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INVESTOVANI NA BURZE S DIAMANTY

INVESTING AT DIAMOND EXCHANGE



SOUHRN

Predmétem této prace je podivat se na zcela odliSnou moZnost investovani na kapitalovém
trhu. Touto moznosti je pravé investovani do diamantii. V prvni ¢asti prace jsou uvedeny
teoretické poznatky ke kapitdlovému trhu na zakladé¢ odborné literatury. V této casti je
popsan kapitadlovy trh, investicni instrumenty obchodované na kapitdlovém trhu, rizika
s timto obchodem spojend a investovani do redlnych instrumentd. Druhd ¢ast se zabyva
srovndvanim vybranych investi¢nich néstroju (akcii, dluhopist, podilovych listl a zejména
diamanti) z hlediska tfi parametrti, a to rizika, likvidity a vynosu. V zavéru jsou tyto

faktory porovnany a vyhodnoceny.

KLICOVA SLOVA

Kapitalovy trh, investi¢ni nastroj, rizika trhu, realné investice, diamant, investi¢ni diamant

SUMMARY

The subject of the bachelor thesis is to look at a different possibility of investing in the
capital market. This possibility is described as investing in diamonds. The first part
contains theoretical knowledge of the capital market on the basis of scientific literature.
The section describes capital market, investment instruments, trading on capital market,
risks associated with this trade and investment in real instruments. The second part
describes comparison of selected financial instruments (stocks, bonds, share papers and
especially diamonds) in terms of three parameters, risk, liquidity and yield. In conclusion

those factors are compared and evaluated.

KEYWORDS

Capital market, investment instrument, market risks, real investment, diamond, investment

diamond.
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1 Uvod

Lidé¢, ktefi vlastni néjaké investi¢ni prostiedky, vzdy premysli, jak je co nejlépe zhodnotit a
kam popiipadé co nejvyhodnéji investovat. A to investovat tak, aby jim pfinasely co
nejvetsi vynos a zarovenl minimalni ndmahu pfi jeho dosahovani. Zaroven je dualezité tyto
investiéni prostfedky zajistit proti jakymkoli politickym, ekonomickym a pfirodnim
vlivim. Jako téma bakalaiské prace jsem si vybrala investovani na burze s diamanty, a to
proto, Ze se mi tato investice zda zajimava, svym zptsobem netradi¢ni a zcela jina. Pro m¢
by byla moZznost investovani do diamantii zcela neznama, pokud bych se nezucastnila
promotion akce spole¢nosti Diamonds International Corporation , zabyvajici se timto
obchodem. D.LC. je ¢lenem a akcionafem diamantové burzy v Antverpach. Tato
spolecnost nabizi nejen prilezitost investovat do diamantl jako takovych, ale 1 moznost
poridit si diamantové Sperky. Jestlize tedy investor uvazuje o nakupu investiCnich
diamant(i, m¢l by rozhodné& navstivit profesionalniho obchodnika. Jedin€ ten mlze zarucit
pravost a kvalitu kupovanych diamantt.

Investovani do diamantti je typ investice, ktera se tplné lisi od investic do cennych papirt.
Piind8i investorovi moznost vlastnit unikatni véc, at uz ve formé investiéniho
diamantového kamene, diamantového Sperku nebo akcii diamantovych spolecnosti. Jedna
se 0 investici, ktera ma sva specifika, a proto je tak odlisna od vSech ostatnich. Investor
musi pocitat s tim, ze se jedna o investici dlouhodobou, minimalné tak na 5 let. I u této
investice je dobré své portfolio diverzifikovat, vsadit tak na rozdilnou kvalitu a velikost
kamene. Diamant musi mit mezinarodné platny certifikat, ktery zarucuje jeho pravost a
stanovuje jeho aktualni cenu na diamantovych burzach podle jeho fyzikalnich vlastnosti.
Jako investice je celosvétové kontrolovatelna diky jednotné klasifikaci. Diamant ma
celkové 14 charakteristik, které ovliviiuji jeho cenu. Vedle zakladnich Ctyf parametr 4C,
se jedna zejména o kvalitu brusu. Parametry maji vliv i na garanci zpétného odkupu. Diky
tomu, ze diamant ma mnoho parametrli, podle kterych je posuzovana hodnota, trzni cena
neni na jednotlivych trzich jednotna. Cenové vyvoje nejsou tak zachycovany jako u jinych
investi¢nich instrumentd napi. akcii. Hodnota diamantti se piepocitdva pomoci dolaru.
V podstaté se da fici, ze na diamant se mize nahlizet jako na absolutné koncentrovany
dolar. Z toho vyplyva, ze pokud dolar klesa, pak klesa i hodnota diamantu. Diamant je

neobnovitelnym zdrojem, coz logicky jeho cenu zvySuje. A cena kazdoro¢n€ nepatrné
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stoupa. Jde o konzervativni obchod, proto taky na burzach funguji jasna, pevné stanovena
pravidla. Vice pfistupnou variantou, jak investovat do diamantd, nabizeji diamantové
$perky. Sperky jsou daleko dostupné&jsi pro investora. Diamantovy $perk se da potidit
v hodnoté od 6 000,- a vyse. Ale tady se da ocekavat, ze pokud investor poiidi Sperk
v hodnoté 10 000,-, nemize pocitat S tim, Ze by ho pozd¢ji prodal napt. za 50 000,-.

2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této bakalaiské prace je zanalyzovat vhodnost investovani do vybranych
investi¢nich instrumentd, zvlasté se zaméfenim na diamanty, na zdkladé vynosnosti, rizika
a likvidity. Seznamit se také s moznymi riziky, které s investovanim na kapitalovém trhu
souvisi.

Prace je zaméiena tedy na akcie, dluhopisy, podilové fondy, ale zejména na diamanty,
které spadaji do kategorie realnych instrumentti, konkrétn¢ drahych kamend. Pro naplnéni
vytyCeného cile je zapotiebi procteni a nastudovani odpovidajici odborné literatury, ale i
internetovych zdroji. Tyto poznatky poslouzi jako zdroj nezbytnych informaci pro
zpracovani praktické Casti prace, kde bude téchto poznatkli vyuZito k porovnavani na
zakladé tii dulezitych parametrd — rizika, likvidity a vynosu vybranych investi¢nich
nastroji. Na zaklad€ porovnani dojde k vyhodnoceni, vyvozeni zavérti a doporuceni, pro

koho je dana investice vhodna.
2.2 Metodicky postup

Zpracovani bakalatské prace vyzaduje prostudovani odborné literatury a také
internetovych zdroji. V prvni ¢asti prace — literarni reSerSi, jsou shrnuty poznatky o
kapitalovém trhu. Dale je roz¢lenéna do né¢kolika podkapitol, kde jsou uvedeny podstatné
informace o investi¢nich ndstrojich, rizicich trhu, redlnych instrumentech a zvlasté pak o
investi¢nich diamantech, kde jsou shrnuty informace, tykajici se vyhod a nevyhod
investovani, zdkladnich pravidlech hodnoceni diamantu, spravnych parametrech apod.

Zjisténé informace v ramci literarni reSerSe budou vyuzity pfi zpracovani vlastni casti

bakalaiské prace. Tato Cast se bude zabyvat srovnadvanim podle zvolenych parametrt.
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Témito parametry jsou riziko, likvidita a vynos. Na zdklad¢ srovnani bude provedeno

zhodnoceni a navrzeni doporuceni, pro koho je investice nejvice vhodna.

3 Literarni reSerse

3.1 Kapitalovy trh

»Kapitalovy trh je trhem dlouhodobych finan¢nich instrumenti. Obchoduje se zde
S instrumenty, které maji dobu splatnosti del§i nez 1 rok. Volné finan¢ni prostiedky jsou
poskytovany sttednédobé ¢i dlouhodobé, na nékolik let. Na kapitalovém trhu se obchoduje
s instrumenty, jako jsou napi. akcie, dlouhodobé dluhopisy emitované statem, podniky ¢i
bankami, podilové listy, hypotecni zastavni listy, investi¢ni certifikaty nebo finan¢ni
derivaty v podobé opci, financial futures nebo swapti. Jejich vynos, riziko a likvidita je
odli$na, ale z obecného hlediska by mélo byt s instrumenty kapitdlového trhu spojen vyssi
vynos a vyssi riziko nez s instrumenty penézniho trhu. Likvidita je také rGzn4, je ji nutno
posuzovat pripad od piipadu vzdy ve vztahu k instrumentu a ve vztahu Kk trhu, kde je
s timto instrumentem obchodovano. Na kapitalovém trhu pisobi zejména banky,
pojistovny, nejriznéjsi druhy fondl, obchodnici s cennymi papiry, stat, primyslové firmy

vr el
a dalsi.“

3.2 Obchodovani a fungovani kapitalového trhu

,»Za hlavni instrumenty kapitadlového trhu byvaji povazovany pfedevsim akcie a dluhopisy,
a proto se tento trh nazyva trhem cennych papirt (tedy bez ohledu na trh dlouhodobych
uvért a kratkodobych cennych papiri).

Cenny papir je listina (zdznam), ktery ptedstavuje pohledavku vlastnika viici tomu, kdo
cenny papir emitoval. Cenny papir je nositelem pravniho naroku. Pro vznik, existenci,
pievod a zanik tohoto naroku je v podstat¢ nenahraditelny. Miize se vyskytovat jak
v materializované (listinné) podob&é nebo v nematerializované (zaknihované) podobg.
V zaknihované podobé¢ listinou podobu nahrazuje zaznam v zdkonem stanovené forme.
Napiiklad v Ceské republice vede evidenci zaknihovanych cennych papirt a jejich majiteld

Stiedisko cennych papirt (SCP) Stiedisko cennych papirt vede jednak registry emitentti

Y VESELA, J., Investovani na kapitilovych trzich, s. 26
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(evidenci cennych papirti vydanych jednim emitentem) a také vede ucty vSech majitelt
cennych papirti (evidenci cennych papird v majetku jednoho majitele).
Ptevody zaknihovanych cennych papiri jsou pak provadény v evidenci SCP jako zépisy na
vrub a ve prospéch uctl jednotlivych majiteli.
Cenné papiry se podle druhu kapitalové potieby, kterd je zabezpecovana jejich emisi, ¢leni
na majetkové a tivérove.
Majetkové cenné papiry (hlavné akcie a podilové listy) neobsahuji narok investora na
vraceni investovan¢ho kapitalu a emitentovi umoziiuji obstarat trvaly (vlastni) kapital.
Uvérové cenné papiry (hlavné dluhopisy) jsou zaloZeny na uvérovém vztahu mezi
investorem a emitentem. Emitent si jejich emisi opatiuje docasny (cizi) kapital a investor
cekd, Ze investovany obnos ziska ve stanovené lhité zpét a bude zvySeny o slibeny
V}'/nos.“2
,»Nedilnou soucasti fungovani kapitalového trhu jsou burzovni informace.
rozhodovani investort. Informace burza shromazd’uje jednak z vnéjSku a jednak vznikaji
samotnou ¢innosti burzy. Vnitini informace vznikaji pfi provozu burzy a jsou z hlediska
potieb déle ¢lenény. Jedna se naptiklad o informace o ¢lenech burzy, vypotradani obchodii,
¢i finanénim hospodafeni. Prostfednictvim vymeény informaci s vnéjSim okolim burza
udrzuje kontakt s emitenty, investory, ufady dohledu 1 Sirokou vetejnosti.
Velmi sledovanym indikdtorem vyvoje kurzu cennych papirt jsou burzovni indexy. Ty
koncentruji pohyby ceny mnoha stejnorodych cennych papirtt do jednoho Ccisla, které
vypovida o vyvojovych tendencich trhu a stavaji se tak pro investory ur¢itym méfitkem pro
posuzovani dlouhodobych vynosii z kapitalu. Existuji tii zdkladni metody konstrukce
burzovnich indexd, a to:

1) Cenové vazny index, kde jsou vahami aktualni ceny akcii

2) Hodnostoveé vazeny index, v némz je kazda akcie indexu vazena

podilem své trzni kapitalizace na celkové trzni hodnoté vsech
firem
3) Stejn¢ vazeny index, ktery je zaloZzen na principu portfolia,

piicemz kazda akcie je vazena stejné

2NYVLTOVA, R., REZNAKOVA, M., Mezindrodni kapitilové trhy: zdroj financovéni, s. 12
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Mezi nejvyznamnéjsi svétové indexy patii americky index akciového trhu Dow Jones
Industrial Average (DJI), indexy Standard&Poor’s, index amerického mimoburzovniho
trhu Nasdag Composite index ¢i ukazatel vykonu nejvétSich spole¢nosti na londynském
trhu FTSE 100. Nejvyznamnégj$im indexem Burzy cennych papirii Praha je akciovy index

blue chip emisi — Index PX.«®
3.3 Clenéni kapitalového trhu

,»Hlavnimi ucastniky kapitalového trhu jsou emitenti, investofi a zprostiedkovatelé. Proto
soustfed’'uje nabidka cennych papiri a poptavka po nich, a kde se s cennymi papiry
obchoduje, je burza cennych papiri. Podle toho, zda se jedna o pivodni vydani (emisi)
nebo zda se obchoduje sjiz dfive vydanymi cennymi papiry, rozliSujeme primarni a

sekundarni kapitalovy trh.«*

Obrazek ¢. 1

[Kapitélovy trh]

[ Primarni ] [ Sekundérni ]

1 1 1 1
[ Vetejny ] [ Nevetejny ] [ Neveiejny ] [ Vetejny ]

_[Organizovan}'l ]

Burzovni ]

Mimoburzovni]

_[Neorganizovan}'/]

Zdroj: NYVLTOVA, R., REZNAKOVA, M., Mezindrodni kapitilové trhy: zdroj financovani, s.
14

| NYVLTOVA, R., REZNAKOVA, M., Mezindrodni kapitalové trhy: zdroj financovani, s. 22
* PAVLAT, V., Kapitdlové trhy a burzy ve svété, s. 20
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1. Primarni trh
»Na tomto trhu probihd prvotni prodej pravé emitovaného cenného papiru. Provadéji se
zde emisni obchody s cennymi papiry. Jde o trh s novymi finan¢nimi instrumenty. Emitent
cenného papiru neboli deficitni jednotka na tomto trhu ziskdva volné financ¢ni prostredky.
Ptiprava a provedeni emisniho obchodu i s jeho néslednym zajisténim a podporou provadi
emitent sam (vlastni emise), nebo vyuziva sluzeb investicni banky nebo obchodnika
S cennymi papiry (cizi emise). Tento trh mize mit podobu primarniho vefejného trhu, nebo
primarniho nevefejného trhu.

e Primarni verejny trh
Emise je nabizena Siroké investorské vetejnosti formou vetejné nabidky, volného prodeje
nebo tendru, pficemz je emise schvalovana nebo registrovana regulatornim organem. Jako
cenny zdroj informaci pro investory je vyhotovovan a ptfedkladan prospekt cenného papiru.
Tento typ emise se nazyva vefejna emise.

e Primarni neverejny trh
Cenné papiry jsou nabizeny pouze ptedem vymezené skupiné investord, ktefi védi o situaci
emitenta, a proto neni vyZadovano vyhotoveni prospektu cenného papiru. Prvotni majitelé
cenné¢ho papiru drzi vétSinou cenny papir po celou dobu jeho Zivotnosti, a proto neni
pozadovano, aby byl cenny papir obchodovan na organizovanych trzich. Tento typ emise

je spojen s mnohem niz§imi naklady nez emise vetejna a oznacuje se jako soukroma emise.

2. Sekundarni trh
Je trhem, na némz je ,,stary*, jiz diive emitovany cenny papir znovu a znovu obchodovan.
Jedna se o trh se starymi finanénimi instrumenty, které se pohybuji od jednoho investora
K druhému. Emitent cenného papiru zde uz zadné dalsi volné financni prostiedky
neziskava. Burza je typickym piikladem sekundarniho trhu, kde je cennému papiru
zabezpecovana likvidita. I tady je mozné rozliSit sekundarni trh na vefejny a nevetejny.
Vetejny sekundarni trh mize mit podobu trhu organizovaného, ktery se dale ¢leni na
burzovni a mimoburzovni trh, nebo neorganizovany trh, kde miize mit podobu tzv.
obchodl pies pfepazku nebo obchodl s licencovanym obchodnikem S cennymi papiry,

ktery miize nakupovat nebo prodavat cenné papiry z a do svého portfolia.
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e Verejny sekundarni trh

A) Organizovany trh
Licencovany subjekt organizuje nabidku a poptavku po investinich instrumentech
v souladu s platnou legislativou a podle stanovenych pravidel a ptedpist. Organizovany trh
muze fungovat jako:
e Burzovni trh

Zvlastnim zplisobem organizované shromazdéni subjektli, které osobné nebo elektronicky
obchoduje s piesné vymezenymi instrumenty, vymezenym zpusobem, podle vymezenych
burzovnich pravidel a pfedpist, pfesné vymezeném case. Na tomto trhu se obchoduje
S nejbonitnéj$imi akciemi, dluhopisy, podilovymi listy, finan¢nimi derivaty, pficemz
vSechny obchodované instrumenty musi vyhovovat pfisnym pozadavkiim stanovenych
burzou. Piikladem burzovniho trhu v Ceské republice je Burza cennych papir Praha
(BCPP).«®

»Burzy byvaji obvykle zaloZzeny ve formé akciové spolecnosti. Nejednd se o volné
piistupné trhy. Jsou zaloZeny na €lenském principu. Maji na né pfistup pouze vybrané
osoby nebo instituce. Clenstvi na burze lze ziskat bud’ na zakladé splnéni uréitych
pozadavka (vefejnopravni typ burzy), nebo koupi kiesla (Clenstvi) ve vefejnych aukcich
(soukromopravni typ burzy). Investofi maji na burzu pfistup pouze prostiednictvim
zprostiedkovateld, jejich prostfednictvim zde obchoduji individuédlni investofi (osoby nebo
firmy) nebo investofi jako banky, penzijni fondy, investi¢ni spole¢nosti atd. Obchodnici
S cennymi papiry jsou zprostiedkovatelé téchto obchodii. Témto obchodnikiim burzovni
komora ud¢lila K obchodovani s cennymi papiry opravnéni. Obchoduji jak na cizi
(klienttiv), ale i na vlastni ucet a svoji ¢innost mohou vykonavat pouze s pomoci makléte,
coz je fyzickd osoba s pfisluSnou makléiskou licenci. Burzovni piedpisy vymezuji
fungovani burzy, jeji pravomoci a povinnosti, zpusoby, techniky a pravidla obchodovani.
Burzovni ptedpisy jsou tedy stanovy burzy, burzovni tad. Tyto pfedpisy musi byt

v souladu s legislativou, kterd se tyka fungovéni kapitalového trhu dané zems.®

° VESELA, J., Investovdni na kapitalovych trzich, s.
® NYVLTOVA, R., REZNAKOVA, M., Mezindrodni kapitilové trhy: zdroj financovéni, s.
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e  Mimoburzovni trh
,» 1rh, kde je licencovanym subjektem organizovana nabidka a poptavka po instrumentech,
které uz nemusi vyhovovat piisnym pozadavkim, jez jsou kladeny na instrumenty
obchodované na burze. Burzovni pravidla a ptedpisy zde neplati, ale i tento typ trhu ma
sva vypracovana, mnohem mén¢ pfisnd pravidla pro obchodovani, svij trzni fad.

Piikladem mimoburzovniho trhu v Ceské republice je RM-systém.

B) Neorganizovany trh
Je volné pristupny trh. Poptavka a nabidka instrumentli neni organizovana zadnym
subjektem. Obchoduji zde investoii, ktefi disponuji ur¢itymi instrumenty a prodavaji
kazdému, kdo pfijde a respektuje jejich cenu. Tyto trhy se oznacuji jako OTC trhy. Neboli
trhy pies prepazku. Na OTC trhu je prostfednictvim bank ¢i soukromych makléit

obchodovana znac¢na ¢ast skutecné obihajicich cennych papirti.

e Neverejny sekundarni trh
Ma podobu individudlné dohodnutych prodeji nebo ndkupi cennych papirti ptimo mezi
potencidlnimi zajemci o nakup a vlastniky urcitych cennych papirii za dohodnutou cenu a
V dohodnutém obejmu. Transakce mohou byt uzavirany pfimo mezi prodavajicimi a

kupujicimi nebo lze vyuzit zprostiedkovatele.*’
3.4 Investi¢ni instrumenty kapitalového trhu

,»Investi¢ni instrument (nastroj) je vymezen jako aktivum, které investorovi pfinasi né¢jaky
narok na budouci piijem. Jedna se napfiiklad o pfijem v podobé dividend, kupdénovych
plateb, urokd nebo o piijem v podob¢ kurzovych ziskii.

Investi¢ni instrumenty 1ze rozdélit do dvou skupin, a to na finan¢ni instrumenty a realné
instrumenty (aktiva). Tyto skupiny se li§i podobou instrumentt, ale také jejich Cetnosti,
oblibou, charakteristickymi rysy, co se tyka pohybu jejich kurzii a vynosovych mér.

Do skupiny finan¢nich instrumenti, které nemaji zpravidla hmotnou podobu, Ize zatadit

rizné druhy cennych papirti, finan¢ni derivaty, pojistovaci kontrakty, terminové a spofici

"' VESELA, 1., Investovéni na kapitalovych trzich, s.
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zatimni listy, poukazky na akcie, podilové listy, dluhopisy, investi¢ni kupony, opéni listy,

sménky, Seky, nalozné listy, skladistni listy a zemédélské skladni listy.“8
3.4.1 Akcie

»Akcie je majetkovym cennym papirem. Vyjadiuje podil na majetku akciové spolecnosti.
Jde o dlouhodoby cenny papir, ktery nema stanovenou dobu splatnosti. Jsou
nejrozsifenéjsim a nejvyznamnéjsim instrumentem kapitalovych trhi

Akcie téze akciové spole¢nosti mohou mit riiznou jmenovitou hodnotu. Stanovy musi urcit
jmenovitou hodnotu vSech druhti akcii, které maji byt emitovany. Soucet jmenovitych
hodnot vSech emitovanych akcii odpovida vysi zdkladniho kapitadlu akciové spolecnosti.
Majitel akcie (akcionaf) neru¢i za zavazky akciové spoleCnosti. Zemie-li akcionaf,

. v 1s , . v ;e v q: 9
akcionarska prava zpravidla pfechdzeji na dédice.*

Kmenové akcie
,»Jsou nejrozsirenéjsi a nejobchodovangjsim druhem akcii. S drzenim kmenové akcie jsou
spojena ti1 zakladni prava akcionare:
1. pravo ucastnit se valnych hromad akcionaid, ptedklddat na nich néavrhy a pfi
hlasovani uplatnit pocet hlastt imérny poctu drZzenych akcii
2. pravo na podil na zisku akciové spolecnosti
3. pravo na podil na likvida¢nim zGstatku akciové spolecnosti
Prvni z prav garantuje drziteli akcii klicové postaveni v akciové spolecnosti a moZnost
uplatnéni rozhodujiciho vlivu. Ziskani klicového postaveni se mize stat hlavni motivaci
pro velkého investora. Drobny investor je motivovan hlavné druhym pravem.
Kromé obycejnych kmenovych akcii existuji také rGzné varianty kmenovych akcii
naptiklad:
e Kmenové akcie ,,A“ — nejsou spojeny s hlasovacim pravem. Jsou spojeny se
stejnymi dividendami jako obycejné kmenové akcie. Jejich cena je niz8i nez cena

obycejnych kmenovych akcii. Jejich vynos je vyssi.

8 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 201
% VESELA, J., Investovéni na kapitalovych trzich, s. 202
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o Splatitelné akcie — emitent mize za urcitych okolnosti splatit ze zisku k rozdéleni
nebo z cash flow z nové emise akcii. Je mozné je emitovat pouze tehdy, jestlize
existuji nesplatitelné akcie.

e Akcie s odddlenou vyplatou dividend — narok na vyplatu dividend je oddalen az do
ur¢it¢tho okamziku v budoucnosti. Jsou lacingj$i, v ¢emz se odrdzi jejich nizsi
status, ale nabizeji vétsi perspektivistu kapitalového zhodnoceni.

o Zakladatelské akcie — jsou specialnimi akciemi emitovanymi pro zakladatele
spole¢nosti. Jsou snimi spojena vyS$i hlasovaci prava nez u obycejnych
kmenovych akcii. Vlastnici akcii maji nadrok na minimalni vysi dividend. Emise

zakladatelskych akcii nejsou b&zné.«*°

Prioritni akcie
,AKcie, snimiz jsou spojena piednostni prava tykajici se dividendy nebo podilu na
likvidanim zlstatku. Majitelé prioritnich akcii maji velice ¢asto omezeno hlasovaci pravo
v situaci, je-li z prioritnich akcii vyplacena dividenda. Pokud v8ak valna hromada rozhodne
0 tom, Ze prioritni dividenda nebude vyplacena, nabyvaji majitelé prioritnich akcii
hlasovaciho prava az do doby, kdy valnd hromada opét rozhodne o vyplaceni prioritni
dividendy.«**
,Prioritni akcie se 1i§i od kmenovych tim, Ze jejich majitel ma dvé piednosti (priority):

o Privyplaté dividend
pfednostni narok na dividendu spociva v tom, Ze se bud’ budou ze zisku vyplacet dividendy
piipadajici na prioritni akcie, nebo ze pro prioritni dividendy bude ze zisku uhrazeno vyssi
procento, nez kolik nalezi podle poméru jejich nomindlnich hodnot ke jmenovitym
hodnotdm ostatnich akcii

e Pri likvidacnim zistatku
Likvidaéni zistatek se rozdéluje mezi akcionafe po uspokojeni vSech véfitelli v poméru
odpovidajicim jmenovité hodnot¢ jejich akcii. Majitelé prioritnich akcii v§ak mohou byt
stanovami zvyhodnéni.

Prioritni akcie mohou byt akciemi na jméno nebo na majitele.“12

Y JILEK, J., Kapitdlovy a derivdtovy trh, s. 157

Y VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 206
2 JILEK, J., Kapitdlovy a derivétovy trh, s. 160

19



Vyhody a nevyhody spojené s drzbou akcii

,»Nakup a drzba akcie pfinasi akcionaiim (vlastnikiim) na jedné strané urcité vyhody a na

druhé strané i n€kolik nevyhod. Vyhody a nevyhody spojené s emisi akcii je mozné

vymezit z pohledu emitenta akcii, tedy akciové spole¢nosti.

Rizika plynouci s drZzenim akcie jsou predevSim trzni a infla¢ni. TrZni riziko pfedstavuje

hrozbu, Ze se akciova spolecnost dostane do potizi. V dusledku toho ,,spadne* cena akcie a

tim 1 vynos. Infla¢ni riziko pfedstavuje znehodnoceni vynosu v dasledku inflace.

Tabulka ¢. 1

«13

VYHODY

spojené s akciemi

NEVYHODY

spojené s akciemi

z hlediska emitenta akcie:

z hlediska emitenta akcie:

Kapital ziskany emisi akcii je spolecnosti

k dispozici neomezené, protoze akcie jsou

nesplatitelné  (nemaji  stanovenou  dobu

splatnosti)

Akcionafi (vlastnici akcii) se mohou podilet a

zasahovat do fizeni spole¢nosti

Akciova spolecnost je pravni formou podnikani,
ktera umoziuje shromazdit velké mnozstvi
kapitalu financovani

pro podnikatelskych

zameéru

Vysoké informacni néklady je nezbytné

vynakladat v souvislosti s plnénim informaénich

povinnosti

Moznost ziskavat dal$i kapital emisi novych

akeii

Vysoké emisni naklady jsou spojené s emisi

akcil

Spolecnost nemusi vyplacet dividendy, pokud

tak rozhodne valna hromada

Za poruseni svych zavazki akciova spolecnost

ruci celym svym majetkem

Jsou-li akcie obchodovany na sekundarnim trhu,
je zabezpecena jejich likvidita, a to pfispiva ke

snizeni nakladd emitenta

Dividendy jsou vyplaceny az ze zisku po

zdanéni

Pokud jsou akcie obchodovany na sekundarnim

trhu, roste prestiz emitenta v oCich investord

Existuje pfisna regulace pravni formy v podobé
akciové spole¢nosti ve snaze zabranit vzniku
monopolni ¢i oligopolni trzni struktury s jejich

nepiiznivymi disledky na konkurenéni prostredi

18 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 209
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Na sekundarnim trhu také dochazi k dennimu

oceniovani hodnoty spolecnosti pfipadajici na

U spolecnosti, jejichz akcie jsou vefejné

obchodovatelné nutnost provadét transparentni a

jednu akcii kontinualni dividendovou, investi¢ni a finanéni
politiku

Emisi akcii dochazi k diverzifikaci rizika mezi | V. akciové spole¢nosti muze dochazet ke

vetsi pocet akcionari konfliktu zajmli mezi managementem a

akcionari spolecnosti, ktery muze ptispivat ke

snizeni hodnoty spolec¢nosti

Z hlediska akcionaie (investora)

Z hlediska akcionaie (investora)

z investice do akcie muZe investor dosdhnout

kapitalového zisku

Z investice do akcie muZe investor dosahnout

kapitalové ztraty

Akcionaf inkasuje dichod v podobé dividendy,
pokud je vyplacena

Akcionat ziskava nulovy dichod v ptipadé, kdy
valna hromada rozhodne, ze dividenda nebude

vyplacena

Existuje omezené ruCeni, protoze akcionar

neruci za zavazky spolecnosti

Ve spolenosti se mize projevovat konflikt
zajmi mezi managementem a akcionafi, ktery

muze vyrazné snizit hodnotu firmy

Akcionaf ma moznost podilet se na fizeni
akciové spolecnosti, GCastnit se valné hromady

a zde hlasovat

Minoritni vlastnik ma z praktického hlediska

omezenou moznost zasahovat do fizeni firmy

Ma pravo na likvidacéni zistatek v piipade

likvidace spolecnosti

Akcionaf nema narok na vraceni svého vkladu

Ma pravo na ndkup novych akcii v ptipadé

jejich emise

Muze dochazet k vysokému zdanéni

kapitalovych ziskti a dividend

Investice do akcii miize predstavovat anonymni

formu investovani

S neobchodovatelnymi akciemi je spojena nizka

likvidita

Akcionaf nema povinnost podilet se na fizeni

spolecnosti

Obchodovani s malym poctem kusti akcii je

spojeno s vysokymi transakénimi naklady

U obchodovatelnych akcii je zajiSténa likvidita

Pramen: sestaveno podle vybranych informaci z dostupnych obecnych pramenii tykajicich se akcii

a zdkona & 513/1991 Sb. VESELA, J., Investovdni na kapitalovych trzich, s. 209
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3.4.2 Dluhopisy

,Dluhopis (obligace) je zastupitelny, dluznicky cenny papir, se kterym je spojeno pravo na
splaceni dluzné castky a povinnost emitenta toto pravo uspokojit. Za instrument
kapitalového trhu se miize povazovat v pfipadé¢, Ze ma dobu splatnosti delsi neZ jeden rok.
Pokud je doba mensi nez jeden rok, jedna se o instrument penézniho trhu. Doba Zivotnosti
dluhopisu, neboli doba splatnosti, je pevné stanovena.

Dluznik (emitent) se v dluhopisu zavazuje, Ze ve stanovenych terminech splati jmenovitou
hodnotu dluhopisu a Ze bude pravidelné vyplacet jednou, dvakrat, popt. ctyfikrat rocné
kuponovou platbu z dluhopisu, s ohledem na emisni podminky jinou formu dichodu.
Majitel dluhopisu tedy obdrzi od emitenta ve stanovenych terminech kupénové platby a
jmenovitou hodnotu dluhopisu, ktera je splacena bud’ jednorazové ke stanovenému datu (k
okamziku splatnosti) a nebo stanovenymi splatkami v nékolika terminech.

Emitentem mohou byt stat, banky, firmy nebo uzemné samospravni celek (statni,
bankovni, firemni, komunalni dluhopisy). Kromé statu a CNB mize emitent v CR vydat
dluhopisy pouze tehdy, pokud regulatorni organ (CNB) schvali emisni podminky
dluhopist, a to na zadost emitenta.“™

»Z drzby dluhopisit mohou investorim, ktefi se rozhodnou dluhopis prodat jesté pied
dobou splatnosti (pied splacenim jmenovité hodnosty dluhopisu), plynout dva druhy
piijmt. Jedna se o kapitalovy zisk nebo ztratu, které jsou dany rozdilem mezi prodejnim a
nakupnim kurzem, a diichod ve form¢ kupdénové platby, ktera bava vyplacena jednou,
dvakrat nebo c¢tyrikrat rocné. Kupdnova platba miize byt stanovena bud’ pevnou trokovou
sazbou, rozdilem mezi jmenovitou hodnotou dluhopisu a jeho niz§im emisnim kurzem,
slosovatelnou prémii nebo prémii v zavislosti na lhut€¢ splatnosti dluhopisu nebo
pohyblivou urokovou sazbou odvozenou napt. zjinych urokovych sazeb ¢i vynost,
pohybu devizovych kurzi, indexd nebo cen komodit.“™

Emise dluhopist

,Cilem emise dluhopist je ziskat finan¢ni prostiedky, a to zpravidla na delsi dobu.

Emisi dluhopist je tedy jejich vydani do ob&hu za tcelem obstarani finan¢nich prostiedki.

Uskutecnénim emise se emitent stava dluznikem a majitel dluhopisu jeho véfitelem.

YVESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 219
1 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 220
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Ve vyspélych statech v pripadé malych a stiedné velkych podniki Casto pouzivaji
soukromé emise. Dluhopisy jsou prodavany malé skupiné piedem urcenych investort.
Tyto dluhopisy vSak nejsou registrovany jako vefejné obchodovatelné, a tak nesmi byt
nabizeny ani distribuovany vetejné. Investofi pozaduji zpravidla vy$$i miru vynosu jako
pfirdzku za nizkou likviditu. Pfitomnost dluhopisi na vetfejném trhu znamend, ze
spole¢nost mé vynikajici ptistup ke zdrojim financovani. MiZe toho vyuZit pro rozvoj své
¢innosti a expanzi.“16

,Pro emisi dluhopisi musi byt emitentem stanoveny a regulatornim organem schvaleny
emisni podminky, které vymezuji podstatné charakteristiky dluhopisu, prava a povinnosti
emitenta a majitele dluhopisu. Pokud jsou emitované dluhopisy nabizeny veiejné, je
zpravidla nezbytné vypracovat a zvetejnit prospekt cenného papiru, ktery obsahuje souhrn
podstatnych udaji o emitentovi a o emitovanych dluhopisech. Emisni podminky, kter¢ jsou
zvetejnovany, zistavaji nemeénné po celou dobu Zivotnosti dluhopisu. Pro uplatnéni prava
na vynos z dluhopisu je mozné emitovat kupon jako cenny papir na dorucitele. Pokud to
emisni podminky nevylucuji, mize byt prdvo na vynos z dluhopisu od dluhopisu oddéleno
a spojeno s kuponem jako samostatnym cennym papirem.“17

,DIuhopisy mohou byt emitovany na dorucitele (na majitele), nebo na jméno,
v zaknihované, nebo listinné podobé. Dluhopisy na dorucitele (na majitele) jsou
prevoditelné ptfedanim. Listinné dluhopisy na jméno jsou pievoditelné rubopisem a
predanim. Prevoditelnost dluhopisu znéjiciho na jméno nelze emisnimi podminkami

omezit.*®

Nékteré druhy dlouhodobych dluhopisi
,»INejbéznéj$imi druhy dluhopist jsou klasické dluhopisy s pevnym ziro€enim (kupdnem),
dluhopisy s proménlivym zaro¢enim, nebo dluhopisy s nulovym zaro¢enim. Dal§imi druhy
dluhopisti jsou indexované dluhopisy, hypote¢ni zastavni listy, komunalni dluhopisy,
vyménitelné dluhopisy, prioritni dluhopisy a podtizené dluhopisy.

e Dluhopisy s pevnym zuro¢enim (kuponem)
predstavuji klasicky, nejznaméjsi a nejstars$i druh dluhopisu. Nakupem dluhopisu investor

ziskdva pravo na vyplatu pevné stanovené, neménné kupoénové platby a jmenovité

16 NYVLTQVA, R., REZNAKOVA, M., Mezindrodni kapitdlové trhy: zdroj financovani, s. 159
Y'VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 220
8 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 219
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hodnoty, ktera je zpravidla vyplacena jednorazové na konci doby splatnosti dluhopisu.
Kurzové riziko je vys$i, nez kurzové riziko spojené s dluhopisem s proménlivym
zaro¢enim, ale niz8i nez kurzové riziko spojené s dluhopisem s nulovym zro¢enim. Pro
investora se drzba stava vyhodna ptfedevs§im v neinfla¢nim prostiedi a v situaci poklesu
trznich Grokovych mér. Pro emitenta je vyhodny v inflaénim prosttedi a v situaci

rostoucich trznich trokovych mér.

e Dluhopisy s proménlivym zirocenim
Maji pohyblivou kupdénovou platbu. Vyse vyplacenych kupoénti je v pravidelnych
intervalech odvozovana od stanovené referen¢ni veli¢iny. Touto referen¢ni veli¢inou je

¢asto mezibankovni urokova sazba (napt. PRIBOR, LIBOR).“19

e Dluhopisy s nulovym ziroc¢enim
,DIuhopisy, ze kterych nejsou béhem jejich zivotnosti vyplaceny zadné kuponové platby.
Jsou vétSinou emitovany s diskontem, coZ znamena, Ze jejich emisni kurz je nizs$i nez
jejich jmenovitd hodnota. Pro investora je pfijmem jmenovitd hodnota, vyplacena
v okamziku splatnosti dluhopisu. Vynos pro investora je rozdil mezi jmenovitou hodnotou
a emisnim kurzem. Tyto dluhopisy pfedstavuji nejvyssi kurzové riziko. Maji nejvétsi
citlivost na pohyb trznich urokovych mér, a proto umoznuji investordm v situaci

sr oy v , ’ N . "y ’ : 1.0 «20
klesajicich trznich urokovych mér dosahovat nejvyssich kurzovych ziski.*

e Hypote¢ni zastavni listy
,,”Jsou dluhopisy, jejichz jmenovita hodnota a pomérny vynos jsou pln¢ kryty pohledavkami
Z hypotecnich uvéri, nebo ¢asti téchto pohledavek (fadné kryti), nebo kryty téz nahradnim
zpusobem (ndhradni kryti). Hypotécni Gvér je uvér, jehoZ splaceni véetné prislusenstvi je
zajisténo zastavnim pravem k nemovitosti i rozestavéné. Pro fadné kryti souhrnu zavazki
ze vSech hypotécnich zastavnich listii v obéhu vydanych jednim emitentem mohou slouzit
pouze ty pohledavky, které neptevysuji 70 % zéastavni hodnoty zastavenych nemovitosti,
zajiSt'ujicich tyto pohledavky. Néhradni kryti je mozné pouze do vyse 10% jejich hodnoty,

a to pouze hotovosti, vklady u centralnich bank ¢i statnimi dluhopisy, nebo dluhopisy

19 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 221
2 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 222
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vydanymi centralnimi bankami. Emitentem miZe byt pouze banka, kterd ma k této ¢innosti
povoleni od regulatorniho organu. Investor méa nékolik vyhod. Tyto dluhopisy predstavuji
méné rizikovy cenny papir, protoze vyplaceni kupdénovych plateb a splaceni jmenovité
hodnoty je zajiSténo ze strany emitenta — banky a také zastavnimi pravy k nemovitosti.
Jsou zpravidla sekundarné obchodované, tim je zabezpecena jejich likvidita. Pro emitenta

— banku, tyto listy piedstavuji levn&jsi zdroj financovani.«*

e Komunalni dluhopisy
,Jedna se o dluhopisy, které jsou vydavané tizemnim samospravnym celkem. K emisi je
nutny souhlas Ministerstva financi CR. Posuzuje, zda ekonomicka situace tzemniho
samospravného celku umoziuje, nebo neumoziuje splnéni zavazki, které jsou spojené
s danou emisi komunalnich dluhopisti. Ministerstvu financi CR musi vzdy piedlozit Zadost
0 souhlas s vydanim komunalnich dluhopist, které musi obsahovat zdivodnéni zaméru
vydat komundlni dluhopisy, ekonomické podminky emise, ekonomicky rozbor divodi
emise a jeji dopad na hospodarskou a finan¢ni situaci izemné samospravného celku a

schopnost dodrzet zdvazky z komunalnich dluhopist.

e Vyménitelné dluhopisy

Dluhopisy, s kterymi je spojeno pravo na vyménu za jiny dluhopis a pravo na jeho vyménu
za akcii, nebo akcie t¢hoz emitenta. Majitel se musi rozhodnout, jestli ve stanoveném
terminu vyuzije a provede konverzi, nebo zda konverzni pravo nechéd propadnout a bude
drzet dluhopis az do doby jeho splatnosti a inkasovat kuponové platby a jmenovitou
hodnotu. Pohyb kurzu vyménitelného dluhopisu nahoru je neomezeny, ale pohyb kurzu
vyménitelného dluhopisu dolll je omezen Cistou (minimalni) hodnotou dluhopisu, ktera
predstavuje soucastnou hodnotu budoucich piijmu klasického dluhopisu.“22

»Investor, ktery si koupi dluhopis s moznosti konverze na akcii, se mize podilet na
vzestupu akciovych kurzii a je chranén proti poklesu kurzu. Tento dluhopis nabizi vyhodu,
a proto jsou tyto dluhopisy emitovany s niz§imi kupony. Vyhodné je tyto dluhopisy
nakupovat, pokud si investoii mysli, Ze akcie emitujici spole¢nosti jsou v soucasné dob¢

podhodnoceny a do budoucna Ize &ekat vzestup kurzi.“?

2 VESEL/;%, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 223
22 VESELA, J., Investovani na kapitalovych trzich, s. 224
2 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 225
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Vyhody a nevyhody spojené s drzbou dluhopisu

S dluhopisem jsou spojeny jak z hlediska majitele dluhopisu, tedy investora, tak i

zZ hlediska emitenta ur¢ité vyhody a nevyhody, které umoziuji dluhopis odlisit od akeii.

Tabulka €. 2

VYHODY
spojené s dluhopisy

NEVYHODY
spojené s dluhopisy

Z hlediska emitenta dluhopisu

Z hlediska emitenta dluhopisu

Moznost ziskat velky objem cizich finan¢nich

zdrojii

Nardst zadluzenosti firmy, tedy nartst

finan¢niho rizika firmy

Splatit vyplj¢ené finan¢ni zdroje az po delsi

dobé

Vice zadluzena firma je citlivéj$i na vyvoj

hospodaiského cyklu

Snizeni zavislosti na poskytnuti ivéru bankou

Vysoké emisni naklady spojené s emisi

dluhopist (jejich vySe vSak sristem objemu

emise klesd)

Predcasné splaceni dluhopisu ze strany

emitenta, pokud to umozni emisni podminky

Emitent musi disponovat uritou prestizi a
dobrou hospodaiskou situaci, toto ovliviluje

ratingové hodnoceni a zdjem investorti

Dluhopis s proménlivym zarofenim pevné

stanovené  naklady  spojené s vyplatou

kuponovych plateb, pro emitenta vyhodné

V situaci rostoucich trznich urokovych mér

Neexistuje-li v emisnich podminkidch moZznost

predCasného  splaceni dluhopisu, nemuze
emitent dluhopisy napf. v situaci klesajicich
trznich Grokovych mér predcasné splatit a pljcit

si za pro n¢ho vyhodnéjsich podminek

Majitel dluhopisu nema pravo zasahovat do

fizeni spole¢nosti

Emise dluhopisi je zpravidla podminéna
schvalenim emisnich podminek regulatornim

organem

Z ngkterych dluhopisi jsou vyplaceny nizsi

kupénové platby jako kompenzace za

alternativni vyhodu, kterou tyto dluhopisy

investorovi pfinaseji

Povinnost emitenta v budoucnosti vyplacet ve
stanovenych terminech kuponové platby a

splacet jmenovitou hodnotu dluhopisu

Urokové néklady jsou od¢itatelnou polozkou od

danového zakladu

Administrativni naklady spojené s vyplatou

kuponovych plateb a splacenim jmenovité

hodnoty
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Nartist zadluzenosti firmy pfispiva k nartistu
datiového stitu, jehoz pozitivni vlivy na hodnotu

firmy jsou dobie znamy

Hodnoceni bonity emitenta ze stran ratingové
agentury a trhu je objektivnéjsi nez hodnoceni

ze strany banky poskytujici uvér

Z hlediska majitele dluhopisu (investora)

Z hlediska majitele dluhopisu (investora)

Moznost za urcitych podminek z investice

dosahnout kapitalového zisku

Moznost za urcitych podminek z investice do

dluhopisu dosahnout kapitalové ztraty

Pravidelny dtichod v podobé kupénovych plateb
(u dluhopist s pevnym zuroCenim navic bez

ohledu na trzni podminky pevné stanoveny)

Z drzby dluhopisu nevyplyva moznost podilet
se na fizeni firmy
Pokles investi¢ni hodnoty dluhopisu v situaci

inflace

Nizsi riziko spojené s investici do dluhopist

Dalsi rizika spojend s drzbou financniho

instrumentu v podobé dluhopisu

Pokud je dluhopis dlouhodobé obchodovan na

kapitdlovém trhu, existuyje moznost jeho

okamzitého prodeje, tedy je zajiSténa likvidita

investice

U kupdénovych dluhopisti existuje neinvesti¢ni
riziko
Povinnost platit dan z kapitalovych ziskt a

z kuponovych plateb

Pramen: sestaveno podle vybranych informaci z dostupnych obecnych pramenii tykajicich se

dluhopisii a zdkona ¢. 190/2004 Sb. VESELA, J., Investovani na kapitdalovych trzich, s. 227

3.4.3 Podilové listy

»Zvlastni druh cenného papiru, ktery je produktem sekundarniho obchodovéni s cennymi

papiry. Emitent miize byt pouze investi¢ni spolecnost, ktera tento podilovy list vydava za

ucelem vytvofeni podilového fondu. Vztah mezi investi¢ni spole¢nosti a jejim podilovym

fondem je dan tim, Zze podilovy fond je slozkou investi¢ni spole¢nosti. Majetek, ktery je

soustiedén v podilovém fondu je oddélen od majetku investicni spolecnosti. Tento

majetkem ale neni majetkem podilového fondu. Kazdy podilnik je spolumajitelem

majetku, ktery se nachdzi v podilovém fondu. Investi¢ni spole¢nosti ani investi¢ni fondy

nesm¢ji vydavat dluhopisy. Vydavani akeii slouzi k ziskani kapitalu investi¢ni spole¢nosti.

Vydavani podilovych listh slouzi k soustied’ovani majetku podilnik v podilovém fondu.
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Pro vydavani podilovych listd je tieba dvoji typ povoleni od MF CR. Jedno pro svoji
¢innost investicni spole€nosti, druhé pro vytvareni kazdého nového podilového fondu.
Podilové fondy jsou jako fondy oteviené a uzaviené. RozliSuji se dva druhy podilovych
listt.

e Podilovy list otevireného podilového fondu:
Pocet vydavanych podilovych listi neni omezen a podilnik mé pravo na zpétny prodej
svého podilového listu investi¢ni spole€nosti, kterd je povinna tento list koupit. Tyto listy
se neobchoduji na burze.

e Podilovy list uzavieného podilového fondu:
Zde je omezen pocet vydavanych listli, nebo doba jejich prodeje a podilnik nema pravo na
zpétny prodej svého listu investicni spole€nosti. Obchoduje se s nimi na burzach podobné

jako akcie.«*

3.5 Rizikatrhu

»Ith obecné prestavuje proces koupé a prodeje. Kapitadlovy trh spada do segmentu
finan¢niho trhu, kam se také zatazuje i penézni trh. Tyto trhy se 1iSi dobou splatnosti
finan¢nich prostfedkti. Podle typu finan¢nich prostfedkii, se kterymi se obchoduje,
muzeme i finan¢ni trh rozdélit na dluhové trhy, akciové, komoditni a devizové trhy.
Kapitéalové trhy jsou trhy, kde se obchoduje s akciovymi cennymi papiry (akciemi), s Gveéry
a pujckami s pivodni splatnosti vyssi nez jeden rok a s dluhovymi cennymi papiry, coz
jsou dluhopisy a sménky s dobou splatnosti delsi nez jeden rok. Nastroje kapitalového trhu

. o Tl At ‘v 25
jsou méné¢ likvidni, nez néstroje penézniho trhu.*

3.5.1 Druhy finan¢nich rizik

»Financni riziko je mozna finan¢ni ztrata v budoucnosti, kterd vyplyva z finanéniho
nastroje nebo portfolia. OCekdvana ztrata je uz existujici ztrata a potenciondlni ztrata je
nazyvana neocekavana. Kazda ztrata snizuje hodnotu (kapital). RozliSuje se pét hlavnich

druhti finan¢nich rizik, a to aveérové, trzni, likvidni, operacni a obchodni. “%

24 P’AVLAT, V., Kapitalové trhy a burzy ve svéte, s. 19
% JiLEK, J., Kapitalovy a derivatovy trh, s. 16
%8 JILEK, 1., Finanéni a komoditni derivaty, s. 132
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1. Uvérové riziko
»Riziko ztraty ze selhani dluZznika tim, Ze nesplni své zavazky podle danych podminek
obchodu, a tim zptsobi drziteli pohledavky, tedy véfiteli ztratu. Zavazky vznikaji
z avérovych aktivit, obchodnich a investi¢nich aktivit, z platebniho styku a vypofadani
cennych papirti pii obchodovani na vlastni i cizi uCet. Aby se snizilo Gvérové riziko,
finan¢ni instituce se snazi obchodovat s divéryhodnymi stranami. Soucasti tivérového
rizika je také vypotadaci riziko.«?’

2. Trizni riziko
»Jde o riziko ztrat ze zmén trznich cen, jako zmén hodnot finan¢nich nastroji nebo
komoditnich néstroji v disledku neptiznivych zmén trznich podminek, tj. neptiznivého
vyvoje urokovych mér (urokové riziko), cen akcii (akciové riziko), cen komodit
(komoditni riziko), nebo mé&nového kurzu (mé&nové riziko).«*®

o Urokové riziko
,Je rizikem ztraty ze zmén cen néstroji citlivych na trokové miry. Cleni se na obecné
urokové a specifické trokové riziko. I akciové riziko se Cleni na obecné akciové a
specifické akciové riziko.

o Obecné urokové riziko
Je ur¢enou makroekonomickymi podminkami. Jsou spojena s ekonomikou jako celkem. Je
rizikem ztraty souvisejici s pohybem vynosové kiivky ur€ité mény, mimo jiné i se zmeénou
urokovych mér v ramci ménové politiky centralni banky.

o Specifické urokové riziko
Jde o riziko, které se vztahuje k emitentiim a souvisi se zhorSenim nebo naopak zlepSenim
jejich finanéni situace. Je rizikem ztradty z mozného neptiznivého, nebo piiznivého vyvoje
ceny urCitého urokového ndstroje v disledku zhorSeni, nebo zlepSeni financni situace

emitenta irokového nastroje, a tak poklesu nebo zvyseni ceny urcitého urokového nastroje.

e Meénové (devizové) riziko

Je rizikem ztraty ze zmén cen nastroju citlivych na ménové kurzy.

21 JILEK, J., Financni a komoditni derivaty, s. 133
8 JILEK, 1., Finanéni a komoditni derivaty, s. 134
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e Akciové riziko
Je riziko ztraty ze zmén cen nastroji, které jsou citlivé na ceny akcii. Rozlisuji se dva typy
akciovych rizik.

o Obecné akciové riziko
Kde se jednd o ztratu, kterd souvisi se zménou ur¢it¢ho nadrodniho akciového trhu, napf.
Vv ptipadé zmény Sirokého akciového indexu.

o Specifické akciové riziko
Riziko ztraty z mozného neptiznivého, nebo ptiznivého vyvoje ceny uréitého akciového
nastroje Vv disledku zhorSeni, nebo zlepSeni financni situace emitenta akciového nastroje, a
tak poklesu, nebo zvyseni ceny urcitého akciového nastroje. Jde o riziko, Ze cena urcité

akcie emitenta nesleduje Siroky akciovy index urcit¢ho narodniho akciového trhu.

e Komoditni riziko
Rizikem ztraty ze zmén cen nastroju citlivych na ceny komodit, zmény vztahu mezi
spotovymi a forwardovymi cenami komodit nebo zmény cenového rozpéti mezi riznymi

komoditami.«%°

3. Likvidni riziko
,Likvidni riziko se d€li na dv¢ kategorie a to na riziko financovani a riziko trzni likvidity.

e Riziko financovani
Riziko ztraty v pfipadé momentalni platebni neschopnosti. Tykd se schopnosti splnit
pozadavky na investovani a financovani vzhledem K nesouladu penéznich tokd. Jde o
riziko neschopnosti zajistit hotovost na portfolio aktiv a pasiv o urCitych splatnostech a
trokovych mirach. Ukol fizeni likvidniho rizika je zajistit, aby i za nejméné piiznivych
podminek méla instituce pfistup k hotovosti za piijatelnou cenou. I z tohoto divodu je
nedilnou soucasti fizeni rizika silna kapitdlova pozice, ktera umoziuje ziskat prostfedky za
rozumnou cenu na trzich.

¢ Riziko trzni likvidity
Riziko ztraty v pfipadé malé likvidit trhu s finanénimi néstroji, které brani rychlé likvidaci
pozic, a tim je omezen piistup k penéZnim prostfedktim. Riziko spoc¢iva v neschopnosti

dostate¢né rychle zlikvidovat finan¢ni nastroje, a to v dostateném objemu za rozumnou

2 JILEK, J., Finanéni a komoditni derivaty, s. 135
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cenu. Jde o riziko, Ze dojde k poklesu likvidity néastroji na trhu a nebude existovat
rozumna cena. Rozpéti mezi poptdvkou a nabidkou se tim rozsiti tak, Ze Gcastnik trhu

nebude moci prodat, nebo koupit nastroj, aby uzaviel své pozice.«*

4. Operacni riziko

e Transakéni riziko
,»Je to riziko ztraty z provadéni operaci v disledku chyb v provedeni operaci, chyb, které
vyplyvaji ze slozitosti produkti a neschopnosti soucasnych systémi je provadét, chyb

V zauctovani obchodu atd.

¢ Riziko operacniho fizeni
Ztrata z chyb v fizeni aktivit. Jde o neidentifikovatelné obchody nad limit, neautorizované

obchodovani, podvodné operace, prani pencz atd.

¢ Riziko systémi
Riziko ztraty zchyb v systémech podpory. Jde o chyby v pocitatovych programech,
v matematickych vztazich model, o chyby pii pfenosu dat atd. Toto riziko je obtizné

kvantifikovatelné <!

5. Obchodni riziko

e Pravni riziko
,»Riziko ztraty z pravnich pozadavkd partnera, nebo z pravni neprosaditelnosti kontraktu.
Pravni riziko se tyka nesolventnosti a uzaviraciho zapocteni, dokumentace, pravni

zpusobilosti subjektu sjednavat kontrakty, legality a prosaditelnosti kontraktt.

e Riziko zmény tirokového hodnoceni

Riziko ze ztraty ztizeni mozZnosti ziskat penézni prosttedky za ptijatelné naklady.

30 JILEK, J., Financni a komoditni derivaty, s. 136
3LJILEK, J., Financni a komoditni derivaty, s. 137
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¢ Reputaéni riziko

Riziko ztraty z poklesu reputace na trzich.

e Darnové riziko

Pokud se zméni danové zakony, nebo neptedvidané zdanéni

¢ Riziko ménové konvertibility
Riziko ze ztraty z nemoznosti konvertovat ménu na jinou ménu, nasledkem politické, nebo

ekonomické situace.

e Riziko pohromy

Je riziko ze ztraty diky pfirodnim katastrofam, valkam, krachu finan¢niho systému.

¢ Regulacni riziko
Riziko ztraty, pokud neni mozno splnit regula¢ni opatieni a dale z chyb, které predvidaji

] Y a2
budouci regulacni opatieni.*

3.6 Investice do realnych instrumenti

3.6.1 Realné instrumenty (aktiva)

,»Realna aktiva jsou instrumenty, které maji hmotnou podobu. Jako ptiklady realnych aktiv
je mozno uvést drahé kovy, diamanty, nemovitosti, obrazy, sbirky zndmek, starozitnosti,
sochy. Pohybem vynosové miry, ale i svymi vlastnostmi se od finan¢nich instrumentt
podstatné odlisuji.

Nejvetsi rozdily mezi redlnymi a finan¢nimi aktivy je mozné nalézt ve formé uzitku, které
majitel pfinasi, ve zplisobu, jakym je nutno pfistupovat k jejich analyze a ve vztahu jejich
vynosovych mér k inflaci. Kromé piijmi v podobé kapitalovych ziski, nebo 1 dichodd,
piinaseji realna aktiva vlastnikim také nepenézni uzitky, jako napf. potéSeni vlastnit
urcitou nemovitost, uméleckou sbirku, nosit vzacné Sperky. Tento nepenézni uzitek neni
mozné métit v korunach nebo jinych mérnych jednotkach. Nepenézni uzitek je totiz

subjektivni, tedy pro kazdého jiny. Pokud nelze vyjadfit uzitek v plné Sifi, nastdvaji

%2 JILEK, J., Financni a komoditni derivaty, s. 138
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problémy pfi jejich analyze, pti kvantifikaci rizika. Kazdé realné aktivum je néCim
unikatni. At' uz se jednd o obrazy, znamky, Sperky, ale i nemovitosti. Kdyz si vezmeme
dva diamanty, kazdy se bude lisit ve zptisobu zpracovani, v priizracnosti, barvé nebo vaze.
V disledku existence unikatnich vlastnosti je jejich analyza mnohem obtiznéj$i nez
analyza finan¢nich instrumentt. Realnd aktiva predstavuji dobry prostiedek k zajisténi se
proti inflaci, protoZe jejich vynosova mira v situaci rostouci inflace, spiSe klesa. Tato
skutecnost, Ze vétSina redlnych aktiv je v situaci inflace schopna udrzet si svou hodnotu
neznamena, Ze by se v porovnani s finanénimi instrumenty jednalo o méné rizikovou
investici. Ceny u drahych kovli zna¢né kolisaji. Redlnd aktiva tvofi dulezitou slozku
portfolii institucionalnich ale i drobnych investorti. K jejich drzbé tedy investoii musi mit

néjaky motiv.“*®

3.6.2 Vyhody investovani do realnych aktiv

»Jako vyhody nebo motivy investovani do redlnych aktiv by mohly byt uvedeny

nasledujici okolnosti.

1. Zajisténi se proti inflacnimu znehodnoceni
Reédlna aktiva investorovi umoznuji velmi dobré zajisténi se proti inflacnimu

znehodnoceni. Pii riistu inflace ma vynosova mira vétSiny redlnych aktiv tendenci rist.

2. Diverzifikace rizika
diverzifikace rizika v portfoliu je umoznéna skute¢nosti, Ze mezi pohybem vynosovych
mér finanCnich a redlnych aktiv byly naméteny korelacni koeficienty, které se vyrazné
neodchyluji od nuly. Neutralni korelace mezi vynosovymi mérami instrumentli umoziuje

vhodnou tvorbu portfolia ¢aste¢nou diverzifikaci, neboli snizeni celkového rizika portfolia.

3. Zajisténi se proti politickému riziku
V obdobi politické nestability (napt. valky, revoluce, teroristickych ttokt) si realna aktiva
jsou schopna do jist¢é miry uchovat svou hodnotu, pfedstavuji pro investory urcitou

moznost, jak se zajistit proti politickému riziku.

% VESELA, J., Investovéni na kapitalovych trzich, s. 257
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4. Ceny podléhaji vlivu riznych faktori
Ceny realnych aktiv podléhaji vlivu rznych faktort od globalnich, celosvétovych az po
faktory specifické. Ve vyvoji cen lze sledovat zietelné trendy. Dosazeni kapitalového zisku

ze vzestupu cen redlnych aktiv miize pro investora predstavovat motiv k jejich nakupu.

5. Umélecké, sbératelské nebo osobni zazitky
Vlastnictvi n¢kterych redlnych aktiv mlze investorovi pfinést cenné, umélecke,
sbératelské, nebo osobni zazitky, to plati zeyména pro umélecké piedméty, sbirky a dila,

drahokamy, nebo nékteré zlaté a stfibrné instrumenty.«**

3.6.3 Nevyhody investovani do realnych aktiv

,Pro investovani do realnych aktiv je zaroven nutné uvazit také i nevyhody, které mohou

byt s timto produktem investice spojeny.

1. vysoké transakéni naklady
S nakupem a drzbou redlnych aktiv jsou spojeny vysoké transakéni naklady. Spread mezi
nakupnimi a prodejnimi cenami se v piipad¢ redlnych aktiv pohybuje mezi 20 — 25 %,

zatimco v pripadé akciovych instrumentd na vyspélych trzich je to pouze 0,5 — 2 %.

2. neexistuje likvidni a efektivni trh
Pro jednotliva redlnd aktiva zpravidla neexistuje likvidni a efektivni trh, coz podstatné

komplikuje jakoukoliv analyzu a zvySuje riziko investora.

3. Zadny penéZni diichod
Z velkého mnozstvi realnych aktiv investor neziskava v pribéhu drzby investice zadny

penézni diichod (napt. umélecké sbirky, dila, zlaté a stfibrné mince, zlaté cihly).

4. vynosova mira kolisa
Vynosova mira z realnych aktiv v kratkém obdobi znacné€ kolisa, a proto je riziko spojené
s investici do nékterych realnych aktiv znacné.

5. Existuji alternativni moZnosti zajiSténi portfolia proti inflaci

3 VESELA, J., Investovani na kapitalovych trzich, s. 258
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Existuji dalsi moznosti diverzifikace rizika, které mohou investorovi pfinést vyssi vynos

napt. finanéni derivaty nebo mezinarodni investovani). <>
p y

3.7 Drahé kovy

,Do kategorie drahych kovii patii zlato, stiibro, platina a palladium. Ceny drahych kovi a
Vv dtsledku toho i vynosova mira z investic do drahych kovi znaéné kolisaji. To pfispiva
K relativné vysoké rizikovosti investic do drahych kovi. Vyraznymi proménami prosly

Vv poslednim desetileti ceny zlata, platiny i palladia.“36

3.7.1 Zlato

,»Tento drahy kov ma odjakziva zvlastni pivab, at’ jiz jako symbol, klenot nebo platidlo.
Hospodaiské vyuziti zlata je pfitom velmi malé. Estetickd kvalita také neni hlavnim
divodem pro¢€ je tento ,,zluty* kov tak hodnotny. Je to pfedevsim jeho nedostatek. Proto
ma u investorti dominantni postaveni. Ve fyzické form¢ 1ze nakoupit zlaté pruty nebo zlaté
medaile. Na financnich trzich se zlato kotuje v americkych dolarech a jednotkou je unce
probihd i v Londyné. Nejvetsi zasoby zlata se nachazi v Jizni Africe, Australii a USA.
Cena zlata velmi zdvisi na psychologickych faktorech. Poptavka po zlaté se vyrazné
zvySuje v nejistych dobach, napt. po teroristickych utocich. V poslednich péti letech se
cena zlata vice nez zdvojndsobila. Vliv na cenu ma i inflace. Pokud dochézi k rychlému
znehodnocovani mény, jsou poptavany instrumenty, jako zlato, které hodnotu uchovavaji. |
vV budoucnosti by mohlo byt zlato nadale oblibeno.«*’

»Zlato je vyuzivano jak pro kosmetické vyuziti, pro vyrobu Sperkii a dekorativnich
pfedmétt, tak je i zadsadni primyslovou surovinou, jejiz priméarni vyuziti spociva
v elektronice, diky vynikajicim vlastnostem, jako je vodivost tepla a elektfiny.
Nezanedbatelna poptavky prichazi dale od stomatologt, kteti zlato vyuzivaji vice nez 3000

Iet“38

¥ VESELA, J., Investovéni na kapitalovych trzich, s. 260

% VESELA, J., Investovani na kapitalovych trzich, s. 260

37 SVOBODA, M., Asset Guide — Privodce financnimi indexy, s. 302
3 SHIPMAN, M., Komodity — Jak investovat a vydélat, s. 95
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Investice do zlatych instrumentu

»Investice do zlatych instrumentli miize mit bud’ ptimou (fyzickou) formu nebo nepiimou
(nehmotnou) formu. Pfimou formu maji investice do zlatych cihel (prut) nebo minci,
nepfimou formu pak investice do papirového zlata, akcii zlatych dold, zlatych dluhopist
nebo instrumenti zlatych fondd. Vynosovd mira obou skupin investic do zlatych
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instrumentd je vyznamné ovliviiovana vyvojem ceny zlata na trhu.*

1. Prima forma investovani

e investovani do zlatych cihel (prutiu)

,10to investovani ma dlouholetou tradici. Nejvyznamnéjsi trhy, kde se obchoduje se
zlatymi cihlami Ize nalézt v Londyn¢, Curychu, New Yorku, Hong Kongu, Singapuru,
Tokiu, Dubaji, Patizi, Lucemburku, Frankfurtu a Bruselu.
Snakupem a drzbou zlatych pruti jsou spojeny skladovaci a pojistovaci naklady a
naklady na ovéfeni kvality kovu pfi prodeji. Zlaté cihly obchodované na promptnich trzich
se 1i81 svymi rozmé&ry. Investofi na trhu zlatych cihel uzaviraji:

e promptni obchody
Promptni obchody spocivaji ve fyzickém nakupu nebo prodeji zlatych cihel, obvykle
s dobou dodani do 2 pracovnich dnd. Investor muze zlaté cihly piebrat fyzicky, nebo je
muZe deponovat v bance a obdrzet certifikat o jejich vlastnictvi.«*

e terminové obchody
»lerminové obchody s fyzickym zlatem probihaji predevsim ve formé zlatych swapt,
zlatych pilijcek a forwardovych prodejii. Probihaji na neorganizovanych trzich OTC.
Hlavnimi G¢astniky jsou producenti zlata, zpracovatelé zlata, dealefi a centralni banky.

o Zlaté swapy

Jsou uzavirany v nékolika variantach. Tradi¢ni druh zlatého swapu piedstavuje kombinaci
promptniho a terminového obchodu, kdy dochdzi vyménou za hotovostni platbu k pfevodu
zlatych prutl na jeden subjekt, s dohodnutym zpétnym odkupem zlatych pruti druhym
subjektem v budoucnu, za pifedem stanovenou cenu. Dal$im druhem zlatych swapu jsou

kvalitativni zlaté¢ swapy, kdy dochazi ke swapu zlata rizn€ ryzosti. Jinym druhem zlatého

¥ VESELA, 1., Investovdni na kapitalovych trzich, s. 264
0 VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 265
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swapu jsou skladové zlaté swapy, jejichz podstatou je swap zlata, uloZzeného na riiznych
mistech, s cilem minimalizovat dopravni a pojistné naklady.

o Zlaté pujcky
SlouZzi pfedevsim k financovani téZby nového zlata. Pii zahajeni tézby si té€zafska firma
puj¢i zlato, které prodad. Finan¢ni prostiedky pouzije na financovani Cinnosti, tj. t€Zby
zlata. Zlato, které vytézi pak slouzi ke splaceni pajcky.

o Forwardové prodeje
Tyto prodeje vyuZivaji téZatské spolecnosti k prodeji dosud nevytéZeného zlata, a to
nékolik let dopfedu. Hlavni motiv je tzv. hedging, coz znamena zajisténi se proti poklesu
ceny zlata. Forwardové prodeje zprostfedkovavaji specializované banky tzv. bullion banky,
které si na pocatku transakce vyplj¢i od centralnich bank objem zlata, ktery tézaiska
spolecnost chce prodat. Toto zlato bullion banka okamzit¢ proda na promptnim trhu a
ziskané finance uloZi na penéznim trhu. Po né€kolika mésicich doda tézafska spolecnost
vytézené zlato, které se spolu s uroky vraci do centralni banky. Tézatfské spolecnost obdrzi
finan¢ni prostiedky vcetné urokii z penézniho trhu, snizené o uroky placené centralni
bance za poskytnuté zlato a o zprostiedkovateslkou provizi bullion bance.

e Investovani do zlatvch minci

Obchody s mincemi zprosttedkovavaji banky, brokerské firmy, specializované firmy nebo
klenotnici. Zlaté mince je mozné rozdé€lit do dvou rtiznych skupin, na mince tezauracni a
mince numismatické.

e Tezauracni mince
Mince jsou ureny zejména tezaurantim a investorim. Tyto mince nemaji Zadnou
umeéleckou ani historickou hodnotu. Jejich cena se odviji od ceny zlata na trhu a od jejich
zlat¢ho obsahu. Nejznaméjsi mince jsou kanadsky Maple Leaf, britsky New Sovereign,
americky Gold Eagle, australsky Kangaroo Nugget a ¢inska Panda.

e  Numismatické mince
Tyto mince maji velkou uméleckou, historickou a sbératelskou hodnotu. Obchoduji se
proto za sto az tisicindsobky svého zlatého obsahu. Zlaty obsah neni pro jejich cenu
rozhodujici. Tvoii asi 20 % vSech zlatych minci. Mezi numismatické mince patii historicky

Sovereign, Dukét, Florén, Zlaty Gulden, Napoleon, Vreneli ¢i Helvetia.
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2. Nepriima forma investovani

e Investice do papirového zlata

Jedna se o investici do zlatych opci, warratl a futures. Jsou obchodované na komoditnich
burzach. Asi u 97 % téchto kontraktli nedochazi k fyzickému plnéni, protoze oteviené
pozice z téchto kontrakti byvaji jesté pred splatnosti uzavirany opac¢nou pozici. Hlavnimi
motivy investorll do papirového zlata je spekulace nebo zajisténi. S papirovym zlatem se
obchoduje na komoditnich burzach, naptiklad COMEX v New Yorku, CBOT v Chicagu
nebo TOCOM v Tokiu.

o Akcie zlatych dola
Cena téchto akcii je vyznamné ovlivilovdna vyvojem ceny zlata, a proto jsou vynosy
z akcii zlatych dolt nekorelovany s vynosy béznych akcii. Pohyb cen akcii zlatych dolt
Jjsou pod vlivem pakového efektu, to zpusobuje vyssi kolisavost. Diky ptisobeni pakového
efektu jakakoliv jednoprocentni zména Vcené zlata, povede k né€kolikanasobné veétsi
zméng ceny akcie zlatého dolu ve stejném sméru. Kromé ceny zlata jsou akcie zlatych dolt
ovliviiovany také ndklady na téZbu zlata, politickou a ekonomickou situaci v zemi tézby,
kvalitou zlata, naklady na pracovni silu a dal$imi specifickymi faktory.

o Zlaté dluhopisy
Zvlastni druh nepfimé investice do zlata. Jde o indexovany dluhopis, jehoz kupénové
platby a jmenovitd hodnota jsou vdzany na pohyb ceny zlata. Tato forma je vyhodna pro
investory v obdobi vysoké inflace.

o Zlaté fondy
Mezi nepiimé formy investovani do zlata je moZné uvést také investice do instrumentli
emitovanych zlatymi fondy. Jedna se o fondy, které se specializuji a zamétuji na investice

do riiznych zlatych instrumentd (akeii zlatych doli, papirového zlata, zlatych minci).«*

3.7.2 Stribro

,»Lento kov byl téZen jiz pied vice nez 2500 lety pred Kristem v Malé Asii. Pouzivali ho uz

anti¢ti Rekové pro vyrobu prvnich stiibrnych minci a dodnes je v mnoha zemich sttibro

* VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich
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pouzivano jako ména. Jde o bily, tipytivy kov a nejcastéji se vyskytuje v kombinaci
s dal§imi prvky.“42

,,PI1 t€Zbé tohoto nejlevnéjsiho drahého kovu se ukazuje, ze patii spiSe do prumyslovych
kovi. Pravé proto, ze se vyskytuje jako vedlejsi produkt u médi, olova a zinku, a tak vysi
nabidky vyznamné ovlivituje tézba pramyslovych kovi. Stiibro se tézi predevsim
v Mexiku, Peru, Ciné a Australii. Velky podil na svétové produkci stifbra maji primyslové
odvétvi, jako jsou elektrotechnika, farmacie a potravinaiska technika. U stiibra je cenéno
hlavné vynikajici vodivost a schopnost nicit bakterie. Na vyrobu Sperkli a dalSich véci
z tohoto kovu pfipadd pouze tfetina veSkeré poptavky. Stiibro velmi siln¢ zavisi na
konjunkturdlnich faktorech a diky své nizké cené nemd charakter investice, ktera si

uchovava hodnotu v obdobi krize.“*

Investice do stFibrnych instrumentii
,»Také v ptipadé investic do stéibrnych instrumentt lze rozlisit primou (fyzickou) formu
investovani, mezi néz patfi investice do stfibrnych prutd a minci, a neptimou (nehmotnou)

formu investovani, coz je investovani do papirového sttibra.

1. Prima forma investovani

e Investice do stribrnvch prutu

Je poznamenéna okolnosti, Ze stfibro ma mnohem mensi hodnotu nez zlato. Obchoduje se
s mnohem vé&t§imi pruty nez v piipadé zlata. Nejvyznamngjsi trhy, kde se obchoduje se
stiibrem, jsou v Londyné, New Yorku, Dubaji a Singapuru

e Stiibrné mince
Pokud se jedna o stiibrné mince i tyto mince mohou byt tezauraniho, ¢i numismatického

charakteru, obdobné¢ jako u zlata. Jejich vyznam je vSak nizsi.

42 SHIPMAN, M., Komodity — Jak investovat a vydélat, s. 99
*3 SVOBODA, M., Asset Guide — Priivodce financnimi indexy, s. 304
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2. Nepiima forma investovani

e Investice do papirového stribra

Tato investice ma analogicky s papirovym zlatem podobu investice do opci na sttibro,
warratli na stfibro nebo futures na stfibro. S papirovym stfibrem se obchoduje na
COMEXu v New Yorku, na CBOT v Chicagu, na TOCOMu v Tokiu nebo na komoditni
burze v Torontu.

Vzhledem k tomu, Ze stfibro ptedstavuje hlavné vedlejsi téZebni produkt, nejsou akcie

e o o e 44
sttibrnych dolti na trhu stfibra rozsifenym instrumentem.*

3.8 Drahé kameny

,»Mezi investice do drahych kament patii investice do diamantti, rubind, safirii a smaragdu.
Vyhodou téchto drahych kament je jejich maly rozmér, trvanlivost a snadna pfenosnost.
Nevyhodou pak jejich mala likvidita a vysoké transak¢ni naklady, které jsou spojené
s jejich obchodovanim.

NejznaméjSimi  aukénimi sinémi v New Yorku, kde jsou obchodovany nejvétsi a

nejcenngj$i drahé kameny, jsou Christie’s a Sotheby Parke Bernet.
3.8.1 Diamanty

Diamanty jsou povazovany za krale drahokami. Vyzaduji vysoce kvalifikovany zpisob
brouseni, aby se zachoval plivodni tvar a aby byly co nejmensi ztraty.

Hlavni nalezi$t¢ diamantli se nachazeji v Jihoafrické republice, Angole, Indii, Brazilii a
Rusku. Mezi nejvétsi obchodni a zpracovatelské centra patii Antverpy, Londyn, New York
a Tel Aviv.

VétSinu nabidky diamantii kontroluje jihoafrickd firma DeBeers Consolidated Mines
Limited, kterd vlastni jednu tfetinu diamantovych dolii a také vlastni pfedkupni prava na
produkci mnoha dalSich diamantovych dold. Ovlada asi 75 % svétového obchodu
s nebrousenymi diamanty. Kontrola nabidky novych diamantli a silnd pozice firmy

DeBeers na trhu diamanti ji umoznuje rozhodujicim zplisobem ovliviiovat cenu diamatt.

* VESELA, J., Investovani na kapitdlovych trzich, s. 268
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Zcela unikatni vlastnosti diamantid a vysoké riziko podvodl spojené s jejich obchodovanim
zpusobuji, Ze investofi zpravidla o kvalité kazdého diamantu opatiuji osvédceni, certifikat,

, IRy c q: , , . . 4
které vydavaji specializované, odborné instituce.* >

3.8.2 Investi¢ni diamanty

»Museji spliovat urcité ptedpoklady z hlediska kvality, kterd je charakterizovana ¢tyfmi
zakladnimi vlastnostmi diamantt, znamé také jako 4C — cut, colour, clarity, carat - tedy
brus, barva, Cistota a hmotnost v karatech, znaceno ct).

Tyto vlastnosti jsou vyznaceny na mezinarodn¢ uznavaném certifikatu (HRD, GIA, CGI,
IGI, CGL). Jen u takového diamantu opatfeného certifikatem nezavislé gemologické
laboratofe si miize byt investor jist na 100%, Ze nekupuje falzifikat a Ze hodnota kamenu
ma potencial trvale rist. Naopak karticky, které vypliuji obchodnici v obchodech, nemaji
z4dnou vypovidaci hodnotu. Z tohoto diivodu celosvétove plati doporuceni kupovat vzdy u
certifikovaného odbornika, nejlépe pokud je ¢lenem jedné ze svétovych diamantovych

burz «46

3.8.3 Zakladni pravidla hodnoceni diamati

,Hodnoceni diamantt, které je zalozené na profesionalnim posudku, se zacalo pouzivat v
navaznosti na prudce rostouci trh s diamanty. GIA (Gemological Institute of America) v
USA roku 1935 zalozil Gem Trade Laboratory.

Gubelinova laboratof v Lucernu vydava certifikaty od roku 1940. V roce 1961 byla
zalozena Mezindrodni organizace, kterd sdruzuje vyrobce a prodejce drahych kamend,
Sperkti a perel CIBJO. Tato organizace zalozila v roce 1976 Oddéleni pro certifikaci.

Pti hodnoceni a certifikaci diamanti se posuzuji zakladni parametry diamanti jako brus
(cut), vaha (carat), Cistota (clarity) a barva (color), které maji zasadni vliv na cenu
diamantu. Tyto parametry se oznac¢uji 4C.

Dale mohou byt v certifikatech uvedeny udaje o rozmérech, fluorescenci a mapa vnitinich

a vnéjSich charakteristik.

*® VESELA, J., Investovani na kapitalovych trzich, s. 269
*®_diamant.cz [online]. 2004 [cit. 2011-02-17]. Investi¢ni diamanty. Dostupné z WWW: <http://www.e-

diamant.cz/eshop.php?ID=0&ID2=017c45ecf6chbb0f9819addf4b>.

41



1. CUT - brus diamantu
Moderni briliantovy brus je zaloZen na optickych vypoctech se zaméfenim na maximalni
krasu kamene, ktera je vysledkem brilance a disperze. Briliantovy brus ma kulaty obrys a

sklada se z koruny ( 32 faset + tabulka) a pavilonu ( 24 faset + mozna kaleta)

Obrazek ¢. 2
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Velikost kalety

a. Véechny Ghly a rozméry jsou vztazeny k rundisté
b. Stfedni pramér rundisty se bere za zaklad a reprezentuje 100%
c. Facetové dhly jsou méfeny vzhledem k roviné rundisty, ktera spojuje kerunu @ pavilon

Zdroj: http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/cut-brus-diamantu

Posouzeni kvality brusu spoc¢iva v porovnani sledované¢ho kamene s idedlnimi proporcemi
a symetrii matematicky vypocitaného modelu. Nepravidelnosti symetrie jsou definovany
jako vady brusu. Odchylky od takového modelu jsou znaceny jako kvalita brusu, pro
kterou se pouziva stupnice: very good, good, fair a poor. Nékteré laboratofe pro nejlepsi
diamanty maji jesté kategorii excellent nebo ideal cut. Kone¢né provedeni brusu se nazyva

finishing.
2. COLOR - barva diamantu

Diamant se jako jediny drahy kdmen v pfirodé€ vyskytuje ve vSech barevnych kombinacich.
Ale diamanty, které se vyskytuji v piirodé, se nejéastéji po vybrouseni nachazeji v barvach
od bil¢ po Zlutou. Na tyto zdkladni barvy byla piijata mezinarodni stupnice barev, ktera se
znadi pismeny latinské abecedy D-Z. Cim je barva kamene bélejsi, tim je jeji oznageni bliz

k zacéatku abecedy.
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http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/cut-brus-diamantu
http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/cut-brus-diamantu
http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/color-barva-diamantu

Tuto barevnou specifikaci musi provadét zkuseny profesional a odbornik. Provadi ji
pomoci sady vzorkovych kamenti a porovnava S hodnocenym kamenem. Musi byt
dodrZeny standardni podminky pozorovani, napt. normalizované svétlo o 5000/5500 K
(D55), a standardni postupy pro zatazeni pozorovaného kamene do urcité¢ barevné tridy.

Fancy color se nazyvaji diamanty s intenzivnim zabarvenim.
3. CARAT - vdha diamantu

Hmotnost diamantu se uddva vzdy v karatech - mezindrodné se uziva zkratky ,,ct". Tato
vaha se v certifikdtech udavd s presnosti na dvé desetinnd mista. Métfeni probiha s
piesnosti na tfi desetinnd mista, pfi¢emz zaokrouhleni druhého desetinného mista nahoru je

mozné pouze v piipadé, Ze tfeti desetinné misto je 9.
1ct=200mg=0.29

Vzhledem k pfesné stanovenym parametrim briliantového brusu, 1ze pomérné presné urcit
vahu také zmétenim zékladnich rozmérQ briliantu, tj. priméru (min. ve dvou na sebe

kolmych osach) a vysky. S ristem hmotnosti kamene roste jeho cena.
Odhadovana hmotnost [ct] = (pramér rundisty)2 x vyska x 0,0061

Jednotka karat pochazi ze stfedoveékych trzist, kde se jako vahova jednotka pro
obchodovani s drahymi kameny, resp. pro jejich vyvazovani, pouzivala semena
svatojanského chleba. Semena svatojanského chleba méla tu vlastnost, ze vSechna vazila
stejné.

4, CLARITY - ¢istota diamantu

Cistota je dana poétem cizorodych latek obsaZenych v pozorovaném diamantu. Tyto
nehomogenity mohou byt vnitini charakteristiky, které se nazyvaji inkluze (tmavy ,,uhlik",
bily ,,led", praskliny, atd.), a které¢ vznikly v jednotlivych fazich tvorby krystalu. Déle to
mohou byt vngjsi charakteristiky (Skrabance, nadbyte¢né facety, naturaly, atd.), jez vznikly

opracovanim, nebo je nebylo mozné opracovanim odstranit. Na velikosti a rozlozeni téchto
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http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/carat-vaha-diamantu
http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/clarity-cistota-diamantu

Charakteristik zavisi pfifazeni pfislusné tfidy Ccistoty pozorovanému diamantu. Jako

v o . , ot ol
standard pro méfitelnost se pouziva lupa s desetindsobnym zvétsenim.*

3.8.4 Investice do diamantu

,»Nakup diamantu neni vhodny pro kratké ¢asové okamziky, investi¢ni horizont je deset a
vice let. Diamanty by také nemély Cinit vice jak 20 % portfolia. Jejich likvidita je sice
dobré (stejna jako u nemovitosti, niz§i nez u akcii), cena ale miize podléhat momentalnim
naladdm na trhu, spoleCenskému klimatu, ¢i modé. Obchod s investi¢nimi diamanty neni
jako obchod s akciemi. Akcie od jednoho emitenta jsou stejné, diamanty nikoliv. Ttidi se
podle jiz zminénych ¢tyi zadkladnich hledisek — vaha, brus, barva a Cistota. Kazdy diamant
pak lze zaclenit do ptisluSné kategorie. Ale naptiklad u barvy a Cistoty je mala volnost pro
subjektivni rozhodovani. Kazdy investi¢ni diamant disponuje ,,privodkou®, ktera urcuje
tyto parametry. Od nich se pak odviji jeho cena, ktera roste tempem 1 az 9 % rocné,
v zavislosti na Ctyfech uvedenych parametrech. Nejvétsi vliv vSak maji vaha a barva.
Naprosta vétSina diamantd je bild, jiné barvy jsou proto velmi cenéné. U velikosti plati
pravidlo: Cim t&z8i, tim v pfirodé vzacnéjsi, a tak i drazsi. V poslednich nékolika
desetiletich byla cena investi¢nich diamanti mirn€ ovliviiovana také makroekonomickymi
veli¢inami (penézni zasoba, Gveérova expanze), nebo ekonomickym cyklem a naladami
obyvatel. Investi¢ni diamant lze pofidit jiZ za cenu kolem 150 tisic korun, ale zajimav¢;jsi
diamanty zac¢inaji na ¢astce kolem 500 000 K¢, coZ je jiz velmi vysoka cena. Nakup a
prodej jde vzdy ptes obchodnika. Toho lze nalézt v kazdé vyspélé zemi. Obchod se
nerealizuje pies centralni burzu (jako u akcii), kde se anonymné potkavaji kupci a
prodavajici. Diamanty jsou kazdy jiny, a tak se nakup a prodej diamanti podoba spise
koupi a prodeji nemovitosti, ¢i starozitnosti: je nutno najit kupce, dosahnout shody u ceny,

a ta neni Casto znama az do posledniho okamziku pted koupi.* 48

* Dicholding.com [online]. 16.5.2009, 10.6.2009 [cit. 2011-02-17]. Zakladni pravidla 4 C. Dostupné z
WWW: <http://dicholding.com/cz/diamant/4c-hodnoceni-diamantu/zakladni-pravidla-4c>.

*® MULLER, Ales. Finmag.cz [online]. 25.09.2009 [cit. 2011-02-15]. Diamanty jako investice. Dostupné z
WWW: <http://lwww.finmag.cz/cs/finmag/investice/diamanty-jako-
investice/?main_param_param_param_param_2_paginator_page=3>.
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3.8.5 Vyhody a nevyhody investovani do diamanti

LInvestovani do diamantd ma svoje specifika. Jsou odlisna od investovani do cennych

papirti, nemovitosti nebo komodit. S investicemi jsou spojeny urcité vyhody a nevyhody.

Vvhody investice

1) Vlastnosti diamantu

Prvni vyhodou investovani do diamanti je v samotnych vlastnostech diamatu. Diamantovy
kamen je v podstaté nezniCitelny a patii mezi celosvétové uznavané komodity. Bohatstvi
diamantu je velice koncentrované. Vaha brouseného investi¢éniho diamantu v hodnoté 1
mil. K¢ je 0,5 g az 0,6 g - tedy asi 5000krat mensi nez vaha zlata, které by ve stejné
hodnoté vazilo zhruba 2,5 kg. Brouseny diamant je voln¢ obchodovatelny, nepodléha

registraci, muze tedy i diky své malé velikosti pfedstavovat velmi nenapadné bohatstvi.

2) Vyvoj ceny

Mezi dal$i vyhody investice do diamantu je vyvoj ceny na celosvétovém trhu. Hodnota
kazdé komodity se vztahuje k momentalné uznavané svétové meéne. Na diamant se da
nahlizet jako na absolutné koncentrovany dolar. Pokud dolar klesa, klesd i hodnota
diamantu. Diamant je jedna z komodit, kterd dokazala v poslednich letech tento pokles
kompenzovat nartistem realné hodnoty. Pokud si investor koupi diamant, musi pocitat s
tim, ze je to investice minimaln¢ na 5 let. Nakup diamantu neni vhodny pro kratké ¢asové
obdobi, investi¢ni horizont je deset a vice let. Diamanty by také nemély ¢init vice jak 20 %
portfolia. Jejich likvidita je sice dobré (stejna jako u nemovitosti, niz8i nez u akcii), cena

ale muze podléhat momentalnim naladam na trhu, spolecenskému klimatu nebo mode.

3) Nastroj jistoty

Diamant je nastroj jistoty a uloZeni ¢asti svych prostfedkli do konstantni hodnoty, ktera
pretrvava i1 v ptipadé¢ politickych nebo hospodaiskych krizi. Tato investice je dlouhodoba a
bézné je pfedavana v rodinach mezi generacemi jako prostiedek zabezpeceni se na nejhorsi

casy.
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4) Diverzifikace portfolia

Portfolio diamantovych investic je vhodné diverzifikovat, nakoupit tak kameny riizné vahy
a kvality. Zajimava moznost je také napriklad investice do akcii diamantovych spole¢nosti.

Diamant nabizi zajimavy vynos pii minimalnim riziku a velmi dobr¢ likvidité.

Nevvhody investice

Samoziejmé& je nutné zminit 1 nevyhody, spojené s investicemi do diamatni. Obecné

tvrzeni, ze diamant je ta nejlepsi mozna investice, je nutno posuzovat s rezervou.

1) Inflace

Veétsina komodit a spotfebniho zbozi navySuje cenu zhruba stejné jako roste inflace. A

diamanty nejsou vyjimkou.

2) Homogenita

Vétsina komodit potfebuje urCity stupen homogenity k fungovéani efektivniho trhu.
Diamanty maji hodné riznych parametri (vaha, barva, Cistota, brus). Diamanty jsou
nehomogenni, proto je zde otazka, zda se nékdy mohou stat standardni investi¢ni

komoditou.

3) Koncovy trh

VétsSina komodit ma koncové trhy a formu zprostiedkujici burzy, clearingové banky a
centralniho ulozisté. Pro diamanty toto neexistuje a nejspiSe nebude existovat ani v

budoucnu.

4) Dobi‘e fungujici trh

Produkty mohou byt koupeny a prodany s nizkym ndkupné-prodejnim rozpétim v téméf

jakémkoliv mnozstvi. U diamantl toto neplati.
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5) Dané

Pro efektivni investovani by produkt nemél byt zatizen zadnou prodejni dani (jako je
DPH). Diamanty jsou zatizeny DPH v EU a prodejni dani ve vétSin€ rozvinutych zemi. To

snizuje jejich atraktivitu jako investice.
6) Vysoké marze

Diamanty jsou vétSinou prodavany prostfednictvim maloobchodt, kde je velmi vysoka
marze. Dal§im divodem je pomald obratka zasob u Sperkil a vysoké Uroky a naklady na

zabezpeceni pii drzeni velkych zasob.«®
3.8.6 Spravné parametry investi¢niho kamene

,Barva investi¢niho kamene by neméla byt mimo rozpéti D - F podle GIA klasifikace, tedy
kameny ¢isté bilé. K investi¢nim u¢eltim byl nakoupen velmi vzacny Fancy Colour kamen.
Cistota investi¢niho kamene by neméla vybo¢it ze standardii FL - VS podle kritérii GIA,

tedy ze skupiny kamenti s velmi vysokym stupném cistoty.

Investicni diamant by mél byt vybran pouze z kament o velikosti nad 0,25 ct u
portfoliovych investic, doporuc¢ena velikost jednotlivého investicniho kamene je 0,5 az 1,5

ct (1ct =0, 200 g).

K investicnim uc¢elim jsou nejcastéji nakupovany kulaté brilianty, a je to i vSeobecné
doporucovany brus v piipadé€, ze zpracovatel odvedl vysoce kvalitni praci, pti zachovani
pozadovanych proporci a symetrie brouSeného kamene. Toto je vyhodné respektovat nejen

kvtli bezpecnému ulozeni investice, ale i pro pripad prodeje kamene.
3.8.7 Cena diamanti

Cenu diamantu uréuji obchodnici na zikladé hodnoceni diamantu. Zadné dva kameny
nebudou stejné. I pokud jsou dva stejné velké kameny, budou se lisit svou cenou. Cena

diamantu je uvadéna bez dané, ktera pak tvoii 20 procent. Pro investora je dulezité

* NEMEC, Petr. Diamanty.biz [online]. 2011 [cit. 2011-02-10]. Nevyhody investice do diamantii. Dostupné
z WWW: <http://www.diamanty.biz/inpage/nevyhody-investice-do-diamantu/>.
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promyslet souvisejici naklady na uchovani a nasledny prodej diamantu. Diamant je nutné
nékde ulozit, popiipad€ pojistit proti kradezi ¢i ponic¢eni. Potencialni investofi do diamantt
se mohou vyhnout dani, pokud koupi investi¢ni diamant pfimo v Antverpach a nechaji si
ho tam v uschové. Pievedou se pouze vlastnicka prava a kamen zistava na svém misté.

/4 . /4 /4 . . W W 4 4 w r b4 50
Jedna se o velmi vhodny nastroj, jak usetfit pomérné vysokou ¢astku penéz.

3.8.8 Rapaport

»Rapaport je komunika¢ni a informacni prostiedi, které umoziuje nezaregistrovanym
ucastnikiim ziskavat informace o zakladnich cenovych trendech na trhu s diamanty. Jeho
tviircem byl Martin Rapaport, ktery stanovil na pocatku vyvoje atributy. Témito atributy Se
vSichni obchodnici s diamanty zavazuji fidit. Vedle zakladnich informaci z celého svéta
jsou pro obchodniky uzite¢né i informace o aktualnich nabidkach nebo poptavkach. Pro
obchodniky jsou nepostradatelnym zdrojem pro rozhodovani o budoucich nakupech nebo
dalsich obchodnich aktivitach. Tyto informace jsou pfistupné jen zaregistrovanym

. o 51
uzivatelum.*

0 KREJSA, Pavel . Uspoiim.cz [online]. 14. 09. 2010 [cit. 2011-01-14]. Investovani do diamantii. Dostupné
z WWW: <http://www.usporim.cz/investovani-do-diamantu-524.html>.

*! Diamonds.cz [online]. 2006 [cit. 2010-11-15]. Co je rapaport. Dostupné z WWW:
<http://www.diamonds.cz/Co_je_rapaport.html>.
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4 Vlastni prace

Jednou mize ¢lovek stat pred rozhodnutim, jestli své volné penézni prostiedky utrati hned
nebo je bude chtit v budoucnu opét proménit na penize. Pokud se tedy takto rozhodne,
stava se z ného investor. Investor ma nékolik moznosti, kam vlozZit své volné financ¢ni
prostfedky. RozliSuji se dva druhy investic, a to realné a financni. Redlné investice se vazi
na n¢jaky konkrétni predmét, mize se jednat o drahé kovy, diamanty, nemovitosti, obrazy,
sbirky znamek, starozitnosti, sochy. Tyto investice maji dlouhodoby charakter uzitku.
Naopak finan¢ni investice slouzi k vytvareni investicniho majetku. Velmi dulezité je se
tedy spravné rozhodnout, do ¢eho investovat. Pro rozhodovani je charakteristické to, Ze se
jedna o dlouhodobé rozhodovani, pti kterém je nezbytné vzit v uvahu cas, neboli investicni
horizont, ktery zavisi na finan¢nich moznostech investora, a také na jeho ocekavani.
Jestlize se bude jednat o del$i casovy horizont, miize vlozit své finan¢ni prostfedky do
rizikovéjsich investic.

Pro vypracovani praktické ¢asti bakalarské prace jsem si vybrala porovnavani jednotlivych
investi¢nich instrumentti na kapitadlovém trhu, tzn. akcii, dluhopisii, podilovych listi,
z hlediska jejich rizika, likvidity a vynosu. Tyto tfi ,provazané faktory“ jsou velmi
dulezité, jestlize se investor rozhoduje, kam se svymi penézi. Ditkazem provazanosti téchto
faktoru je existence urcitych vazeb. Vynos souvisi s rizikem a likviditou a plati nasledujici
vztah, pokud roste vynos, roste i riziko, ale klesa likvidita. Jestlize je likvidita investice
vy$si, stava se méné rizikova a klesa jeji vynosnost. Z toho vyplyva, Ze pied samotnym
nakupem aktiva by mél investor zvazit nejen vynosnost, ale i riziko a likviditu. VétSina
investorti hledd mozZnost, kterd by jim pfinesla vysoky vynos, sou¢asné¢ minimalni riziko a
pokud mozno okamzitou likviditu. Investice, ktera by propojila v§echny tyto parametry, ale
neexistuje. Investor proto musi sdm najit optimalni pomér mezi vynosem, rizikem a
likviditou.

V praktické casti se tedy budu snazit zanalyzovat jednotlivé investicni nastroje od téch
nejrizikovéjSich, po ty nejméné rizikové, a Stim souvisejici vynos a likviditu. Svoji
pozornost zaméfim hlavné na diamanty, které jsou doposud pomérné novou moznosti
investovani, a tato investice se nehodi pro kazdého. Tim mam na mysli zejména velikost
investorova portfolia, protoze ¢astky jsou pomérné vyssi, napiiklad az za 600 tisic korun se

da jiz potidit docela zajimavy diamant, a i co se tyce investice (cca 2 - 3 ct).
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Kazdy investor je jiny, ma odlisny zdmér, rozdilny vztah kriziku a k vynosu.
Podle mého ndzoru hodné zélezi i na osobnosti investora, na jeho zvolené strategii, nebo 1
jakého cile chce dosahnout, jaka kritéria jsou pro nc¢ho dulezitd, jestli je to bonita,
bezpecnost, nebo likvidita. Spolu s vynosem a likviditou je riziko také jednim z dilezitych
kritérii pii rozhodovani, a investor zaujima urcity postoj vaci riziku. Ten muze byt bud’
neutralni, nebo zaujima averzi vii¢i riziku, nebo naopak ma sklon k riziku.

S kazdou investici se poji n&jaké riziko, at’ uz vétsi ¢i mensi. Cim vétsi riziko, tim vétsi
moznost vynosl. Vice vynosné investice byvaji vétSinou daleko vice rizikové, nebo méné
likvidni. Na kapitdlovém trhu se obchoduje s dlouhodobymi investi¢nimi néstroji, a proto
tyto nastroje umoznuji investoriim, V porovnani s investicemi do kratkodobych finan¢nich
kritériem, které ovlivituje rozhodovani investora, jestli vitbec aktivum nakoupi nebo ne.
Jedna se o veSkery souhrn budoucich piijmi. Vynos zahrnuje i rozdil mezi nakupni a

prodejni cenou, uroky, dividendy apod.

4.1 Srovnavani instrumentu

Dluhopisy
Vynos

Vynos mé u dluhopisu podobu pravidelnych trokl. Tento urok se pocitd z nominalni
hodnoty dluhopisu. Celkovy vynos z dluhopisu je pak obdrzeny urok a rozdil mezi kupni a
prodejni cenou. Cena dluhopisu je snizend o ndklady. Tento vynos lze stanovit predem,
pouze za predpokladu drzeni dluhopisu do splatnosti. Pro srovndvani dluhopisti je pocitan
tzv. vynos do splatnosti a u dluhopisti, u nichz je tento vynos vyrazné nadprimérny, by
mélo byt posuzovano, zda to neni zplisobeno zvySenym Uvérovym rizikem. Vynos
dluhopisu ovliviiuji razné situace, jako cena obligace, doba splatnosti a urokova sazba.
Jestlize cena obligace na burze roste, pak klesa vynos dluhopisu do doby splatnosti. Pokud
se jedna o opacnou situaci a cena dluhopisu na burze klesda, pak vynos do doby splatnosti
roste. Urokové sazby a ceny dluhopisti se pohybuji v opaéném sméru. U doby splatnosti je
to dano vztahem, ¢im delsi je doba splatnosti dluhopisu, tim vétsi je zména ceny (kurzu)

dluhopisu, pii zvy$eni nebo sniZeni urokovych mér. Urokovd sazba mé vliv na zisk
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majitele dluhopisu. Zisk bude pii poklesu tirokové sazby vyssi nez ztrata, pfi stejném ristu

urokové sazby. Jestlize roste doba splatnosti, roste i vyse ztraty majitele dluhopisu pfi

Klesajici trokové sazbé. Pokud roste doba splatnosti, roste vySe zisku majitele dluhopisu

pii rostouci urokove sazbé dluhopisu.

Pt.: Dluhopis ZONER SOF.10,00/14 ISIN: CZ0003501660

Vyvoj béhem 2 let
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Pt.: ST.DLUHOP. 5,00/19 ISIN: CZ0001002471

Vyvoj béhem 2 let
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Riziko

Riziko u dluhopisti je mensi nezZ tifeba u akcii. S rizikem souvisi vynos, protoZe investor
chce dosdhnout co mozna nejvyssiho vynosu. Z toho vyplyva, ze investor ocekava pfi
vyssi rizikovosti, vy$si vynos. Pokud roste riziko, pak roste vynos a klesa cena dluhopisu.
U dluhopist se jednd zejména o urokové riziko, kreditni riziko, inflacni riziko, riziko
snizeni ratingu, riziko ptfed¢asného splaceni, ménové riziko a riziko likvidity. Pro investora
Jsou podstatna hlavn¢ tii rizika, a to tirokové riziko, kreditni a likvidni. Pomérn¢ rizikové
jsou investice do podnikovych obligaci.

o Urokové riziko

S trokovym rizikem souvisi urokovad mira a cena dluhopisu. Mohou nastat dvé rGzné
situace. Prvni se tyka snizeni trokové miry, a Stim souvisejici zména ceny dluhopisu.
Pokud tedy dojde ke snizeni Grokové miry (poklesu), cena dluhopisu se zvysi. Jestlize

nastane opacny piipad a urokova mira vzroste, cena dluhopisu se snizi.
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e Kreditni riziko
Znamena moznost, ze emitent dluhopisu nesplni své zavazky, nedodrzi splatky troki nebo
jistiny. Investor se musi pfi rozhodovani zajimat o kreditni postaveni dluznika. Existuji
ratingové agentury, které¢ vydavaji tzv. iivérovy rating, coz je hodnoceni tvéruschopnosti
organizace. Jestlize ma emitent nizky rating, je vyssi riziko nesplaceni (kreditni riziko).
S vys§im rizikem souvisi vyplata vyssich Groka (rizikova prémie). Tedy pokud poklesne
rating, zvysi se vynos dluhopisu a klesne cena dluhopisu.

e Riziko likvidity
Riziko, ze se na trhu nenajde kupujici a drzitel dluhopisu ho tak neproda. S dluhopisy se
obchoduje na burze nebo na mimoburzovnich trzich a obchodovatelnost dluhopist je
z4visla napt. na objemu emise, na dob¢, ktera zbyva do splatnosti, podminkach na trhu atd.
Do splatnosti je nutné drzet dluhopisy, které se hiite prodavaji, nebo je nelze prodat vibec.
Statni dluhopisy, ty obvykle nemaji problém s likviditou, ale ostatni typy dluhopisit mohou

nést riziko omezené likvidity.

Likvidita

Likvidita, znamend schopnost, nebo tedy rychlost, jakym lze néjakou investici sménit
Vv pfipad¢€, ze investor potiebuje hotové penize. I pro dluhopisy plati, Ze vySsi vynos je
spojen s vyssim rizikem a horsi likviditou. Faktor, ktery ovliviiuje trzni cenu dluhopisu, je
nizka likvidita. Ta se muze projevit naptiklad vy$§im rozpétim mezi nadkupni a prodejni
cenou. Co se tyce statnich dluhopisi, coz jsou dluhopisy, které vydava stat, pro potrebu
penéz na pokryti deficitu rozpoctu, neni problém s likviditou. Jsou obvykle dobie likvidni.
U jinych druh dluhopisti se ale mize investor setkat s rizikem omezené likvidity.
Likvidita mtze byt také ovlivnéna poptavkou a nabidkou po investicnim instrumentu. Pro
investora je vyhodné, aby ve svém portfoliu mél rozdilné investice, které maji kazda

odlisnou likviditu. Obecné jsou ale dluhopisy méné likvidni nez akcie.

Akcie

Vynos
Vynos z akcii je slozen ze dvou ¢asti. Jednou z téchto ¢asti je tzv. dividendova vynosnost.

Tato vynosnost odpovida piijatym dividenddm za obdobi drzby akcie. Dividendou se
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rozumi pravo na vyplatu, tedy podilu na hospodaiském vysledku akciové spole¢nosti.
Bohuzel ale neni zaru€eno, Ze spole¢nost skute¢né dosdhne zisku, kterym by byl investor
odménén. Existuje tedy je$té druha slozka vynosu akcie, kapitalova vynosnost, tedy
kapitalovy zisk. Kapitalovy zisk je rozdil mezi prodejni a nadkupni cenou. Cenu akcie
ovlivituje oekavany zisk nebo ztrata spolecnosti. Celkovy vynos se tedy sklada z ptijatych
dividendovych plateb a z rozdilu mezi kupni a prodejni cenou. Podstatné je své akciové
portfolio diverzifikovat. Vyplati se nakupovat u spole¢nosti, o kterych si investor mysli, Ze
mu zajisti Cisty vynos, a které jsou tzv. defenzivni, to znamend, ze nejsou zavislé na
vykyvech hospodatskych cyklu.

Investovani do akcii ma smysl v dlouhém obdobi, protoze v delsim horizontu jsou akcie
nejvynosnéjsi. V kratkém obdobi podléhd vyvoj kurzii akcii nejvétSim vykyvim. Dalsi

Cinitel, ktery ovliviiuje zhodnoceni akeii, je uroven urokovych sazeb.

Pi.: Akcie firmy CEZ ISIN: CZ0005112300

Vyvoj akcie za 1 rok
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Pi.: Akcie firmy Philip Morfis CR ISIN: CS0008418869

Vyvoj akcie za 1 rok
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Pt.: Akcie Komercni banky ISIN: CZ0008019106

Vyvoj akcie za 1 rok
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Riziko
Akcie patfi mezi riskantni investice. Jsou rizikovéjsi nez dluhopisy, a tedy jejich vynos je
vyssi. Zde je tedy pro investora dulezitym kritériem vysSi vynos, takze musi pocitat s
vétSim rizikem. U akcii existuje riziko, ze pohyb kurzu bude jiny, neZ ktery je ocekavan ze
strany investora. Spole¢nost se totiz mize dostat do rtiznych problémt, coz zpisobi, zZe
hodnota akcie na burze miize velmi vyrazné klesnout. Opét je tedy nezbytné diverzifikovat
portfolio a investovat do akcii odliSnych spolecnosti, které piisobi kazdd v jinych
oblastech. U akcii se setkavame s tvérovym rizikem, cenovym rizikem, rizikem likvidity a
ménovym rizikem.

e Ménové riziko
K takovému riziku dochazi tehdy, jestlize investor nakupuje cenné papiry v jiné meéné. Je
nutné tedy pocitat s moznymi zménami kurzu doméaci mény vi€i jinym ménam nami
zvolenych aktiv.

o Cenové riziko
Vzhledem k obchodovani akcii na vetejné burze se ceny (kurzy) urcuji na zakladé nabidky
a poptavky. Cenové riziko tedy prameni ze vzajemného stietu nabidky a poptavky. Proto
mohou investice do akcii vést i1 ke ztratam. Kurz akcii zavisi na obchodovani spole¢nosti i
na ekonomickych a politickych podminkach, ale mohou byt ovliviiovany i1 dalSimi faktory,
jako jsou naptiklad naklady investord.

o Uvérové riziko
Investor, ktery drzi akcie, je drzitelem podilu na spole€nosti. Investice se ale miize stat
naprosto bezcennou, pokud se spole¢nost dostane do platebni neschopnosti nebo bankrotu.

e Riziko likvidity
Riziko likvidity je zavislé na nékolika Cinitelich, napftiklad trznich podminkach, poctu
emitovanych akcii atd. Tyké se akecii, které jsou obchodovany na ,,neregulovaném trhu®.
V ptipadé, Ze je akcie kotovana na nckolika burzach, mohou vznikat rozdily

Vv pfevoditelnosti na mezinarodnich burzéich.

Likvidita
Akcie lze tadit mezi nejlikvidnéjsi aktiva. Neni tedy problém akcie pfeménit bez néjakych
vétsich ztrat na trhu za penize, a t0 za pomérné kratky cas. Investor by mél ve svém

investiénim portfoliu drzet aktiva s rozdilnou likviditou. Urcitou cast prostiedk by si
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m¢él ponechat jako finanéni rezervu, a to bud’ v podobé hotovych penéz, nebo vysoce
likvidnich aktiv.

Podilové listy

Vynos

Podilovy list je cennym papirem, ktery prokazuje podil na majetku v podilovém fondu a
také pravo podilet se na vynosech. Investor, ktery koupi podilovy list, ddva své prostiedky
do podilového fondu, a ten pak tyto prostiedky zhodnocuje na trhu. Hodnota investice
vzrusta, pokud se podilovému fondu podafi investovat uspesné. Vynos je pak roven tomuto
zhodnoceni, ale po odecteni poplatkti. Kurz podilového listu dava informaci o tom, jak se
méni zhodnoceni portfolia fondu. Pfi prodeji investor ziskava svilj podil na majetku fondu.
Vzhledem k velké proménlivosti a nabidce podilovych fondd, je vynosnost jednotlivych
podilovych listd raznoroda. Podstatna jsou pravidla podilového fondu, kam mize a
nemuze investovat, a na strategii, kterou podilovy fond zaujima, konzervativni nebo
agresivni ptistup. Zalezi také na druhu fondu, zda je otevieny ¢i uzavieny. Zdrojem vynost
fondu je rast hodnoty majetku dan¢ho podilového fondu, ktery pfipada na jeden podilovy
list. Existuje nékolik riznych druhii fondt, v zavislosti na aktivech, do kterych se investuje
a dle vynosnosti. Jde naptiklad o akciové fondy, dale smisené fondy, dluhopisové fondy

nebo fondy penézniho trhu.
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Pt.: Dluhopisovy fond CSOB Bond Mix

Vyvoj béhem 2 let

Graf 5.
€SOB bond mix
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983d-4923-95aa-5e7cadf7ccd4&DateFrom=17.3.2009&DateTo=17.3.2011
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Pt.: Akciovy fond KB ISIN: CZ0008472503
Vyvoj béhem 1 roku
Graf 6.
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Pi.: SmiSeny fond Ceské spo¥itelny Konzervativni Mix

Vyvoj kurzu fondu béhem 1 roku

Graf 7.
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Riziko

Oteviené podilové fondy investuji vétSinou do vice investicnich aktiv. To tedy urcuje
diverzifikaci a miru rizika z dané investice. Riziko zavisi na tom, jaké investi¢ni zaméfeni
nabizi dany fond. Jestli jde o akciovy, kde je riziko vysoké, dluhopisovy fond se stiednim
rizikem nebo fondy penézniho trhu, kde je riziko nizké. Zalezi také na kvalit€¢ cennych
papirti, kde je dand investice (kreditni riziko) a také profilu daného typu fondu. Zminéna
diverzifikace mize byt méfitkem stability, protoze pomdha chranit fond ptfed rliznymi

vykyvy cennych papirti.

Likvidita

Jednou z hlavnich vyhod investovani do podilovych fonda je likvidita. Podilové listy je
mozno vzdy prodat. Zalezi na tom, zda se jednd o otevieny podilovy fond nebo uzavieny
podilovy fond. Pokud jde o uzavieny podilovy fond, investi¢ni spole¢nost nema povinnost
odkoupit podilovy list. Likvidita je tedy horsi. Investor musi nalézt nékoho, kdo bude mit o

dany podilovy list zajem. U otevienych fondli je tomu naopak. U nich se vyhlaSuje
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pravidelné tzv. cena odkupu. Tyto fondy maji tedy dobrou likviditu, protoZe za tuto cenu je

investi¢ni spole¢nost povinna podilové listy od investora odkoupit.

Diamanty

Vynos

Vynosnost diamantu spoc¢ivd, nebo je spiSe dana samotnou charakteristikou diamantu, tedy
jejich zédkladnim hodnocenim ¢tyt C, coz je Cistota, vaha, barva a brus diamantu. Vynosu,
kterého je mozné dosahnout investici do diamantu, je dan velikosti a kvalitou kamene.
Pokud to bude kvalitni diamant o hmotnosti cca. 4 ct, pak miize cena béhem roku vzrist az
na 20 %. Dale vynos zavisi i na planované délce investice. U diamantu se pifedpoklada, ze
se bude jednat o dlouhodobou investici. Pokud se tedy investor rozhodne, ze si koupi
diamant, musi pocitat s tim, Ze je to investice minimaln¢ tak na 5 let. Pro diamanty je
typické, Ze jde o nastroj jistoty a ulozeni urcité Casti svych penéz do konstantni hodnoty,
kterd ptetrva politické, hospodarské nebo néjaké dalsi krize. Tato netradi¢ni investice je
vhodna pro bohaté lidi, ktefi maji velké mnozZstvi finan¢nich prostiedkil, protoze diamanty
predstavuji tzv. ,,mrtvé penize*. Nepfinasi zadny vynos, ale funguji jako takova pojistna
investice. Investor se miize rozhodnout 1 pro dal$i alternativu investice, kter¢ mu budou
prinaset pravidelné vynosy. V tomto pfipadé se jedna o akcie diamantovych spolecnosti.
Akcie diamantovych spolecnosti zajist'uji rostouci hodnotu a stabilni vynos, mize se jednat
napt. o akcie spolecnosti De Beers. Nelze ale fici, Ze by ceny u diamantii byly potad

rostouci. Udrzuji si ale urcitou stabilitu a staly rtst.

Riziko

I pii investici do diamatl investor podstupuje riziko poklesu hodnoty. Pokud se ale jedné o
kvalitni diamanty, tak je z hlediska stalé¢ho riistu hodnoty a jistoty riziko nulové. Riziko je
spojené se ztratou. Nejveétsim rizikem zdstava nakup nekvalitniho diamantu nebo jeho
falsifikatu. Je tedy nezbytné nutné nakupovat investicni diamanty pouze u
specializovanych firem, které se timto obchodem zabyvaji, maji stabilni postaveni na trhu a
maji pristup na svétové diamantové burzy. Rizika Ize minimalizovat, pokud se dodrzuji

urCitd pravidla. Musi se jednat pouze o kvalitni diamanty, které musi spliiovat urcité
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naroky. Vhodna je diverzifikace portfolia do né¢kolika kamenti riiznych velikosti. Diamanty

musi mit vZdy mezinarodné uznavany certifikat.

Likvidita

Diamant je pomérné rychle likvidni investice. Pokud budeme chtit diamant prodat, neni to
vibec Zadny problém. To znamend, Ze i v krizovych situacich se diamant docela snadno
sméni za penize, a to kdekoliv na svété. Penize se obvykle obdrzi tak do 3 dni, ale toto
plati pouze pro obchodni spolecnosti, které jsou certifikované. Tyto obchodni spole¢nosti

se zabyvaji nejen tedy samotnym prodejem diamantl, ale i moznosti zpétného odkupu.

Investicéni 2 Likvidita

instrument

Vysoka

Dluhopis fedni Vysoka

Statni dluhopis 1781 Nizka

Podilovy list Stredni Vysokd
- N

Zdroj: Zpracovano autorem
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4.2 Vyhodnoceni vlastni prace

Nejvynosné&jsi, nerizikovéjsi a zaroven nejlikvidnéjSimi byly shledany akcie. Vynos z akeii
je slozen ze dvou c¢asti. Tou prvni je vyplata dividend a druhou je rust ceny, kterd se odviji
na zakladé poptdvky a nabidky. Akcie jsou nejrizikovéjsi z toho divodu, ze je tézké
odhadnout jejich postaveni na trhu a to, jestli se dana spole¢nost nedostane do potizi. Pro
srovnani bylo nezbytné se podivat na vyvoj akcii pomoci grafti, které jsou uvedeny na
Burze cennych papirt Praha. Na zéklad¢ téchto graft, je doloZena znacna kolisavost
cenového vyvoje akcii. Vybrala jsem si tfi akcie spole¢nosti, a to Komercni banky, firmy
CEZ a spole&nosti PHILIP MORRIS. Jejich cena v pribéhu roku velmi kolisala.

Druhou moznosti je investovani do dluhopisti. U dluhopisti neni vynos tak vysoky jako u
akcii. Je to z toho divodu, Ze u dluhopist je hlavnim vynosem vySe pravidelnych uroki
Z dluhopisu. Tyto iroky ma povinnost vydavatel dluhopisu poskytnout. Riziko je také nizsi
neZ u akcii, protoze u dluhopisti neni tak patrné kolisani a vykyvy kurzu. Co se tyka
naptiklad statnich dluhopist, ty predstavuji velmi nizké riziko, protoze statni dluhopis
piedstavuje urCitou jistotu, Ze stat splni své zavazky. S tim ale ovSem souvisi i pomérné
maly vynos. Statni dluhopis je docela zajimavy a své vyuziti najde hlavné u
konzervativnich investor, protoze se jedna o stalou investici. Nevyhodou statnich
dluhopist je v dlouhé dob¢ splatnosti, uvadi se 10 let.

U podilovych list, které¢ vydavaji podilové fondy, existuje moznost vybéru fondu.
Oteviené podilové fondy sdruzuji riznorodé investi¢ni instrumenty, akcie, dluhopisy nebo
instrumenty penézniho trhu, a vytvaii tak odlisné typy fondl. At uz se jednd o smiSené
fondy, akciové, dluhopisové, penézni, garantované atd. Investor se muiZze rozhodnout,
podle svého postoje vici riziku, délce investovani, pro tu nejlepsi volbu, ktera mu bude
nejvice vyhovovat. Likvidita u podilovych listi je pomérmné pfizniva. Jestlize investor
pozada fond o odkoupeni podilovych listi, investicni spolecnost je povinna podilové listy
odkoupit, a to cca. do 15 dnu. To plati pouze u otevienych podilovych fondu.

Pro porovnani jsem opét pouzila grafy. Vybrala jsem tii typy fondl: akciovy, dluhopisovy
a smiSeny, aby byla patrna riznorodost zvolenych fondt. Prvnim vybranym je dluhopisovy
fond od CSOB Bond Mix. Tento fond nabizi nizké riziko. Doporu¢ena doba investice je
stanovena od 3 az 5 let, hodi se tedy pfedevSim pro stfednédobé investice. Ve srovnani

s penéznim fondem, nabizi dluhopisové fondy vyssi zhodnoceni investice, ale je nizsi nez
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u akciovych fondi. CSOB Bond Mix investuje do &eskych dluhopisti a riziko s nim
spojené je nizké. Druhym vybranym je akciovy fond Komeréni banky, ktery je
nejrizikovejsi, ale také nejvynosné€jsi. Akciové fondy jsou obecné vyhodné pro dlouhodobé
investovani od 5 a vice let. Jsou pfileZitosti pro investory, kteti chtéji dlouhodobé
zhodnotit investici a podstupuji riziko kolisavosti hodnoty investice. Akciovy fond nabizi
dosahnout vyssiho vynosu nez dluhopisové fondy. Akciovy fond Komerc¢ni banky
investuje do kvalitnich a nejobchodovanéjSich akcii na prazské burze. A poslednim
zvolenym fondem je smiseny fond Ceské spofitelny Konzervativni Mix, kde jsou aktiva
rozlozena mezi penézni, dluhopisovy a akciovy trh. SmiSené fondy tedy kombinuji
V podstaté vSechny moznosti.

Nejvice mé ale zajimala investice do diamantii, kde jsem se ovSem setkala s odlisSnymi
nazory a pohledy, které se investice tykaji. Rozpory se objevily napiiklad v odliSném
pohledu na likviditu diamanti. N&které zdroje uvadély, ze likvidita u diamanth je
okamzitd, S vyplacenim penéz do 3 dni. Jiné likviditu diamantti udavali jako nizkou,
s vyplatou penéz od jednoho az do dvou tydnli. Osobné bych se ptiklanéla k tvrzeni, Ze
likvidita u diamanti je nizka. Podle mého nézoru nelze béhem kratkého ¢asového obdobi
sménit diamant za penize. Diamantovy trh asi nebude nikdy tak likvidni, jako jsou trhy
S ostatnimi investi¢nimi nastroji. Existence velkého mnozstvi druhii diamantt, které se 1isi
velikosti, ma za nasledek, ze diamantovy trh Ize jen s obtiZemi standardizovat.

Rici, zda investice do diamanti je vhodnou investici, zavisi na mnoha ¢initelich. Nejvice to
spociva v tom, co investor od své investice o¢ekava. Tato oCekavani souvisi se vSemi
investicemi. Investora zajima mira rizika, kterou je ochoten podstoupit. U investi¢nich
diamantti je vyhodné kupovat pouze kvalitni diamanty, u kterych jejich hodnota v Case
mize narustat. To ale vyzaduje vynalozit zna¢né finanéni prostiedky. VSe zavisi na
investorovi, zda disponuje dostatkem financi, a zda preferuje nizké riziko a niz8i vynos
oproti jinym investiénim nastrojim. Niz§i vynos diky tomu, Ze investor si za své penize
koupi diamant a Vv podstaté si je ulozi. Hodnota penéz ulozenych v diamantu je konstantni,

nepodléhd vykyviim trhu a podobnym udélostem.
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5 Zavér

V teoretické¢ Casti bakalafské prace jsem se zaméfila na informace, které se tykaly
kapitalového trhu a instrumentt, s kterymi se na tomto trhu obchoduje. Seznamila jsem se
s moznymi riziky, které¢ s investovanim na kapitalovém trhu souvisi. Pozornost byla
zamétena na akcie, dluhopisy, podilové listy, vydavané podilovymi fondy, ale obzvlasté
na diamanty, které spadaji do kategorie realnych instrumentti, konkrétné¢ drahych kament.

Setkala jsem se i s odliSnymi nazory a pohledy, tykajici se investice do diamantd, které
jsou uvedeny v samotném vyhodnoceni vlastni prace. V praktické casti jsem se zabyvala
srovnavanim vybranych investi¢nich nastroji. VSechny tfi parametry, tedy vynos, riziko,
likvidita vybranych instrumentd, byly shrnuty do tabulky se slovnim vyjadienim. Prvnim
investi¢nim instrumentem byly akcie. Na zakladé grafii tii vybranych akcii, byla prokazana
jejich zna¢na kolisavost a stim spojeny ruzny vynos béhem roku. Pravé diky jejich
kolisavosti a s tim souvisejici vynos, riziko a likvidita, bych investici do akcii doporucila
investorovi, ktery se neboji riskovat, a vykazuje vétsi sklon k riziku. Tento investor je
ochoten podstoupit vysoké riziko, které se s akciemi poji, a zdroven je ochoten podstoupit
1 moznou ztratu. Pfijatelna je pro agresivnéj$iho investora, ktery upfednostiiuje zejména
vynos. Jeho hlavnim cilem je zisk. Agresivni investor realizuje vyssi zisky. V jeho
portfoliu zaujimaji akcie pfedni misto. DalSim vybranym ndstrojem byly dluhopisy, kde
jejich vynos neni tak vysoky jako u akcii. Riziko, které s touto investici souvisi, je také
niz$i nez u akcii, protoze u dluhopisti neni patrné kolisavost a vykyvy kurzu. Obecné lze
dluhopisy doporucit konzervativnimu investorovi, ktery upfednostiiuje pravidelny piijem,
ktery ovSem nemusi byt néjak zavratné vysoky. Jeho postoj k riziku je naprosto opacny,
nez je tomu u agresivniho investora. U konzervativniho investora je ochota nést riziko
nizka. Co se tyka podilovych listi, tam zalezi na investorovi, pro kterou volbu se rozhodne.
Pfed vybérem daného fondu je zapotiebi zvazit své finan¢ni prostiedky, vztah K riziku, a
také investi¢ni horizont. V praktické ¢asti jsou uvedeny tfi typy fondd, a to dluhopisovy,
akciovy a smiSeny. DIuhopisovy fond investuje do dluhopist, které pfindsi vyssi vynosy,
nez které mohou dosahovat fondy penézni. U dluhopisovych fondu je riziko, ze v kratkém
obdobi miize zakolisat. To se tyka predevsim fondl, které investuji do zahrani¢nich
dluhopisti. Pro dluhopisovy fond se rozhodne konzervativni investor. Tento investor neni

ochoten nést velké riziko, preferuje mensi, ale svym zptisobem jisty vynos. Opakem jsou
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akciové fondy. Akciové fondy investuji do akci, a proto jsou také nejrizikovéjsi, ale
v delsim casovém horizontu nabizi vysoky vynos. Vhodnou volbou bude pro tzv.
spekulativniho investora, ktery chce dosahovat co nejvyssich ziski, a nenecha se ovlivnit
neptiznivymi vykyvy kurz, a je ochoten podstoupit vyrazné riziko. Spojeni obou
moznosti poskytuje smiSeny fond. Investice jsou rozlozeny do akciového, dluhopisového a
penézniho trhu. Ve smiseném fondu je pomérné vyrovnany pomér mezi rizikem a
vynosem. Vhodny je pro investora, jenz o¢ekava vyssi vynos, ale soucasné akceptuje vyssi
vykyvy kurzi. Fond se hodi jak pro konzervativniho, tak i agresivniho investora.
Poslednim zvolenym nastrojem byly diamanty, které se od jinych investic znacné lisi.
certifikat, ktery zarucuje jeho pravost a vSechny vyznamné parametry kamene. S diamanty
je mozné obchodovat ve vSech vyspélych zemich. Podstatnou piednosti diamanti vaci
jinym investici je jeho velikost a odolnost. Diamanty jsou jednou z ptilezitosti, jak si
uchovat své vlozené penize. Tato investice se hodi pro konzervativniho investora, kterému
diamanty umozni dlouhodobé ulozeni pené¢z. Ale zaroven musi investor disponovat
znacnou sumou pen€z, aby investice do diamantu méla smysl.

Pti zpracovani daného tématu jsem ziskala spoustu cennych informaci a to diky odborné
literatufe, internetovym zdrojiim a také vlastnimu zkoumani. Informace budu moci vyuzit,

pokud bych se nékdy rozhodovala k realizaci néjaké investice.
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