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Uvod

Kazdy Clovék hospodafi se svym finanénim majetkem. Penize vydélava, ale také
utraci. Pokud ale chce svij finanéni majetek i dale rozmnozZovat € minimalné udrzet
kupni silu svych penéz, mél by s nimi rozumné nakladat a fidit se rozpoc¢tu, které si
stanovi. Spravnym pfistupem je znat svou financni i osobni situaci, mit finanéni cile,
utracet meéné, nez vydéla a rozdil spofit nebo v lepSim pfipadé investovat do

investiCnich nastroja, kterych je na trhu k dispozici nespocet.

Cilem této bakalarské prace je pfiblizit investovani, predstavit rizné moznosti, které
trh nabizi, a navrhnout konkrétni portfolio sestavené z akciovych a dluhopisovych

ETF fondu podle dotazniku spole¢nosti Finax, o.c.p., a.s.

V teoretické Casti dochazi k vymezeni zakladnich pojmu a literarni reSersi. Jsou
prfedstaveny a blize popsané pfistupy kinvestovani, aspekty investicniho
rozhodovani, rozdily mezi aktivni a pasivni spravou, typy analyz a mimo jiné také

finanéni cile.

Analyticka ¢ast se vénuje hlubSi analyze a charakteristice jednotlivych investicnich
instrumentu jako spofici ucty, akcie a dluhopisy, rizné typy podilovych a ETF fond(,
komodit a také kryptomén. V této €asti jsou také investicni instrumenty porovnany

mezi sebou.

Posledni aplikacni ¢ast poskytuje navod a sérii kroku, které by mél investor pred
investovanim provést. Jedna se o dlivody, pro¢ je dlleZita osobni a finan¢ni analyza
Ci jakého zprostfedkovatele vybrat a proC. Bakalarska prace je zavrSena
definovanim 3 potencialnich investorl, navrhnutim investi¢niho portfolia podle

averze K riziku, a nakonec i porovnani vykonnosti jednotlivych portfolii Finaxu.



1 Teoreticka vychodiska investiéniho rozhodovani a tvorby
portfolia

InvestiCni rozhodovani a investi¢ni portfolio se tyka financnich trha, proto je potfeba

nejdfiv pfiblizit a definovat finan&ni trh jako takovy.

1.1 Vymezeni finan€éniho trhu

Financni trh je misto, kde se stfetava nabidka s poptavkou po riznych financnich i
investiCnich nastrojich. Nejzasadnéjsi roli sehrava v trzni ekonomice, kde existuje
vedle trhu vyrobkl a sluzeb a trhu prace a pldy. Jeho funkci je umoznit proudéni
finanénich prostfedkd pfes rGzné trhy krdznym ekonomickym subjektim.
Domacnosti nabizi svou praci ¢i pldu, kterou poptavaiji firmy a vliady, vymeénou za
jejich finanéni prostfedky, za které si mohou pofidit zbozi a sluzby, pfipadné je
investovat. Bez finan¢niho trhu by tedy trzni ekonomika jako takova nemohla

existovat, protoZe by nebylo misto, kde by ke sméné mohlo dochazet.
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Zdroj: Vesela (2019)

Obr. 1 Pohyb finanénich prostfedki mezi trhy a subjekty v ekonomice

Podle Veselé (2019) je finan&ni trh fenoménem, ktery pfitahuje pozornost investora
po celém svété uz nékolik staleti. At uZ se jedna o riizné pravnickych osob &i fyzické
osoby, davodem je moznost zhodnoceni volnych prostiedkl. Investofi své finance,
které maji pod kontrolou, ukladaji do investi¢nich nastroji s vidinou vyssi budouci

hodnoty penéz oproti té souasné.



Hlavnim prostfedkem smény jsou penize. Penize, které se v drtivé Casti svéta
aktualné pouzivaji, se nazyvaji FIAT mény. Jedna se o penize s nucenym obéhem
postavené na duvéfe a jsou emitované centralnimi bankami (Skalicky a Stroukal,
2019). Komer¢ni banky, pfestoze nemaiji pravo penize emitovat, se podili na tvorbé
penéz pomoci poskytovani uvérl. Penize pini 3 zakladni funkce, a to uchovani

hodnoty, pouzivani jako ucetni jednotka a jsou unifikované a snadno ovéfitelné.

1.1.1 Rozdéleni finanéniho trhu podle obchodovaného instrumentu

Na penéznim trhu jsou pfedevsSim kratkodobé financni ¢&i investi¢ni nastroje se
splatnosti 1 rok Ci kratSi, které se obchoduji ve velkych objemech téméf okamzité.
Podle Veselé (2019) plati pro instrumenty nizky vynos a riziko, u kterych je kliCova
obrovska likvidita. Mezi obchodované instrumenty patfi pfevazné penize, ale
i cenné papiry jako pokladni¢ni poukazky, sménky &i depozitni certifikaty. Soucasti
je také trh kratkodobych uveéra.

Kapitalovy trh je na rozdil od penézniho trhu tvoien stfednédobymi az dlouhodobymi
nastroji (nad 1 rok). Obchodovanymi instrumenty jsou akcie, dlouhodobé statni Ci
korporatni dluhopisy, podilové nebo ETF fondy, derivaty (swapy, futures, forwardy)
a dlouhodobé uvéry. Uz jen z uvedenych pfikladd vyplyva, Ze obchodovani na
kapitalovém trhu je rizikovéjsi, ale s vidinou vysSiho potencialniho vynosu. Je tedy
idealnim mistem pro investory, ktefi chtéji zhodnotit své penize, a to hlavné
v dlouhodobém horizontu. Co se tyCe likvidity, neexistuje jednotna definice —
jednotlivé nastroje je potfeba posoudit zvlast podle druhu a mista obchodovani
(Vesela, 2019).

Devizovy (ménovy) trh, také nazyvany forex, je postaven, jak uz je z nazvu patrné,
na obchodovéani s ménami. Ugastnikem muzZe byt takika kdokoliv, at uz jde o banky,
mezinarodni spolecnosti anebo bézné obcCany. Uz jenom tim, ze lidi plati zbozi
v eurech pomoci bankovnich ¢t denominovanych v €eskych korunach
v zahrani¢nich obchodech Ci e-shopech, jsou aktivnimi ucastniky devizoveého trhu.
Mimoto 12. 7. 2022 se stala historicka udalost, kdy euro poprvé od roku 2002
(1. 1. 2002 bylo zavedeno jako valuta po 3 letech existence) klesl ménovy par
USD/EUR pod paritu.

Ctvrtym trhem hlavniho rozdéleni je trh reainych aktiv, na kterém se obchoduje

s instrumenty, které jsou vazané urCitym zpUsobem na konkrétni predmét Ci

10



komoditu (Vesela, 2019). Patfi sem nemovitosti, drahé kovy jako zlato i stfibro, ale
také obiloviny, ropa, vzacné a starozitné mince Ci umélecka dila. Vynos nékterych
aktiv (napf. zlato) ma silnou spojitost (korelaci) s ekonomickou ¢i politickou
nestabilitou. Pfevazné do zlata lidé investuji pfi oekavani vysoké inflace €i nastupu
recese, ale jak bude ve druhé casti této bakalarské prace ukazano, zlato neni

uplnym ochrancem pfed znehodnocenim.

Dale je na finan¢nim trhu mozno vymezit trh cennych papirt, ktery je tvofen ¢astmi
z penézniho (kratkodobé cenné papiry) a kapitalového trhu (dlouhodobé cenné
papiry). Rozdéleni tudiZ neni podle doby splatnosti, ale podle povahy aktiva.

Posledni uvedeny trh v této bakalarské praci je trh kryptomén, ktery se dostava ¢im
dal vice do povédomi. Tento trh je stale velice mlady, neprobadany a pfedevsSim
neregulovany, takZze se na ném objevuje velké mnozstvi podvodl a scamu (Skalicky
a Stroukal, 2019). Zakladnim kamenem je vydani tzv. whitepaperu roku 2008
kryptomény bitcoin fungujici na stejnojmenném blockchainu (Bitcoin) od roku 2009.
Whitepaper byl vydan osobou &i skupinou, ktera si fika Satoshi Nakamoto. Dodnes
se nepodairilo zjistit, kdo Satoshi Nakamoto byl a ziejmé to zlistane zahadou uz
navzdy. Kryptoménovy trh dnes Cita pfes 20 tisic kryptomé&n a mezi nejvétSi a

nejznaméjsi kromé bitcoinu patfi ETH (Ethereum), ADA (Cardano) a SOL (Solana).

{ 3

MENOVY TRH TRH KRATKODOBYCH
{ ) UVERU
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\ J

Obr. 2 Struktura finanéniho trhu
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1.1.2 Rozdéleni finanéniho trhu podle poradi prodeje

Primarni trh je prvnim mistem, kde se emituji cenné papiry, at uz se jedna tfeba
o akcie Ci dluhopisy. Jedna se tedy o prvni prodej cenného papiru neboli o prvotni
moznost pro investory, aby si dany cenny papir pofidili. Emise mizZe byt verejna
nebo soukroma. Vertejna je k dispozici vSem ucastnikim trhu a musi byt schvalena
regulatorem. Naopak soukroma emise, jak uz je z nazvu patrné, umoZznuje cenny
papir pofidit pouze urcité skupiné investord, ktefi jsou s emisi obeznameni. Z téchto
ddvodl nejsou poZadované materialy se zakladnimi informacemi a neni potfeba

schvaleni ¢i kontroly regulatornim organem.

Druhym typem je trh sekundarni. Na tomto trhu uz nedochazi k opétovné emisi, ale
pouze se obchoduji instrumenty dfive emitované na primarnim trhu. Dulezité je také
zminit, Ze sekundarni trh emitentovi uz neposkytuje dalSi finan¢ni prostiedky, které
by mohly byt pouZity jako zdroj financovani. Trh se déli na vefejny a neverejny, jak
tomu je také u primarniho trhu, a navic se vefejny Cleni na organizovany
a neorganizovany. Na organizovaném trhu pusobi subjekty s licenci a ty tvofi
nabidku a poptavku pfi respektovani platnych zakonu a pravidel. Tento trh funguje
bud regulované (cenné papiry musi splnit pfisné zakonné pozadavky) nebo volné
s mirn&jSimi podminkami. Opac¢nou variantou je neorganizovany trh, ktery je plné
volny a neregulovany a také se déli na trh vefejny (OTC markets) a soukromy.

Jedinou podminkou pro obchod je akceptovani ceny prodavajiciho kupujicim.

1.2 Aspekty investi€éniho rozhodovani

Kazdy investor pfi sestavovani svého investi¢niho portfolia musi zohlednit a zvazit
fadu aspektd a rizik, které ho na trhu mohou potkat. NejzakladngjSi je otazka
tzv. magického trojuhelniku investovani, ktery vysvétluje vztah mezi vynosem,
rizikem a likviditou. ,Racionalné uvaZujici investor se snazi dosahnout co nejvyssiho
str. 582). Podle Cizinské (2020) se ale jedna o vyménny obchod (trade off), ve
kterém neni mozné dosahnout maximalizace vSech 3 parametrt zaroven, ale pouze

1 na ukor zbylych 2, napf. napf. ¢im vySSi vynos investor pozaduje, tim vy$Si musi

v v

12



Hlavnim rozhodujicim faktorem investice je vynos. Vynos pFedstavuje vSechny
pfijmy z dané investice pfi podstoupeni rizika a obétovani likvidity a ma 2 slozky,
kterymi je tvofen, a to:

e duchod — urok, kuponova platba, dividenda,

e kapitalovy zisk Ci ztrata — rozdil mezi pofizovaci a vyporadaci cenou

(kurzovy pohyb).

Vynos se méfi pomoci oCekavané vynosové miry, ktera se stanovi jako vazeny
primér. ,OCekavanou vynosovou miru muzeme stanovit jako vazeny prumér
oCekavanych vynosl v ruznych variantach budouciho vyvoje, kde vahami jsou
pravdépodobnosti téchto variant. Jedna se tedy o stfedni hodnotu oCekavaného
vynosu (Cizinska, 2020, str. 63).”

Je dllezité také zminit, Ze o kapitalovy zisk €i ztratu se jedna az ve chvili, kdy dojde
k prodeiji aktiva, tzv. realizaci prodeje. Do této doby se mluvi pouze o potencialnim,
tedy nerealizovaném zisku (pfip. ztraté). Finalni vysledek investice je navic zatiZzen
15%, pfip. 23% dani podle § 16 odst. 1 ZDP z ostatnich pfijmU fyzické osoby podle
§ 10 odst. 1 pism. b) ZDP, ktera vynos sniZuje. Investor ale mize vyuzit legalnich
dariovych vyhod &i triki, aby dan sniZil & uplné eliminoval, napf. 3lety Casovy test
podle § 4 odst. 1 pism. x) nebo nezdanitelné minimum do vy8e uhrnnych ro¢nich
pfijma 100 000 K& u cennych papir podle § 4 odst. 1 pism. w) ZDP.

Riziko pfedstavuje pravdépodobnost, Ze nastane situace, ktera miaze mit pozitivni
Ci negativni dopad na investici. Vedle rizika existuje také nejistota, ale ta se odliSuje
tim, Ze neni méfitelna, a proto se neda spolehlivé pfedpovidat. Pro vypocet rizika
se pouziva smérodatna odchylka. ,Smérodatnou odchylku je mozné pouzit k méfeni
rizika investi¢nich projektd tehdy, kdyZ srovnavané projekty maji pfiblizné stejné
oCekavané primérné hodnoty penéznich pfijmu. V ostatnich pfipadech je vhodnéjsi
pouzit variaéni koeficient (CiZinska, 2020, str. 63).“ V ekonomické realité ale mohou
nastat udalosti, ktera zkratka investor nemlze predpokladat, tzv. ¢erné labuté
(Taleb, 2011). Pfikladem Cerné labuté je covid pandemie roku 2020, teroristické
utoky 11. zafi 2001 v USA a dalsi.

Poslednim parametrem je likvidita. Likvidita je schopnost pfeménit investiCni
instrument na penize pfi zadnych €i minimalnich transakénich nakladech za co

nejkratSi ¢as, a to bez ztraty na hodnoté (Vesela, 2019). Likvidita je stejné dulezitym
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prvkem investice jako ostatni parametry. Pokud investor vlastni dany investi¢ni
instrument s obrovskou hodnotou, ktery ale nema moznost pfeménit na penize nebo
vymeénit za jinou polozku v podobné hodnoté, resp. nema pro prodej ¢i sménu

protistranu, stava se timto instrument bezcennym.

1.2.1 Rizika

Je velké mnozstvi rizik, ktera mohou investora na trhu potkat, a mezi ty nejCastéjsi
patfi (Syrovy a Tyl, 2021):

e Uvérové riziko — definuje se jako nedostani domluveného zavazku

dluZnikem za pfedem stanovenych podminek vaci véfiteli.

e Trzni (cenové) riziko — obecné se jedna o riziko, které prameni ze
zmény trzni ceny (hodnoty nastroje) kvuli zménam na trhu. Jako
ukazatel trzniho rizika se ¢asto pouziva volatilita, ktera méfi kolisani

hodnoty aktiva v Case.

e Likvidni riziko — pfedstavuje riziko, Zze investor nebude schopen prodat
své aktivum ve chvili, kdy je to potfeba, a proto ho bude muset prodat

vyrazné pod cenou.

1.2.2 Pristupy k investovani

Investovani je chapano jako uloZeni volnych finan€nich prostfedkd do aktiv
s vidinou potencialniho zisku, ale muze mit mnoho strategii. Dlouhodobé
Strategické investovani je pouze jeden z moznych zpUsobu, jak majetek zhodnotit.
Pfesnéji se jedna o ulozeni penéz do aktiva pfi dlouhodobém horizontu
a respektovani predem stanovené investiCni strategie s pfipadnymi mensimi
odchylkami, pokud se na trzich zméni néco tak radikalniho, Ze stanovena strategie
nebude davat smysl. Jinym typem je spekulativni investovani, kdy se mluvi o snaze
dosahnout maximalné mozny zisk pfi kratkodobém horizontu na zakladé sledovani
riznych aktualnich trendd na trzich. Pfikladem dlouhodobé strategické investice
muze byt nakup akcii spole€nosti Apple pfi investi¢nim horizontu 15 let, kdy investor
akcie drzi nehledé na cenu &i vyvoj v ekonomice. O spekulaci se zase jedna, kdyz
investor pfed pfichazejici krizi zaCne prodavat své akcie (risk-on aktivum), pfipadné
je zaCne shortovat, aby vydélal i na jejich poklesu, ¢ast penéz pak ulozi do dluhopis(
(risk-off aktivum), dalSi ¢ast ulozi do komodit (napf. zlato), které v téZkych Casech
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rostou, a nasledné Ceka na okamzik, kdy se zacne trend obracet, aby se mohl do
akcii opét vratit. Pro zjednoduSeni ma v bakalafské praci pojem ,investovani®
charakter obecného narativu, tzn. snaha o zhodnoceni prostfedkd. Z hlediska

pristupu ke spravé portfolia je mozno rozliSovat aktivni a pasivni spravu.

Aktivni sprava ma nékolik variant jako vybér konkrétnich akcii (stock picking), razné
druhy obchodovani (denni, swingové, shortovani atd.), zajiStovani aktiv (hedging)
a mnoho dal8iho. Obecné jde o vybirani konkrétnich aktiv podle kritérii, analyz
(fundamentalni, technicka), pfilezitosti, ale i emoci €i intuice. Cilem aktivni spravy
je generovat nadvynos (tzv. alfu) oproti sledovanému ukazateli (benchmarku)
(Malkiel, 2019).

Oproti tomu investor vyuzivajici pasivni spravu nema za cil pfekonat benchmark,
a vyhodnéjsi dosahovat pramérnych vynosl po co nejdelSi mozny horizont diky
efektu sloZzeného uroCeni, nez se snazit o jejich maximalizaci pfi podstatné vys$Simu
riziku. Tenhle argument dle Housela (2020) potvrzuje také fakt, ze 85 % aktivné
spravovanych podilovych fondd v USA za 10 let (ke konci roku 2018) nebylo
schopno porazit sledovany benchmark (vétSinou se pouziva S&P 500 — pfedstavuje
,2ukazatel“ vyvoje americké ekonomiky). Pokud by se jednalo o dlouhodobé

porazeni, jsou procenta uspésnosti jesté nizsi.

1.2.3 Typy analyz

Vedle mnoha pristuptd k investovani existuji také rozdilné analyzy, na zakladé
kterych se investofi rozhoduji, které aktivum do svého portfolia zafadi. Analyzy
nevysvétluji pouze minulé a souCasné kurzové pohyby, ale s jejich vyuZitim se

investofi snaZi s co nejvétsi presnosti predikovat budouci chovani.

.Fundamentalni akciova analyza je nejkomplexnéjSim a nejoblibeng&jSim
analytickym zpUsobem, ktery se pokousi vysvétlit pohyb akciovych kurzt (Vesela,
2019, str. 277).“ Vénuje se totiz analyze a interpretaci ekonomickych, geografickych,
socialnich a dalSich faktort &i udalosti, které mohou mit na vliv na vyvoj kurzu aktiva.
Provadi se ve 3 rovinach, a to na firemni, odvétvové a globalni Urovni a snazi se
odpovéd na otazku, ktera akcie je spravné ocenéna, ktera podhodnocena a ktera
naopak nadhodnocena.
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Technicka analyza je v podstaté tvorba a analyza burzovnich graft. Tato skupina
analytikl se snazi na zakladé minulych pohybu pfedpovédét ty budouci a snazi se
najit chvile, kdy nakoupit a kdy prodat (€asovani trhu). Technicka analyza ma
v podstaté 2 hlavni principy. Prvnim je, Ze vesSkeré informace o ziscich,
pfip. dividendach a dalSim budoucim vyvoji se promitaji do minulych trznich cen.
Druhym principem je, Ze ceny se pohybuji v trendech, napf. rostouci akcie bude
dale rust (Malkiel, 2019). Podle Malkiela (2019) je plno argument, které technickou
analyzy zpochybniuji. Tito analytici nakupuji v okamziku, kdy se objevi dany trend,
a prodavaji az ve chvili, kdy trend uz neni platny, tim padem jim €asto ujede vlak.
Dal$im argumentem je, Ze technika je sama sobé& destruktivni. Cim vic bude
analytiku, ktefi tuto metodu pouzivaji, tim menSi bude jeji pfesnost, protoZze zadny
signal ke koupi €i prodeji neni relevantni, pokud vSichni reaguji stejnym zplsobem

ve stejny Cas.

1.2.4 Investi€ni strategie podle pristupu k riziku, investiéniho

horizontu a cile investovani

Snaseni rizika, investiéni horizont a duvod investovani predstavuji kliCové
rozhodovaci otazky, které si musi investor pfed sestavenim portfolia stanovit,
protoze vSechny tyto 3 body spolu navzajem souvisi, propojuji se a ovliviuji

zakladni vnimani a nastaveni investice.

Casovy horizont se déli na kratkodoby (do 3 let), stfednédoby (3 az 10 let)
a dlouhodoby (10 let a vice). Obecny narativ zni, Ze ¢im delSi je investi¢ni horizont,
tim vétsi je efekt sloZzeného uroCeni a Sance na zotaveni pfi propadu na trzich,

a proto si mize investor dovolit jit do vySSiho rizika, ale neni to vSe.

Bez vyjimky kazdy investor podstupuje urcité riziko, a proto musi védét, do ¢eho
investuje, citit se komfortné a nepanikafit, kdyz se na trhu vyskytne néco
neoCekavaného a jeho portfolio postihne korekce. Rozpéti pohybu investi¢niho
instrumentu smérem nahoru a doll (pfipadné vyska korekce) se nazyva volatilita,
ktera uzce souvisi s averzi Kk riziku. Pfestoze investor mize mit investi¢niho horizont
napfiklad 15 let, ale ma velkou averzi k riziku, kdy nestrpi propad portfolia ve
vySSich jednotkach procent, bude pro ného vhodné co nejkonzervativnéjsi portfolio,
které nebude mit obrovské vykyvy hodnoty v €ase (napf. statni dluhopisy). Na

druhou stranu existuje velka skupina investor(, kterda je ochotna i na kratkém
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horizontu strpét obrovskou volatilitu v Fadu desitek procent na denni bazi s vidinou
vysokého potencidlniho zisku. Reé je predevdim o investorech do kryptomén
(Syrovy a Tyl, 2021).

Posledni bod zde uvedeny se tyka ddvodu, pro€ vubec investovat, a cile, kterého
chce investor dosahnout. Obecné se také doporucuje mit vice cill, které maji svou

investiéni strategii a jsou na sobé nezavislé. Cilem muzZe byt napfiklad:

e Financni rezerva — investi¢ni cil, kterym by mél kazdy nejenom investor
zacit. Jedna se o mnozstvi penéz urCeny vyhradné pro neocekavané
udalosti jako vypadek pfijmu, oprava auta, urgentni operace atd.
Idealni velikost je ve vySi 3 mésinich vydajl, ale na kazdém zalezi,

jaka Castka mu dava klidné spani (Malkiel, 2019).

e Budovani majetku — po vytvoreni financni rezervy byva dalSim krokem
vybudovani majetku, ktery neni limitovan castkou ani Casem. Je tedy
Cisté na investorovi, jak velké bohatstvi chce vytvofit.

e Renta — kdyZ se investorovi podafi vybudovat znacny majetek, se
kterym je spokojeny, muze ho zacit Cerpat ve formé renty, tedy
pravidelnych pfijmd zinvestic. V praxi se pouziva pravidlo 4 %.
Pravidlo fika, Ze by investor mél vybudovat 25nasobek svych rocnich
vydajl na zivot a Cerpat pouze 4 % ro¢né, aby se majetek pfi Cerpani
vyrazné nesnizoval, ale naopak v ¢ase rostl (Rieckens, 2019).

e Duchod — jelikoz v dichodu uz drtiva vétSina lidi nepracuje a zaziva
tak propad pfijma a zivotni urovné, je duleZité na pozdni ¢ast Zivota
myslet a pomalu se pfipravovat. Jedna se vétsinou o cil s nejdelSim

horizontem, pfi kterém vynikne efekt slozeného uroceni.

e FIRE —posledni dobou se dostava i do mainstreamu mys$lenkoveé hnuti
FIRE (Financial Independence Retire Early) diky vydani stejnojmenné
knihy autora Scotta Rieckense. Zakladni myslenkou je, Ze Clovék
nemusi Cekat az do duchodového véku, aby si mohl uZivat
zaslouzeného volna. Zastanci tohoto hnuti se snazi o co nejméné
konzumni Zivot, aby maximalizovali volné prostfedky, které nasledné
investuji do nizkonakladovych indexovych ETF, aby vybudovali v co
nejkratSim Case takovy majetek, ktery pokryje naklady na Zivot bez
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nutnosti pracovat za penize. Tito lidé se pak vénuji cestovani,

charitativnim projektim, kreativni ¢innosti atd. (Rieckens, 2019).

e [**you money — jedna se o podobny zpUsob investovani jako u FIRE
s rozdilem, Ze lidé netihnou nutné k ,nicnedélani“ ¢i dobrocinnosti, ale
chtéji si zvysit zivotni standard, zménit praci bez ohledu na vypadek
pfijmu, mit moZnost vzit si déle trvajici neplacené volno, cestovat, vratit
se ke studiu ¢i se soustfedit na rekvalifikaCni kurzy a Skoleni. Zkratka

mohou délat cokoliv si zamanou (Collins, 2016).
1.3 Teorie tvorby investi¢niho portfolia

1.3.1 Markowitzova teorie portfolia

Zakladni principy pro tvorbu vhodného investi¢niho portfolia stanovil v roce 1952
svym c¢lankem ,Portfolio selection® autor Henry Markowitz, ktery se vénuje
diverzifikaci (rozlozeni) rizika. Diverzifikace dava smysl v pfipadé, Ze zvolené
instrumenty nejsou perfektné pozitivné korelované mezi sebou (Vesela, 2019),
tzn. jsou perfektné negativné &i neutralné korelované. Markowitz také poukazuje na
to, ze investofi sleduji 2 protichGdné pohyby, a to maximalizaci vynosu a
minimalizaci rizika. Jeho teorie je postavena na existenci efektivniho trhu, podle
které v kazdém okamziku cena kazdého finan€niho nastroje plné odrazi vsechny
relevantni informace, které jsou na trhu k dispozici (Jilek, 2009). DalSi podminkou
je, Ze se kazdy investor chova racionalné (preferuje vyssi vynos pfed nizSim atd.),
je informovany a znaly. Markowitz byl také propagatorem a prikopnikem v pasivni
spravé. Razil mySlenku, Ze nejlepsi je investovat do Siroce diverzifikovaného
portfolia sestaveného z rlznych instrumentl napfi€¢ zemémi po celém svéteg,
protoZze jediné tim lze dosahnout maximalniho vynosu pfi nejmensim riziku
(Youtube, 2017).

1.3.2 Behavioralni teorie portfolia

Pfedpoklady, které Markowitz stanovil pro svou teorii, ve skuteCném svété
nefunguji. Trh neni efektivni, coz potvrdil i Eugene Fama v roce 2005, ktery
v 60. letech znovu dostal tuto mysSlenku do povédomi svou disertacni praci.
,Finanéni trh je totiz abstraktni pojem. Je to sou€et miliond viceméné

nekoordinovanych rozhodnuti, z nichz téméf vSechna jsou zalozena na zadné Ci
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nedostateCné analyze (Jilek, 2009).“ Tim padem ani podminka, Ze investofi jsou
dobfe informovani, neplati. Ve skuteCnosti existuje informacni asymetrie, kdy kazdy
investor nema pfistup ke stejnym zdrojim informaci. BohuZel ani tvrzeni
o racionalnim chovani neni pravdivé. Naopak se ucastnici finan¢nich trhd chovaji

iracionalné, nechavaji se ovlivnit trendy, emocemi a stadovosti.

Diky tomu vznikaji na trzich ojedinélé prilezitosti a Sance, které se investofi snazi
najit. Nespokoji se totiz s mySlenkou pasivni spravy, jakou propagoval uz
Markowitz, protoZe chtéji ,néco vic“. Chtéji generovat nadvynos, ale tento chtic je
vétSinou vede k iracionalnim rozhodnutim (napf. kupovat na maximech a prodavat
na dné), kvuli kterym ve finale nedosahuji ani vysledkul, které trh nabizi. Podle
Housela (2020) lidem nevadi byt pramérny rodi¢, primeérny Fidi¢, ucitel ¢i fotbalista,

ale primérnym investorem nechce byt nikdo.
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2 Analyza a komparace vybranych investi¢nich nastroju

Ve druhé, praktické casti budou predstaveny a charakterizovany jednotlivé
investicni nastroje dostupné pro Sirokou vefejnost a budou vybrany konkrétni
priklady pro demonstraci vykonnosti daného aktiva. Posledni kapitola této Casti

bude vénovana porovnani jednotlivych nastroju.

2.1 Sporici produkty

Sporici produkty patfi bezesporu mezi nejrozsifenéjsi nastroje zhodnoceni volnych
penéz u nas a jsou nabizené témér v kazdé bance k béZnému uctu. Je dulezité
zminit, ze vSechny 3 produkty v podkapitole 2.1 t&Zi z aktualné vysoké 2T REPO
(Urokové) sazby, ktera je k 31. 10. 2022 na trovni 7 % (Ceska narodni banka, 2022).

2.1.1 Sporici ucet

Sporici ucet je idealnim produktem, kde klient mize drzet financni rezervu, ktera by
méla byt ve vysi alespori 3 mési¢nich vydaju (Malkiel, 2019). Je totiz okamzité
likvidni, protoZe penize nejsou fixované na zadné obdobi, a také ¢asovy horizont je
neomezeny. Navic je uroCeny vysSSi sazbou nez ucty bézné, ktera je také ovlivnéna
vyhlasenymi sazbami CNB. Uroky se proto v &ase vyviji a nejsou fixni po celou dobu
spofeni. Spofici ucty ale €asto byvaji omezeny vySkou vkladu z vrchu. To znamena,
Ze po prekroCeni urcité vysky se urok rapidné snizuje.

Ke dni 1. 11. 2022 spofici u€et s nejvyssim urokem (6,01 % p.a.) nabizi banka Max
Banka (Spofici ucet) (Max banka, 2022). Produkt neni omezen shora, tudiz ho mize
vyuzit i klient s vétSim obnosem penéz, vedeni ani platby nejsou zpoplatnéné a neni

ani potieba splinit specifické podminky.

Opacnym pfipadem je Spofici ucet od Air Bank. Tento spofici ucet ma zakladni
sazbu 0 % p.a. a az ve chvili, kdy klient zaplati dany mésic 5krat platebni kartou
spojenou k uctu, tak ziskava bonusovou roCni sazbu, ktera je ale v rozdilnych

vyskach v zavislosti na akumulovaném objemu vkladd (Air Bank, 2022):

e pro zustatek do 250 000 K¢ plati sazba 5 % p.a.

e pro zustatek od 250 000 K& do 500 000 K¢ plati sazba 4 % p.a.

e pro zustatek od 500 000 K& do 1 000 000 K¢ plati sazba 0,01 % p.a.
e pro zustatek nad 1 000 000 K¢ plati sazba 0 % p.a.
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Jak jiz bylo v uvodu podkapitoly 2.1 zminéno, urok na spoficich uctech velmi zavisi
od vyhlasené 2T REPO sazby a v minulosti nebyly tak vysoké uroky standardem,
(viz tabulka 1).

Tab. 1 Prehled trokovych sazeb sporicich Gcti v Iété 2020 a na podzim 2022

07/2020 11/2022
Urok v % p.a. m Urok v % p.a. Podminky
. do 350 000 K¢; do 500 000 K¢;
0, ’ 0, ’
A Eels EYS nad trok 0,20 % Y nad urok 3,1 % p.a.
Hello bank 1,00 % do 300 000 K¢ 4,50 % do 300 000 K¢
Moneta Money Bank 0,50 % bez podminek 5,30 % do 1 000 000 K&
. . , do 500 000 K¢;
0,
Trinity bank 0,40 % bez podminek 5,68 % nad 4,08 %
. . do 500 000 K¢;
0, ’ 0 v
UniCredit bank 0,05 % nad 0,01 % 2,50 % do 500 000 K¢

Zdroj: Banka Creditas, Hello bank!, Moneta Money Bank, Trinity bank, UniCredit bank, 2022

PfestoZe je rozdil v urokovych sazbach mezi podzimem 2022 a létem 2020 nasobné
vétsi, musi si ale potencialni klient uvédomit, Ze se jedna pouze o sazby nominalni,
které nezohlednuji inflaci. V pfipadé prfesné vykonnosti je potfeba znat realnou
urokovou sazbu, ktera je pro demonstraci vypocitana u terminovanych vklada, kde

je urok fixni a vklad jednorazovy, coz vypocet znacné zjednodusuje.

2.1.2 Terminovany ucet

Oproti spoficim uétim maji terminované tcty pevné stanovenou urokovou sazbu po
celou dobu spofeni a jednorazovy vklad je na urcity Cas fixovany na smlouvou
stanoveny horizont. Vyhodou tedy je, Ze klient pfesné vi, jakym urokem bude vklad
uro€en, jaka bude koneCna Castka spofeni a kdy bude mit penize k dispozici.
Nevyhodou je velmi nizka flexibilita, protoZe penize budou k dispozici az po splnéni
horizontu. Pokud by ale z rGznych davodd bylo penize potfeba vybrat, tak takova
moznost existuje, ale za urgity poplatek, napt. CSOB si Uétuje za pfedéasny vybér
1 % z vybirané &astky (minimalné 50 K&) a klient timto krokem nepfijde o doposud

nactené uroky.

Jak uz bylo zminéno v podkapitole 2.1 a v dilCi kapitole 2.1.1, tak i terminované
vklady jsou atraktivni v dobach vysSich urokovych sazeb, které ale byvaji vysSi

pravé i za vysSi inflace. Pokud by si klient v lednu 2021 vybral terminovany vklad
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na 1 rok pfi nominalni urokové sazbé 1,4 % p.a. a meziro¢ni inflaci (leden 2021-
2022) 9,9 %, tak by realny urokova sazba byla -7,73 % p.a., takze by si klient za rok

koupil znatelIné méné nez dnes.
Vzorec pro vypocCet realné urokoveé sazby je:

R—1i
1+

r =

Proménné:

e rpfedstavuje realnou urokovou sazbu
e R predstavuje rocni nominalni urokovou sazbu

e jpfedstavuje ro¢ni inflaci

2.2 Nemovitosti

Nemovitosti patfi mezi nejoblibenéjSi aktiva Ceskych domacnosti. Potvrzuje to
i nejnovejsi statistika Distribution of population by tenure status, type of household
and income group — EU-SILC survey od Eurostat za rok 2021, ktera ukazuje, Ze
v ndjemném bydleni Zije pouze 21,7 % Cechd, kdy pramér EU je 30,1 %. Z ddvodd
velké obliby Cechii k nemovitostem lidé po tom, co maji sviij byt & nemovitost,
kupuji dalSi tzv. investiCni byty s vidinou budovani pasivniho pfijmu. Neuvédomuji
si ale, Ze se nejedna uplné o pasivni pfijem, protoZe musi hledat nové najemniky
v pfipadé odchodu téch stavajicich, starat se o drobné opravy, provadét
rekonstrukce, byt na pfijmu v pfipadé nouze atd. Obliba investiCnich bytu takeé tézila
z dlouhého obdobi nizkych urokovych sazeb, kdy se hypotéky daly pofidit okolo
uroku 2,3 % p.a. (Kurzy, 2022).

Vynosy z nemovitosti jsou atraktivni pouze v prvnich letech, protozZe pfi koupi na
hypotéku se vyuziva tzv. pakovy efekt investice, ktery je vtomto obdobi velmi
zajimavy. V aktualnim trznim prostfedi potfebuje investor ke koupi mit 20 % jeji
hodnoty na bankovnim uctu a zbylych 80 % muiZe dofinancovat hypoté&nim uvérem.
V tabulce 2 je uvedeny vyvoj investice do nemovitosti s fixnim urokem 4 % p.a.
a odhadem dlouhodobého ristu ceny nemovitosti ve vysi 4 % p.a., ktery byl
stanoven studii The Rate of Return on Real Estate: Long-Run Micro-Level
Evidence, ktera analyzovala realitni trh v UK v letech 1901-1970, a zahrnuje

i pfijem z prongjmu.
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Mezi vyhody investovani do nemovitosti patfi moznost pakovani pomoci hypotéky,
rust ceny a zaroven pfijem z pronajmu a jedna se o fyzické aktivum, které bude vzdy
potfebné. Nevyhodou je jejich nizka likvidita, riziko najemnikl, at uz opusténi i
znieni bytu, a také fakt, Ze v CR je nejhorsi dostupnost bydleni v EU v rdmci ceny,
protoZe je potieba 15,46 ro¢nich pFijm( podle aktualniho Indexu prosperity Ceské

spofitelny.

Tab. 2 Vyvoj hodnoty investi¢ni nemovitosti

Rok Hodnota Hypotéka LTV Paka Vynos
0 4 000 000 K¢ 3 200 000 K¢ 0,80 5,00 20,00 %
4 160 000 K¢ 3138 848 K¢ 0,76 4,07 16,30 %

4 679 434 K¢ 2 955 025 K¢ 0,64 2,71 10,85 %

5474 276 K¢ 2 673 029 K¢ 0,53 1,95 7,82 %

10 5920977 K¢ 2514213 K¢ 0,43 1,74 6,95 %
20 8 764 493 K¢ 1498 693 K¢ 0,18 1,21 4,83 %
30 12 973 590 K¢ 0 K¢ 0,00 1,00 4,00 %

2.3 Akcie a dluhopisy

Na trhu existuje velké mnoZstvi cennych papird jako akcie, dluhopisy, podilové listy,
pokladni¢ni poukazky, sménky a dalSi, kdy kazdy ma svoji jedine¢nou
charakteristiku. S ohledem na obsahové zaméreni navrhové Casti bakalarské prace
se bude tato analyza vénovat pouze akciim, dluhopisim a podilovym fondim
a jejich vykonnosti budou demonstrované na podilovych fondech v podkapitole 2.4
a ETF fondech v podkapitole 2.5.

Akcie jsou kapitalovym cennym papirem, diky kterému se investor podili na
hospodareni firmy — kupuje si zkratka podil v dané akciové spolecnosti. Poji se
s nim také prava na fizeni, zisk a likvida¢ni zUstatek spole¢nosti. Vynos akcie je
orientovany bud na kurz anebo dividendu (vyplata pro akcionare schvalena valnou
hromadou za 1 kus drZzené akcie). BliZ8i podrobnosti jsou uvedené v § 256
a nasledujicich zakona o obchodnich korporacich €. 90/2012 Sb.

Oproti tomu dluhopis je dluhovym cennym papirem, pomoci kterého investor pujcuje
své penize dané instituci (napf. stat, spoleCnost) a ma narok na vraceni jistiny
s odménou ve formé uroku — blizSi podrobnosti v § 286 a dalSi zakona o obchodnich
korporacich €. 90/2012 Sb. Pro spoleCnosti se jedna o dalsi moznost financovani
mimo standardni podnikatelské uvéry.
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2.4 Podilové listy

Podilovy list je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery pfedstavuje podil
podilnika na podilovém fondu a se kterym jsou spojena prava podilnika plynouci
z tohoto zakona nebo ze statutu podilového fondu — bliZ8i podrobnosti viz § 115
adalsi vzakonu o investicnich spoleCnostech a investi¢nich fondech
€. 240/2013 Sb. Podilové listy patfi do nastroji tzv. kolektivniho investovani, které
maji za ukol shromazdovat vklady investorl podilovych fondd a nasledné jejich
vklady uspésné zhodnotit. Drzitel podilovych listd nema narok na majetek fondu, ale
pouze se podili na jeho vykonnosti.

Podilové fondy mohou byt bud akciové, dluhopisové, smiSené (investuji do vice tfid
aktiv) anebo realitni, které investuji do nemovitosti. Existuji jesté fondy fondu, které
nakupuji do svého portfolia dalSi fondy, ale ty se neuvadégji v hlavnim rozdéleni.
Dale se déli na distribucni, které vyplaceji dividendu, a na akumulacni, které naopak
dividendu nevyplaceji, ale zpatky ji reinvestuji. Podilové fondy maji velkou
nevyhodu, a tou jsou poplatky, které byvaji vstupni (nékdy i vystupni), za spravu
a pfipadné vykonnost. Je to kvali tomu, Ze fondy potiebuji velké mnozZstvi analytik,
stratégl a portfolio manazerd, aby dosahovaly co nejlepSich vysledkl, a zaplatit
takové mnozstvi kvalifikovanych lidi neni levnou zaleZitosti. Problém je ale ten, Ze
vysledky téchto fondl jsou bohuzZel niZSi, nez nabizi samotny trh v moZnosti
investovat pomoci nizkonakladovych ETF fondl do rdznych indexd, kterym se blize
prodava a kupuje fond samotny, coZ byva umoznéno jen v urcitych terminech

(napf. k poslednimu dni v mésici).

V tabulce 3 jsou uvedené zakladni informace o danych podilovych fondech s jejich
vykonnosti na ro€ni bazi a v tabulce 4 jsou uvedené kumulované vykonnosti. Fondy
byly vybrané podle struktury investic, majetku pod spravou (alespori nad 5 miliard
korun), a navic musely byt na trhu alesponn 10 let, denominované v korunach
a akumulaéni. Vykonnosti jsou zjisténé k 30. 9. 2021. Majetek fondl od Erste
a REICO je k 24. 11. 2022, od CSOB k 25. 11. 2022 a od Conseq k 31. 10. 2022.
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Tab. 3 Zakladni informace o zvolenych podilovych fondech k 30. 9. 2022 (kromé AUM)

Vykonnost v % p.a.

Nazev podilového fondu

Akciovy 770000001170 CSOB  Akciovy 7,76 2,22 CZK 5 -17,68 2,66 3,87 5,63
Top Stocks CZ0008472404 Erste  Akciovy 22,48 2,17 CZK 7 -20,19 6,74 2,83 8,49
Bohatstvi 770000002244 (CSOB  SmiSeny 33,42 1,68 CZK 4 -11,63 -0,28 1,01 2,66
Konzervativni Mix FF CZ0008472321 Erste  SmiSeny 13,16 1,01 CZK 3 -489 -0,60 0,09 0,95
Sporobond CZ0008472263 Erste  Dluhovy 19,11 0,85 CZK 3 -10,33 -3,90 -1,87 0,06
Sporoinvest CZ0008472271 Erste  Dluhovy 18,11 0,58 CZK 1 1,46 0,551 0,33 0,15
Realitni (CZK) CZ0008472859 Conseq Realitni 6,78 1,62 CZK 2 8,62 6,37 570 3,81
REICO €S NEMOVITOSTN{ CZ0008472545 REICO  Realitni 28,72 1,92 CZK 2 6,09 3,41 3,75 3,15

Zdroj: KIID CSOB, Conseq,Erste, 2022

Prvnim fondem je Akciovy od CSOB, ktery je nejvétsim akciovym (co se tyde
majetku) fondem skupiny CSOB. Investuje do 10 zemi, kdy nejvétsi vahu maji akcie
z USA (témérF 65 %). Necelych 25 % predstavuje sektor informacnich technologii,
coz potvrzuji i 4 nejvétsi slozky ze 76 polozek portfolia, a to Apple Inc., Microsoft
Corporation, Amazon.com Inc. a Alphabet Inc-Cl C. Zajimavosti je, Ze pouze
1 spole€nost je tuzemska, a to Kofola, a.s. Druhym akciovym fondem je Top Stocks
od Erste, ktery investuje do 25 rlznych akcii vyspélych zemi metodou stock
pickingu, které maiji v portfoliu podobnou vahu. Témér 25 % predstavuji investice
do biotechnologii.

Fond Bohatstvi od CSOB investuje z 1/3 do dluhopist a z 2/3 do akcii celého svéta,
kdy témér 45 % portfolia tvori Ceské statni dluhopisy. Konzervativni Mix FF se
soustfedi z 85 % do dluhopisu, z 10 % do akcii a z 5 % do alternativnich investic.
Fond také nakupuje dalSi podilové fondy, a to od skupiny Erste, pod kterou takée

spada.

Dluhopisové fondy jsou reprezentované 2 fondy od Erste. Sporobond je z 80 %
koncentrovany v Ceské republice a investuje prevazné do &eskych statnich
dluhopist a korporatnich dluhopist investi¢niho stupné. Sporoinvest se zaméfuje
na velmi kratké investice (primérna doba do splatnosti je 0,8 roku) do dluhopisd,
pokladni¢nich poukazek a bankovnich depozit.

Posledni skupinou jsou realitni fondy. Realitni od Conseq ma v portfoliu
20 nemovitosti (19 v CR, 1 v Polsku), kdy témé&f 50 % tvofi maloobchod, 29 %

primysl a logistika a 21 % kancelare. Zajimavé take je, Ze béhem 15leté existence

25



fondu ani jednou neklesla cena podilového listu pod upisovaci hodnotu. Fond
REICO CS NEMOVITOSTNI investuje 80 % prostfedk do komerénich nemovitosti
napri¢ Ceskem, Slovenskem a Polskem a zbylych 20 % drzi v rychle likvidnich
finanCnich aktivech pro odkup dalSich nemovitosti.

Tab. 4 Pfehled kumulativnich vykonnosti a poplatkii zvolenych podilovych fondi k 30. 9. 2022

3 ,, Vstupni Poplatek za Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi
Nazev podilového fondu .
poplatek v % | spravu v % p.a. m 5y | 10Y

Akciovy Max 3,00 2,00 -23,85 -8,94 -4,21 -20,01-17,68 8,21 20,93 72,99
Top Stocks 3,00-5,75 1,95 -19,80 -7,26 5,67 -13,15-20,19 21,62 15,00 125,83
Bohatstvi 1,50-2,00 1,50 -13,07 -3,96 -1,35 -9,67 -11,63 -0,84 5,15 30,01
Konzervativni Mix FF 1,00-2,50 0,65 -5,10 -1,67 0,60 -2,93 -4,89 -1,79 0,47 9,92
Sporobond 1,00-2,50 0,65 -7,65 -1,77 0,21 -4,42 -10,33-11,26 -9,01 0,63
Sporoinvest 0,30-0,75 0,45 1,97:110,47 '1,47 | "1,7911,46" /1,54 | 1,667 1,55
Realitni (CZK) Max 5,00 1,50 576 0,56 1,65 4,54 8,62 20,34 31,91 45,29
REICO €S NEMOVITOSTN( Max 1,50 1,75 4,55 0,75 1,84 4,82 6,09 10,57 20,20 36,31

Zdroj: KIID od CSOB, Conseq, Erste, 2022

Pokud by investora zajimal pouze vynos, tak nejlépe na tom byl fond Top Stocks od
Erste. Ten ale patfi do nejvysSi rizikové tfidy (7), kdy volatilita maze byt vySsi nez
25 % (viz podkapitola 3.3.2). Jedna se tedy o fond s nejvyS$Sim potencialnim
vynosem za podstoupeni nejvétsSiho rizika a kolisavosti. V pfipadé, kdy by chtél
investor investovat do nemovitosti, ale zaroven by se nechtél zadluzovat €i nést
povinnosti, které s jejich vlastnénim souvisi, tak zajimavou alternativou mohou byt
realitni fondy, které maji nizky rizikovy profil se sluSnym ziskem. Dluhopisové fondy

dopadly nejhdfe, kdy na 10letém horizontu oba fondy od Erste témér stagnovaly.

25 ETF

ETF neboli Exchange-traded fund patfi pod rozsahlou skupinu ETP (Exchange-
traded product) a jsou obdobou podilovych fondu, ale jedna se o fondy pasivni
spravy, jsou obchodované na burze a maji za cil kopirovat urcity benchmark. Velkou
vyhodou je Siroka diverzifikace, okamzita likvidita, nizké poplatky za spravu v fadu
desetin az setin procenta a vynos, ktery trh nabizi. Odpada také riziko lidského
faktoru. Jsou také vhodnym nastrojem pro zaCinajici a drobné investory, ktefi

nemaji patficné zkusSenosti a znalosti, aby si sestavovali sva portfolia.

26



ETF maji rozsahlé déleni. Jednim z nich je podle tfid aktiv, do kterych investuiji, tedy
bud do akcii €i dluhopisi. Také ETF se déli na distribu¢ni a akumulacni, Vyhodou
akumulacnich ETF je, Ze pomahaji rychleji budovat majetek, jak ukazuje i tabulka 5,

a nevznika u nich danova povinnost z titulu vyplaty dividend.

Tab. 5 Rozdil investice do akumulacniho a distribu¢niho ETF

Akumulacni Distribucni
Cena akcie 500 Ké/ks Vstupni investice 1000 ks x 500 K¢ 1 000 ks x 500 K¢
Rast ceny akcie 10 % p.a. Po 20 letech
Dividenda 12,5 K&/ks Pocet akcii 1401 ks 1000 Ks
Rast dividendy 1,25 K¢ p.a. Hodnota akcii 4 716 507,50 K& 3366 000 K¢
Vklad 500 000 K¢ Vyplacené dividendy 0 K¢ 609 192 K¢
Horizont 20 let Celkem 4 716 507,50 K& 3975 192 K¢

DalSim rozdélenim je podle typu replikace, tedy zplsob kopirovani zvoleného
benchmarku. Prvnim typem je fyzicka replikace, kdy ETF fond pfimo kupuje aktiva,
ktera jsou v benchmarku, napf. pfi kopirovani indexu S&P 500 kupuje ETF fond
vSechny akcie ve stejném slozeni, které index obsahuje. Druhym typem je
synteticka replikace, kdy fond nakoupi jakykoliv koS aktiv, ktery pouZzije jako
kolateral a nasledné uzavie swapové kontrakty s tfeti stranou. Fond tfeti strané
vyplaci na denni bazi vynos z koSe aktiv (kolateralu) a k tomu poplatek vyménou za
vynos sledovaného benchmarku (viz obrazek 3). Jelikoz je zde kreditni riziko treti
strany, Ze nebude schopna platit své zavazky, tak je podle regulace UCITS
umoznéno maximalné 10% sloZeni portfolia pomoci swapu, ale v praxi to byva jesté
mensi nez sledovany benchmark. Oproti tomu synteticka je zatizena derivatem, ale
nabizi diky kolateralu moznost investovat i na obtizné dostupnych trzich, nap¥. kvuli
velmi nizké likvidité, politické situaci, regulaci, vysokych transak&nich naklada atd.
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Obr. 3 llustrace syntetické replikace ETF

Poslednim rozdélenim v této bakalarské praci je podle druhu. Existuji indexové ETF
fondy, které kopiruji urCity index, at' uz akciovy &i dluhopisovy, napf. velmi znamé
S&P 500, Nasdaq Composite, Russell 2000 atd. Ke spekulacim se vyuZivaji
inverzni, které jdou pfesnym opakem proti sledovanému indexu. Nakonec se
pomoci ETF da investovat do sektorovych oblasti (napf. pramysl, farmacie, sluzby,
IT, ESG), podle geografie (napf. regiony, staty) apod. Kazdy investor si tak muze
pfijit na své a najit si takoveé ETF, které mu bude nejvice vyhovovat.

2.5.1 Akciové indexové ETF

Tyto ETF, jak uZz z nazvu je patrné, kopiruji dany akciovy index. VSechny ETF
zobrazené v tabulkach 6 a 7 jsou akumulacni s fyzickou replikaci a byly vybrany tak,
aby dohromady reprezentovaly cely trh. Pro vSechny uvedené také plati dodrzovani
evropské smérnice 2009/65/ES pro Podnikani v kolektivhim investovani
s pfevoditelnymi cennymi papiry (UCITS), ktera jim umoZznuje volné pusobit po celé
EU na zakladé povoleni jednoho clenského statu. Vykonnosti jsou uvadéné
k 30. 9. 2022 a AUM je k 25. 11. 2022.
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Tab. 6 Zakladni informace o zvolenych akciovych ETF k 30. 9. 2022 kromé AUM

Vykonnost v % p.a.

Nazev ETF Spravce ) oy

iShares Core MSCI World UCITS ETF IWDA BlackRock 45,27 0,20 USD -19,54 4,63 5,38 8,19
iShares Core S&P 500 UCITS ETF CSPX BlackRock 55,71 0,07 usb -15,71 7,84 8,89 11,29
iShares MSCI EM UCITS ETF USD (Acc) IEMA BlackRock 1,35 0,18 usb -28,12 -2,22 -2,16 0,49
iShares NASDAQ 100 UCITS ETF CNDX BlackRock 7,34 0,33 UsSD -25,03 12,71 13,43 15,34
Xtrackers MSCI Europe Small Cap UCITS ETF 1C  XXSC DSW 0,72 0,30 UsD -38,14 -3,13 -3,13 5,36
Xtrackers Stoxx Europe 600 UCITS ETF 1C XSX6 DSW 1,54 0,20 EUR -12,35 1,99 2,69 6,65
SPDR® S&P® 400 U.S. Mid Cap UCITS ETF SPX4 SSGA 1,31 0,30 usb -15,72 5,39 5,20 9,39

Zdroj: KIID od BlackRock, DSW, SSGA, 2022

Prvni skupina ETF fondl iShares patfi BlackRock, coZ je nejvétSi spravce majetku
na svété, ktery byl zaloZen 1988 v New Yorku a v lednu 2022 mél vice nez 10 bilion(
dolart pod svou spravou (Finex, 2022). Prvnim ETF fondem je MSCI World, ktery
je slozen z 1 430 akcii spoleCnosti z 23 zemi napfi€¢ 12 sektory. Pfestoze se jedna
o fond denominovany v americkych dolarech, investuje pomoci dalSich 13 mén. Je
to Siroce diverzifikovany fond predstavujici vyvoj zemi vyspélé ekonomiky. Druhy
fond je zaméfeny na kopirovani S&P 500, ktery je reprezentantem velkych
americkych spole¢nosti. PovaZuje se za jeden z nejsledovanéjSich index( svéta
a jeho tradice saha az do roku 1923, kdy index obsahoval pouze 233 akcii a byl
zvefejfiovany na tydenni bazi. DalSi fond je MSCI EM, ktery se zaméfuje na
rozvijejici trhy. Nejvétsi expozici z 31 zemi ma v Cing (325 mil. dolard), Indii
(202 mil. dolar) a Taiwanu (199 mil. dolart). Poslednim ETF fondem ze spravy
BlackRock je fond nakupujici 102 nejvétSich nefinancnich spolecnosti kotovanych
na burze Nasdaq v USA. Nejvétsi vahu v ETF fondu ma Apple Inc. (13,25 %),

Microsoft Corporation (10,27 %) a Amazon.com, Inc. (5,30 %).

Dalsi skupinou fondd jsou Xtrackers pod spravou némecké spole¢nosti DWS Group
s vice nez 60letou tradici. Oba fondy v tabulce 4 se zaméfuji na evropské akcie.
Prvni fond MSCI Europe Small Cap se zaméfuje na malé spolecnosti (1 018)
z evropskych vyspélych zemi. Sledovany index pokryva zhruba 14 % celkové free-
float trzni kapitalizace. Druhy fond se zaméfuje na 600 nejvétSich a nejlikvidnéjSich
spoleCnosti s malou, stfedni a velkou trzni kapitalizaci z evropskych vyspélych
zemi. Oproti ostatnim fondlim je jako jediny denominovany v eurech, a ne

v dolarech.
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Posledni fond skupiny SPDR patfi pod spravce State Street Global Advisors
(SSGA) a nakupuje akcie 400 stfednich americkych firem napfi¢ 11 sektory, kde
témér 20 % tvofi prumysl. Sledovany index pfedstavuje okolo 7 % celého

amerického akciového trhu.

Tab. 7 Prehled kumulativnich vykonnosti zvolenych akciovych ETF k 30. 9. 2022

Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi

s

Nazev ETF

iShares Core MSCI World UCITS ETF -2534 930 -619 -21,31 -19,54 14,56 29,97 119,77
iShares Core S&P 500 UCITS ETF -2403 -9,23 -4,95 -20,32 -15,71 25,41 53,09 191,50
iShares MSCI EM UCITS ETF USD (Acc) -27,15 -11,71 -11,61 -21,71 -28,12 -651 -10,36 5,01

iShares NASDAQ 100 UCITS ETF -32,56 -10,57 -4,52 -25,89 -25,03 43,17 87,78 316,78
Xtrackers MSCI Europe Small Cap UCITS ETF 1C -40,04 -13,05 -14,71 -32,55 -38,14 -9,10 -14,69 68,63
Xtrackers Stoxx Europe 600 UCITS ETF 1C -1955 -753 -435 -1410 -1235 6,10 14,22 90,39
SPDR® S&P® 400 U.S. Mid Cap UCITS ETF -22,52 -9,87 -2,63 -1894 -15,72 17,06 28,85 145,35

Zdroj: KIID od BlackRock, DSW, SSGA, 2022

Jak je z tabulek 4 a 5 patrné, na 10letém horizontu mély nejvétsi vykonnost ETF
kopirujici americké indexy. Absolutnim vitézem by byla investice do iShares
NASDAQ 100 UCITS ETF s vykonnosti 15,34 % p.a., ktera se za poslednich 10 let
vice nez ztrojnasobila, a to i pfes korekci od zacCatku roku 2022 o vyraznych
32,56 %. Nejhorsi volbou na stejném horizontu by byla investice do fondu iShares
MSCI EM UCITS ETF, ktery zUstal ttméf na stejnych urovnich.

2.5.2 Dluhopisové indexové ETF

V tabulce 8 je vybrana dal$i sada ETF fondu, které kopiruji dluhopisové indexy.
Jedna se tentokrat o distribucni typ, protoZe pfi porovnani stejnych fondd se stejnym
podkladovym indexem vychazely vykonnostné lépe nez akumulacni. Opét jsou ale
vSechny s fyzickou replikaci spadajici pod UCITS nafizeni a byly vybrany tak, aby
predstavovaly Siroké pojeti trhu. Vykonnosti a majetek pod spravou jsou uvadéné
k 30. 9. 2022, resp. 25. 11. 2022.
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Tab. 8 Zakladni informace o zvolenych dluhopisovych ETF k 30. 9. 2022 kromé AUM

Nazev ETF Spravce

iShares Core € Corp Bond UCITS ETF IEAC BlackRock 11,16 0,20 EUR -15,34 -4,91 -1,87 0,91
iShares Core € Govt Bond UCITS ETF SEGA BlackRock 4,06 0,09 EUR -17,18 -6,49 -1,86 1,17
iShares J.P. Morgan $ EM Bond UCITS ETF SEMB BlackRock 7,76 0,45 UsD -24,55 -7,40 -2,96 0,53
iShares $ Treasury Bond 1-3yr UCITS ETF IBTS BlackRock 8,67 0,07 usb -5,06 -0,55 0,49 0,49

Zdroj: KIID od BlackRock, 2022

V tomto pfipadé vSechny 4 ETF fondy patfi pod spravce BlackRock. Fond iShares
Core € Bond se koncentruje do 3 495 korporatnich dluhopist napfi€ riznymi sektory
i zemé&mi po celém svété, a to dokonce i do Ceské republiky (napf. Ceska
spofitelna). Horizont maturity dluhopist je stfednédoby — 30,13 % pfedstavuje
3-5let a 20,42 % zase 5-7 let. Druhy fond investuje do 438 vladnich dluhopis(
17 zemi eurozony (kromé& Malty a Recka). TéméF polovinu celého fondu tvofi
dluhopisy Francie (24,59 %) a Italie (21,84 %). Druha dvojice fondd, které jsou pro
zménu denominované v dolarech, za€ina fondem zaméfenym na vladni dluhopisy
57 zemi na rozvijejicim se trhu (EM). Vice nez ¢tvrtinu sloZeni fondu (resp. 27,37 %)
tvofi dluhopisy se splatnosti 20 let a vice. Jako jediny z vySe uvedenych ma mésicni
vyplaceni dividendy, kdy zbylé 3 jsou na pulro¢ni bazi. Posledni fond je sloZen
Z2 56,96 % z 1-2 letych a 40,87 % z 2-3 letych americkych vladnich bondd a maji
vSechny nejvyssi mozné hodnoceni AAA (nejvyssi kvalita).

Tab. 9 Prehled kumulativnich vykonnosti zvolenych dluhopisovych ETF

Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi

Nazev ETF

iShares Core € Corp Bond UCITS ETF -14,74 -3,34 -3,12 -10,23 -15,34 -14,02 -9,02 9,50
iShares Core € Govt Bond UCITS ETF -16,74 -3,82 -5,06 -12,06 -17,18 -18,23 -8,95 12,34
iShares J.P. Morgan $ EM Bond UCITS ETF -2430 -6,73 -504 -16,63 -24,55 -20,59 -13,94 5,44
iShares $ Treasury Bond 1-3yr UCITS ETF 451 -1,16 -154 -2,05 -506 -1,63 2,49 5,03

Zdroj: KIID od BlackRock, 2022

Pfestoze na 10letém horizontu ma nejvyssi vykonnost (1,17 % p.a.) fond investujici
do dluhopisll eurozény, nejedna se o vysledek, ktery by vyrazné potésil investora.
Sice se jedna o distribu¢ni fond, kdy investor inkasoval 20 dividend, ale samotna
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vykonnost by neumoznila ani vioZenym prostfedkim uchovat hodnotu. Zajimava

jsou ale data ohledné americkych viadnich bondu, které sice na horizontu 10 let

v v

v v

Dluhopisim celkové uplynula dekada moc nepfala, protoZze na vSech trzich
panovala velmi uvolnéna ménova politika doprovazena velmi nizkymi ¢i dokonce

zapornymi urokovymi sazbami, coz se ale v uplynulych mésicich razantné zmeénilo.

2.6 Komodity

Komodity byly oblibenou investici pfedevsSim v minulosti, ale také dnes jsou stale
soucasti investitniho svéta. Rozdéluji se na energetické (elektfina, plyn),
primyslové kovy (nikl, kobalt), drahé kovy (zlato, stfibro), zemédélské produkty
(pSenice, kukufice) a dobytek. Vykonnosti byly vypocitané na zakladé vyvoje trojské
unce zlata a stfibra k 30. 9. 2022.

Tab. 10 Prehled vykonnosti zvolenych drahych kovu k 30. 9. 2022

i i Vykonnost v % p.a. Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi
Hazev draheho kov | MR 73y T3y Tsy Taov | vro [am [sm | 6w [ 1v [ 3v | ov
Zlato usb -545 4,10 535 -0,67 -9,21 -3,63 -8,11 -14,07 -5,45 12,81 29,77 -6,54
Stiibro UsD -14,29 3,80 2,71 -582 -18,42 3,27 -6,33 -23,52 -14,29 11,84 14,32 -45,10

Drahé kovy jako zlato a stfibro se v minulosti pouzivaly jako platidlo a zlato dokonce
fungovalo jako podkladové aktivum k americkému dolaru — existoval tzv. zlaty
standard, ktery byl 15. srpna 1971 zruSen americkym prezidentem Richardem
Milhousem Nixonem. V dnesni dobé hraje stale vyznamnou roli jako rezerva
narodnich bank. Zlatu se taky pfisuzuje schopnost ochrany proti inflaci a uchovani
kupni sily, coZz muze byt sporné. Podle tabulky 10 je vidét, Ze na 10letém horizontu
by investora pfed inflaci neochranilo, dokonce by jesté byl ve ztraté. Pokud by se
ale nastala situace, Ze by finan¢ni systém, jaky je dnes, zkolaboval, pak je mozné,
Ze investofi majici fyzické zlato by aspon ¢ast svého majetku ochranili.

2.7 Kryptomény

DalSi tfidou aktiv jsou kryptomény, které se do pozornosti dostaly teprve
v uplynulych letech. Jedna se o typ virtualni mény, ktery umozZrnuje posilani
virtualnich penéz mezi uzivateli bez zprostfedkovatele, jako jsou tfeba banky. Oproti
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standardnim mincim a bankovkam kryptomény nemaji fyzickou podobu a jsou

neregulované, ale je jenom otazka Casu, nez se tak stane.

Jednotlivé transakce mezi uzivateli, tzv. Peer-to-peer transakce, se zapisuji do
vefejné decentralizované databaze (ucetni knihy), ktera se vyuziva k ovéfovani
danych transakci pomoci riznych zplsobu. Z tohoto divodu neni potfeba treti

strany, protoze se o to postara stanoveny algoritmus.

Tab. 11 Zakladni informace o zvolenych kryptoméndch k 30. 9. 2022, resp. 25. 11. 2022

< . . .. . .| Findlni |Marketcap]|, . Vykonnost v % p.a.
Nazev kryptomény Mince | Ovérovani v ., Ména
pocet minci v mld. 5Y
Bitcoin BTC POW 21000 000 312,76 USD -55,69 32,78 35,04 109,01
Ethereum ETH POW Nenf 143,93 USD -55,72 94,22 34,54 N/A
Cardano ADA POS 45 000 000 000 10,65 USD -79,45 122,44 77,56 N/A

Bitcoin je nejvétSi, nejznaméjsSi a nejstarsSi kryptoména. Mnoho lidi ho vidi jako
alternativu k sou€asnému bankovnimu systému, a dokonce jsou i takovi, ktefi si
vyplatu nechavaji posilat v bitcoinech. Bitcoin se pouZiva na placeni, puj¢ovani a da
se pomoci ného koupit i zboZi (napf. Alza). Ovéfovani je postaveno na metodé
Proof-Of-Work (POW), ktera je mnohdy kritizovana za svou energetickou naro¢nost
pfi tzv. t€zbé blokl, kdy kazdy ucastnik soutézi, kdo dfiv ovéfi a zapiSe blok,
pricemz pali elektrickou energii. Za uspésné vytéZeni nalezi tzv. tézarlim odména.
Na ethereu uz dokonce vznikaji decentralizované aplikace, finance a dalSi tokeny,
které se dale rozvijeji. Ethereum taky patfi do POW konceptu, ale v blizké dobé& by
se mél konat merge, ktery by ethereum transformoval na proof-of-stake koncept,
jako je tfeba Cardano. U tohohle typu ovéfovani existuji tzv. validatofi, ktefi
uzamknou ur€ité mnoZstvi svych coint a dostanou tak pravo ovéfovat transakce, za
coz dostavaji odménu, ktera se vyplaci z transakénich poplatkd. Validator, ktery
vytvofi novy blok, je vybran nahodné, a pokud by validator ovéfil nespravné
transakce, o svUij depozit by pfisel.
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Tab. 12 Piehled kumulativnich vykonnosti zvolenych kryptomén

Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi

Nazev kryptomény

Bitcoin -59,34 -1,99 -2,51 58,73 -55,69 134,08 349,02 158990,91
Ethereum -64,74 -12,78 24,04 -60,77 -55,72 632,66 340,88 N/A
Cardano -68,49 -3,98 -5,35 -63,45 -79,45 1000,63 1664,93 N/A

Z investicniho hlediska maji kryptomény obrovsky potencial, ale také je zde velké
riziko, Ze investor pfijde o vSechno. Pokud by investor pfed 10 lety investoval 10 000
K¢& do bitcoinu, méla by dnes jeho investice hodnotu necelych 16 milion korun, coz
je neskuteCny vysledek. Je ale logicke, Ze dnes uz bitcoin takovym tempem zifejmé
neporoste, a proto se mnoho investorl snazi najit dalSi podobné pfibéhy, na kterych
by az pohadkové zbohatli, jenze to se povede jen malo komu.

2.8 Porovnani investic¢nich instrumentu

Je dulezité si uvédomit, Ze kazdy investi¢ni instrument pfedstaveny v této
bakalarské praci ma jinou charakteristiku, vynos, riziko, likviditu, investic¢ni horizont,

poplatky a dalSi vlastnosti, a proto se jejich vyhody a nevyhody mohou v ase ménit.

2.8.1 Sporici ucet, terminované vklady a dluhopisy

Tyhle investiCni instrumenty jsou velmi citlivé na zakladni urokové sazby
vyhlasované narodnimi bankami a povaZuji se za konzervativni investice. Spofici
ucet ma okamzitou likviditu a kazdy investor by ho mél mit, protoZe se jedna o lepSi
variantu k béZznému uctu, ktery neni uroen vabec. Spolu s terminovanym vkladem
se hodi na kratSi investicni horizonty a nejsou vhodné pro vysSi objemy penéz,
protoze ve velké vétsiné byvaji uroky omezeny na vklady do urcité vySe. Prestoze
dluhopisy, at uz je investor vlastni napfimo nebo pfes fond, se fadi mezi
konzervativni investice, neplati to o vSech. Na trhu existuji tzv. junk bondy, coz jsou
dluhopisy s velmi vysokym kreditnim rizikem, které ratingové agentury fadi mimo
investicni stupen. Jak jiz bylo zminéno v podkapitole 2.5.2, uplynula dekada témto
instrumentidm moc nepfala, protoze v nékterych zemich byly udrokové sazby
dokonce zaporné, ale to se ted z divodu vysoké inflace znané méni, a tak i tyto

konzervativni instrumenty nyni nabizi sluSné nominalni vynosy.
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2.8.2 Akcie

Pokud investor ma zamér prekonat dlouhodobé inflaci a dale rozmnoZovat svyj
majetek, tak pak se investicim do akcii s nejvétsi pravdépodobnosti nevyhne (jestli
se nevyda cestou podnikani). Je ale plno véci, které si musi investor uvédomit, jako
je i riziko, ze pfijJde o hodnotu celé investice. JelikoZ se nejedna o dluhovy cenny
papir, nema investor narok na vraceni investované ¢astky, ale za to byva potencialni
vynos daleko vétSi. Musi také akceptovat vyrazné vys$si volatilitu, nez je tomu
u jinych aktiv. ProtoZe jsou akcie obchodované na burze, maji velmi vysokou
likviditu, pokud je vlastni pfimo. Akcie je také mozné vlastnit pomoci podilovych Ci
ETF fondd, coz plati i pro dluhopisy, komodity € nemovitosti. Investovani vSeobecné
je velmi naro¢na disciplina, ktera vyZzaduje hodné Casu, zkuSenosti a znalosti, pfi
které investor operuje se svymi tézce vydélanymi penézi. Pokud se teda nejedna
o profesi, které se chce Clovék vénovat a ktera ho vyloZzené Zivi, mél by to nechat

na profesionalnich spravcich majetku, at uz se jedna o aktivni i pasivni spravu.

2.8.3 ETF a podilové fondy

Posledni roky zacinaji pasivné spravované indexové ETF fondy nabirat na
popularité, a neni se Cemu divit. Jsou levnégjsi, likvidnéjsi, transparentnéjSi verzi
podilovych fondu, a navic jsou vétSinou také vynosnéjsi, coZz potvrzuje fakt z
podkapitoly 1.2.2. Podilové fondy trpi hlavné na poplatkové struktufe, protoZze maji
obrovské tymy kvalifikovanych lidi, ktefi musi byt zaplaceni. Naproti tomu ETF fondy
kopiruji urcity index pomoci algoritmu, takze naroCnost na spravu je naprosto
odliSna (nékdy i ve vysi vysSich desetinasobkul). Vyhoda podilovych fondu ale je, Ze
muZou generovat nadvynos nad benchmarkem pomoci stock pickingu. Je to ale
velmi naro€na disciplina, kterou v dlouhodobém horizontu umi jenom ti nejlepsi.
ETF fondy také nabizeji obrovskou diverzifikaci i do tisice raznych akcii a dluhopisu,
coz v podilovych fondech neni mozné, aby jeden tym byl schopny pojmout takové
velké mnozstvi dat, aby analyzoval a nasledné kupoval ¢€i prodaval tisice tituld.
U ETF fondd si musi dat investor hlavné pozor na to, aby byl pod spravou
renomovaneho spravce, a mél tak dostate¢nou likviditu, jinak by ji nemohl pfeménit

na penize ve chvili, kdy to bude potfebovat.
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2.8.4 Nemovitosti

Nemovitosti budou zfejmé vzZdy potfeba, protoZze lidé musi nékde bydlet, firmy
nékde vyrabét a skladovat zboZi a vyrobky, jejich management potfebuje sedét
v kancelafich, lidé musi mit kde nakupovat atd. Jejich velka nevyhoda je nizka
likvidita, protoZe prodej muze trvat fadové nékolik mésica i let, nebo je investor
muZe prodat pod cenou, coZ ale urCité neni jeho zamér. Vyznamnou vyhodou je ale
pakovani nemovitosti pomoci hypotéky, kdy investor nepotfebuje mit v hotovosti
celou hodnotu nemovitosti, ale jen urCitou cast. Pakovani ale predstavuje take riziko,
protoZe urok na hypotéce ma fixaci na urc€ity ¢as a je citlivy na urokové sazby
narodnich bank, které se v posledni dobé razantné zvysuji. Mnoho investoram, ale
i domacnostem ve svém bydleni tak pfi nové fixaci se skokové zvySily naklady na
hypotéku, kterou v nejhorSim scénafi nejsou schopni splacet. Vhodnou alternativou
je investovat do nemovitosti pomoci podilovych fondl ¢i ETF, které jim nabizi

fadové nizsi vstupni investice, vyrazné mensi Casovou narocnost a vyssi likviditu.

2.8.5 Drahé kovy a kryptomény

Bitcoinu se Casto prezdiva ,digitalni zlato®, protoZe tak jako zlata ho jednou bude
konecny pocet a nic vic. Zlato do portfolia nakupuji zejména investofi, ktefi chtéji
uchovat kupni silu penéz, coz ale podle tabulky 10 uplné neplati. Do bitcoinu a jinych
kryptomén se investuje vétSinou s vidinou rychlého zbohatnuti, pfestoZe se najdou
jedinci, ktefi opravdu véfi, Ze mize nahradit dnesni FIAT mény. Jedna se o vysoce
rizikovou tfidu aktiv s obrovskym rastovym potencialem, ktera je ale stale
v zacatcich. Bitcoin existuje necelych 13 letech a ostatni kryptomény jesté meéné,
kdy jina aktiva jsou na trhu pfitomna po cela staleti. Ma tedy spolu s ostatnimi
kryptoménami dlouhou cestu pfed sebou, nez se ukaze, jestli se jedna o podvod
a tzv. Ponziho schéma, jak cely trh kryptomén plno lidi vnima, anebo si ukotvi svou

pozici vedle ostatnich tfid aktiv.
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3 Navrh investi¢éniho portfolia

Kazdy investor je jedine€ny, ma jina oCekavani od investice a investicni cile, jinou
velikost a strukturu majetku, zkuSenosti, znalosti, averzi Kk riziku, ddvody
k investovani a dalSi atributy, a proto neexistuje jeden univerzalni pfistup nebo
jedno portfolio, které by bylo vhodné pro vSechny. Ke kazdému je idealni pfistupovat

individualné, coz bohuzel neni v praxi vzdy mozné.

3.1 VysSe a struktura majetku

Jako prvni krok pfed investovanim by mél kazdy investor zjistit, jak velky majetek
vubec vlastni. Idealni je zacit se svymi pfijmy (zaméstnani, podnikani, dichod atd.)
a se svymi vydaiji (napf. najem, energie, leasing, splatky dluht). Nasledné je potfeba
zjistit budouci Ci planované pfijmy a vydaje, diky Cehoz ziska investor aspon
¢aste€nou predstavu a pfehled o svych budoucich finan&nich tocich (cashflow).

DalSim krokem je sestaveni rozpoctu, at uz se jedna o stravovani mimo domov,
dopravu, vylety, dovolené ¢i cokoliv jiného. Také je velmi dulezité, aby si urcil
Castku, kterou za dany Casovy interval chce investovat. V praxi se pouzZiva znamé
pravidlo 50/30/20 na mésicni bazi, tedy 50 % pfijmu jde na nutné potfeby, 30 % na
prozitky a 20 % na odkladani €i investovani.

Zminéné 3 kroky pak skvéle doplnuje, kdyz si investor své pfijmy, vydaje a rozpocty
pribézné sleduje. V dnesni pokrocilé dobé je vyhodou, Ze existuji rGzné aplikace,
které pfimo takové funkcionality maji v sobé zabudované, takze ¢lovék uz nemusi
vSe pracné zapisovat do Excelu, slozité propojovat vzorci jednotlivé listy a bunky
a vSechny udaje zkratka zapisovat a zpracovavat manualné. Jednim z pfikladl je
aplikace Finbot od slovenské robo-advisory platformy Finax, ktera pfi sparovani
s bankovnimi ucty dokonce sama roztfidi prijmy a vydaje do jednotlivych kategorii
a pfi stanoveni rozpoctu upozornuje, pokud se blizi k naplnéni. Aplikace Finbot stoji
na bazi mésicniho pfedplatného 0,99 €, na bazi ro¢niho je za zvyhodnénou cenu
9,99 € a pro klienty Finaxu je dokonce zdarma.

Investor nesmi zapomenout si udélat také ,rozvahu®, tedy pfrehled svych aktiv
(napf. financni rezerva, dim, chata) a pasiv (napf. spotfebitelské uveéry, hypotéka).
Jak uz bylo zminéno v podkapitole 1.2.4, kliCovym prvkem je finan¢ni rezerva,
kterou by mél mit kazdy Clovék bez rozdilu, jestli investuje €i nikoli. Jedna se
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o nejlikvidnéjSi ¢ast majetku, ktera ma slouzit na pokryti neoCekavanych vydaju.
Pokud by ji ¢lovék nemél v dostatecné vysi, je zde riziko, Ze by musel prodat jina,

méné likvidni aktiva jako dum ¢&i chatu, a to vyrazné pod cenou.

3.2 Analyza osobni situace

Po ,auditu“ osobnich financi investora Cekaji dal$i otazky, na které musi znat
odpovéd. Prvnim z nich je otazka véku, tedy kolik investor ma pfed sebou jesté let,
béhem kterych mize investovat. Je to zasadni otazka, protoZe ¢im mladsi bude,
resp. ¢im vic investiCnich let ma k dispozici, tim vice se projevi efekt slozeného
protoZe investice bude mit vétSi Sanci zotavit se z hlubSich korekci Ci nepfiznivych

obdobi, které se na trhu vyskytuiji.

DalSi bodem je vztah kriziku (averze ¢i sklon). Ten ur€uje, jak moc je investor
ochotny snaset kolisavost portfolia a nést riziko ztraty majetku, a to i za cenu nizsich
vynosl. NejzakladnéjSim prfedpokladem je, aby investor byl v souladu se svou
investici a portfoliem, védél, jaka mize mit oCekavani, jaka jsou rizika, do ¢eho
investuje, jaky je investi¢ni horizont a také duvod k investovani. Jediné v takovém
pripadé bude klidné spat a nepodlehne panice pfi vétSich propadech. S rizikem se
také poji diverzifikace, tedy rozkladani rizika do vice instrumentd &i tfid aktiv,
kterému se bliZze vénuje podkapitola 1.3.2.

Investor musi vzit také v uvahu, jestli ma finanéni povinnosti va¢i nékomu jinému.
Typicky se jedna o manzelku a déti, pfipadné dalSi osoby. Investovani je uz
z podstaty rizikové a méla by se investovat pouze takova ¢ast majetku, kterou dany
investor nebude béhem stanového horizontu potfebovat a o ktery mize dokonce

i pfijit. Je proto zapotfebi myslet i na ostatni zavazky a zavislé osoby.

Kdyz investor ma odpovédi na vSechny vySe uvedené otazky a klidné i dalsi, muze
si vytvofit finanéni plan, ktery sméfuje k naplnéni urcitého cile ¢i skupiny cill, které
jsou blize popsané v podkapitole 1.2.4. Je dobré mit finan¢nich cilG vice, a to
s rozdilnymi horizonty, protoZe investor uvidi progres a bude si moci tak svij

majetek uzZivat postupné.
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3.3 Vybeér zprostiredkovatele ¢i platformy podle zkuSenosti

Ve chvili, kdy investor zna svou finan¢ni i osobni situaci, je dalSim krokem si vybrat,
jakym zplsobem a pfes jakého prostiednika se rozhodne investovat, protoze
moznosti je hned nékolik. Velkou roli vtomto rozhodovani hraji zkuSenosti

s investicemi ¢i dalSimi finan&nimi instrumenty a averze K riziku.

3.3.1 Broker

NejpfistupnéjSi moznosti, jak zacit investovat, je vytvofeni uctu u prostfednika
(makléfe), tzv. brokera, ktery zprostfedkovava obchodovani na finan€nich trzich za
urcity poplatek. Nabidka instrumentd je velmi Siroka a mezi nejCastéjsi patfi akcie,
dluhopisy, komodity, mény, kryptomény a rizné druhy ETF fondd. Investor ma tak
moznost si poskladat své vlastni portfolio ze zvolnych instrumentd, coz vyZaduje
mnoho zkuSenosti a znalosti. PfestoZze se jedna o nejsnazSi zplsob, jak zadit
investovat, neni to idealni feSeni pro zaCateCniky, ale spiS pro ty pokrocilejSi az
velmi zkuSené, pfipadné tradery. Investor by mél ovladat fundamentaini Cci
technickou analyzu (v lepSim pfipadé obé zarover) a dalSi statistické metody, aby
dokazal vybrat spravna aktiva ve spravném poméru do svého portfolia. Mezi
popularni brokery v Cesku patfi Degiro, XTB, eToro, RoboMarkets, Trading 212
a dalsi.

3.3.2 Podilové fondy

Pro zacinajici investory je nejvhodnéjSim zplsobem si nechat poradit od
kvalifikovanych poradcl, idealné pak nechat spravu i vybér portfolia na
profesionalnich spravcich ve formé& podilovych fondu (aktivni sprava) Cdi
robo-advisory platforem (pasivni sprava), kterym se vice vénuje podkapitola 3.3.3.
Podilové fondy se navic rozdéluji podle zkuSenosti a kapitalu investora na fondy
kolektivniho investovani (pro Sirokou vefejnost) a kvalifikovanych investord
(min. investice 1 000 000 K¢& a jsou potfebné vétsi znalosti a zkuSenosti), takzZe si
i zkuSengjSi investofi mohou pfijit na své. U podilovych fondl se také uvadi
vynosoveé-rizikovy ukazatel SRRI (viz tabulka 13), podle kterého se miZze investor
rozhodovat, jaky fond vybere. SRRI pfedstavuje proménlivost hodnoty nastroje
v jeho méné a tim i rizikovost v ¢ase. Ukazatel vychazi z historického vyvoje, tudiz
jeho vyuziti pro pfedpovéd vyvoje do budoucna je znacné omezeno (minula

vykonnost neni zarukou budoucich vynosua). Stupen 1 pfedstavuje nejniZsi riziko
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a stupen 7 naopak nejvyssi (Logical, 2020). Podilové fondy se prodavaji predevsim
prostfednictvim bank, takZe je pro investora nejjednodussSi se spojit se svym
bankovnim poradcem a vybrat fond podle aktualnich potfeb a vhodné rizikovosti.

Tab. 13 Prehled rozdéleni ukazatele SRRI

Stupen SRRI Volatilita Typicky zastupce
1l <0,5% velmi konzervativni fondy penézniho trhu
2 0,5-2% fondy penéiniho trhu nebo konzervativni dluhopisové fondy
8 2-5% dluhopisové fondy
4 5-10% rizikovéjsi dluhopisové nebo smiSené fondy
5 10-15% dynamictéjsi smiSené fondy nebo fondy rizikovych dluhopisti
6 15-25% akciové fondy
7 +25% akciové fondy exotictéjsich trhi nebo sektord

Zdroj: Logical, 2020

3.3.3 Robo-advisory platformy

Tyto platformy jsou na trhu teprve necelych 15 let a od té doby zazivaji obrovsky
rust na popularité. Jsou idealnim feSenim pro zacate¢niky a drobné investory, ktefi
se s investovanim teprve seznamuiji, ale jsou vhodné i pro zkusenéjsi a bonitné&jsi
klientelu. Obrovskou vyhodou jsou nizké poplatky diky algoritmim a pasivni spravé
a $iroka diverzifikace. V Ceské republice je na vybér hned z nékolika robo-advisory
platforem.

Na Ceském trhu je aktualné nejvétsi platforma Portu, ktera ma k 5. 12. 2022 pres
170 000 klientd a 15 miliard korun pod spravou. Nabizeji 10 portfolii, kdy 1 je
doporucené na zakladé vyplnéni dotazniku potencialnim klientem, dale investicni
ucty pro déti i investicni rezervu, ktera je pro ty nejkonzervativnéjsi. Pro zkuseng;jsi
maji v nabidce tvorbu vlastniho portfolia pomoci nabizenych ETF, tematické
investovani podle riznych sektorl a odvétvich, a nakonec i investice do kryptomén.
Portu také nabizi vyrazné sniZeni poplatkll 0 2040 % pfi fixaci vkladu na 5-15 let,
coZz muzou ocenit dlouhodoby investofi. Nevyhoda je ale vtom, Ze pokud by
investora potkala neCekana Zivotni situace, kvuli které by zainvestované penize
potfeboval, tak je sice z Portu miZe vybrat, ale za podminky zpétného dopoditani
a zaplaceni zminéné slevy na poplatek. Portu také nabizi stejnojmennou aplikaci
na iOS i Android telefony.
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V Cesku své sluzby také nabizi slovensky spravce Finax, ktery je naopak jedni¢kou
na Slovensku. Své sluzby nabizi také v Polsku, Madarsku a Chorvatsku. Finax
nabizi celkem 11 portfolii, a to od 100 % dluhopisovych po 100 % akciové, a jesté
Inteligentni penézenku, coz je velmi konzervativni investicni produkt. Finax ma
navic sluzbu pro bonitngjsi klienty (nad 100 000 €) — zvyhodnény program Finax
Elite, ktery nabizi niz8i poplatek za spravu, moznost modifikace portfolia a osobniho
wealth manaZera. Navic se stal prvnim zprostfedkovatelem Evropského osobniho
penzijniho produktu v EU (PEPP), coz je alternativa k aktualnim dichodovym
pilifm na celoevropské urovni. Velkou pfidanou hodnotu pasivniho spravce je
kladeny duraz na finanéni edukaci a zvySeni financni gramotnosti svych klientu.
Pravidelné totiz zvefejiiuje vzdélavaci blogy, podcasty, kde se vénuji aktualnim
tématim a odpovidaji ti nejpovolangjsi na kladené otazky, a webinare i workshopy
na rlizna témata. Finax také nabizi mobilni aplikaci, ve které kromé pfehledu uctl

je k dispozici také obsah, ktery byl vySe jmenovan.

3.4 Investi¢ni portfolio

V posledni ¢asti bakalafské prace dojde predstaveni investicniho procesu
a k navrhnuti investicni strategie pro 3 fyzické osoby na zakladé vyplnéni
investiCniho dotazniku spole€nosti Finax (viz pfiloha 1). Pro zjednoduseni a lepSi
porovnatelnost vSechny 3 fyzické osoby budou mit investi¢ni cil Budovani majetku,
zamysleny investiéni horizont 15 let bez dosaZeni konkrétni cilové c&astky,
jednorazovy vklad 10 000 € a nasledné pravidelny mésicni vklad 100 € po dobu
celych 15 let — celkovy vklad &ini 28 000 €. Investi¢ni ména je v eurech kvuli
abstrakce od pfimych kurzovych rozdild. Zdroj pfijmu je mzda. Znalosti a zkuSenosti
jsou na zakladé dotazniku na urovni ,Vim, co to je“ a ani jeden z potencialnich
investorll nema zajem o zodpovédné ESG investice. V pfiloze 2 je pro lepsi
predstavu vyplnény dotaznik s udaji, které maji vSichni 3 potencialni investofi
spole€né. U navrhovaného investicniho feSeni je také uvedeny prumérny

oCekavany vysledek, ktery je stanoveny na zakladé vyvoje béhem uplynulych 30 let.

3.4.1 Investicni proces

V prvnim kroku si investor zvoli jeden z investi¢nich cilt (Inteligentni penéZenka,
Financ¢ni rezerva, DUchod, Zabezpec&eni déti, Budovani majetku, Inteligentni renta),

na ktery Finax umoziuje investovat. Po vybrani finanéniho cile se investorovi ukaze

41



dotaznik (viz pfiloha 1). Robo-advisor po vyplnéni odpovédi na sérii otazek
(investi¢ni cil, majetek, pfijem, investi¢ni horizont, prvni a mésiéni vklady, cilova
Castka, zkuSenosti, znalosti, averze k riziku atd.) navrhne potencialnimu klientovi
1 z 11 portfolii v 5 rizikovych kategorii (viz tabulka 14). Pokud se investorovi nebude
navrhnuté portfolio libit, ma moznost si sniZit akciovou sloZzku, ¢imz snizi také
rizikovost. Z legislativnich ddvodu je stanoven rizikovy strop (resp. akciové slozky),
aby se investor nevystavil vétSimu riziku, nez by byl ochoten a schopen snést.
S vahami jednotlivych ETF fondl v portfoliu nelze ve standardnim feSeni
manipulovat (az pfipadné ve Finax Elite).

Tab. 14 Prehled sloZeni jednotlivych strategii Finax Inteligentni investovani k 30. 9. 2022

Viha ETF v portfoliu (akcie/dluhopisy) v %

0/100 | 10/90 | 20/80 | 30/70 | 40/60 | 50/50 | 60/40 | 70/30 | 80/20 | 90/10

iShares Core S&P 500 UCITS ETF - 500 980 1340 1750 19,50 23,40 27,30 31,20 34,60 38,50
SPDR S&P 400 U.S. Mid Cap UCITS ETF - - - 300 390 450 540 630 720 810 9,00
SPDR Russell 2000 US Small Cap UCITS ETF = - - - - 300 360 420 480 540 6,00
iShares Core MSCI EM IMI UCITS ETF USD Acc - 25 510 68 930 1000 1200 1400 1600 1750 19,50
Xtrackers Stoxx Europe 600 UCITS ETF 1C - 250 510 68 930 1000 12,00 1400 1600 1750 19,50
Xtrackers MSCI Europe Small Cap UCITS ETF 1C - - - - - 3,00 3,60 4,20 4,80 5,40 6,00
Xtrackers Il Global Government Bond UCITS ETF 67,50 59,50 49,50 39,50 31,50 24,50 18,00 13,00 7,50 5,00
Xtrackers Il EUR Corporate Bond UCITS ETF 1C 2500 23,00 21,00 19,00 1500 12,00 850 650 500 5,00
Xtrackers Il EUR High Yield Corp Bond UCITS ETF1C 3,00 3,00 4,00 5,00 6,00 6,00 6,00 4,50 3,00
;J::ez?:nml?é;gsﬁgays USD Emerging Markets 300 300 400 500 600 600 600 450 3,00

Hotovost 1,50 1,50 150 150 150 150 1,50 150 150 1,50 1,50

Zdroj: Dotaznik Finax — Inteligentni investovani, 2022

V tabulce 15 jsou pro porovnani s ostatnimi investicnimi instrumenty z kapitoly 2
uvedeny kumulativni vykonnosti i vykonnost na ro¢ni bazi (k 30. 9. 2022). ETF fondy
oproti podilovym fondim nemaji legislativni povinnost uvadét rizikovost podle
metodiky SRRI, ale Finax pro lepSi porovnatelnost s podilovymi fondy ukazatel

uvadi (k 30. 6. 2022). Kvuli volatilnim obdobim se stupef mohl v ase zménit.
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Tab. 15 Piehled vykonnosti jednotlivych strategii k 30. 9. 2022

Vykonnost v % p.a. Kumulativni vykonnost v % za dané obdobi

Sy

Nazev strategie | Akcie/dluhopisy | SRRI | Ména

——— 100/0 5 EUR -826 610 6,73 9,15 -14,87 -6,82 -0,06 -11,26 -8,26 19,46 38,52 140,03
90/10 5 EUR -9,02 504 574 814 -1510 -6,59 -0,49 -11,33 -9,02 15,89 32,21 118,69

L 80/20 5  EUR -10,11 3,74 4,62 7,27 -1544 -6,40 -0,79 -11,47 -10,11 11,63 25,36 101,73
Rilstova 70/30 5 EUR -10,99 2,51 3,66 6,29 -1561 -6,12 -1,13 -11,48 -10,99 7,73 19,70 84,11
. 60/40 5  EUR -11,88 1,31 2,72 527 -1579 -583 -1,48 -11,49 -11,88 3,98 14,38 67,13
Vyvazena 50/50 4  EUR -12,59 0,01 1,78 4,30 -1581 -542 -2,08 -11,34 -12,59 0,02 9,22 52,33
] 40/60 4  EUR -12,62 -1,22 0,95 3,19 -1529 -4,92 -2,08 -10,90 -12,62 -3,60 4,84 36,93
Opatrna 30/70 4  EUR -13,58 -2,40 -0,05 2,16 -1532 -4,63 -2,76 -10,82 -13,58 -7,02 -0,24 23,78
20/80 3  EUR -14,41 -3,78 -1,13 1,01 -1544 -4,33 -3,39 -10,79 -14,41 -10,93 -5,53 10,57

Konzervativni 10/90 3 EUR -15,04 -5,05 -2,12 -0,02 -15,32 -3,91 -3,83 -10,56 -15,04 -14,39 -10,14 -0,17
0/100 3  EUR -15,85 -634 -3,17 -1,05 -15,40 -3,54 -4,20 -10,47 -15,85 -17,84 -14,89 -10,00

Zdroj: Dotaznik Finax — Inteligentni investovani, 2022

3.4.2 Investor s vysokou averzi k riziku

Prvni potencialni investor ma minimalni toleranci k riziku a kolisavosti cen. Po
vyplnéni odpovédi na otazky tykajici se rizika (viz pfiloha 3), bylo investorovi
doporuc¢eno portfolio v kategorii konzervativni s 20 % akciovych a 80 %
dluhopisovych ETF. Akciova slozka je umoznéna z divodu dlouhého investi¢niho
horizontu. Pokud by ale i tato skladba a riziko portfolia byly pro investora
neakceptovatelné, mize si zvolit samoziejmé vétsi podil dluhopisové slozky. P¥i
takto dlouhém horizontu je ale riziko, Ze by se investor ,okradl“ o potencialni vynosy.
Primérny oCekavany vysledek pfi portfoliu 20/80 je 39 800 €, kdezto u 0/100 je to
34 939 € — témér 5000 € rozdil (viz tabulka 16 v podkapitole 3.4.5). VSem
3 konzervativnim portfoliim byl pfifazen stupenn 3 na zakladé metodiky SRRI
(viz tabulka 13).

3.4.3 Investor se stredni averzi k riziku

Druhy potencialni investor je vice znaly rizik (viz pfiloha 4), které investice na
kapitalovych trzich obnasi. Je si védom, Ze investovani je dlouhodoby proces,
béhem kterého se obfas mohou naskytnout i nepfizniva obdobi, ale to k investovani
zkratka patfi. Z téchto divodd mu robo-advisor navrhnul skladbu v kategorii ristové
se slozenim 70 % akciovych a 30 % dluhopisovych ETF. Primérny olekavany
vysledek na konci horizontu je 55 349 €. Ristovym portfoliim je pfifazen stupen 5
(SRRI).
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3.4.4 Investor s nizkou averzi k riziku

Tento potencialni investor je ochoten strpét hlubSi doCasné propady ceny portfolia
s vidinou vysokého potencialniho budouciho vynosu (viz pfiloha 5). Robo-advisor
nabizi ale i tentokrat portfolio v ristové kategorii s maximalnim podilem akciovych
ETF ve vySi 80 % — oCekavany priimérny vysledek je ve vysi 58 423 €. PfestoZze ma
investor velmi vysokou toleranci k riziku, robo-advisor nedoporucuje strategie
v dynamické tfidé sloZzené z90 % ¢&i 100 % =z akciovych ETF, protoZze nema
dostateCné zkuSenosti a znalosti o investiCnich instrumentech, tedy konkrétné
v kategoriich akcie, dluhopisy, podilové, penzijni a ETF fondy a derivaty.

3.4.5 Prehled budoucich potencialnich vykonnosti

Tato podkapitola obsahujici tabulku 16 slouzi pouze kilustraci potencialnich
vykonnosti jednotlivych portfolii Inteligentniho investovani od Finaxu na 15letém
horizontu pfi po¢ate¢ni investici 10 000 € a nasledné pravidelném mésic¢nim vkladu
100 €, kdy celkovy vklad €ini 28 000 €. Vstupni informace jsou tedy stejné jako
u 3 navrhovanych portfolii. Prdmérny ocekavany vysledek je definovan
v kapitole 3.4. Optimisticky vysledek predstavuje vysledek, ktery je s 10%
pravdépodobnosti dosaZitelny. Pesimisticky vysledek pfedstavuje vysledek, ktery je
s 90% pravdépodobnosti dosaZitelny (minimalni ocekavany vysledek bez garance).

Tab. 16 Prehled potencialnich budoucich vysledku Finax Inteligentniho investovdni

Potencialni budouci vysledek v €

Nazev strategie Akcie/dluhopis Gmeérnv
ocekavany

L, 100/0 65 169 72 182 38024
Dynamicka
90/10 61691 68 284 38673
. 3 80/20 58 423 63 986 39 800
Rustova
70/30 55 349 60 242 38 824
”, 60/40 52458 57 457 39027
Vyvazena
50/50 49 740 54 366 38723
3 40/60 45 684 50 079 36576
Opatrna
30/70 43 078 46 613 36 015
20/80 39 800 42 850 34 525
Konzervativni 10/90 37003 39541 33150
0/100 34393 36 341 31841

Zdroj: Dotaznik Finax — Inteligentni investovani, 2022
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Zaver

Investovani by mélo byt sou€asti naSich zivotd, a ne vyjime€nou aktivitou, kterou
praktikuji jen ti bohati. Na trhu je velké mnoZstvi nastroju, které jsou vhodné pro
zacateCniky i zkuSené investory, pro drobné investory i bonitni klienty, a také pro lidi
s vysokou €i nulovou averzi k riziku. Kazdy ¢lovék si teda mize najit pro ného to
pravé ofechové a sestavit si anebo si nechat poskladat portfolio, které mu bude

maximalné vyhovovat.

Velkym pFfekvapenim pro autora prace bylo zjisténi, jak velké majetky jsou
investované prevazné v dluhopisovych ETF &i podilovych fondech, kdy nékteré na
10letém horizontu stagnovaly €i dokonce skonCily v zaporu, €imz si zainvestované
penize neudrzely ani svou kupni silu. Také velké rozdily v poplatkové struktufe mezi

ETF a podilovymi fondy jsou az zarazejici, pfesto pochopitelné.

Cilem prace bylo navrhnout investi¢ni portfolio fyzické osoby podle averze k riziku,
ale portfolio €i zvolena aktiva se nedaji Cisté podle snaseni rizika ur€it. Spravny
investor Ci financni poradce musi zohlednit mnoho dalSich relevantni finanénich
i nefinan¢nich informaci, aby dokazal navrhnout spravné portfolio, k éemuz dochazi
také autor prace. Jedna se o naroc¢nou disciplinu, o kterou by se neméli zaatecnici
bez potfebnych znalosti pokouset, jinak se nez o investovani muze jednat o hazard

se svym majetkem.

V aplikaéni €asti bylo investi¢ni portfolio navrhnuto pro 3 potencialni investory
s vysokou, stfedni a nizkou averzi kriziku pomoci dotazniku robo-advisory
platformy od Finax, o.c.p., a.s., ktera nabizi investovani pomoci akciovych Ci
dluhopisovych ETF fondu. Dotaznik zahrnoval otazky tykajici se investi¢niho cile,
horizontu, pfijmu, zamyslené cilové Castky, pravidelné a jednorazové investice,
vztahu kriziku, zkuSenosti a rizika. Po vyplnéni bylo investorovi nabidnuto
1 z 11 portfolii, které jsou rozdélené do 5 skupin podle poméru akciovych
a dluhopisovych ETF (konzervativni az dynamicke).

DalSim krokem k rozvoji dosavadnich poznatk by sméfovalo hlubsi poznani
problematiky investi¢nich nastroji a sestaveni portfolia z rGznych nastroji, a ne
pouze z akciovych €i dluhopisovych ETF, pfestoze se jedna o jedno z nejlepSich

feSeni pro drobné investory.
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Priloha 1 Investicni dotaznik — vzor

Tvorb a pl én u Na zacéatek vam poloZime nékolik jednoduchych otazek. Pro nas je dotaznik jediny zdroj informaci o vas, na zakladé kterého vam nastavime investici
trvajici i desitky let. Vice o vypliiovani dotazniku si prectéte zde. Nastaveni si mizete v budoucnu zménit.

Produkt optimali y pro dosazeni vaseho finanéniho cile s rizikem pfi ym na miru. Zménit (cel

v Investi&ni horizont a ména © -

Kolik let mate v planu investovat? Zvolena hodnota v letech: 15

| @ Investiéni horizont neni zavazny. O vybér miZete pozadat kdykoliv, a to zdarma.
I V jaké méné chcete vkladat penize? o

‘ EUR (€) n

Cilova ¢astka a

I Jakou mate predstavu o cilové ¢astce, kterou byste investovanim chtéli dosahnout?

Frekvence a velikost investice S

I Kolik chcete investovat jednorazové? @

o } H

I Kolik chcete investovat pravidelné kazdy mésic? °

Prijem © a

I Zdroj pHjmu @

Mzda

Podnikani

Investovani

Dédictvi

Pronajem

Dichod

Jiné
I Jakou ¢ast Vaseho majetku mate v planu investovat? Majetek tvofi byt, auto, Gspory, podil ve firmé apod. °

Investuji pouze malou ¢ést svého majetku.

Investuiji zhruba polovinu svého majetku.

Investuiji velkou &ast svého majetku.
I Jak dlouho byste spofili na zamyslenou investici? Zohlednéte nejen prijem, ale i VaSe vydaje a zavazky (avér, pljcky). °

Vkladam mensi ¢astku nebo pravidelné tak, jak to dovoluji moje moznosti.

Penize, které vkladam, bych naspofil zhruba do roka az dvou.

Vitavou by muselo protéct hodné vody, abych si na zamysleny vklad znovu naspofil.
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Vztah k riziku

I Jaky typ investice upfednostiiujete?

Radéji méné ziskat, nez cokoliv ztratit.

Chci vydélat 4-7% rocné. Jsem ochoten strpét z €asu na &as i ztratové roky.

Chci vy38i vynosy. Vim, Ze kdyZ burza vyrazné klesne, nasleduji roky, kdy se ztrata dozene.
I Co byste udélali, pokud by investice poklesla 0 20% hodnoty?

Prodam &ast nebo celou investici.

Nebudu délat nic, investuiji akra é vykyvy mé

Pokracuiji v pravidelnych vkladech, pfipadné investici jesté navysim. Je to prilezitost, jak levné nakoupit.

Znalosti a zkugenosti ©

Se kterymi finanénimi nastroji mate zkusenosti a jaké? o

Dluhopisy Nic mi to nefika Vim, co to je Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky
Podilové, penzijni a ETF fondy Nic mi to nefika Vim, co to je Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky
Akcie Nic mi to nefika Vim, co to je Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky
Derivaty (napf. Opce, CFD) Nic mi to nefika Vim, co to je Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky

Zodpovédné investice (ESG) ©

Mate zajem o spole¢ensky a environmentalné zodpovédné investice (ESG)?
Mam zajem

Nemam zajem
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Priloha 2 Investi¢ni dotaznik — spole¢né udaje

Budovani majetku  Produkt pro dosaZeni vaseho rizikem { ym na miru.

v Investicni horizont a ména © N

Kolik let méte v planu investovat? Zvolena hodnota v letech: 15

| @‘ Investiéni horizont neni zavazny. O vybér miizete pozadat kdykoliv, a to zdarma.

V jaké méné cheete vkladat penize? @

|

v Cilova &astka
| Jakou mate predstavu o cilové astce, kterou byste investovanim chtéli dosahnout?

(%) Nemam stanovenou

v Frekvence a velikost investice -

Kolik chcete investovat jednorazové? @

10000 n

Kolik chcete investovat pravidelns kazdy mésic? @

o

o Prijem ©
I Zdroj pijmu @
[+] Mzda
Podnikani
Investovani
Dédictvi
Prondjem
Diichod
Jiné
I Jakou East Vaseho majetku méte v planu investovat? Majetek tvofi byt, auto, tispory, podil ve firms apod.
(® Investuji pouze malou &ast svého majetku.
Investuji zhruba polovinu svého majetku.

Investuji velkou Gast svého majetku.

Veime, ze Vas casem nasimi vysledky presvédéime investovat i vetsi cast.

| Jak diouho byste spofili na zamyslenou investici? Zohlednéte nejen prijem, ale i Vase vydaje a zavazky (vér, pljcky). ©
(@ Vkladam mensi éastku nebo pravidelné tak, jak to dovoluji moje moznosti.
Penize, které vkladam, bych naspofil zhruba do roka az dvou.
Vitavou by muselo protéct hodné vody, abych si na zamysleny vklad znovu naspofil.

| ﬁ Iinvestovanim malych astek mizete vybudovat velky majetek.

Znalosti a zkusenosti © N
Se kterymi finan&nimi néstroji mate zkusenosti a jaké? @

Diuhopisy Nic mi to nefika Méné nez 3 roky Vice ne 3 roky

Podilové, penzijni a ETF fondy Nic mi to nefika Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky

Akcie Nic mi to nefika Méné nez 3 roky Vice ne 3 roky

Derivéty (napf. Opce, CFD) Nic mi to nefika vim, co to je Méné nez 3 roky Vice nez 3 roky

Zodpovédné investice (ESG) © -

Méte zajem o a 4 gdné investice (ESG)?

Mam zajem

® Nemam zsjiem
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Priloha 3 Investicni dotaznik — velka averze k riziku

v Vztah k riziku

I Jaky typ investice upfednostriujete?
(© Radéji méné ziskat, nez cokoliv ztratit.
Chci vydélat 4-7% ro¢né. Jsem ochoten strpét z Casu na ¢as i ztratoveé roky.

Chci vyssi vynosy. Vim, Ze kdyZ burza vyrazné klesne, nasleduji roky, kdy se ztrata dozene.

P
»

Investovat mlize kazdy. Také pro opatrnéjsi klienty mame vhodna portfolia se zajimavym vynosem.

Co byste udeélali, pokud by investice poklesla 0 20% hodnoty?

(2 Prodam ¢ast nebo celou investici.

Nebudu délat nic, investuiji akra é vykyvy mé

Pokracuiji v pravidelnych vkladech, pripadné investici jesté navysim. Je to prileZitost, jak levné nakoupit.

6‘ Nejvétsi chybu délaji ti investori, ktefi nedodrzi svij investiéni horizont a v panice svou investici prodaji. Z dlouhodobého hlediska je kazdy pokles na
» burze prekonan a burzy dosahuiji nova a nova maxima.
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Priloha 4 Investicni dotaznik — stredni averze k riziku

v Vztah k riziku

I Jaky typ investice upfednostiujete?
Radéji méné ziskat, nez cokoliv ztratit.
@ Chci vydélat 4-7% roéné. Jsem ochoten strpét z ¢asu na ¢as i ztratoveé roky.
Chci vy38i vynosy. Vim, Ze kdyZ burza vyrazné klesne, nasleduji roky, kdy se ztrata dozene.

| fﬁ Vyborné, my mame stejné ocekavani. Obcas prijdou i ztratové roky, po kterych ale historicky priSly velmi ispéSné roky.

I Co byste udslali, pokud by investice poklesla 0 20% hodnoty?

Prodam ¢ast nebo celou investici.

@ Nebudu délat nic, investuji akra é vykyvy mé
Pokracuiji v pravidelnych vkladech, pfipadné investici jeSté navysim. Je to prileZitost, jak levné nakoupit.

Spravné, investovani a emoce nejsou kamaradi. Investice prinaseji nejvyssi zisky, pokud se investuje dlouhodobé.
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Priloha 5 Investicni dotaznik — nizka averze k riziku

v Vztah k riziku

I Jaky typ investice upfednostiujete?
Radéji méné ziskat, nez cokoliv ztratit.
Chci vydélat 4-7% ro¢né. Jsem ochoten strpét z Casu na ¢as i ztratové roky.
@ Chci vyssi vynosy. Vim, Zze kdyz burza vyrazné klesne, nasleduiji roky, kdy se ztrata dozene.

Spravné, navzdory viem krizim jsou akcie historicky nejvynosnéjsi investici.

Co byste udeélali, pokud by investice poklesla o0 20% hodnoty?

Prodam &ast nebo celou investici.

Nebudu délat nic, investuji é a kra é vykyvy mé

G) Pokracuiji v pravidelnych vkladech, pfripadné investici jesté navysim. Je to prilezitost, jak levné nakoupit.

(l? Vyborné! Vyznate se. | Warren Buffett realizuje své nakupy, kdyz trhy klesaji. To, co plati v rediném Zivoté, plati i pfi investicich. Nakupovat treba tehdy,
" kdyz je to levné.
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