady
Me¢lo by dochazet ke snizeni rizika, zvlast¢ pak pro piebytkové

jednotky diky zapojeni téchto zprostiedkovateli do procesu piesunu

finan¢nich prostredk.

Bankovni zprostfedkovatelé: banky, spofitelny, zalozny, finan¢ni a Gvérové

ustavy.

Nebankovni zprostfedkovatelé: pojistovny, nebankovni obchodnici s cennymi

papiry, investi¢ni spolecnosti, investi¢ni fondy, podilové fondy, penzijni fondy.
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Hlavnim cilem finan¢niho trhu je napomadhat efektivnimu vyuziti volnych

finan¢nich prosttedkt v ekonomice a hladkému chodu ekonomiky (Vesela, 2019).

2.2 Clenéni finanéniho trhu

Pro porozuméni finan¢niho trhu je nezbytné jeho roz¢lenéni na urcité segmenty,
které se lisi predev§$im konkrétni podobou obchodovanych financnich instrumentt,

zpuisoby a organizaci obchodovani a fadou dalSich charakteristik (Pavlat, 2003).

Obrazek 2: Rozdeleni financniho trhu

FINANCNI
TRH
TRH PENEZNI KAPITALOVY TRH
S Clzimi TRH TRH DRAHYCH
MENAMI KovU

TRH CENNYCH PAPIRU

1
1
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; . . .
KRATKODOBYCH ! KRATKODOBYCH DLOUHODOBYCH DLOUHODOBYCH
; . P . P
UVERD | CENNYCH PAPIRU CENNYCH PAPIRU OVERD

1

[}

1

1

Zdroj: Rejnus, O. (2008). Financni trhy. Ostrava, Cesko: Key Publishing

Na obrézku 2 je zobrazeno rozdéleni finan¢niho trhu. V této praci se budu

zabyvat trhem cennych papirt, kratce tedy charakterizuji penéZni a kapitalovy trh.

2.2.1 Penézni trh

VeétSinou se zde obchoduje s instrumenty, které jsou velmi likvidni se splatnosti

do jednoho roku, nizkym rizikem a malym vynosem (Kenton, 2020).
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Slouzi hlavné k poskytovani kratkodobych penéznich uvéri ¢i pajcek

domacnostem, firmam a statu a financovani provozniho kapitalu firem (Rejnus, 2008).

2.2.2 Kapitalovy trh

Zde se obchoduji finan¢ni instrumenty, které maji povahu dlouhodobych

finan¢nich investic (dlouhodobé uvéry, dlouhodobé cenné papiry).

Jelikoz se jedna o investice s vy$si dobou Zivotnosti a rozsahlejsi penézni castky

zvysuje se riziko, ale umérné tomu také vynosy.

Co se ty€e obchodnich uveérl, poskytovateli byvaji nejcastéji obchodni banky,
rucenim nejCastéji byva redlny majetek. Nejvyznamnéjs$i druhy cennych papiri jsou
piedev§im akcie a obligace. Cenné papiry byvaji prevoditelné (obchodovatelné), tedy

mohou byt kdykoliv prodany.

2.3 Struktura trhu cennych papirt

Na kapitalovém trhu lze investovat pouze do finan¢nich investic, a nikoliv do
redlnych. To je nejvétsi rozdil od ostatnich trhl, které nabizeji oboji. Kapitadlové trhy
vSak tuto nevyhodu kompenzuji velkym mnozstvim instrumentt, do kterych je mozno

investovat téméf kdykoliv a kdekoliv za pomoci burz (Novotny, 2018).

Obrdzek 3: Rozdelent trhu cennych papirii

TRH
CENNYCH PAPIRU

— T,

TRHY PRIMARNI TRHY SEKUNDARNI
TRHY TRHY TRHY TRHY
NEVEREJNE VEREJNE VEREJNE NEVEREJNE

L .

TRHY NEORGANIZOVANE TRHY ORGANIZOVANE

Zdroj: Rejnus, O. (2008). Financni trhy. Ostrava, Cesko: Key Publishing
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Nyni budou strucné vysvétleny rozdily mezi jednotlivymi trhy, a to podle

rozdéleni na obrazku 3.
Primarni versus sekundarni trhy

Na primarnim trhu dochézi k prvnimu prodeji cennych papirti, na sekundarnim

cenu a zajistuje likviditu (Vesela, 2019).
Trhy veFejné a neverejné

Na trhu vefejném je emise cenné¢ho papiru piistupna Siroké vefejnosti, a to

prostiednictvim vetejné nabidky, tendru ¢i volného prodeje.

Na trhu soukromém jsou cenné papiry nabizeny vybranym individuélnim nebo

institucionalnim investorim (Pavlat, 2003).
Trhy organizované a neorganizované

Na organizovaném trhu se ndkup a prodej investicnich instrumenti organizuje
v souladu s legislativou a podle stanovenych pravidel a piedpist.

Neorganizovany trh je volné pfistupny a neni organizovany zadnym subjektem.
Tyto trhy se jinak oznacuji také OTC trhy (over-the-counter markets) neboli ,,pies
piepazku® (Vesela, 2019).
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3 Investice

Jsou chapany jako zamérné obétovani soucasné dnesni hodnoty uspor za ucelem
ziskani vyssi hodnoty budouci, kterd vSak neni jistd. To investofi realizuji nakupem
investi¢nich aktiv s planem kratkodobé ¢i dlouhodobé drzby — bud’ z nich plynouciho

cash flow, ziskem z jejich prodeje, ¢i jejich kombinaci.

Rozdéleni investic:

Obrazek 4: Rozdéleni investic

INVESTICE
REALNE FINANCNI
INVESTICE INVESTICE
— Pimé podnikini — Penéini vklady!
— MNakup nemovitosti — Poskytovani avérh a plijéek
— Nikup movitych véci — Nikup cennych papirh
— MNakup komodit — Dalsi druhy finan&nich investic

Zdroj: Rejnus, O. (2008). Financni trhy. Ostrava, Cesko: Key Publishing

Z obrazku 4 muizeme vidét, Ze investice lze rozdélit na dvé zakladni skupiny,

a to investice redlné a investice finan¢ni (Rejnus, 2008).

3.1 Financ¢ni investice

Finan¢ni investice je obvykle jistym certifikdtem ¢i zdpisem do evidované
listiny, zaznamenanym formou zéapisu do vkladni kniZky, do uctu, ptipadné obdrzenim
cenné¢ho papiru v materializované podobé. Predstavuje finan¢ni aktivum, tedy narok na
piijem nebo jméni firmy, domacnosti nebo vlady (Polach, Drabek, Merkova & Polach

jr., 2012).
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Vériteli jsou poskytnuty bud’ vSechna, nebo néktera z téchto prav:

e Pravo na navraceni majetku

e Pravo na penézni odménu (pfedem urcenou)

e Préavo podilet se na zisku

e Pravo podilet se vlastnicky na majetku dluznika

e Pravo rozhodovat a spolurozhodovat o zptisobu pouziti poskytnutého majetku

Vétsina takovychto listin patii mezi cenné papiry (Finan¢ni investice, 2014).

3.2 Realné investice

Jsou vazany vzdy na urcitou ¢innost nebo piredmét. Pfedpokladem je, ze tyto
¢innosti €1 pfedméty maji charakter hmotnych aktiv, napf. pfimé podnikdni,

nemovitosti, umélecké predméty, drahé kovy ¢i sbirky.

Hlavni nevyhoda je jejich nizs§i likvidita; n€kdy mulZe byt pfevedena zpét

V penize az za nékolik let (Realné investice, n. d.).
Investice versus vklady

Z ekonomického hlediska jsou i1 nase vklady a tuspory v bankach investici.
Nicméné dulezité je zde rozdil ve zhodnoceni. U vkladu méame jistotu, u klasickych

investic nikoliv, pokud samoziejm¢ pomineme produkty s garanci (Kapitalovy trh,

2014).
Pravidelné investovani

Investor zpravidla investuje mésicn€ a pravidelnym investovanim snizuje riziko
rozlozenim v Case, tedy brani investora pied rizikem vykyvu trhu. Navic pro vétSinu

investoru je realnéjsi investovat pravidelné mensi ¢astky (Kofend, n. d.).

3.3 Zakladni faze procesu investovani

1. Volba strategie (zaméru) — pii volbé strategic bereme v potaz cil
investovani, mnoZstvi investovaného kapitalu, stanoveni vynosnosti
sohledem na riziko, délku investice ¢i vybér vhodnych finan¢nich

instrumenti
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2. Analyza dokumenti finan¢nich trhii — v této fazi investor zuZuje soubor
vybranych aktiv fadou zptsobil a metod, ale nejzndméjsi a nejpouzivané;jsi

je technicka a fundamentalni analyza.

3. Sestaveni portfolia — nyni se jiz investor rozhoduje, do jakych aktiv
skute¢n¢ investovat, predpovida pohyby cen akcii a snazi se diverzifikovat

riziko.

4. Revize a hodnoceni vykonnosti portfolia — investor zpétné hodnoti

vykonnost daného portfolia a popiipadé prehodnocuje (Polach et al.,
2012).
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4 Financni instrumenty

Pfi rozhodovani o alokaci svych volnych finan¢nich prostiedkl investor bere

V tvahu tyto faktory:

1. Hodnotu svého bohatstvi a o¢ekavany vyvoj
2. Ocekavanou vynosovou miru

3. Ocekavanou miru rizika
4

Ocekavanou miru likvidity

Moderni investi¢ni teorie uvazuje kromé faktord uvedenych vyse také vliv
demografickych faktori, modeld dichodovych systémut, uc¢innosti ochrany prav
vnéjSich investor, vzdé€lanosti, zplisobu zdanovani vynosi, modnosti, investicnich

nalad a tradi¢nich vzorct chovani obyvatel na investi¢ni chovani investort.

Bohatstvi

Jestlize bohatstvi investora roste a navic prfedpoklada jeho ptiznivy vyvoj,
disponuje majetkem, ktery miize ¢astecné investovat a roste poptavka po investi¢nich
instrumentech. Citlivost zmény poptavky po jednotlivych investi¢nich instrumentech

meéii elasticita poptavky ve vztahu k hodnot¢ bohatstvi.

% zmény poptavaného mnozstvi

Elasticita poptavky ve vztahu k hodnoté bohatstvi =

% zmény bohatstvi
Podle stupné elasticity rozdélujeme investi¢ni instrumenty na:

a) Nezbytné investi¢ni instrumenty — elasticity poptavky mensi nez 1
= % rust poptdvaného mnozstvi < % rlst hodnoty bohatstvi

Za tyto investi¢ni instrumenty povazujeme napt. fondy pen¢zniho trhu

b) Luxusni investi¢ni instrumenty — elasticita poptavky vétsi nez 1
= % rist poptdvaného mnozstvi > % rlst hodnoty bohatstvi
Jsou to napfiklad instrumenty podnikovych dluhopist, akciovych

instrumentd nebo finanénich derivatu.

Rist hodnoty bohatstvi zvySuje poptadvané mnozstvi investi¢nich instrumentt,
priCemz toto zvySeni je vétsi, pokud se jednd o luxusni investi¢ni instrumenty, a niZsi,

jedné-li se o nezbytné investi¢ni instrumenty (Musilek, 2011).
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4.1 InvestiCni instrumenty a jejich charakteristika

predstavitelem je cenny papir, ktery ztélesituje pravni narok jeho majitele.

Cenny papir mize byt emitovan ve formé¢ na dorucitele (au porteur), coz je
nejsnaze obchodovatelny a prevoditelny cenny papir. Za jeho majitele je povazovan ten,

kdo ho drzi, a ptevadi se pouhym piedanim.

Pokud je cenny papir emitovan na jméno (au nom), musi byt na ném vzdy
uvedeno jméno opravnéné osoby. Pfevod se obecné provadi cesi (je nezbytné uvédomit

dluznika), pisemné&, dohodou o postoupeni pohledavky a ptedanim cenného papiru.

Cenny papir na rFad oznacuje opravnénou osobu jménem s doloZkou na fad.
Pfevod se provadi rubopisem (indosamentem) a pfedanim (tzv. tradici). Rubopis je
zvlastni zplisob prevodu cenného papiru, kdy majitel pfevadi cenny papir pisemnou
doloZkou na dalsi osoby pisemnym prohlaSenim, aby zavazek byl splnén osobé uvedené

Vv rubopisu (Vesela, 2019).

4.1.1 Penézni vklady

Vklady na bankovnich tc¢tech jsou urceny pro spofeni, nejsou tUplatou za jiné
plnéni, bankovni ¢ty jsou vhodné pro ulozeni penéz ¢i pro vytvoreni finanéni rezervy.
Obvykle nejsou rizikové, ale neprinaseji velky vynos, coz mize byt znacnou

nevyhodou. Mohou byt pouzity jako diverzifikace rizika portfolia drobného investora.

Existuji nasledujici druhy vkladu: vklady na béZnych a spoficich uctech,
terminové vklady, vkladni knizky a vkladové certifikaty (Jilek, 2009).

Podle ¢asopisu Ekonom bylo v roce 2018 paradoxné nejvyhodnéjsi svétit uspory

na n¢ktery ze spoticich Uctl, presto ze jejich troceni nepokrylo ani inflaci.

4.1.2 Dluhopisy (obligace)

Dluhopis je zastupitelny dluznicky cenny papir, se kterym je spojena povinnost
emitenta splatit dluznou castku. Emitentem dluhopisu je dluznik (stat, banka, firma).
Drzitelem dluhopisu je véfitel (investor). Emitent vétSinou vydava dluhopis, aby ziskal
dlouhodobé finan¢ni prostfedky, ale na rozdil od klasickych uvéri je mozné s nimi

obchodovat na sekundarnich trzich.
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Dluhopisy mohou byt emitované na dorucitele, na jméno, zaknihované nebo
Vv listinné podobé. Dluhopisy na dorucitele jsou prevoditelné predanim, listinné na

jméno rubopisem a predanim.

Nejcastéjsi jsou obligace s fixnim vynosem, kdy investor obdrzi pravidelny
pevny kupoén po predem stanovenou dobu. K datu splatnosti je splacen posledni kupon
spoletné se splatkou jistiny. Cleni se podle splatnosti, emitenta a zptisobu vyplaceni

kuponu.

Obligace s nulovym kuponem — nevyplaci se kupon a cely hotovostni tok se

soustfed’uje do okamziku splatnosti, pfi splatnosti do jednoho roku mluvime

0 pokladni¢nich poukazkach

Obligace s proménlivym kupénem — kuponova sazba je vazana na vyvoj urCité

veli¢iny (arokové sazby, cenového indexu?)

Obligace s pevnym kuponem — pro investora je vyhodna v neinflacnim prostedi

a V situaci poklesu urokovych mér, vyplaty jsou pevné stanovené a nemenné,

jedna se o nejznaméejsi a nejstarsi druh dluhopisu

Obligace bez terminu splatnosti (vécny dluhopis, konzol) — jak uz nazev

napovida, vyplaci kupén donekonecna

Vypovéditelny dluhopis — je mozné splatit dfive nez v den splatnosti

Konvertibilni dluhopis — je mozné jej vymeénit za akcie v pfedem stanoveném

konverznim poméru

Prioritni dluhopisy — pravo na prednostni upisovani akcii

Prasivé obligace — vétSinou firemni dluhopisy s nizkym nebo Zadnym ratingovym

ohodnocenim

Euroobligace — domaci obligace emitovana v zahrani¢ni méné

Nejvazngjsi riziko obligace je riziko nedodrzeni zavazkii emitenta (nesplaceni

kuponu nebo jistiny), tedy kreditni riziko. Stat ma nejvyssi ratingové hodnoceni
a dluhopisy se povazuji za finan¢né bonitni. Nizkou bonitu maji nékteré firemni

dluhopisy.

Casto se obligace obchoduji pfimo mezi dvéma protistranami, ale téz na

vetejnych trzich (Burza cennych papirit Praha a RM-systém) (Vesela, 2019).

! Cenovy index = index, ktery porovnava cenu komodity ve dvou nebo vice oblastech &i
nasledujicich obdobich.
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4.1.3 Akcie

Akcie, nejrozsifenéj$i a nejvyznamngjs$i instrument kapitalovych trhl, je
dlouhodoby majetkovy cenny papir, ktery vyjadiuje podil na majetku akciové
spole¢nosti. Majitel akcie neruci za zavazky akciové spolecnosti, pokud akcionafr zemfe,

podil obvykle piejde na dédice.
S drzbou jsou spojena néktera zakladni prava:

1. Pravo podilet se na Fizeni spolecnosti: ucast na valné hromadé¢, kladeni
otazek, pozménovaci ndvrhy, volit organy, zadat vysvétleni

2. Pravo podilet se na zisku spolefnosti: moznost inkasovat dividendu
(pokud byla schvalena valnou hromadou)
Vyse dividend je urCena vétSinou absolutni Castkou nebo procentem
Z jmenovité hodnoty.

3. Prednostni priavo na upisovani akcii, vyménitelnych a prioritnich
dluhopisi

4. Pravo na likvidacni zistatek: v piipadé¢ rozhodnuti valné hromady
0 zruSeni akciové spole¢nosti s likvidaci ma akciondi narok na likvidacni

zlstatek
Druhy akcii:
Kmenova akcie — s touto akcii jsou spojena vSechna Ctyii prava

Prioritni akcie — U tohoto typu akcii je omezeno pravo na hlasovani, pokud
spolecnost vyplaci dividendy. Jestlize ovSem valna hromada rozhodne, ze
dividendy vyplécet nebude, nabyva akcionatr hlasovaci pravo az do doby, kdy

valnd hromady rozhodne opét vyplacet.

Akcie spole¢nosti za zvyhodnénych podminek — Akcie, které jsou uréené pro
zamestnance spolecnosti nebo zaméstnance, ktefi odesli do dichodu. Pokud tak
rozhodne valna hromady, zaméstnanci nemusi platit plnou cenu akcie, rozdil plati
spole¢nost z Vlastnich zdrojii. Souhrn tohoto rozdilu vSak nesmi piesahnout 5 %

zakladniho kapitalu v dobé¢, kdy se o takovém prodeji rozhoduje (Veseld, 2019).
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Podle emise:

Akcie na dorucitele — neomezen¢ prevoditelna akcie; pfevod pouhym pfedanim,

neni ohlasovaci povinnost, 1ze tedy uplatnit princip anonymniho investovani

Tyto akcie se podle zdkona o obchodnich korporacich a podle zékona
¢. 134/2013 Sb. mohou od 1. 1. 2014 vydavat pouze jako zaknihovany cenny papir,
nebo jako imobilizovany cenny papir. Cilem piijeti zdkona byla vétsi transparentnost

akciovych spolecnosti.

Akcie na jméno — zde Ize pievoditelnost omezit — jsou prevoditelné rubopisem
(indosamentem) a pfedanim; akciovd spole¢nost musi vést seznam akcionait;

pokud neudé€li souhlas k pfevedeni, je povinna odkoupit akcii za pfimefenou cenu

Akcie v zaknihované podobé — nemaji hmotnou podobu, tedy neexistuji ve
form¢ listiny, ale ve form¢ ucetniho zdznamu v systému centralniho depozitare,

ktery vede evidenci cennych papirt na uctech majitelti a emitenta

Listinné akcie — na rozdil od zaknihovanych maji realnou, skutecnou podobu:

skladaji se z plasté a kuponového archu s talénem (Vesela, 2019)

4.1.4 Podilové fondy

Fondy nabizeji bankovni instituce, pfedmétem mohou byt akcie, dluhopisy,
komodity a dalsi. Je to forma kolektivniho investovani, podilové listy ndm nedavaji
z4dna hlasovaci prava. Vynos je ziskavan na dividendach, zisky z prodeje investi¢niho

nastroje a prodejem podilovych listi (Liska, Gazda, 2004).

4.1.5 Komodity

Takto se oznacuji suroviny (napf. pSenice, bavlna, ropa, maso ¢i drahé kovy), ale
také finan¢ni instrumenty. Ve skutecnosti se nejedna o obchod pifimo se surovinou, ale
s uzavienym kontraktem typu futures’ ¢ opce®. Jedna se o zemé&délské komodity
(rostlinného ¢i zivociSného piivodu), energetické komodity, kovy a finan¢ni instrumenty

(indexy, mény, dluhopisy a Grokové miry) (Turek, 2008).

2 Futures je finan¢ni kontrakt, ve kterém se dvé strany zavazuji sménit v pfedem stanoveném okamziku
urcité mnozstvi finan¢niho aktiva nebo komodity za pfedem stanovenou cenu.

% Opce je smlouva mezi prodavajicim a kupujicim, kterd dava kupujicimu pravo prodat nebo koupit od
prodavajici konkrétni aktivum za konkrétni cenu kdykoliv az do data vyprseni kontraktu.

21



4.1.6 Nemovitosti

Moznosti, jak investovat do nemovitosti, je vice. Bud’ pofizujeme nemovitost za
ucelem prondjmu, tudiz z n¢j investor ma pasivni ptijem, prodeje (jednorazovy piijem),
nebo muze investor zakoupit podil v nemovitostnim fondu. Nemovitostni fond mtze byt
vyhodny pro investora, ktery nema dostatek finan¢nich prostfedkii na pofizeni celé
nemovitosti nebo nechce vyuzit financovani hypotékou. Investor pak ziskdva piijem
najmu, ktery odpovidd jeho podilu ve fondu a hradi pomérnou cast za spravu

nemovitosti (Investice do nemovitosti — jak ji nejlépe zhodnotit?, 2018).

4.1.7 Devizoveé trhy (Forex)

Devizovy trh je mezinarodni trh s cizimi ménami, piredev§im mezi bankami
a dealery prostiednictvim telefonti a pocitatovych terminald, takze Forex neni pravym
,ourzovnim* trhem. Forexovy obchodnik spekuluje na pohyby vzajemnych kurzi mezi
ménami. Tento trh je velmi likvidni. Nejvice obchodované mény jsou euro, americky

dolar, japonsky jen, britska libra, Svycarsky frank a také kanadsky dolar (Turek, 2008).
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5 Vynos, riziko a likvidita

5.1 Vynos

Predstavuje odménu investord za realizaci investice, pfi které podstupuji riziko.

Vynosové miry vSak nejsou zaru€eny a nemusi byt realizovany.

RozliSujeme:

» Vynosovou miru ex-post: historicka vynosova mira; takova, ktera jiz byla (nebo
mohla byt) investorem v minulosti dosazena

» Vynosovou miru anticipativni, tedy oCekévanou: ta je pouhou prognoézou a jeji
dosazeni neni zaruc¢ené

Vynosova mira obsahuje dvé slozky:

1. Dichodova vynosovd mira — ve formé troku ¢i dividend, jedna nebo vice

hotovostnich plateb vyplacenych ve stanovenych terminech

2. Kapitdlova vynosovd mira — rozdil mezi kupni cenou instrumentu a cenou, za

kterou mtize byt prodan (nebo jiz byl prodan), pro investora byva ¢asto primarni

motiv praveé vysoka kapitdlova vynosova mira

_B—Pu)+I

100

Pyq
I = Vynosova mira
P, = prodejni (b€Zna) cena
P,,_, = kupni (pofizovaci) cena
I = duchod
BéZna vynosnost

BV = d

- C

d = ro¢ni dividenda

C = trzni cena akcie
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Ocekavana vynosova mira
N

E(r) =Zri*Pi

i=1
1; = progndézované hodnoty vynosovych mér
P; = pravdépodobnosti, ze progndézované vynosové miry nastanou

N = pocet moznych vysledkii

5.2 Riziko

Riziko lze definovat jako nebezpeci, Ze investor nedosdhne odhadované

Vynosoveé miry.
Za zédkladni faktory povazujeme:

1. Trzni riziko — dGsledek fluktuace celkového trhu, napf. zpomaleni
ekonomického ristu €1 dokonce recese, strukturdlni umény v ekonomice, zmény
Vv spotiebitelskych preferencich, ekonomické Soky (finan¢ni krize)

2. Urokové riziko — zména hladiny Grokovych sazeb

T arokovych sazeb =  cen cennych papirt

3. Infla¢ni riziko — ovlivituje redlnou vynosovou miru, mize mit za nasledek
zéporné realné miry

4. Podnikatelské riziko — tyka se odvétvi nebo firem

5. Financ¢ni riziko — finan¢ni riziko firmy je tim vétsi, ¢im vétsi Cast aktiv je
financovana cizim kapitalem
Riziko je charakteristické pro investi¢ni instrumenty, proto se ho nelze zcela

vyvarovat. Lze ho vSak analyzovat, monitorovat a do jisté miry i kontrolovat (Musilek,

2011).

5.2.1 Volatilita
Volatilita ndm obvykle poméha vyjadfit riziko. Je to €islo, které ndm udava miru
Kolisani kursii. Musime ovSem brat v potaz, ze volatilita je jen odhad, jelikoz vyuziva

pro vypocet historické fady.
Volatilitu mizeme pouzit pro odhad moznych budoucich vynost, pro hodnoceni
vykonnosti portfolii, pochopit vliv inflace a kolisani cizich mén.
Vypocet:
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@R
o= /Zﬁ V250

R; = denni vynosy cenného papiru nebo portfolia

P
R, = L
Pty

-1

P.= cena k danému dni
N = pocet dni
R = primérna hodnota vynosu ve sledovaném obdobi

V250 = anualiza¢ni koeficient (pfiblizny pocet dnti v roce) (Kohout, 2008)

Riziko je velmi nestabilni, zna¢n¢ roste v obdobi nejistoty a naopak vyrazné

klesa vyrazné v obdobi investi¢niho optimismu.

Protoze vétSina investorit ma kriziku averzi, se vzrastajicim rizikem

investi¢niho instrumentu se snizuje poptavka po ném.
5.2.2 Durace

Durace se pouziva pro vyjadieni rizika dluhopist. Vyjadiuje primérnou dobu,
za kterou ziskdme vlozené finan¢ni prostiedky zpét.

PVCF, - PVCF, - PVCF, N PVCE,
A Vo Vo Vo

DM = primérna doba piijmu z dluhopisu
PVCF, ;3 ., = soucasna hodnota pfijmu z dluhopisu v jednotlivych letech
V, = celkova soucasna hodnota dluhopisu

n = pocet let do doby splatnosti dluhopisu

5.3 Likvidita

Likviditou rozumime schopnost S co nejmensimi ¢asovymi a finan¢nimi naklady

pfeménit finan¢ni instrument na disponibilni platebni prostiedky (Musilek, 2011).
Likvidita aktiv (od nejvice likvidnich):

e Penize
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e Pohledavky, dluhopisy

e Zasoby vyrobkil

e Polotovary, suroviny atd.

e Stroje, budovy (Likvidita (Liquidity), 2016)

Prakticky lze likviditu porovnavat podle vySe transak¢énich ndkladt a dennim
objemem obchodl s danym instrumentem. Likvidita se odrazi také na cené¢ instrumentu.
Poptavka po likvidnéjsi akcii zvySuje jeji cenu. JelikoZ nelze pifesné spocitat, bere se

spiSe jako pocitova veli€¢ina (Hladik, 2009).

Vynosova mira, riziko a likvidita by v delSim obdobi mély byt vice ¢i méné

rizikem a nejvyssi likviditou.
Graf 1. Magicky investicni trojuhelnik

f Vynosova mira

4 riziko | Likvidita

<«

Zdroj: Musilek, P. (2011). Trhy cennych papirii. Praha, Cesko: Ekopress

Graf 1 znazorfiuje Magicky investiéni trojihelnik v trzni rovnovaze. Kazdy
investor si mize stanovit vlastni individuélni investi¢ni trojuhelnik, ktery tak mlize mit
vice podob. ,Neviditelnd investicni ruka®“ vSak pfiblizuje trhy velmi blizko k trzni

rovnovaze, a to obvykle v del$im obdobi (Musilek, 2011).

Racionalni investor se snaZi o co nejvyssi vynosovou miru, pfi co nejmensi mire
rizika a co nejvyssi likvidité. V praxi neni moZné maximalizovat najednou vSechna
kritéria, jak muzete vidét podle Sipek v grafu 1. Aby investor maximalizoval jedno
kritérium, musi maximalizaci ostatnich dvou obé&tovat. Obecné plati, Ze s vySSim
vynosem se poji vyssi riziko. Voli tedy co nejvyssi vynos pii dané mife rizika (Vesel4,

2019).
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5.4 Portfolio

Portfolio je zdsoba cennych papirt investora, které jsou zdrojem urcitého piijmu.
Portfolio mtze byt tvofené s cilem kombinace aktiv, které maji pfedem urcené

vlastnosti ¢i s cilem minimalizovat riziko a zaroven maximalizovat zisk.

5.4.1 OcCekavana vynosova mira portfolia
Vypocte se jako vazeny prumér podilti investicnich instrumenti na celkovém

portfoliu a jednotlivych ofekavanych individudlnich vynosovych mér (Cémsky, 2007).
E(r,) = X1 * E(r) + Xo  E(r)) + - + X, * E(13)

E (rp) = oCekavana vynosova mira portfolia

X, =podil 1. investi¢niho instrumentu na celkovém portfoliu

E(r;) = ocekavana vynosova mira 1. investi¢niho instrumentu

X, = podil 2. investi¢niho instrumentu na celkovém portfoliu

E(r,) = ofekavana vynosova mira 2. investi¢niho instrumentu

X, = podil n-tého investi¢niho instrumentu

E(r,) = ocekavana vynosova mira n-tého investi¢niho instrumentu (Musilek,

2011)

5.4.2 Riziko portfolia
Abychom mohli vypocitat riziko portfolia, musime nejdiive zjistit, jak se
jednotlivé instrumenty navzajem ovliviiuji. Prostfedkem pro meéteni takového vztahu

mezi X a'Y je kovariance:
p(X, V)cov(X,Y) = E{[X — E)L.[Y — EN]}

Kovariance je vSak pouhy nastroj pro vypocet koeficientu korelace. Ten se
pouziva pro vypocet miry linedrni zavislosti mezi velicinami X a Y a nabyva hodnot
v intervalu (—1; 1) (Camsky, 2007):

cov(X,Y)

PEY) = o)

Perfektné pozitivné korelované vynosové miry (p(X,Y) = 1)
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Jak mzeme vidét na grafu 2, vynosové miry téchto instrument se pohybuji
synchronn¢. Pokud tedy usilujeme v portfoliu o diverzifikaci rizika, je nutné se

instrumentiim s perfektné pozitivné korelovanymi vynosovymi mérami vyhnout.

Graf 2: Perfektnée pozitivné korelované vynosy

Perfektne pozitivne korelované vynosy
25
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Vynosova mira (%)
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——Lkcie A =—@=—AkcieB

Zdroj: Vesela, J. (2019). Investovani na kapitalovych trzich. Praha, Cesko: Wolters Kluwer

Perfektné negativné korelované vynosové miry
Vztah takovychto instrumentu, ktery je vidét na grafu 3, je z hlediska
diverzifikace rizika naprosto idealni. Pokud by vynosovd mira jednoho instrumentu

dostala do zaporu, nedostaneme se diky druhému aktivu do finan¢ni ztraty.

Graf 3: Perfekine negativné korelované vynosy
Perfektne negativné korelovane vynosy
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Zdroj: Vesela, J. (2019). Investovani na kapitdlovych trzich. Praha, Cesko: Wolters Kluwer
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Investi¢ni instrumenty s nekorelovanymi vynosovymi mérami

Jak jiz nazev a graf napovidaji, tyto instrumenty mezi sebou nemaji zadny vztah,
ktery by se dal zjistit korelaénim koeficientem. Nemuzeme tak predikovat jejich
chovani (Vesela, 2019).

Graf 4: Nekorelované vynosové miry

Nekorelovane vynosove miry

Vynosova mira (%)

Cas

== akcie A akcieB

Zdroj: Vesela, J. (2019). Investovani na kapitalovych trzich. Praha, Cesko: Wolters Kluwer

Riziko je urCovéno vazenym pramérem rizik v portfoliu a vzajemnym vztahem

jejich vynosovych mér.

O-p = \/X120'12 + X220-22 + 2X1X2T120'10'2

0, = smérodatna odchylka (riziko) portfolia

X, = podil 1. investi¢niho instrumentu v portfoliu

o} = rozptyl prognézovanych vynosovych mér 1. investi¢niho instrumentu
X, = podil 2. investi¢niho instrumentu v portfoliu

11, = korela¢ni koeficient 1. a 2. investi¢niho instrumentu

01 = smérodatné odchylka 1. investi¢niho instrumentu

0, = smérodatnd odchylka 2. investi¢niho instrumentu

(Musilek, 2011)
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6 InvestiCni strategie

6.1 Kratkodobé strategie

Jako kratké obdobi se v tomto ptipadé bere horizont 1 —5 let. Pokud bychom
hovoftili o dobé kratsi nez jeden rok, byl by vhodnéjsi termin ,,investi¢ni taktika“.

Jednotlivé kratkodobé investicni strategie jsou popsany v tabulce 1.

Tabulka 1: Krdtkodobé investicni strategie

Investicni cil
Kompromis mezi | Maximalizace

Minimalizace rizika

vynosy a riziky vynostl
Nizké riziko Konzervativni v .| Agresivni
. . Vyvazena strategie .
inflace strategie strategie
Vysoké riziko , . w
. Y ,Kruhova obrana“ »,Poklusem klus“ ,Sprint
inflace

Zdroj: Kohout, P. (2008). Investicni strategie pro tieti tisicileti. Praha, Cesko: Grada

6.1.1 Konzervativni strategie
Jedna se o investice svelmi malym rizikem, kde se starame jediné

0 minimalizaci vykyvl hodnoty naseho portfolia, nepozadujeme zadny kladny vynos.

6.1.2 Vyvazena strategie

V této strategii rozlozi investor investici mezi fond penézniho trhu, akcie
a nemovitostni fond, ktery je vhodny pro infla¢ni podminky. ,,Vyvazena® strategie je
samoziejmé subjektivni, pro n€koho bude vhodné&jsi agresivnéjsi, a naopak — investor se

muze priklanét spise ke konzervativnéjsi strategii.

6.1.3 Agresivni strategie
U téchto investic je vysoké riziko, které je vSak casto odménéné vysokym
vynosem. Tato strategie neni pro kazdého, stava se, Ze hodnota portfolia mize byt nizsi

neZ na zacatku klidné€ 1 po né€kolik let.

6.1.4 Strategie ,Kruhova obrana“
Pokud netouzime po maximalizaci vynosu, ale minimalizaci rizika ztraty

hodnoty v dusledku inflace, jiz je vystavena kazda investice, volime tuto strategii.
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Neni mozné pouzit konzervativni piistup, ten je vhodny pouze bez vyskytu
inflacnich ptekvapeni. Na rozdil od konzervativni strategie neinvestujeme jen do
penézniho trhu, ale ¢ast vkladame do fondu nemovitosti (cca 30 %), protoze ty ptizniveé

reaguji na inflaci, ale volatilita je nizsi nez u akcii.

6.1.5 Strategie ,Poklusem klus®
Stale bereme v potaz infla¢ni prostiedi, nicméné hodlame dosahovat kladnych
vynost. Fond nemovitosti zde dosahuje 50 %. Samoziejmé zde jiz podstupujeme vyssi

riziko.

6.1.6 Strategie ,Sprint"

V tomto piipadé¢ se snazime maximalizovat vynosy v inflacnim prostiedi.
Velkou vétSinu investujeme do akcii, vyhybame se pevné Uroenym cennym papirim

(Kohout, 2008).

6.1.7 DalSi strategie
— Strategie maximalizace ro¢nich vynosu
Investor nehledi na rist ceny investice, ale dava prednost co nejvyssim rocnim
vynostim. Mozny nizsi zisk kompenzuje vys$imi roénimi vynosy. Strategie je vhodna

pii niz8im stupni inflace, protoZe investice si udrzuje v zasad¢ svou realnou hodnotu.
— Strategie ristu ceny investice

Nezdlezi na b&zném rocnim vynosu z investice, dava piednost investicnim
projektim, u nichz se pfedpokladéa co nejvétsi zvysSeni hodnoty plivodniho investi€niho
vkladu. Tato strategie je na rozdil od strategie uvedené vySe vhodnd pfi vySSim stupni
inflace, kdy budouci hodnota majetku rychle roste. Investor tedy obétuje rocni vynosy

kvili o¢ekavani zna¢ného vynosu v budoucnosti.

Pii volbé mezi témito dvéma strategiemi je vhodné brat v Givahu systémy

zdanéni ro¢nich vynost a vynosu z prodeje majetku.

— Strategie ristu ceny investice spojena s maximalnimi ro¢nimi vynosy
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Investor zde vybira projekty, které piinaSeji oboji. Tato strategie se v praxi
vyskytuje velice sporadicky, protoze takova investice, ktera pfinasi maximalni ro¢ni
vynosy, je obvykle jiného druhu nez investice, u které¢ lze ptredpokladat riist ceny

v budoucnu.

— Strategie maximalni likvidity

Investor dava pirednost investicim, které jsou co nejlikvidnéj$i (schopny se
transformovat na penize co nejrychleji a s co nejmensimi ndklady). Tyto investice
vetSinou piinaseji mensi vynosnost.

PouZivaji se, pokud ma podnik potize se svou likviditou ¢i v kratkém case

dochazi k veliké zméné v tempu inflace (Valach, 2006).

6.2 Dlouhodobé strategie

Za dlouhodobé¢ investice povazujeme investice delsi nez pét let. Volatilitu zde jiz
nelze brat jako pfiméfend mira rizika, protoze kratkodobé vykyvy vynost tu nejsou

podstatné.

Realistictéjsi je dolni mez intervalu ocekavanych vynost, ktery zavisi na téchto

dvou faktorech:

e Volatilita

e Primérna hodnota ocekévanych vynost (Kohout, 2008)
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7 Metodika

Cilem mé bakalatské préace je charakterizovat investi¢ni moznosti individualniho
investora, porovnat vynos, riziko a likviditu, a nakonec doporucit vhodnou investi¢ni
strategii. Data pouzita pro praktickou cast mé bakalarské prace budou sbirana

z internetu a z webovych stranek Prazské burzy cennych papira.

V prvni kapitole praktické casti pfedstavim rtizné investicni instrumenty, které
jsem zvolila. Vypocitam vynos akcii podle vzorce:

& 1:By =%
C

Z davodu charakteru a mozné komparaci zvolenych investic se budu vénovat

pouze béznym vynostim.

Déale budu pokracovat stanovenim ocekavané vynosové miry subjektivnim
odhadem  (pesimistickym, realistickym a optimistickym); realny stanovim

zaokrouhlenim bézného vynosu.

E2E(r)=YN n«P
Pro vypocet rizika akcii jsem si stanovila Casovou periodu tfi roky pro
komparaci s ostatnimi investi¢nimi instrumenty. Kvuli stanovené lhuté tii let budu pro
usnadnéni vyuzivat Microsoft Excel. Pro vypocet vynosi budu postupovat podle

nasledujiciho vzorce:

&3:R =2t -1

Pr_q

Pro vypocet budu pouzivat vynosy na mési¢ni bazi, a to vzdy k 15. dni v mésici.
K vypoctu smérodatné odchylky pouziji funkci SMODCH v Excelu. Pro vypocet durace

dluhopist Citybond a Future Mining budu vyuzivat vzorec Macaulayho durace:

PVCF. PVCF. PVCF,
— 14+ —2*24+—x34.. 4+ —
Vo Vo Vo Vo

*n

Likvidita stanovenych investicnich instrumenti bude stanovena na zakladé

dedukce.

Vysledky porovnam pomoci komparace a na zavér doporu¢im vhodnou
investicni strategii a investi¢ni instrumenty pro individudlniho investora na zakladé
dedukce. Pro vypocet korelaéniho koeficientu bude vyuzita funkce CORREL

v programu Microsoft Excel.
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Pro vypocet dvouslozkového portfolia bude uzito tohoto vzorce:
Ocekévana vynosova mira portfolia:
& 5:E(r,) =Xy *E(r) + Xy  E(ry) + -+ X, x E(13)

o¢ekavané riziko portfolia:

& 6:0, = X202 + X202 + 2X,X,11,0,0,

Stanovim si teoretické investory, pro které budu hledat vhodné investi¢ni

instrumenty. Ty si rozdélim podle pfistupu k riziku:

1. Investor saverzi k riziku — bude preferovat radéji niz§i vynos a vyssi
likviditu

2. Investor s neutralnim postojem Kk riziku — pro vyssi vynos podstoupi
urcité riziko

3. Investor se sklonem Kk riziku — nevadi mu podstupovat vysoké riziko pro

vysoky vynos a nevadi mu nizsi likvidita
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8 Vybrané investiCni instrumenty
Sporici icet Moneta Money Bank

Banka nabizi trokovou sazbu 1,2 % p. a., Gcet lze sjednat online bez dalSich
narokl (napt. sjednani bézné¢ho Uctu, minimalniho mésicniho vkladu ¢i daného poctu
plateb kartou). Urok je sice jen o néco malo vyss$i nez na béznych uctech, ale penize

mame ihned k dispozici.
Reinvesti¢ni statni dluhopis

Tento dluhopis ma v 1. roce trokovou sazbu 0,75 % p. a. a poté se kazdy rok
zvysSuje o 0,25 % p. a. Emise je mozna az po dobu Sest let, ale je mozny piedCasny

odkup. Minimalni pocet dluhopist je 1000 pii cen¢ 1 K¢/ks.
Fixni statni dluhopis

Dluhopis ma fixni trokovou sazbu 1,5 %, emise je opét mozna az na Sest let.

Obdobn¢ je minimalni pocet nakoupenych dluhopisti 1000 pii cené 1 K&/ks.
Dluhopis spole¢nosti Citybond

Tabulka 2: Emisni podminky Citybond

Nazev emise Citybond 9,9/2020
Celkovy objem emise 3 000 000 K¢
Jmenovita hodnota dluhopisu 10 000 K¢

Urok 9,9 % p. a.

Datum emise 1. 3. 2020

Datum splatnosti 1. 3.2023

Emisni kurz 100 %

Zpétny odkup ano

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-
99-p-a

Forma dluhopisu je cenny papir na fad, pfevoditelnost je povolena. ZajiSténa je
majitelem s. r. 0. a nakoupenymi nemovitostmi. Vyplata probiha kvartdlné, emise je na

ti'1 roky.
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http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-99-p-a/
http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-99-p-a/

Jedna se o konzervativni investici, firma ma rating A+ a podnikani spolecnosti je

V oblasti nemovitosti.

Dluhopis spole¢nosti Future Mining

Tabulka 3: Emisni podminky Future Mining

Nazev emise Dluhopis Future Mining 02/2023
Celkovy objem emise 25 000 000 K¢

Jmenovita hodnota dluhopisu 50 000 K¢

Urok 12 % p. a.

Datum emise 15. 2. 2020

Datum splatnosti 15. 2. 2023

Emisni kurz 100 %

Zpétny odkup ano

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z https://dluhopisy.futuremining.cz/emisni-pornimky-
02-2023.pdf

Forma dluhopisu je cenny papir na fad, prevoditelnost je povolena. Rating
emitenta ani dluhopisu nebyl proveden. S drzenim dluhopisu se vaze navic pravo
ucastnit se schliize vlastniki dluhopisti a hlasovat na ni. Hlasovaci pravo odpovida
poméru mezi jmenovitou hodnotou dluhopisi ve vlastnictvi majitele k celkové
jmenovité hodnoté vSech vydanych a nesplacenych ¢i nezruSenych dluhopist

k rozhodnému dni pro G¢ast na schiizi.
Vyplaty kvartalng, emise je na tfi roky.
Vybrané akcie

Vsechny akcie byly vybrany z webu PraZské burzy cennych papirQ, jedna se

0 znamé firmy.

— Kofola CeskoSlovensko
— Moneta Money Bank
- 02

— Komer¢ni banka
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9 Komparace vynosu vybranych investi¢nich
moznosti
9.1 Vypocet vynosu akcii
Kofola CeskoSlovensko
Dividenda 14 K¢&/akcii

Cena akcie 21. 1. 2020 278 K¢

Nejdfive jsem zjistila béZznou vynosnost podle vzorce €. 1, pro predstavu, kde se
vynos akcie bude piiblizné pohybovat. Dale jsem pokracovala subjektivnim uréenim ti

pohledii na vynos akcie a jeho pravdépodobnost.
BV =5,04 %

Tabulka 4: Vynos Kofola CeskoSlovensko

Vynos Pravdépodobnost

optimistické 8% 40 %
realistické 5% 50 %
pesimistické 4% 10%

Zdroj: vlastni zpracovani

Nakonec vypocitam ocekavany vynos podle vzorce €. 2, tedy
E(r)= (0,8%0,4)+ (0,05%0,5)+ (0,04 0,1) =6,1%

Nyni budu pokracovat stejnym zptisobem u ostatnich akcii.

Moneta Money Bank
Dividenda 3,30 K¢

Cena akcie 17. 1. 2020 85 K¢

BV = % — 0,0388 * 100 = 3,88%

Tabulka 5: Vynos Moneta Money Bank

Vynos Pravdépodobnost

optimistické 7% 60 %
realistické 4% 30%
pesimistické 3% 10%

Zdroj: vlastni zpracovani
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E()=57%

02
Dividenda 21 K¢

Cena akcie 16. 1. 2020 238 K¢

21
= —= = 0
BV 538 0,00882 « 100 = 8,82%

Tabulka 6: Vynos O2

Vynos Pravdépodobnost

optimistické 10% 30%
realistické 9% 60 %
pesimistické 6% 10%

Zdroj: vlastni zpracovani

E(r) =9 %

Komeréni banka
Dividenda 58 K¢

Cena akcie 16. 1. 2020 813,5 K¢

BV = =713%

813,5

Tabulka 7: Vynos Komercni banka

Vynos Pravdépodobnost

optimistické 9% 30 %
realistické 7% 60 %
pesimistické 5% 10%

Zdroj: vlastni zpracovani

E()=74%

9.2 Komparace vynosl
Tabulka 8 obsahuje komparaci vynosti vSech vybranych investi¢nich

instrumentu.
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Tabulka 8: Komparace vynosii

Financni instrument Vynos
Spofici ucet Moneta 1,20%
Reinvesti¢ni statni
dluhopis
1. rok 0,75 %
2. rok 1,00 %
3. rok 1,25 %
4. rok 1,50 %
5. rok 1,75 %
6. rok 2,00 %
Fixni statni dluhopis 1,50 %
Dluhopis Citybond 9,90 %
Dluhopis Future Mining 12,00 %
Akcie Kofola
CeskoSlovensko 6,10 %
Akcie Moneta Money
Bank 5,70 %
Akcie 02 9,00 %
Akcie Komercni Banka 7,40 %

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce 8 je vidét, Zze v ramci porovnani béznych vynosi jsou nejvynosné;si
korporatni dluhopisy Citybond a Future Mining. K investici do dluhopisu Citybond neni
potieba tolik finan¢nich prostfedkli jako pro investici do Future Mining a stale je
vynosnéjsi nez jakakoliv akcie pouzitd pro vypocet v této praci. Nutno vSak podotknout,
ze vypocty nezahrnuji mozny kapitdlovy vynos.

v

Do reinvesticniho dluhopisu se vyplati investovat jen pti dlouhodobé;jsi investici.
Z tabulky 8 je jasné, Ze pokud by investor dal dluhopisy k odkupu dfive, vyplati se vice

spofici ucet nebo fixni statni dluhopis.
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10Komparace rizika a likvidity investiCnich
instrumentu

10.1 Vypocet rizika akcii

Zacénu vypoctem R, vzorcem €. 3, K tomu vSak potiebuji znat kurzy akcii, které
Ize zjistit z historickych dat Prazské burzy cennych papiri. Poté budu pokracovat
vyuzitim funkce pro vypocet smérodatné odchylky v Excelu. Vypoctena rizika akcii
jsou nasledujici:

Kofola CS

o =4,59%

Moneta Money Bank

o=437%
02
o =3,95%

Komeréni Banka

o =4,65%

Dluhopis Citybond

Riziko tohoto dluhopisu budu porovnévat s dluhopisem Future Mining pomoci

durace. Abych mohla duraci vypocitat, potfebuji nasledujici daje:
Jmenovita hodnota = 10 000 K¢
Ro¢ni cash flow = 10 000 * 0,099 = 990 K¢
Trzni Girokové sazba = 12 %

Emise na 3 roky
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Tabulka 9: Durace Citybond

t Cash flow Soucasna hodnota Soucasna hodnota
cash flow cash flow * t
1 990 883,93 883,93
2 990 789,22 1578,44
3 10990 7822,46 23 467,39
Celkem 9495,61 25 929,76
Zdroj: vlastni zpracovani
Soucasna hodnota cash flow v 1. roce = % = 883,93

25929,76
MD = = 2,73
9495,61

Vysledek udava, za jak dlouho investor ziskd zpét penize, v tomto ptfipadé za

2,73 roku.

Dluhopis Future Mining

Jmenovita hodnota = 50 000 K¢

Roc¢ni cash flow = 50 000 * 0,12 = 6000 K¢&

Emise na 3 roky

Tabulka 10: Durace Future Mining

t Cash flow Soucasna hodnota Soucasna hodnota
cash flow cash flow * t
1 6000 5357,14 5357,14
2 6000 4783,16 9566,33
3 56 000 39 859,69 119 579,08
Celkem 49 999,99 134 502,55

Zdroj: vlastni zpracovani

MD = 13439255_ 5 69 roky

49999,99
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10.2 Komparace rizika

V tabulce 11 je vidét shrnuti vypocitaného rizika pro akcie a durace pro
dluhopisy. Mezi akciemi je nejrizikovéjsi akcie Komeréni banky, nicméné se nejedna
0 vyrazny rozdil. U dluhopisti vypoctend durace udava, za jak dlouho dostane investor
své investované penize zpét. Cim niz&i durace, tim lépe. Podle vypodtu tedy vychazi

jako dluhopis s nizsi duraci, a tim i rizikem, dluhopis Future Mining.

Tabulka 11: Komparace rizika

Financni instrument Riziko
Spofici ucet bezrizikovy
Statni dluhopisy bezrizikové

Dluhopis Citybond 2,73 (durace)

Dluhopis Future Mining 2,69 (durace)

Akcie

Kofola CeskoSlovensko 4,59 %
Moneta Money Bank 4,37 %
02 3,95%
Komercni banka 4,65 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Dluhopisy obecné jsou méné rizikové nez akcie, protoze 1 pokud by se emitent
dostal do platebni neschopnosti, nejdiive musi splatit své zavazky z dluhopisii. Dluhopis
Future Mining bych vyhodnotila jako lehce rizikovy kvili oboru podnikéni, coz jsou
kryptomény, a dale kviali chybé&jicimu ratingu, nicméné o néco vy$si duraci ma

Citybond.

10.3 Komparace likvidity
Tabulka 12: Komparace likvidity

Finanéni instrument

Likvidita

Spofici ucet

nejvice likvidni

Statni dluhopisy

velmi likvidni

Dluhopis Citybond

méné likvidni

Dluhopis Future Mining

méné likvidni

Akcie

Kofola CeskoSlovensko

velmi likvidni

Moneta Money Bank

velmi likvidni

02

velmi likvidni

Komeréni banka

velmi likvidni
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Zdroj: vlastni zpracovani

Jelikoz likvidita je spiSe pocitova veli¢ina a neni zpusob, jak ji pfesné€ vypocitat,
zavisi na subjektivnim odhadu. U spofticiho uctu je jasné, ze likvidita zde bude nejvyssi,
protoze se jedna o naSe finan¢ni prostiedky, které jsou nam kdykoliv k dispozici

a muzeme s nimi nakladat.

U dluhopist Citybod a Future Mining beru v potaz vztah mezi likviditou
a vynosem. U téchto dluhopist je vynos pomérné vysoky, takze bychom meéli dopiedu
pocitat s nizsi likviditou. Navic u Future Mining je také pomérné vysokd jmenovita

hodnota, coz urcité také zna¢né snizi likviditu.

Vsechny vybrané akcie jsou hojné nakupované, takze mtzeme pocitat s velkou

poptavkou na trhu, a tedy vysokou likviditou.
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11 DoporucCeni vhodné investiCni strategie

Nyni piejdu k findlnimu navrhu investi¢ni strategie pro zvolené investory. Volit

budu z vybranych finan¢nich instrumentt v kapitole 7.

Vsem investoriim bych rozhodné doporucila drzet urcitou finan¢ni rezervu na
bézném ¢i spoficim Uctu jako ochranu pied necekanymi udéalostmi a pro béznou
potiebu. V soucasnosti si bohuzel mnoho lidi takovou rezervu nevytvari a poté se
mnohdy zadluZzi i kvili spotfebnim statkim. Proto bych tedy nedoporucovala investovat

vSechny volné finan¢ni prostredky.

Investor s averzi k riziku

Pro tohoto investora bych rozhodné doporucila ¢ast financi ulozit na jiz
zminovany spofici Ucet, ktery piece jen nabizi vyS$i Grok neZ na bé€znych uctech, ale

penize jsou stale k dispozici, jakmile je klient potiebuje.

Dalsi bezrizikové dluhopisy jsou statni. Zde mame na vybér ze dvou — fixni
a reinvesticni. Oby maji stejné podminky, ale u fixniho jde spiSe o jisté piekonani
inflace. Miizeme je kdykoliv dat k odkupu. Stejné je to sice u reinvesti¢niho, ale zde je
nejvyhodnéjsi nechat po maximalni dobu emise, coz je Sest let, z diivodu narustajiciho
vynosu. Zalezi zde tedy na tom, jestli je tento investor ochotny ponechat penize

v dluhopisech po takovou dobu.

Jako posledni bych doporucila dluhopis spolecnosti Citybond. Ano, jelikoz se
jednéd o korporatni dluhopis, vaze se s dluhopisem jisté riziko, ale jak muizeme vidét
Vv kapitole 7, firma mé skvély rating a dluhopis je kryty nemovitostmi, coz riziko
minimalizuje. Myslim, ze tento dluhopis by mohl byt atraktivni pro jakéhokoliv

investora, protoze by podstoupil malé riziko za pomérné vysoky vynos.

Pokud by investor vybiral dluhopis podle durace, vyhodnéjsi by byl dluhopis
Future Mining. Jmenovitd hodnota tohoto dluhopisu vSak ¢ini 50 000 K¢, takZe zavisi
na investorovi, jestli takové volné prostiedky viibec méa a je ochoten je investovat.
Ceka-li malé riziko inflace, aplikuje konzervativni strategii, pokud vysoké, pak

,,Kruhovou obranu“.

Investor s neutralnim postojem k riziku
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Vedle spofticiho uctu bych doporucila jak dluhopis Citybond, tak Future Mining,
pokud se investor neboji podstoupit urcité riziko (kryptomény mohou byt pomérné

rizikovou oblasti), nebo kdyz dokonce predpoklada ptiznivy vyvoj.

Dale bych doporuéila akcie Moneta Money Bank, Kofoly CeskoSlovensko a O2.
Je vhodné, aby tento investor rozlozil své finanéni prostiedky do vice financ¢nich
instrumentd. Aby bylo vidét, jaky maji mezi sebou jednotlivé akcie vztah, zjistila jsem

za pomoci Excelu jejich korela¢ni koeficienty.

Moneta Money Bank vs. Kofola CeskoSlovensko

Moneta Money Bank  Kofola CeskoSlovensko

Moneta Money Bank 1
Kofola CS 0,0411165 1

02 vs. Moneta Money Bank

Moneta Money Bank 02

Moneta Money Bank 1
02 -0,079172619 1

02 vs. Kofola CS

Kofola CeskoSlovensko 02

Kofola CeskoSlovensko 1
02 0,0665 1

Z vysledkt lze vidét, Ze vypoctené korelacni koeficienty se blizi nule. Bud’
nemaji mezi sebou zadny vztah, nebo tento vztah nedokaZe identifikovat korelacni

koeficient. V kazdém ptipadé jsou bud’ lehce negativni, nebo pozitivni.

Jako strategii bych doporucila vyvadZenou strategii nebo strategii ,,Poklusem

klus*.
Investor se sklonem Kk riziku

Tento investor opét muize investovat do vSech dfive zminénych investi¢nich
instrumentd, nicméné jelikoZ méa sklon kriziku, bude volit investice zejména na
akciovém trhu spole¢né s vynosnéjSim dluhopisem Future Mining. Pii volbé cCisté

akciového portfolia Ize vypocitat riziko a vynos dvouslozkového portfolia.
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Pro vypocet korelace a portfolia nyni pouziji Kofolu CeskoSlovensko a akcie

Komer¢ni banky.

Komeréni banka  Kofola CeskoSlovensko

Komercni banka 1
Kofola CeskoSlovensko -0,019678874 1

Korela¢ni koeficient se blizi nule, neda se tedy pomoci néj zjistit Zadny vztah

mezi chovanim akcii Komeréni banky a Kofoly CeskoSlovensko, nicméné je lehce

negativni.
Komeréni banka 40 %
Kofola CS 60 %

Vynos portfolia, vypocet dle vzorce €. 5:
E(r,) = 6,62%
Riziko portfolia, vypocet dle vzorce €. 6:

g, = 3,29%

Uspésné se diky diverzifikaci podafilo sniZit riziko, ovSem jen takové, které lze
timto zplsobem snizovat a do urcité miry kontrolovat. BohuZzel riziko systematické,

které se tyka celého trhu, diverzifikovat nelze.

Pokud investor ocekava malé riziko inflace, aplikuje Agresivni strategie, pokud

malé riziko, pak strategii ,,Sprint®.
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12 Zaver

Cilem mé prace bylo charakterizovat investicni moznosti. V této praci jsem se
zam¢étila na finanéni investice, kde lze stanovit vynos, riziko a odhadnout likviditu
a tyto hodnoty porovnat. Pro korporatni dluhopis byly pro srovnani vypocteny durace.
Zvolila jsem si individudlni investory a ve vysledku pro né stanovila vhodné investi¢ni

strategie.

Pro investora saverzi k riziku byl doporucen spofici ucet Moneta, fixni ¢i
reinvestiéni statni dluhopis a dluhopis Citybond. Dluhopis Future Mining by byl
doporucen, pokud by investor mél vyssi finan¢ni obnos pro investovani. Investor by se
tidil konzervativni strategii nebo strategii ,,Kruhova obrana®. Pro investora s neutralnim
postojem Kk riziku byly doporufeny navic i akcie Moneta Money Bank, Kofoly
CeskoSlovensko a 02, vyvazena strategie nebo strategie ,,Poklusem klus“. Samoziejmé
tento investor mtize dale investovat do financ¢nich instrumentd, které byly doporuceny
prvnimu investorovi. Posledni investor, se sklonem k riziku, mtize investovat do

akciového portfolia Kofoly CeskoSlovensko a akcii Komeréni banky. Strategii by volil

Agresivni nebo ,,Sprint®.

V této praci bylo zapotiebi vyuzit mésice staré¢ udaje, a to z divodu epidemie
Covid-19, ktera zpusobila negativni dopad na akciové trhy. Trhy s akciemi vyrazné
klesaly a vice se zacalo investovat do zlata. Tato situace je samoziejmé vazna, nicméné
Z mého pohledu pii vypracovavani této prace bylo zajimavé sledovat konkrétni situaci

ve svéte, ktera dokaze takto markantné€ ovlivnit investovani.

Véfim, ze cCtenaf v této praci nalezne zakladni informace o investovani
a investi¢nich strategiich, a také urcity ndvod pro rozhodovéani o co nejvyhodnéjSim

rozdé¢leni volnych finan¢nich prostfedkd.
Summary

The goal of my thesis was to characterize investing options, in my thesis |
focused on financial investing, where there is possible to determine yield, risk and to
guess liquidity and to compare these values. For corporate bonds duration was
calculated. | chose individual investors and in the end determine suitable investing

strategies.
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For investor with aversion to risk savings account Moneta, fix or reinvestment
state bonds were recommended. The Future Mining bond would be recommended, if the
investor would have more finances to invest. The investor would go by conservative
strategy or strategy ,,Circular defence”. For investor with neutral approach to risk the
Moneta Money Bank, Kofola CS and 02 stocks would also be recommended, balanced
strategy or strategy ,,Quick march®. Of course this investor can also invest into financial
instruments that were recommended to the first investor too. The last investor, with
tendency to risk, can invest into Kofola CS and Komeréni banka stocks portfolio. He

would choose agresive strategy or strategy ,,Sprint®.

In this thesis it was necessary to use data that were months old, becouse of the
COVID-19 epidemic, which negatively affected stock markets. Stock markets were
droping greatly and people started to invest more into gold. This situation is of course
serious, but from my point of view, while writing this thesis, it was interesting to watch

this concrete situation in the world, that can effect investing so much.

| believe that the reader of this thesis will find basic information about investing,
investing strategies and also some sort of manual for the optimal division of free

finances decision-making.

Key words: investment, yield, risk, liquidity, financial instruments
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Emisni podminky dluhopisi Citybond 9,9/2023 — Tomas Herold, DiS.

podle zikona &. 190/2004 Sb. o dluhopisech, v platném znéni (ddle jen ,,Emisni podminky“)

1. Preambule

Tyto emisni podminky vymezuji préva a povinnosti emitenta a vlastnika dluhopisu, jakoZ i
podrobnjéf informace o emisi nize popsanych dluhopisd.

Dluhopisy jsou vydavany firmou Tomas Herold, 1C: 03763714, se sidlem Zelena 29/2598, 702 00
Ostrava-Moravska Ostrava a Pfivoz, Ceska Republika vedené u Zivnostenského

UFadu magistratu mésta Ostravy, zastoupena majitelem firmy: TomaSem Heroldem, popf. osobou
povéfenou na podkladé plné moci, vystavené majitelem firmy a opatfené jeho ovéfenym podpisem,
&0 115-201990207/0100 (déle jen ,Emitent”) v souladu se zakonem €. 190/2004 Sb., o dluhopisech,
v platném znéni (déle jen ,,zakon o dluhopisech).

Dluhopisy Emitenta mohou byt vefejné nabizeny na zékladé vyjimky uvedené v § 34 odst. 4 pism. g,
ZPKT, kdy ustanoveni zdkona o veFejné nabidce a o povinném prospektu cenného papiru se
nevztahujf na cenné papiry (véetné Dluhopisi), jejichz celkova hodnota protipInéni je nizsi neZ &astka
1.000.000 EUR. Tato &astka se vypotitava za cenné papiry nabizené ve viech ¢lenskych stétech
Evropské unie v priib&hu 12 mésicd. Vzhledem ke skutegnosti, Ze objem emise Dluhopist &ini
3.000.000 K, jsou spinény podminky pro vefejné nabizeni Dluhopist bez schvaleni dluhopisi ze

strany Ceské ndrodni banky (déle jen ,CNB*).

2. NéleZitosti Dluhopisu:

Jmenovita hodnota 10.000 K&. S podminkami se Ize seznamit na internetovych strankach Emitenta
na adrese http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-99-p-a/. Vynos Dluhopisu ini 9,9%
p.a., pokud neni ve smlouvé dohodnuto jinak.

Datum emise 1.3.2019.

Zptisob a misto vyplaty jmenovité hodnoty Dluhopisu a vynesu z ného: bezhotovostni pfevod.
Pravo na vyplaceni vynosu dluhopisu ma osoba, kterd je oprdvnéna vykonavat prava spojend s
dluhopisem k rozhodnému dni pro vyplacenf Grokového vynosu. Pravo na splaceni jmenovité
hodnoty dluhopisu mé osoba, kterd je opravnéna vykondvat prava spojend s diuhopisem k
Rozhodnému dni pro splaceni jmenovité hodnoty Dluhopisu. Vechny tyto osoby budou déle

ozna&ovany jako ,,Opravnéné osoby”




Emitent bude provad&t platby Opravnénym osobam bezhotovostnim

prevodem na jejich téet vedeny u banky v Ceské republice nebo zahranici uvedeny ve smlouvé o
nabyti dluhopist, kterou si konkrétni osoba upsala konkrétni pocet dluhopist (dale jen ,Smlouva o
Gpisu dluhopisi“) nebo podle instrukce, kterou pfisludna Oprévnéna osoba sdéli Emitentovi na
adresu sidla Eminenta vérohodnym zplsobem, a to nejpozdé&ji 5 (pét) pracovnich dni pfed dnem
Rozhodném pro vyplaceni vynosu z Dluhopist (tak, jak je uréen v bodé 15. téchto podminek).
Instrukce bude mit formu podepsaného pisemného prohléseni (s Gfedn& ovéfenymi padpisy) a

bude obsahovat dostate&nou informaci o vy3e zmin&ném G&tu umoZfiujici Emitentovi platbu provést
a v pfipadé pravnickych osob bude dopln&na o origindl nebo Gfedné ovéFenou kopii platného vypisu
z obchodniha rejstiiku opravnéného pifjemce platby ne starsi 3 (tff) mésic(, (dale také ,Instrukce”).
Instrukce musi byt v obsahu a farmé vyhovujici rozumnym poZadavkiim Emitenta, pficemZ Emitent
bude opravnén vyiadovat dilkaz opravn&nosti pfislusné osoby Instrukci podepsat. Takovy dtikaz musi
byt Emitentovi doru€en nejpozdé&ji 5 (pét) pracovnich dnii pred Rozhodnym dnem. Emitent bude
zejména opravnén pozadovat plnou moc v pFipadé zastoupeni. Opravnénd osoba, ktera v souladu s
jakoukoliv pfislu§nou mezinarodni smlouvou o zamezeni dvojiho zdanéni (jiZ je Ceskd republika
smluvni stranou) uplatfiuje ndrok na dafiové zvyhodnéni, je povinna dorucit Emitentovi spolu s
Instrukei jako jejf nedilnou souéést doklad o svém dafiovém domicilu a dalsi doklady, které si Emitent
a piisluéné darnové organy mohou vyzadat. Emitent neni povinen provéfovat spravnost a tiplnost
Instrukce a neponese zddnou odpovédnost za Skody zplsobené prodlenim a dorugenim,
nesprévnosti & jinou vadou takové Instrukce. V pripadé originali cizich ufednich listin nebo ufedniho
ovifenl v ciziné si Emitent miZe vyZadat poskytnuti pFisluiného vyssiho nebo dal$iho ovérent, resp.
Apostily dle Haagské (imluvy o apostilaci. Emitent mize Zadat Gredni pfeklad veskerych dokumentti z
ciziho jazyka do Eedtiny. Instrukce je povazovéna za fadnou, pokud spliiuje viechny podminky tohoto
glanku. Zavazek vyplatit Urokovy vynos nebo splatit jmenovitou hodnotu Dluhopisu se povaZuje za
#4dn& splnény, pokud je piislu$na ¢dstka poukazana Opravnéné osobé na jeji Gtet vedeny u banky v
Ceské republice nebo zahraniéi uvedeny ve Smlouvé o upsani dluhopist nebo v souladu s Instrukci a
pokud je nejpozdéji v den splatnosti odepsana z Gttu Emitenta. V piipadé, Ze neni moZno platbu
uskuteZnit na Géet opravnéné osoby, uvedeny ve Smlouvé o upsani diuhopist z diivodu jeho zéniku a
pokud Opravnéna osoba nedodd Emitentovi Instrukci, zdvazek splatit Grokovy vynos nebo splatit
jmenavitou hodnotu Dluhopisii se povaZuje za fadn& spinény, pokud je pfisludna ¢astka poukdzdna

Opréavnéné osobé nejpozdéji do 10 (deseti) pracovnich dnli ode dne, kdy Emitent obdriel fadnou



Instrukci, a zarovef je odepsana z Gty Emitenta. Pro pfipad opozdéné platby Oprévnéna osoba neni

opravnéna pozadovat tirok ¢i poplatek z prodlent.

3. Forma Dluhopisu

Listinny cenny papir na fad

Emitent tohoto Dluhopisu se zavazuje splatit ke dni splatnosti dluhopisu vlastnikovi tohoto diuhopisu
jeho jmenovitou hodnotu v piné vy3i v misté a zptisobem, jeZ jsou uvedeny v téchto emisnich

podminkéach. Datum splatnosti Dluhopisu je 1.3.2023.

4. Podoba dluhopisu, potet a &islovani dluhopisti

Dluhopisy budou v listinné podobé na fad. Budou vydévany jako individualni dluhopisy v po¢tu 300 ks
o jmenovité hodnoté 10.000 K&. Kazdy z dluhopisi nese tiselné oznagenf od 0001 do 0300. Prava
spojend s dluhopisem je opravnéna ve vztahu k Emitentovi vykonavat osoba uvedend v seznamu
viastnikd vedeném Emitentem, neni-li zakonem stanoveno jinak. PFevoditelnost dluhopist neni
omezena. Dluhopisy mohou nabyvat pravnické i fyzické osoby se sidlem nebo bydlist&¢m na tzemi
Ceské republiky a v zahraniéi. K Gginnosti prevodu vGgi Emitentovi se vyZaduje zapis 0 zméné
vlastnika dluhopisu v seznamu vlastnikd diuhopis®; Emitent je povinen provést takovou zménu

bezprosttedné poté, co mu bude zména v osobé viastnika prokazéna.

5, Lhiita pro upisovani Dluhopist

Lhiita pro upisovani Dluhopist je stanovena od 1.2.2020 do 1.8.2020 s moznosti prodlouzen.

6. Emisni kurz
Emisni kurz vydanych dluhopist gini 100 % jejich jmenovité hodnoty.
Piedpoklddana celkova jmenovitd hodnota emise dluhopisd &ini 3.000.000 KE (slovy: jeden milion tfi

sta tisic korun). Maximainé viak 5.000.000K¢

7. Zpiisob a misto upisovani dluhopisu a splaceni emisnfho kurzu
Mistem upisovan( diuhopisy je sidlo Emitenta. Zajemci o Upis dluhopisu Emitent predloZi navrh
smiouvy o nabyti dluhopisd. Emitent se zajemcem tuto smlouvu 0 nabyti diuhopisu uzavfe do 15

pracovnich dnii ode dne, kdy zajemce projevi souhlas se znénim smlouvy o nabyti dluhopisu. Po



uzavienf smlouvy o nabyti dluhopisu bude dluhopis vydan, a to nejpozd&ji do 5 dnl od okamziku,
kdy nabyvatel dluhopisu pIné splati emisni kurz dluhopisu pfevodem na bankovni (iéet Emitenta
nebo predlozi potvrzeni o splaceni ¢astky emisniho kurzu na bankovni Géet Emitenta.

Dluhopis bude vydan tak, Ze na n&j bude vyznateno jméno, pffjmeni, datum narozeni (u fyzickych
osob) anebo IC (u prévnickych osob) a adresa trvalého bydlisté (sidla) prvniho viastnika dluhopisu.
Tyto udaje budou zapsany do seznamu vlastnikd dluhopisd, ktery je veden Emitentem a dluhopis
bude pfedén prvnimu vlastnikovi. Mistem predani je sidlo Emitenta, nebo prostiednictvim Ceské
posty, kdy bude prvnimu vlastnikovi i zasldn spoleéné s potvrzenim o ptevzeti Dluhopisu, které prvnf
vlastnik stvrdi svym podpisem a zasle zpét Emitentovi.

8. Zplisob pfipadného vypoétu vynosu diuhopisu

Emisni kurz v8ech Dluhopist vydanych k Datu emise ¢ini 100% jejich jmenovité hodnoty. K
emisnfmu kurzu bude po datu emise dale pfipocten odpovidajici alikvétni Grokovy vynos. Vypodet
pomérné &4sti Uroku probihd na bazi jednoho roku o 360 dnech a 12 mésici po 30 dnech {BCK
standard 30E/360). Pomérna &ast Urokového vynosu je do ceny dluhopisu zapoéitavana od data

emise, resp. od data posledni vyplaty Grokd.

9. Zdanovdni vynosu Dluhopisu
Viynos dluhopisu bude zdafiovan ve smyslu platnych prévnich pfedpist v dobé vyplaceni vynosu, toto

zdanéni je provddéno Emitentem, v soucasnosti to je 15%.

10. Osoby zabezpetujici vyddn( a splaceni Dluhopisu a vyplaceni vynosu z Diuhopisu

Vydani, jakoz i splaceni Dluhopisu a vyplaceni vynosti z Dluhopist bude zabezpe&ovat Emitent sam.

11. Promléeni prav z Dluhopisu
Promlceni prav z Dluhopisu se Fidi pravnim fadem Ceské republiky a promlZuji se uplynutim 10 let
ode dne, kdy mohla byt uplatnéna poprvé, a to na zakl. §42 zékona 190/2004 Sb., o Dluhopisech, ve

znénl pozdéjsich pravnich pfedpisi.

12. Zpisob oznamovani svoldni schiize vlastnikd Dluhopist
Oznamovani svolani schiize vlastnik( Dluhopisu, jako? i zplisob uveFejfovani dal3ich informaci o

Dluhopisu bude publikovéno na webovych strankéach spoleénosti




http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-99-p-a/. Za

datum ozndmenl se poklada datum uvefejnéni.

13. Rozhodny den pro (i€ast na schiizi viastniki
Dnem rozhodnym pro (cast na schizi viastnik( je desaty den piede dnem konani schiize viastnikd

dluhopisd.

14. Rozhodny den pro vyplaceni vynosu Dluhopisu
Kvartalng, vidy k 1. dni mé&sice. Prvni vyplata tirokového vynosu

bude splatna dne 1.6. 2020. Rozhodny den pro splacent Dluhopisu je 1.3.2023,

15. Predtasné splaceni Dluhopisu na zdkladé rozhodnuti viastnika dluhopisu
Vlastnik Dluhopisu je opravnén pisemné pozadat Emitenta o predcasny odkup Dluhopisu, nejdfive
viak 30 mésichi od data, kdy Dluhopis obdrel, pokud nenf ve smlouvé dohodnuto jinak.

Emitent m{iZe tento pozadavek schvalit & zamitnout, ndsledné ma emitent lhéitu 90 dni na pfedéasné
vyplaceni ode dne, kdy pisemné #3dost o pfedéasné vyplaceni obdriel. Prévo na vyplaceni vynosu
dluhopisu nebude moZ#né od dluhopisu oddélit.

16. Pfedtasné splaceni Dluhopisu na ziklad& rozhodnuti Emitenta
Emitent je oprdvnén pfedéasné splatit dosud nesplacené Dluhopisy, a to k rozhodnému dni pro
vyplaceni vynosu Diuhopist, pokud zémér o pfedZasném splacenf Dluhopisti oznami Vlastnikiim

Dluhopisii nejméné 30 dnl pfed datem predgasného splaceni.

17. Ména plateb

Emitent se zavazuje vypldcet trokové vynosy a splatit jmenovitou hodnotu Dluhopisti vyluéné v
Ceskych korunach, ptipadné iiné zakonné méné Ceské republiky, kter by Zeskou korunu nahradila.
Urokové vynosy budou vyplaceny a jmenovité hodnota Dluhopisti bude splacena Vlastnikiim
dluhopisd za podminek stanovenych témito Emisnimi podminkami a daiiovymi, devizovymi a jinymi
pislusnymi préavnimi predpisy Ceské republiky platnymi a GEinnymi v dob& provedeni pfisluiné platby
avsouladu s nimi. V pffpadé, 7e éeskd koruna, pFipadné jind zakonna ména Ceské republiky, ktera by

Ceskou korunu nahradila, zanikne a bude nahrazena ménou EUR a pokud to nebude v rozporu

e .

%



s kagentnim ustanovenim pravniho pfedpisu, bude denominace takovych Dluhopis zménéna na
EUR, a to v souladu s platnymi pravnimi pfedpisy, a viechny pené#ité zévazky z takovych Dluhopist
budou automaticky a bez daldtho ozndment Vlastnikim Diuhopisti splatné v EUR, pFicems jako
sménny kurz pfedmétné mény nebo narodni ménové jednotky na EUR bude pousit oficidlnf kurz.
pevny pfepotitaci koeficient) v souladu s platnymi pravnimi ptedpisy. Takové nahrazeni prislusné
mény nebo ndrodni ménové jednotky se v #4dném ohledu nedotkne existence zavazki Emitenta
vyplyvajicich z Dluhopisii nebo jejich vymahatelnosti a pro vylougeni pochybnosti nebude

povaZovano ani za zménu Emisnich podminek.

18. Zplisob o0znamovéni schiize viastnika Dluhopisu

Pravidla pro kondni schiize viastnikd se Fidi zdkonem 190/2004 Sh. o Dluhopisech v platném

znéni. Ozndmeni o svoldni schiize viastniké dluhopisu zvefejni emitent v zékonné Ihité
prostfednictvim internetové stranky http://www.dluhopisovyportal.cz/dluhopisy/citybond-99-p-a/

Kazdy emitent bude také kontaktovan emailem & dopisem.

19. Zpiisob uvefejiiovani a zpfistupnéni daléfch informaci o dluhopisu
Veskeré informace o dluhopisech budou vlastnikim dluhopist sdélovany

prostiednictvim internetové stranky www.dluhopisovyportal.cz

20. Den rozhodny pro Gcast na schiizi viastnikii dluhopisu

Rozhodnym dnem pro Gast viastnikd dluhopist je 10. den pred datem schiize vlastnik dluhopist.

21. Utast na schiizi vlastniké na délku

Vlastnici dluhopist se mohou Géastnit schiize viastnik{ s vyuzitim elektronickych prostfedkd
umoZfiujicich pFimy dalkovy ptenos schiize viastnik( obrazem a zvukem nebo pifmou dvousmérnou
komunikaci mezi schizi vlastnikd a viastnikem dluhopisu, tedy napfiklad prostfednictvim
videokonference, telekonference nebo webkonference. Konkrétni prostiedek komunikace na dalku
uréi emitent v ozndmeni o svolani schiize vlastniki. Vidy viak uréi alespoii jeden prostfedek
komunikace na dalku umoZiiujici (&ast na schizi viastnikii a zajistf organizaéni a technické

podminky umoZiiujici ovéfeni totoZnosti osoby opravnéné k Gcasti na schlizi vlastnikg.



21. Prepotet EUR — CZK
Pii ndkupu dluhopisu bude poufit pfepoctovy kurz 25KE/EUR. Tento kurz bude pouZit i pfi konci
emise a vyplaté hodnoty dluhopisu. Tzn. 1ks dluhopisu v ¢astce 10 000,-K¢ = hodnoté 400<€. Vyplata

trokt v EUR bude probihat dle aktualnich bankovnich kurz( ke dni vyplaty.

22, Kovenanty

1) Ru&en( spole¢nosti Citydyou s.r.o., kterd ruci veskerym majetkem

2) Po prodeji dluhopist se podnikatel zavazuje nevydavat #4dné dluhopisy po dobu 2 let

3) Ke kazdé nabyté nemovitosti emitenta maj dritelé dluhopisu pfednostni zastavni pravo.

4) Pokud bude vyplata troki opoZdéna o vice neZ 15 dnf, emise se stivd okamzité splatnd

23, Upravy

- Dne 11.3.2020 opraven pieklep v ndzvu dokumentu na korektnf nézev Citybond 9,9/2023.

V Ostravé, dne 11. 3.2020
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