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Navrh investi¢niho portfolia klienta

Abstrakt

Cilem bakalafské prace je navrhnout vhodnou investi¢ni strategii a portfolio
pro uvazovaného klienta.

Teoretickd c¢ast se vénuje pojmim investice, portfolio, investicni nastroje
a fundamentalni a technickd analyza investi¢nich nastroju.

Prakticka ¢ast prace rozebira profil uvazeného investora S pfihlédnutim K jeho véku
a finanéni situaci. Jsou zde vybrany azhodnoceny moznosti investi¢nich nastrojd, jejich
historicky vyvoj a za¢lenéni do portfolia.

V kone¢né fazi je sestaven navrh vhodné investi¢ni strategie a portfolia, ktera shrnuje

veskeré diilezité informace pro uvazovaného klienta.

Kli¢ova slova: Akcie, podilové fondy, investicni néstroje, investicni portfolio, dluhopisové

fondy, penézni trh, mince, stavebni spofeni, klient, likvidita, vynosnost, portfolio.



The proposal of the invesent portfolio of the client

Abstract

Aim of my bachelor’s assignment is to suggest suitable investment strategy
and portfolio for a possible client.

Theoretical part is devoted to expressions as investment, portfolio, tools of investment
as well as fundamental and technical analysis of investment tools.

Practical part analyses the profile of apossible investor considering his age
and financial background. In this part some possibilities of investment tools are chosen
and evaluated, taking into account their historical development and incorporation into profile.

In final part a suggestion of a suitable investment strategy and portfolio is devised,

which summarizes all important information for a possible client.

Keywords: Shares, mutual funds, investment instruments, investment portfolio, bond funds,

money market, coins, building savings, client, liquidity, profitability, portfolio.
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1. Uvod

Kazdy ¢lovék ma v dnesni dobé fadu moznosti, kterymi mize zhodnocovat svoje volné
finan¢ni prostfedky. Pokud pristupuje K této pfilezitosti aktivné, tak se stava investorem,
jehoz zajmem je dosazeni, co nejvyssiho mozného zhodnoceni volnych finan¢nich prostredka.
Cela aktivita investovani je ovSem ovlivnéna fadou ruznych faktorti, které vychazeji
z individualnich odlisnosti mezi jednotlivymi investory. V nékterych piipadech se dokonce
mize snaha 0 ziskani, co nejvyssiho zhodnoceni jevit jako problematickd (vzhledem K jeji
rizikovosti), a tak je vhodn¢&jsi dosahovat optimalni ziskovosti (namisto nejvyssi ziskovosti).

Do tohoto jesté¢ vstupuje Sirokd Skdla rGznych investi¢nich ndstroji, které Ilze
pro zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedki vyuzivat. Velké mnozstvi investicnich
moznosti potom vytvaii velké mnozstvi riznych investi¢nich strategii. Kazdy investor ma
Vv tomto piipadé fadu moznosti a prileZitosti K dosazeni zminéného optimalniho zisku
Z investice. Tato prace se zabyva navrhem investi¢niho portfolia pro individualniho investora.
To uzce souvisi i S ndvrhem investicni strategie.

Primarnim cilem prace je navrhnout vhodnou investicni strategii a portfolio
pro uvazovaného klienta. Jedna se 0 0sobu ve véku 30. Tento investor ma (vzhledem
ke svému véku a kariéfe) specifické pozadavky na slozeni modelového portfolia, coz bude
tato prace akceptovat.

Dil¢im cilem je zhodnotit vyvoj modelového portfolia v letech 2007 az 2018. Dale je
dil¢im cilem popsat piinosy amoznosti vyuziti fundamentdlni a technické analyzy
investi¢nich néstroju.

Dil¢i cile jsou Vvtomto piipadé odvozené od primarniho cile, aby doslo K jejich
vzajemné navaznosti. To zaroven znamena, ze nejprve musi dojit ke splnéni cila dil¢ich, aby
mohl byt splnén cil primarni.

Struktura prace je rozdélena na teoretickou a praktickou Cast. Teoreticka Cast se vénuje
pojmiim investice a portfolio, investiéni nastroje, fundamentdlni a technickd analyza
investi¢nich nastroji.

Prakticka cast prace rozebira profil vybraného investora, kdy je nutné ptihlédnout
k véku a financ¢ni situaci investora. Pravé vék pak rozhoduje o riznych cilech a strategiich
investora. Pozornost je vénovana i rizikovym profilim tohoto investora. Finan¢ni situace pak
urc¢uje moznosti, kterymi investor disponuje V ramci investice. Déle v praktické ¢asti dochazi

k navrhu investi¢niho portfolia. na zakladé téchto ¢innosti dochdzi k navrhu modelového
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portfolia a ke zhodnoceni vykonnosti Vv letech 2008 az 2018. v posledni ¢asti kapitoly je

sestaven kone¢ny navrh K realizaci, ktery shrnuje veskeré dulezité informace pro investora.
Pifinosem zpracovani prace je popis feSené¢ problematiky z pohledu specifického

investora, ktery ma specifické cile. Toto pojeti tak mize pomoci i dalSim riznym investortim,

kteti hledaji varianty, kterymi sestavit vlastni investi¢ni portfolio.
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2. Cil prace a metodika

Primarnim cilem prace je navrhnout vhodnou investicni strategii a portfolio
pro uvazovaného klienta. Jedna se 0 0sobu ve véku 30 let. Tento investor ma (vzhledem
ke svému ve€ku a kariéie) specifické pozadavky na slozeni modelového portfolia, coz bude
tato prace akceptovat.

Dil¢im cilem je zhodnotit vyvoj modelového portfolia v letech 2007 az 2018. Dale je
dil¢cim cilem popsat piinosy amoznosti vyuziti fundamentalni atechnické analyzy
investi¢nich nastroji.

Ke splnéni cilii prace je vyuzito metodického postupu, ktery sestava z literarni reserse,
dale potom z primarniho sbéru dat (o osob& a potiebach investora), z rozboru riznych
moznosti investic, z komparace a syntézy, ktera vedla ke kone¢nému rozhodnuti 0 slozeni
portfolia.

Literarni reSerSe se =zabyvala pojmy investice a portfolio, investiéni néstroje,
fundamentalni a technickd analyza investi¢nich nastroji. K literarni reSerSi bylo vyuzito
tuzemskych a zahrani¢nich odbornych zdroja, tj. nejcastéji odbornych publikaci a odbornych
¢lankd, které se danymi tématy zabyvaji.

Praktickd cast prace sestavala ze sbéru primdrnich dat, kdy byl prostfednictvim
rozhovoru s investorem vytvofen jeho profil, véetné profilu rizikového. Investor v ramci
rozhovoru hovotil 0svych zkuSenostech S investovanim, 0 svych volnych penéznich
prostiedcich, pozadavcich nalikviditu prostfedkii, vynosnost investice ¢i pfistup K riziku.
na zékladé¢ téchto informaci byl vytvoten shrnujici profil, z kterého bylo vychézeno pfi navrhu
investi¢niho portfolia.

Navrh investicniho portfolia nejprve definoval investicni strategii, kterd ovlivnila
veskeré dalsi kroky v tvorbé portfolia. Navrh investi¢nich nastroji se zaméfil na zhodnoceni
moznosti vyuziti akcii, podilovych fondd, alternativnich investic (jejich vybér probéhl dle
preference investora, tj. z nabidky riznych alternativ si vybral investici do minci a stavebniho
spofeni).

Vybér podilovych fondl byl realizovan prostiednictvim pied vybéru vhodnych fonda
k investici. V ramci pied vybéru bylo pozadavkem, aby vybér fondi probihal z fondu
akciovych, dluhopisovych a penézniho trhu. Tento pozadavek odpovida rizikovému profilu
investora, kdy preferuje konzervativni slozeni portfolia. Takovéto rozlozeni se dle odbornych
nazori hodi pravé vice pro konzervativni investory (nez naptiklad investice vyhradné

do akciovych fondi). Prostfednictvim internetového pruzkumu bylo pied vybrano
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9 podilovych fondl, které dané kritérium spliiuji. Pfed vybér byl proveden na zakladé
zhodnoceni prospektu fondu. Na zaklad¢ analyzy bylo nainternetu vybrano cca 30
podilovych fondi a po prostudovani prospektu bylo vybrano 9 nejvhodnéjsich - takovych,
které uvadéji zékladni informace, jenZ umoziuji dalsi zhodnoceni dle pfedem danych kritérii.
Mezi témito bylo nutné vybrat nejvhodnéjsi fondy pro komparaci, coz bylo realizovano
vicekriteridlnim vybérem S vyuzitim metody pofadi avah, ale také prostiednictvim
komparace. Tato komparace nejprve shrnula informace o podilovych fondech v jednotlivych
kategoriich. Nasledn¢ kazdému z kritérii byla piirazena vaha dle subjektivné vnimané
dalezitosti kritéria VvV ramci vybéru. Soucinem vahy apotfadi asouctem téchto hodnot
vyplynula celkova hodnota daného podilového fondu. Cim niz§i hodnota, tim kvalitngji fond
pro investora. Vahy &iselné odlisuji jednotliva kritéria z hlediska jejich vyznamnosti. Cim je
musi byt 1. Volba vah je subjektivni, je dobré ji konzultovat s klientem, jaky je jeho postoj
jednotlivym kritériim a na zékladé toho navrhnout vahy. Metoda poradi se zaklada
na informaci o preferenci jednotlivych kritérii body, sestupné dle pofadi. Nejdulezitéjsimu
kritériu je pfidéleno tolik bodu, kolik existuje pofadi. Nejméné preferovanému kritériu je
piidélen jeden bod. Timto zpusobem dojde K ur¢eni nejvhodnéjsich fondt pro investora
Vv jednotlivych kategoriich (akciovy fond, dluhopisovy fond, penézni fond).

Vybér alternativnich investic vychazel ze zkuSenosti autorky prace (v pfipadé investic
do minci). U stavebniho spofeni doslo Kk vybéru nejvhodnéjsi alternativy investice dle
komparace souc¢asné nabidky na trhu.

Vybér akciovych titulii pro investici probihal na podobné bazi jako vybér podilovych
fondl. Investor pozadoval, aby bylo moZzné akcie obchodovat na prazské burze, tedy bylo
nutné nejvhodnéjsi akciové tituly vybirat z nabidky tituli prazské burzy. I zde doslo k vybéru
nejvhodnéjsSich akcii, z kterych bylo dale vybirano na zakladé multikriteridlniho vybéru
s vyuzitim pofadi a vah. Po prostudovani blizsich informaci 0 akciovych spole¢nostech, bylo
zjisténo, ze nekteré se pro investici nehodi (v disledku Spatné informovanosti ¢i strategickych
zmén). Nakonec tedy doslo k vybéru dvou nejvhodnéjsich akciovych tituld. Prostiednictvim
stanoveni vah, potadi a jejich soucinu (jako V ptipade podilovych fondi).

K zékladnim kritériim vybéru se fadi:

»  Zisk pted zdanénim
*  Nejvyssi dosazena cena akcie od roku 2008

v

*  Trzni kapitalizace
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*  Provozni zisk

*  Bézna likvidita

* Rentabilita trzeb

*  Celkova zadluzenost

* Obor ¢innosti — toto kritérium je povinné, tedy organizace musi pusobit vV n¢kterém
z preferovanych obord. Prorozhodovani bude prioritni hlavni obor c¢innosti dané
organizace. Rozd¢leni investice mezi razné obory je vhodné zatucelem ziskani, co
nejvice diverzifikovaného portfolia investice.

»  Historie spolecnosti — toto kritérium je povinné, a tedy organizace musi na trhu ptsobit
nejméné od roku 2007 (v ptipadé zajimavé investiéni piilezitosti 1ze ovsem ptidélit
vyjimku, ¢i V ptipadé€, kdy organizace na trhu dlouhodobé uspésné ptisobi, ale nebyla

pfedtim obchodovéna na akciovych trzich).

Soucasti ur¢eni potadi byla i realizace vypoctu vybranych ukazateli finan¢ni analyzy
u vybranych akciovych spole¢nosti. Byl vybran ukazatel bézné likvidity, rentability trzeb
a celkové zadluzenosti, a jeste zisk na akcii. Celkova zadluZzenost byla kalkulovéana jako podil
cizich zdroju a celkovych aktiv. BéZzna likvidita byla podilem obé&znych aktiv a kratkodobych
cizich zavazku. Rentabilita trzeb byla podilem zisku atrzeb. Zisk naakcii pomeétfoval
vysledek hospodateni a pocet vydanych akeii.

Jako dalsi byla realizovana technickd analyza vyvoje cen akcii u vybranych akciovych
spolecnosti. Tato vychézela z vetfejné pfistupnych dat 0 cendch a vykonnosti akcii a zaméftila
se na specifika vyvoje cen téchto akcii.

V dal$im kroku doslo k tvorbé modelu vykonnosti navrhovaného portfolio v letech
2008 az 2018 v komparaci s oéekavanou vykonnosti, a také ke vztahu k o¢ekavané budouci
vykonnosti. U kazdého z nastroji byl nazakladé piedchédzejici vykonnosti kalkulovan
ocekavany vynos V letech 2019 az 2025, ¢imz bylo mozné stanovit, jakou uroven vynosnosti
muze portfolio dosdhnout.

V ramci tohoto bylo posuzovano kolik, jakou by investice méla vynosnost v roce 2018,
kdyby k ni doslo v roce 2008. Naptiklad podilovy fond AXA Akciovy fond by pfi investici 34
000 K¢ vygeneroval kone¢nou sumu ve vysi 55 519 K¢ v roce 2018, tedy vynosnost vychazi
na 63,29 %. S touto vynosnosti se vV ramci kalkulace pocita pro obdobi let 2019 az 2025, takze
v roce 2019 dojde k investici 34 000 K¢ a v roce 2025 by mél mit investor K dispozici 55 519
K¢&. Suma predpokladanych investic a prodeji pak umoziuje definovat kone¢nou vynosnost

uvazovaného portfolia.
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Prostiednictvim syntézy veSkerych poznatkli bylo definovano konec¢né doporuceni
K realizaci.

Prostfednictvim syntézy veskerych poznatkii bylo definovano konecné doporuceni
k realizaci. Toto doporuceni je stanoveno autorem prace, tedy pokud je v textu uvedeno

doporucuje se, tak je to mysleno ve smyslu — autor prace doporucuje.
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3. Teoreticka vychodiska

Teoreticka Cast prace se vénuje investicim a portfoliu, investiénim nastrojim,

fundamentalni a technické analyze investi¢nich nastrojt.
3.1 Investice a portfolio

3.1.1 Investice

Syrovy (2016, s. 14-18) investovani popisuje jako piistup, Vjehoz rdmci investor
odklada svoje penize, aby je vyuzil v budoucnosti. Tato aktivita je motivovana tim, Ze si
investor v budoucnosti za svoji investici bude moci koupit to, co potiebuje.

Soba a Sirtigek (2017, s. 162) definuji dvé zékladni podminky veskerych investiénich
aktivit. Podle autord je nutné, aby mél investor K dispozici bohatstvi (tj. volné penézni
zdroje), ataké musi mit piistup ke kvalitnimu investicnimu prostfedi (tj. diaveéryhodné
prostiedi bez velkych politickych, pravni aj. rizik).

Janda (2011, s. 12-13) upozoriiuje na zékladni nedostatek investovani, kterym je
nemoznost zaruc¢eni pfedem daného vynosu, ale zaroven ani ztraty. Investovani se timto stava
prostiedkem ukladani finan¢nich prosttedkti do takovych finanénich nastroji, u kterych lze

ztratit pocatecni hodnotu investice, ale vyménou za moznost ziskani vys$siho vynosu.

3.1.2 Investi¢ni faktory

Rejnus (2014, s. 10-11) Kk investi¢nim faktorim pfifazuje vynosnost (jeji hodnocenti,
ukazatele, druhy, miru, metody hodnoceni), hodnotu penéz Vv €ase (soucasnou a budouci
hodnotu), podstatu troceni a oduroceni, diskontovani vicendsobnych cash flow ziskanych
V budoucnosti, funkéni podstatu dynamickych metod hodnoceni vynosnosti financnich

investic.

3.1.3 Magicky trojuhelnik investovani

Soba a Sirai¢ek (2017, s. 159) v souvislosti s investovanim zmifiuji vynosnost, riziko
a likviditu, a to jako zakladni soucasti kazdé¢ investice.

Havli¢ek a Stupavsky (2013) o téchto faktorech hovoti také, ale piitom je zatazuji
do tzv. magického trojuhelniku, kam pfifazuji pravé riziko, vynos a likviditu, kdy kazdy
z téchto prvki tvofi jeden vrchol daného trojihelniku. Podle autori kazdy investor pozaduje

od aktiva, co nejvyssi ocekavany budouci vynos (procentni zhodnoceni investice
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Vv nejjednodussim pojeti), co nejnizsi riziko, aco nejvyssi likviditu (rychlost, s kterou lze
aktivum prodat, a tedy ziskat vlozené prostiedky zpét).

Rejnus (2014, s. 166) hovoii 0 vynosnosti, rizikovosti a likvidité, jako o tiech
zakladnich investi¢nich faktorech, které musi individualni investor zvazovat U kazdé
investi¢ni ptilezitosti. Tento autor zaroven uvadi, ze se nejednd 0 neovlivnitelné investicni
faktory, coz je vyhodou pro individudlni investory. Jak tento autor dodava, tak faktory vzdy

pusobi ve vzajemnych souvislostech.

3.1.4 Investor

Ngao (2013, s. 1917) popisuje zakladni rozclenéni investorti takovym zptisobem, ze se
na kapitalovych trzich pohybuji dvé rtizné kategorie, ato individudlni investoii, ataké
instituciondlni investofi. Instituciondlni investofi jsou soukromé organizace, které se zabyvaji
investi¢ni ¢innosti (na vlastni ucet ¢i jménem dalSich osob). Individudlni investofi jsou potom
jednotlivcei (i fyzické osoby), které investuji pro sviij prospech.

Podle Gladise (2015, s. 21) kazdy investor musi definovat svoji investiéni filozofii,
tj. souhrn kli¢ovych principt, které budou ovliviiovat jeho investi¢ni aktivitu. Autor v tomto
zduraziuje, Ze konkrétni podoba investi¢ni filozofie zavisi vZdy na daném investorovi.

Kohout (2010, s. 14-17) doporucuje individualnim investorim zejména zvazovat riziko
a provadét diverzifikaci, coz je klicové. Nasledné doporucuje fadu dalsich kroki k tomu, aby
se zajistilo, Ze bude investice piinosna. Podle autora Zadna investice neni bezrizikova, takze je
nutné vzdy pocitat s urcitym rizikem. Pfitom, praveé diverzifikace umoZznuje snizovat miru
rizika, ktera souvisi S investovanim. Autor doporucuje, aby kazdy investor pocital s tim, ze
pozaduje-li vysoké vynosy, tak musi podstoupit i vysoké riziko. Dale plati, Ze podstoupi-li
investor vysokeé riziko, tak v podstaté nema Zadnou zaruku, Ze dosdhne vysokych vynost.

Gladi§ (2015, s. 140-145) zmituje 1 zakladni chyby, kterych se individudlni investofi
dopoustéji, coz je opét vhodné vzit v uvahu.

Podle Gladise (2015, s. 140-145) se jedna o chyby v podobé:

*  PiiliSné sebedtvéra — tj. pfecenéni vlastnich schopnosti, dovednosti, zkuSenosti.

*  Promitani bezprostfedni minulosti do budoucnosti — pfilisSné spoléhani na minulé
uspéchy, ¢i reflexe minulych neuspéchti, aniz by pro to existoval racionalni diivod.

* Konfirmacni zkresleni — investofi vyhledavaji data a informace, které potvrzuji jejich
nazory a ignoruji ostatni informace.

+ Davové chovani — fidi se ostatnimi a nemaji vlastni strategii, tedy v podstaté nakupuji,

protoze to délaji ,,vSichni®.
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Averze Ke ztraté¢ — obava ze ztraty vytvaii prostor pro vznik iracionalnich rozhodnuti, ¢i
k prilisné pasivite.

Ex post pieceniovani piedvidatelnosti udalosti — vira, Ze je investor schopen ptedvidat,
CO se stane.

Nepochopeni nahodilosti — investorim déla problémy pochopit, Ze se n¢které véci d&ji
nahodné a nelze je predvidat. To pak narusuje vzorce jejich chovani.

Paralyza z pfemiry informaci — myslenka, Ze vice informaci garantuje lepsi rozhodnuti,
je mylna. Je vzdy nutné data a informace rozd€lovat na relevantni a nerelevantni, aby
bylo provedeno efektivni investi¢ni rozhodnuti.

Neschopnost vybrat si z fady atraktivnich moznosti — vysoky pocet dostupnych
moznosti muze zpisobit, ze dojde K paralyze Vrozhodovani. To pak mulze vést
K pasivit¢ anakladim v podobé uslého zisku (nenakoupené akcie, které mély byt
koupeny apod.)

Mentalni ucetnictvi — investofi pfistupuji K penéziim riznorod¢, a to naptiklad podle
ucelu, naktery chtéji penize vydat. Napiiklad penize nalezené, vyhrané ¢i zdédéné
pro investory maji jinou hodnotu, nez penize vyd¢lané praci, ale pfitom se jedna
0 stejné penize.

Osobni zaujatost — svadéni vlastnich chyb a nedostatkii na externi faktory, nebo naopak,
pfisuzovani si Uspéchu, ktery ovSem vznikl z ditvodu praveé externich faktord.

Podléhéani pohadkam — pti hodnoceni historickych udélosti investofi veti neobjektivnim
historkam a nezjist'uji si fakta, coz pak muze v budoucnosti vést Kk chybam Vv jejich
rozhodovéani.

Kotveni — investor se upne k n&jaké hodnoté, ktera se jej potom drzi jako kotva, ¢imz
mu brani V objektivnim anezatizeném rozhodovéani. VétSinou je kotvou néjaka
informace.

Piilisna averze K riziku — jde o nepfimétené vysokou averzi K riziku, ktera zcela brani

jakémukoliv zhodnoceni finanénich prostiedk.

3.1.5 Riziko v investovani

Gladis (2015, s. 85) upozornuje, ze kazda investice sebou sice nese potencial vynosu,

ale zaroven i riziko, ze dojde ke ztraté. Podle autora si musi kazdy investor samostatné

vymezit, jak bude riziko vnimat aposuzovat. Divodem je skutecnost, Ze podle autora

neexistuje jedna objektivni definice rizika (tedy kazdy nariziko muze pohlizet rtizné

a subjektivng).
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Podle Polacha (2012, s. 92) riziko investovani souvisi S tim, Ze neni pfedem zndm
vysledek investovani, takze vynalozené prostfedky mohou pfinést jak znacny zisk, tak i mize
dojit K jejich ztrateé.

Fotr a Hnilica (2014, s. 23-24) vidi riziko jako pevnou souc¢ast veskerych investi¢nich
aktivit (vCetné nejistoty, ktera s rizikem tzce souvisi). Autofi zmifnuji, Ze je to praveé precizni
ptiprava na riziko, ktera je predpokladem budouciho tspéchu. Dale pokracuji v tom smyslu,
ze je riziko vzdy spojeno S urCitym procesem, aktivitou, projektem, ktery vykazuje nejisté
vysledky, ale kdy dosazené vysledky ovliviiuji situaci subjektii, ktefi je realizuji. Naopak,
nejistota souvisi S nemoznosti spolehlivého odhadu budouciho vyvoje faktort, které vysledky
procest, aktivit, ¢i projekti ovliviuji.

Polach (2012, s. 116) potvrzuje, Ze investovani je vzdy spojeno S rizikem, které je nutné
akceptovat a zohlednit jeho vliv na ¢innost organizace. Vv investovani je podle autora riziko
vV obecném pojeti moznost, ze nedojde Kk naplnéni ocekavani investora. To znamena,
ze nebudou generované vysledky, které investor ofekava. Podle autora je potom klicové
pro uspésné zvladnuti rizika, aby byla realizovana klasifikace rizika, tedy identifikace
jednotlivych druht rizika a jejich vlivu na uspé&snost investice.

Syrovy (2016, s. 22) charakterizuje, Ze ,,investice, kterd by byla jista a velmi bezpecna
je podobna perpetum mobile. Jako neexistuje stroj, ktery generuje energii z niceho, neexistuje
stroj, ktery generuje penize z ni¢eho.*

V souvislosti srizikem a investovanim lze zminit i pojem rizikovy profil investora.
Partners (2013, s. 213) charakterizuje rizikovy profil jako postoj investora K riziku, ktery je
ovlivnén emocemi kazdého jednotlivce. Riziko lze snizit menSim pozadavkem na vynos
a rostouci délkou investi¢niho horizontu.

Syrovy a Tyl (2014, s. 98) zminuji, Ze rizikovy profil investora a jeho identifikace, je
nezbytnou soucasti investovani na kapitdlovych trzich, kdy podléhd zakonné regulaci.
Investicni poradci a zprosttedkovatelé maji povinnost realizovat investi¢ni dotaznik u klienta
za ucelem zjisténi, jaké nastroje jsou pro né¢ vhodné. Podle po¢tu dosazenych bodil v ramci
dotazniku se potom ur¢i, jaky je rizikovy profil investora. Dotaznik vSak slouzi pouze jako
pomtcka pii urceni konkrétni podoby portfolia.

Fotr a Hnilica (2014, s. 24) pak riziko klasifikuji podle riznych hledisek a pro tcely
prace lze wvyuzit ptistupu, ktery riziko rozdé€luje na systematické a nesystematicke,
ovlivnitelné a neovlivnitelné. Podrobnéji hovoii autofi 0 systematickém riziku jako takovém,
které je vyvolano spolecnymi faktory a postihuje vSechny hospodaiské jednotky (do urcité

miry), tedy nesystematické riziko je jedinecné a specifické pro jednotlivé subjekty.
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Ovlivnitelné riziko je potom mozné oslabit ¢i eliminovat (prostfednictvim plisobeni

na pficiny), ale pravé neovlivnitelné riziko neni mozné eliminovat ¢i oslabit.

3.1.6 Vynosnost investice

Podle Rejnuse (2014, s. 167) je vynosnosti mySlena mira zhodnoceni penéznich
prostredkd, které investor vklada do investicnich nastroji. Nejcastéji se mira zhodnoceni
posuzuje za dané ¢asové obdobi.

Kislingerova (2010, s. 555) popisuje, Ze ,,vynos je jednim ze zakladnich parametri
investi¢niho instrumentu. Udava vysi odmény drziteli instrumentu (investorovi) za doCasné
poskytnuti volnych penéznich prostiedki subjektu, ktery si tyto prostiedky vypijcuje
na finan¢nim trhu (napf. formou tvéra nebo emisi dluhovych cennych papirit). Celkovy vynos
ze standardniho investi¢niho instrumentu obsahuje dva komponenty — pravidelné diichody
(naptiklad kuponové platby ¢i dividendy) a kapitalové zisky/ztraty (vyplyvaji ze zmén trznich
cen instrumentd).

Jak upozoriiuje Kislingerova (2010, s. 555), tak se vynosnost jednotlivych investi¢nich
nastroju 0d sebe navzajem odliSuje, protoZze na vynos pusobi rtizné faktory, které pak maji
vliv na vysi vynosové miry. V obecném piipadé zminé€na autorka jmenuje faktory v podobé
ocekavané inflace, ocekavaného vyvoje trokovych mér, prémie za nizkou likviditu finan¢niho

instrumentu a riziko.

3.1.7 Likvidita investice

Havli¢ek a Stupavsky (2013) likviditu charakterizuji jako rychlost zpétného ziskani
vlozenych penéznich prostiedkt do investi¢niho nastroje.

Syrovy (2016, s. 20-21) zejména individualnim investorim doporucuje klast diraz
na zachovani tzv. likvidni rezervy, kterd bude vyuZzita pro pifipadné feSeni drobnych
finan¢nich problémd, tj. neCekané vydaje ¢i neCekany vypade piijmi. Absence likvidni
rezervy predstavuje vyrazné ohrozeni kazdé investice. Investorim napiiklad hrozi, ze kdyz
budou mit investovéano sttednédobé a dlouhodobé, tak potom nebudou mit finan¢ni prostfedky
na uhradu nenadalych nakladi, atedy dostanou se do finan¢nich problémi (i kdyz danou
¢astku v podstaté vlastni, ale investuji bez mozZnosti okamzité¢ho vybéru).

Kislingerova (2010, s. 555) definuje, ze se jednotlivé investi¢ni nastroje od Sebe
navzajem odliSuji z hlediska likvidity. Vysoce likvidni jsou trhy penézni, devizové, trhy

finan¢nich derivati a nékteré akciové trhy.
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3.1.8 Investi¢ni portfolio

Traxler (2018) zminuje, ze V podstaté neexistuje zadny dokonaly a univerzalni navod,
jak sestavit investi¢ni portfolio. Vzdy existuje souvislost S individualnimi preferencemi,

aktualnimi moznostmi a okolnostmi.

3.1.9 Portfolio management

Déle se Maginn et. al. (2010) velmi podrobn¢ zabyvaji problematikou portfolio
managementu (tj. fizeni portfolia), které povazuji zaklicovou podminku uspésného
investovani. Portfolio management ma zajistit, Ze dojde ke splnéni cilt, které si investi¢ni
¢innost stanovila. To je zaroven mozné pouze V piipad¢, kdy budou stanovené cile realné,
splnitelné, terminované apod.

Elton et al. (2009, s. 4) povazuji problematiku fizeni portfolia za velmi dulezitou,
protoze V podstaté kazdy investor (¢i osoba S volnymi finan¢nimi prostfedky) je postavena
pted otazku, jak s témito nalozit. K tomuto ma rtizné moznosti a rizné varianty. Musi, tedy
dojit k uvazovani, ktera z potencialné nabizenych variant bude nejvhodné;jsi.

Stybr (2011, s. 63) popisuje, ze kazdy systém ma svoji riiznou vykonnost a ztraty, tedy
I portfolio investic. Je nutné vzdy kombinovat rizné vzajemné pozice investic v portfoliu,
vyvazovat pozice, aby byl k dispozici dostatek volnych finan¢nich prostiedkd apod. Portfolio
si musi investor vzdy pfizplsobit tomu, jak je ochoten riskovat.

Traxler (2018) doporucuje v ramci fizeni portfolia rozd¢lit jej na dve slozky, a to slozku
konzervativni a slozku dynamickou. U konzervativni slozky jde 0 nastroje S minimalnim
rizikem poklesu hodnoty ¢i ztraty (tj. spofici ucet, fondy penéznich trhi, dluhopisové fondy,
dluhopisy nejvétSich organizaci na svété). Dynamicka slozka obsahuje nastroje S vySSim
rizikem, coz jsou zejména akcie, akciové fondy, dluhopisy S nizkym (spekulativnim)
ratingem, komodity (vCetn¢ zlata). Potom si podle autora musi investor urcit, jaké zvoli
rozlozeni mezi témito slozkami, ato zejména po odpovédich na tyto otazky (tj. urceni cili
investi¢ni ¢innosti):

« Jaky vynos je od investice ocekavan? v rozmezi 2% az 3 % roc¢né, 4 % az 5 % rocné,

6 % az 8 % ro¢né. Autor uvadi, Ze vyssi vynosnost hrani¢i s hazardem.

« Jaky pokles hodnoty investice lze ustat? V rozmezi od 0 %, az po 50 % (vzdy

v intervalech po 10 %).

* Kdy budou investované penize potieba, Ci jaky je ¢asovy horizont investice? Za méné

nez 3 roky, 3 az 5 let, 5 az 10 let, 10 a vice let.
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Traxler (2018) doplnuje, ze na zakladé odpovédi 1ze potom stanovit vynosove-rizikovy
profil, a tedy urcit, jak rozlozit investi¢ni portfolio mezi konzervativni a dynamickou slozku.
Viz nasledujici tabulka. Z ptehledu je ziejmé, ze investor muze preferovat rizné varianty,
atedy bude muset provést kompromis pii vybéru mezi konzervativnim, vyvazenim

a dynamickym rizikovym profilem.

Tabulka 1 RozloZeni konzervativni a dynamické slozky v portfoliu

Rizikovy profil Konzervativni | Vyvazeny | Dynamicky
Cileny vynos (ro¢n¢) 2%az3% |[4%az5%|6%az8%
Casovy horizont 3az 5 let 5az 10 let |10 a vice let
Pokles (max.) 0% | 10% | 20% | 30% | 40% | 50%
Konzervativni slozka (min.) | 100% | 80% | 60% | 40% | 20%| 0%
Dynamicka slozka (max.) 0% | 20% | 40% | 60% | 80% | 100%

Zdroj: Traxler, 2018

Gladis (2015, s. 129) se v souvislosti s fizenim portfolia zabyva i otazkou: Jak ¢asto
portfolio obménovat? Inteligentni proces obmény portfolia sestdva z nakupu nejlepSich
investic, uvolnéni hotovosti nané prodejem horSich investic, vyhnuti se tém nejhorSim
investicim a drzenim hotovosti (pro pfipad, ze neexistuje dostatek atraktivnich investic).
Podle tohoto autora je obména portfolia nutnad z toho divodu, ze zadné portfolio neni

v dlouhém obdobi Vv idedlni, a tedy je nutné neustale provadét obmeny.

3.1.10 Investicni strategie

Polach (2012, s. 13-15) charakterizuje investi¢ni strategii jako formulaci investi¢nich
cil, véetné riznych postupid pro jejich dosazeni. V praxi mohou investofi vyuzit nékolik typt
investi¢nich strategii, mezi které se fadi:

»  Strategie maximalizace ro¢nich pfijml (vynosll) z investice — V ramci této strategie
investor maximalizuje svoje ro¢ni vynosy.

» Strategie rastu hodnoty — Vtomto piipad¢ investor navySuje hodnotu plvodniho
kapitalového vkladu, kdy ptredpokldda, ze Vv budoucnosti jeho prodejem ziska
mimoiadny vynos, ktery bezproblémové pokryje nizké roc¢ni vynosy, atedy povede
k pozadovanému zhodnoceni.

+ Kombinovana strategic — jde 0 kombinaci pfedchazejicich dvou strategii. Investice
sméfuje K ristu hodnoty investice @ maximalizaci ro¢nich vynosu.

» Strategie vysokého rizika (agresivni strategie) — investice vykazuji vysoké riziko, které

muze vést K nadstandartnim vynostim.

22



» Strategie snizkym rizikem (konzervativni strategic) — investor upfednostiiuje nizké
riziko a zejména bezrizikové investice, tedy S nizkou vynosnosti.
» Strategiec maximalni likvidity investice — investor upfednostiiuje investice, které

piinaseji moznost rychlé transformace na hotové penize.

3.2 Investi¢ni nastroje

Revenda a kol. (2012, s. 148) popisuji, Ze investi¢ni nastroje maji podobu aktiv, které
slouzi pro rozmnozovani bohatstvi. Zarovei si autofi v§imaji, ze v poslednich letech dochézi
k prudkému rozsifeni moznosti investovani.

Za obvyklé investiéni nastroje povazuji Havlicek a Stupavsky (2013) néastroje typu:
bézného uctu, spoficiho uctu, terminovaného uctu, statnich dluhopist, akcii, penzijniho
sporeni, zivotniho pojisténi, investi¢niho zlata a stiibra.

Frommel (2013, s. 15-21) hovoii 0 tom, ze Vv kazdém portfoliu se maji nachazet rizné
nastroje tak, at’ co nejvice vyhovuji potiebdm investora. Naptiklad drahé kovy mohou tvofit
zaklad portfolia jednoho investora, ale pro dalsiho budou zcela nevhodné (protoze ma jinou

investicni strategii, jiné cile, jiné prostfedky apod.)
3.2.1 Bézny ucet

Havli¢ek a Stupavsky (2013) upozornuji, Ze bézny ucet V podstaté neni investicnim
nastrojem, ale spiSe nastrojem pro uloZzeni hotovosti. Vyhodou béZnych Uc¢td je moznost
okamzitého vybéru hotovosti, popf. pfima platba z ctu. Vynos z bézného Uctu se pohybuje
okolo nulové hranice.
3.2.2 Sporici ucet

Havlicek a Stupavsky (2013) definuji, Ze spofici Gty jsou V dnesni dobé€ velmi podobné
béznym uctim, kdy s nimi lze provadét v podstaté stejny rozsah operaci jako s béznym uctem.
3.2.3 Terminovany ucet

Havlic¢ek a Stupavsky (2013) povazuji za nejvéEtsi slabou stranku terminovanych Ucti,
ze jsou zde vazané prostfedky napredem dané obdobi, takze finance pak nelze vybrat
i nékolik let (bez sankce, ¢i vyplaceni uroku). Podle téchto autord se V podstaté jedna

0 zastaraly produkt, jehoz vynos dostatecné nekompenzuje nevyhodu nizké likvidity.
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3.2.4 Akcie

Radova, Dvorak a Malek (2013, s. 262) charakterizuji akcii jako cenny papir, ktery
definuje podil na zakladnim kapitalu akciové spoleCnosti. Majitel akcie (tj. akcionar) timto
ziskava pravo podilet na fizeni akciové spolecnosti, jejim zisku a likvidaénim zistatku (dle
zakona a stanov spole¢nosti).

Kohout (2013, s. 26) popisuje, Ze hodnota akcii je urCena tim, jakym zpusobem
kapitalovy trhu odhaduje hodnotu celkové sumy budoucich dividend, které by organizace
mohla teoreticky vyplatit. V ptipad¢, kdy rostou urokové miry, tak se hodnota budoucich
dividend snizuje, a naopak. To poukazuje na souvislosti pojmt akcie a dividendy. Slavik
(2013, s. 14) je definuje jako vynosy pro akcionafre, které plynou z investice do akcii.

Podle Kohouta (2013, s. 26) jsou akcie z obecného hlediska rizikovou investici, coZ se
vztahuje k akciim vSech organizaci.

Jak uvadi Syrovy a Tyl (2014, s. 104), tak ,,majitel akcie se stdva spoluvlastnikem
spole€nosti. Tim padem ma naroky navyplaceni dividendy, mé urcité rozhodovaci
pravomoci. Kdyz se bude spole¢nosti dafit a bude ziskova, poroste i jeji hodnota.*

Syrovy a Tyl (2014, s. 104-105) popisuji princip investovani do akcii tak, ze hodnota
akcie ma byt souctem budoucich diskontovanych ziskli akciové spole¢nosti. Fundamentalni
analyza je zde zakladem pro uréeni hodnoty spole¢nosti. Budouci zisky, ale nelze odhadovat
presné, takze investofi dochazi K riznym piedpokladim. Investor, ktery ma pocit, Ze je cena
akcie niz$i nezZ jeji hodnota, potom akcie nakupuje. Investor, ktery mé pocit, Ze je cena akcie
vys8i nez jeji hodnota, potom akcie prodava.

Mlynek (2017) uvadi doporuceni pro vybér akcii do investi¢niho portfolia, ato dle
Davida Dremana (majitel globalni investi¢ni spolecnosti Dreman Value Management). Tento
investor vyuziva nasledujici vybérova kritéria pro vybér akciovych tituld:

*  Pomér cena/vynos (PE ratio) — Dreman se soustfedi na vybér akcii ze spodnich 20 %
trhu. Takové akcie v obdobi mezi lety 1970 az 1996 porazily trh, kdy jejich vynosnost
doséhla 19 % oproti 15,1 %, které dosahl trh, a proti 12,3 %, které dosahlo hornich
20 % P/E akeci.

*  Pomér cena/cash flow — pro investory jsou opét zajimavé akcie ze spodnich 20 % trhu.
U dané skupiny je dosahovano vynosu 18 % (trh je na trovni 15,1 %) a dochazi k mensi
rizikovosti. Kritérium je dobfe vyuzitelné v dobach recese, kde slouzi pro identifikaci

cyklickych akcii.
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Pomeér cena/ucetni hodnota — vybér je realizovan u 20 % akcii ze spodni ¢asti trhu, ktera
ve zminéném obdobi, porazila trh 0 3 %.

Pomér cena/dividenda — pro investice jsou podle tohoto doporuceni zajimavé akcie
ze spodnich 20 % trhu, ale je nutné brat v uvahu, Ze je toto kritérium casto uméle

udrzovano investory, ktefi hledaji stabilni zdroj piijmu.

Mlynek (2017) konstatuje, ze Dreman zminéna kritéria vyuzivd pro zakladni

vyfiltrovani akcii, které jsou potencialné¢ vynosné, ale zaroven provadi dalsi, ato

prostiednictvim nasledujicich kritérii:

Trzni kapitalizace firmy — vybér je zaméfen na akcie velkych organizaci, které jsou
méné nachylné na nekalé jednani (naptiklad zkreslovani Gcetnictvi apod.)

Zvysujici se kvartalni ziskovost — U kratkodobych akcii musi byt zisk z ptedchazejiciho
ctvrtleti na vyssi urovni, nez Vv piedchazejicim obdobi.

Rast zisku — dané kritérium se vztahuje K necyklickym spole¢nostem. Cyklické
spole¢nosti se posuzuji dle poméru kurz/cash flow.

Ukazatel b&zné likvidity (current ratio) — pomér vztahujici se ke vztahu mezi
kratkodobymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Charakterizuje moZnost organizace splacet
kratkodobé dluhy.

Vyplatni pomér (payout ratio) — zisk, ktery byl vyplacen prostfednictvim dividendy,
jehoZ hodnota by méla byt mensi, nez primérna historicka vyplata dividendy.
Rentabilita vlastniho kapitdlu — v idealnim piipad€ je tato hodnota vyssi, nez 27 %
nejlepSich hodnot. Pomér musi byt vzdy vyssi, nez je primeér hornich 33 % z 1 500
nejveétSich akceii.

Zisk pted zdanénim — ziskova marze ma byt nizsi, nez 8 % a idealné piesahovat 22 %.
Dividendovy vynos — mé&l by byt na vyssi Grovni, nez je primér indexu Dow Jones
(+1%).

vV

20 %.

3.2.5 Podilové fondy

Tama (2014, s. 16-18) investorum doporucuje investovat do podilovych fondu, protoze

to umoziuje lepsi rozloZeni rizika (diverzifikaci), kterd potom omezuje riziko kolisani

hodnoty celého portfolia. Daéle je podle autora vyhodou moznost ziskani sluzeb

profesionalniho spravce, ktery bude provadét péci o portfolio (vyuzije profesionalni znalosti,

25



které individualni investor nemusi mit). Dale je vyhodou, Ze dochazi ke generovani uspor
z rozsahu, protoze velké objemy majetku pod spravou podilovych fondti umoznuji investovat
efektivnéjSim zptisobem.

Veskeré vyhody podilovych fonda shrnuje Kracik (2018) nasledovné: profesiondlni
management, diverzifikace, Gspory z rozsahu, jednoduchost (ndkup podilovych listd je
pomérné jednoduchou zélezitosti), rozmanitost (existuji tisice rtiznych podilovych fonda
S riznymi tiidami aktiv, €i strategiemi), transparentnost (podléhaji regulaci, coz zvysuje jejich
zodpoveédnost a poctivost vici investoram).

Autor Kracik (2018) uvadi i nevyhody podilovych fondii, mezi které patfi:

* Aktivni sprava — jde o profesiondlni spravu, ktera znamena i vys$si naklady na mzdy
spravovateli fondu, coZ znamend, Ze jim je odmeéna vyplacena, i kdyZz fond neni
ziskovy. Aktivné spravované fondy potom nesou vySsi poplatky. Jako alternativni se
jevi oblibené pasivni indexové fondy, které¢ se zamétuji na vybrané burzy ¢i odvétvi,
a jsou tedy mén¢ nakladné z pohledu investora.

» Naklady apoplatky — veskeré naklady naspravu podilového fondu se pienasi
na investory, piicemz se poplatky lisi u jednotlivych fonda, takze je nutné dbat na tuto
oblast.

«  Redéni — piilisna diverzifikace mize v nékterych piipadech vést ke slabému vynosu.
Podilové fondy mohou mit malé drzby v mnoha riznych spole¢nostech, takZe malé
vynosy z nékolika malo investic, nemusi zarucit vysokou vynosnost celého fondu.

« Likvidita — podilovy fond umoznuje prakticky kdykoliv pozadat o prodej (konverzi)
podilového listu za hotovost, ale obchod probiha, az na konci kazdého obchodniho dne
(nikoliv pribézné jako v piipadé akcii).

* Penézni zatéZz — upodilovych fondd je vyZadovano, aby jejich ¢ast byla drZena
V hotovosti z toho divodu, zZe musi zajiStovat prodejni pokyny podilnik. Za ticelem
zajisténi likvidity a kapacity pro vypotradani vyprodeji, je nutné urcitou Cast portfolia

drzet v hotovosti, coZ ovSem nenese Zadny vynos.

Janda (2011, s. 100) popisuje rozdily mezi uzavienymi a otevienymi podilovymi fondy.
Uzaviené podilové fondy neposkytuji investorim moznost k tomu, aby mohli kdykoliv prodat
¢ast nebo celé investi¢ni portfolio (v ramci tohoto uzavien¢ho podilového fondu). Oteviené
podilové fondy tuto mozZnost poskytuji, takze investor mize kdykoliv prodat jeden nebo

vSechny podilové listy, které¢ vlastni, a to zpét investicni spolec¢nosti.
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Odborny server penize.cz (2018) pifinasi doporuceni pro vybér vhodného podilového
fondu. Pii vybéru je nutné urcit, na jak dlouho ma byt investovano, a také jaké investi¢ni
riziko si investor piipusti. Z tohoto potom vyplyne, jaky typ podilového fondu je vhodny, tedy
zda akciovy (minimalni investicni horizont pfesahuje 5 let), dluhopisovy (minimalni
investi¢ni horizont dosahuje 1 az 2 let), smiSeny (minimalni investi¢ni horizont dosahuje 3 az
5 let), garantovany (minimdlni investi¢ni horizont dosahuje 3 az 5 let) ¢i fond penézniho trhu
(minimalni investi¢ni horizont dosahuje 6 mésicti az 1 roku). Divodem je skutecnost, ze ma
kazdy podilovy fond jinou strukturu, a také jinou frekvenci realizace zmén. V dalSim kroku
investor uvazuje svij rizikovy profil atomuto ptizptisobuje podobu investice (o ¢emz je
pojednano V jiné ¢asti prace). V poslednim kroku, uz dochazi k vybéru konkrétniho fondu,
ktery odpovidd investicnimu horizontu, ataké rizikovému profilu. Zde plati nasledujici
doporuceni:

*  Prostudovani prospektu (statusu) fondu — tento popisuje investi¢ni horizont a pfistup
k riziku (identifikace probiha dle slozeni portfolia, tedy ¢im vice rizikovéjsich aktiv
Vv portfoliu, tim vyssi riziko fondu).

* Vybér podle dlouhodob¢jsi vykonnosti — nikoliv podle jednorazového vysledku.
Dlouhodobégjsi vykonnost je vhodné komparovat s ostatnimi podobnymi fondy.
Vhodnéjsi se jevi fond, ktery dosahuje systematicky lepsich vysledki, nez je praimér
Vv kategorii, ¢i fond, ktery vykazuje nizkou kolisavost vynost.

«  Uroveii poplatkii za spravu fondu — pfi del§im investiénim obdobi je vhodng&jsi vybér
fondu, kde jsou nizsi poplatky za spravu, tedy snizuji tuto formu nakladi. U krat§iho
investi¢niho obdobi jsou zase vhodnéjsi fondy S nulovymi poplatky.

»  Prostor pro rozlozeni rizika — nékteré fondy se zamétuji na investice pouze do jednoho
odvétvi, coz sebou miize piinaset vice rizika.

*  Zvazeni ménového rizika — plati u fondl spravovanych v zahrani¢ni méné.

»  Prostor pro prubéznou kontrolu — investor musi mit pfistup K moznosti pribézné
kontroly vyvoje podilového kurzu, aby mohl realizovat ptipadna opatieni.
Nedoporucuje se ovSem proddvat investici V pfipadé¢ nepfiznivého vyvoje, dokud

nedojde K vycerpani investicniho horizontu.

3.2.6 Dluhopisy

Radova, Dvorak a Malek (2013, s. 214) definuji dluhopisy jako cenny papir, ktery

vyjadiuje dluznicky zadvazek eminenta vic¢i opravnénému majiteli dluhopisu. Majitel tohoto
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dluhopisu mé& néarok zédat po emitentovi splaceni jmenovité (nominalni) hodnoty v dobé
splatnosti dluhopisu a v ur¢enych terminech i stanovenych vynost.
soupefi S akciemi. Dluhopisy piinaSeji pevné kuponové platby béhem doby, na kterou se
vydavaji. Narozdil od akcii, finan¢ni toky z dluhopisi maji penézni hodnotu nastavenou
pfedem, ato podle smluvnich podminek kontraktu. S vyjimkou ptipadu, kdy dluznik neni
schopen dostat svym zavazktim, se potom vynosy dluhopisii neméni soucasné se ziskovosti
organizace.

Radové, Dvorak a Malek (2013, s. 214-215) rozdéluji dluhopisy podle formy a zpiisobu
stanoveni vynosu. Autofi rozdéluji z tohoto hlediska dluhopisy do skupin:

»  Dluhopisy s pevnou urokovou (kuponovou) sazbou — maji definovanou vysi trokové
(kuponové) sazby fixn€ po celou dobu do splatnosti dluhopisu (nezavisle na vyvoji
trznich trokovych sazeb, bez moznosti zmény doby splatnosti).

»  Dluhopisy s pohyblivou urokovou (kuponovou) sazbou — maji definovanou urokovou
sazbu, kterd je vazana napfedem piesné urcenou trzni referencni urokovou sazbu
(napiiklad PRIBOR, LIBOR atd.) Urokova sazba z dluhopisu se potom pravidelnd
stanovenym zpusobem pfizptisobuje vysi referencni trzni Urokové sazby V piredem
danych terminech.

* Dluhopisy snulovou urokovou (kuponovou) sazbou — bé&hem doby do splatnosti
neposkytuji zadny turokovy vynos. Vynos je generovan z rozdilu mezi nizsi
(diskontovanou) cenou, zakterou jsou pii emisi prodavany (emisnim kurzem),
a jmenovitou hodnotou, ktera je vyplacena v dobé¢ splatnosti.

* Dluhopisy se slosovatelnou prémii nebo prémii V zdvislosti nalhlté splatnosti —
dluhopis ma vynos, ktery je stanoven ve formé& prémie. VySe a zplisob stanoveni se

nachazi v emisnich podminkéch.

Havli¢ek a Stupavsky (2013) jeste upozoriiuji na existenci statnich dluhopist, které jsou
VvV tuzemsku dostupné 1 doméacnostem. Vynos téchto dluhopisti je na nizké urovni, ale zaroven

plati, Ze je na velmi nizké Girovni 1 riziko.

3.2.7 Alternativni investice

Kracik (2017) charakterizuje alternativni investice jako takové, které charakterizuji
investicni styl Scilem ochrany bohatstvi pro piipad velké krize, ¢i jen kazdodennich

turbulenci na akciovych trzich. Alternativni investice jsou V dneSni dob¢ stale popularné;si,
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coz je dano jejich vy$$im potencidlem vynosnosti, a také prostorem pro diverzifikaci. Mezi
zakladni nastroje alternativnich investic, které mohou pfindset vysoké vynosy bez nutné
korelace svyvojem akciového trhu, patii: private equity, hedge fondy, venture capital,
nemovitosti, komodity, derivatové kontrakty, ptijcovani hmotnych aktiv, likvidni alternativy,
zlato, vytvarné umeéni ¢i obecné umélecka dila, kredit. V souvislosti s t€émito investice vSak
plati, Ze nesou i velké riziko (coz je zohlednéno Vv ramci jejich vynosnosti).

Kufa (2017) uvadi pozitivni ptiklady alternativnich investic, kdy se naptiklad velmi
dobie zhodnocuji investice do automobilovych veteranu (coz vSak zavisi na typu, stafi, stavu
¢i poptavce po daném vozidle). V uplynulych deseti letech vzrostla hodnota historickych
automobilt 0 vice nez 190 %, ¢imzZ je ptrekonana hodnota investice do $perkt, hodinek, uméni
¢i vina. Dale jsou oblibené (a hodnotné) investice do hodinek a $perkti z drahych kovd,

investice do kvalitniho vina, investice do investi¢nich minci.

3.2.8 Vyuziti investi¢nich nastroji v praxi

Traxler (2018) v ramci svého ¢lanku zprostiedkovava vysledky vyzkumu organizace
Capgemini, ktery zkoumal pfistup K investicim u tzv. dolarovych milionait z celého svéta.
Jedna se 0 0soby, které¢ se aktivné zabyvaji moznostmi investovani. Z vysledkli samoziejmé
vyplynulo, Ze kazdy investor pfistupuje ke svému portfoliu odlisng, ale lze identifikovat
primé&rmé hodnoty V portfoliu typického investora (dolarového milionéfe). Dle vyzkumu se
jedna o nasledujici Traxler (2018):

* Investice do akcii — nejvétsi podil investic sméfuji investoii do akcii, kdy se jedna cca
0 31 % z jejich celkového portfolia. Jde zejména o0 podily ve vetejné obchodovatelnych
akciovych spolecnostech, ale také akcie spolecnosti, které se na burzach neobchoduji.
Jde i o investice do vlastnich podnikii.

* Investice do dluhopisi — V podstaté se jedna o investice do pajcek. Z celkového
portfolia se jedna 0 cca 16 %. Investofi timto ziskdvaji vynos ve forme uroku. Investoti
uptednostiuji krat$i ¢asovy horizont, protoZze hodnota dluhopisu neroste dlouhodobé
s inflaci (jako Vv ptipad¢ akcii a nemovitosti).

* Investice do nemovitosti — investice do nemovitosti predstavuji cca 17 % z celkového
portfolia investora. Investofi spoléhaji nato, ze timto budou =ziskdvat vynosy
prostiednictvim najmu, ataké mohou ziskat prostor pro dlouhodobé uchovani realné

hodnoty, ¢i stabilizaci piijmda.
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*  Drzeni hotovosti — tvofi cca 27 % z celkové hodnoty portfolia. Jde 0 hotovost, bankovni
vklady, pokladniéni poukazky, &i dalii nastroje penézniho trhu. Ugelem je schopnost
byt likvidni a zajisténi prostoru pro piipadné potizeni n¢jaké investice.

» Investice do alternativ — vytvareji cca 9 % z celkové hodnoty portfolia. do této skupiny
patii investice od v§eho ostatniho, tedy naptiklad do zlata, komoditni investice, ménové

derivaty, strukturované produkty, kryptomény apod.

Zmény piistupu dolarovych milionait k rozlozeni investi¢niho portfolia v prib&hu ¢asu
charakterizuje nasledujici obrazek, kdy se vychdzi z idaji opakovanych Setfeni organizace
Capgemini.

4

Obrazek 1 Struktura investic dolarovych milionait
Do ¢eho investuji dolarovi milionafi (HNWIs)

1 m Alternativy

H

27% 27%
]
24% Hotovost

= Nemovitosti

18% 16%
18% m Dluhopisy

31% 31% u Akcie
25%

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zdroj: Traxler, 2013 - 2018, zpracovano dle Capgemini

Z tohoto obrazku vyplyva, Zze se struktura portfolia téchto investorti, pfili§ neménni
a v podstaté zistava dlouhodobé na stejné tirovni. Nejvétsi pohyb je zaznamenan u kategorie
alternativnich investic, kdy byla tato investi¢ni varianta kompenzovana investicemi do akcii.

Horakova (2017) doporucuje pfi alternativnich investicich do minci zvySenou opatrnost,
protoze trh je spiSe netransparentni, atedy je nutné investovat pouze do minci, které maji
sbératelskou a zaru¢enou hodnotu. To jsou napiiklad pamétni mince Ceské narodni banky,
které dlouhodob¢ patii mezi cenové nejdostupnéjsi a nejvice zadané. Nejvyhodnéjsi je potom
nakup téchto minci ihned po jejich emisi, protoze potom uz poptavka pouze roste (tedy i cena,
za kterou posléze mince prodat). Investice do téchto pamétnich minci je rozumnou

a bezpecnou investici.
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3.3 Fundamentalni analyza investi¢nich nastroji

Cohen, Kudryavtsev a Hon-Snir (2011) povazuji problematiku fundamentalni analyzy
zanejznamé&jsi anejvyuzivanéjsSi metodu Vramci investicni cCinnosti. Opét zde autofi
upozornuji, ze fundamentélni analyzu vyuzivaji témet vSichni investofi bez rozdilu, at’ uz jde
0 investory kvalifikované, ¢i individudlni. K tomuto dodavaji poznatek, Ze mohou existovat
rozdily v mife vyuziti t€chto metod, a to zejména V situaci, kdy dochazi k prodeji ¢i nakupu
daného akciového titulu.

Vejvodova (2012) uvadi, ze fundamentilni analyza ma spolecny cil, kterym je
identifikace toho, zda je konkrétni akcie nadhodnocend, ¢i podhodnocend. Dle vystupu
zZ analyzy se potom investor rozhodne, jestli konkrétni titul nakoupi, ¢i nikoliv.

Cohen, Kudryavtsev a Hon-Snir (2011) se ve svém c¢lanku zabyvaji tim, jaké investi¢ni
nastroje V rdmci investiéniho procesu, vyuzivaji individudlni investofi. K tomuto si vS§imaji
| postaveni fundamentalni analyzy Vv téchto procesech. Pro zpracovani prace je c¢lanek
pfinosem, protoze zkouma rozdily mezi ,profesionalnimi investory* a individualnimi
investory (autofi je nazyvaji jako amatérské). Vyzkum pfinesl poznatek, ze neexistuji zadné
vyznamné rozdily Vv tom, jaké néstroje pouzivaji profesionalni a amatérsti investoti. Pro ucely
zpracovani prace je vyznamné zjiSténi, Ze i individualni investofi maji ve vétSin€ piipada
piistup ke stejnym investicnim nastrojim (Cohen, Kudryavtsev a Hon-Snir, 2011).

Kumar a Mohapatra (2015) povazuji fundamentalni analyzu zakli¢ovy prostiedek

pro posouzeni toho, jakou miiZze mit napiiklad akcie v budoucnosti hodnotu, ¢i cenu.

3.3.1 Fundamentalni analyza

Kislingerova (2010, s. 213) charakterizuje pfedmét zkoumani fundamentalni analyzy
jako faktory, které se objevuji natrovni makroekonomické, odvétvové ¢i natirovni
jednotlivych organizaci, kdy se pozornost vénuje jejich vlivu na cenu akcie dané organizace.
Fundamentalni analyza hleda odpovéd’ na otazku: Je organizace, do jejichz akcii hodlam
investovat, skutecné¢ dobrou organizaci? Jak identifikovat dobrou organizaci? Vystupem
fundamentalni analyzy je potom podle autorky urcita vnitini hodnota akcie jako teoreticky
spravna cena akcie.

Vejvodova (2012) informuje, ze je fundamentélni analyza starsi, nez technicka analyza,
a také se v ramci jejiho vyuziti objevuje Siroké fada relevantnich faktort, které je nutné zvazit.
Vstupni data se budou odliSovat u kazdé organizace, ale také budou existovat stejna vstupni

data pro vSechny organizace.
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Ruckova (2015, s. 41) popisuje, ze je fundamentalni analyza zalozend na znalostech
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Vyuziva
znacného mnozstvi informaci a odvozuje zavéry bez vyraznych algoritmizovanych postupt.

Fundamentalni analyzou se Alam (2017) zabyva ve svém clanku, kdy tuto povazuje
za stabilni soucéast kazdého investiéniho rozhodovani u vétSiny individudlnich investort.
Dtivodem je ptredpoklad autora, ze existuji dostupnéjsi tidaje pro jeji realizaci a postup jeji
realizace je jednodussi (z pohledu vétSiny individualnich investori).

Plummer (2014, s. 149) s ohledem na fundamentalni analyzu tvrdi, Ze tato pii realizaci
vyznamné investice V podstaté pouze nabizi intelektudlni zéklad pro realizaci predpovédi
ovlivnéné emocemi.

Nyvltova (2010, s. 161) povazuje fundamentélni analyzu za analyzu, ktera se soustiedi
na vnitini a vnéjs§i ekonomické prostfedi organizace V pravé probihajici fazi Zivotnosti
asohledem nazakladni cil organizace. Klicovym ukolem fundamentalni analyzy je
identifikace trzni pozice a trzniho potencidlu organizace Vramci hospodarské soutéze
Vdaném makroekonomickém a mikroekonomickém prostiedi. K hlavnim vystuplim
fundamentélni analyzy zminéna autorka fadi:

» Definice a charakteristika trhu, kde podnik plsobi, definice slabych a silnych stranek,
hrozeb a prilezitosti.

*  Rozbor produktu z pohledu trzniho potencialu, riistového potencidlu a zivotniho cyklu
produktu.

* Identifikace konkurenceschopnosti, konkuren¢ni vyhody a trzniho rizika.

Revenda akol. (2012, s. 153) rozdéluji fundamentalni analyzu do tii oblasti, kdy
fundamentélni analytik pfi ur€ovani hodnoty organizace odhaduje vyvoj ekonomiky, odvétvi,
ataké jednotlivych organizaci. To znamend, Ze fundamentalni analyza probihd na tfech
urovnich, a to od globalni, odvétvové, az po analyzu jednotlivych spolec¢nosti.

Mandel a Duré¢akova (2016, s. 135-138) uvadgji i nedostatky fundamentalni analyzy,
kdy hovofi 0 nedostatcich v podobé:

* Ve vétsin¢ pripadi se jednd 0 progndézu vyvoje podle progndézy vyvoje jinych
makroekonomickych veli¢in, takZze je jeji uspéSnost podminéna naplnénim dalSich
prognoz vyvoje externich proménnych.

* Dopad vyvoje fady makroekonomickych proménnych nahodnotu investice je

nejednoznacny. Rist jedné proménné mize vést ke zhodnoceni i znehodnoceni mény.
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» Parametry citlivosti kurzu na makroekonomické veli¢iny jsou V Case nestabilniho
charakteru. Neustalé strukturalni pohyby mohou vést ke zménam fady ekonomickych

parametri.

Nyvltova (2010, s. 161) ke specifickym nastrojim, které fundamentalni analyza
vyuziva, pfitazuje:
*  SWOT analyzu, PEST analyzu
*  Metoda kritickych faktort uspésnosti, model ,,3C*,
» Portfolio analyza, BCG matice, Hofferova matice.

* Analyza hodnoty pro zédkaznika.

3.3.2 Globalni fundamentalni analyza

Stybr (2011, s. 101-105) popisuje, ze Vramci globalni fundamentalni analyzy se
investofi zabyvaji vlivem celého trhu a ekonomiky na pohyb kurzu. To znamena, Ze se fesi
vztahy mezi makroekonomickymi agregaty akurzem aktiva. Autor hovoii napiiklad
0 ukazateli hrubého doméciho produktu, statnim rozpoctu, trokové mife, penézni nabidce,

inflaci, ekonomickych a politickych Socich, pohybu zahrani¢niho kapitalu apod.

3.3.3 Odvétvova fundamentalni analyza

Stybr (2011, s. 106-111) popisuje, Zze odvétvova fundamentalni analyza identifikuje
rysy, vztahy a specifika daného odvétvi a jejich dopady na vyvoj kurzu. Z tohoto pohledu si
v§imé faktort Vv podobé hospodaiského cyklu, zivotniho cyklu daného odvétvi, regulaci
a struktury odvétvi. Citlivost odvétvi na zminéné faktory pak upozornuje na urcitd pravidla

chovani.

3.3.4 Firemni fundamentalni analyza
Rejnus (2014, s. 239) charakterizuje podnikovou fundamentélni analyzu jako analyzu
jednotlivych akciovych spolecnosti a jejich akcii, kdy se jedna o0 analyzu, kterd zkouma

interni faktory konkrétnich akciovych spolecnosti v souladu s jimi emitovanou emisi akcii.

3.3.5 Trendové ¢ary

Stybr (2011, s. 75) charakterizuje trendové ¢ary jako nejzakladngjsi ukazatel v ramci
technické analyzy. Tento zobrazuje trend ajeho zmény. U jejich pouziti neexistuji
jednoznacna pravidla, ale spiSe obecné platné postupy, ktery je vhodné se drzet, a které je

vhodné testovat.
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3.3.6 Supporty a resistence

Stybr (2011, s. 75) charakterizuje tuto metodu technické analyzy jako identifikaci
zachytné hranice, kde ma tendenci trh ménit trend. Supporty jsou hranice dolnich hodnot.

Resistence jsou hranice hornich hodnot.
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4. Vlastni prace

Praktickd Céast prace se zabyvd navrhem investicniho portfolia pro vybraného
individudlniho investora, tedy fyzickou osobu, kterd nema zkuSenosti S investovanim, ale
pozaduje zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedkii (nejen V soucasnosti, ale také
v budoucnosti). V tvodu kapitoly je investor piedstaven, vcetné svého rizikového profilu.
K tomuto bylo vyuzito primarniho sbéru dat, ato prostiednictvim polostrukturovaného
rozhovoru s timto investorem. UGelem primarniho sbéru dat bylo v tomto ptipadé zjisténi,
jaké cile a strategie o¢ekava investor, jak se stavi K riziku, ¢i v jakém ¢asovém horizontu chce
svoji investici realizovat. Pro tcely prace doslo K pojmenovani téchto investort zkratkou A.

Investor a je ve véku 30 let. VEk je v tomto piipadé dulezitym faktorem, ktery ovliviiuje
piistupy investort, resp. jejich cile a strategie.

Na zakladé téchto dat doslo k navrhiim investi¢niho portfolia pro investora, ¢emuz ale
jesté¢ predchazela fundamentdlni atechnickd analyza. Kjejimu vypracovani doslo
prostfednictvim sekundarniho sbéru dat. Nasledn¢ je navrZzeno modelové portfolio A,
modelové portfolio B, kdy je navrzena jind podoba tohoto portfolia. Syntéza informaci pak

umoziuje sestavit zavérecny navrh Kk realizaci.

4.1 Profil investora

Pocate¢nim obdobim, od kterého bude investi¢ni Cinnost zahajena, je rok 2019

(tj. 1. ledna 2019).

Investor A
Profil: investor aje ve véku 30 let, vysokoskolského vzdélani a momentalné hleda

prilezitosti, kde zhodnotit volné finan¢ni prostiedky, které ziskdva =z realizace vlastni
podnikatelské ¢innosti.

Cile: cilem investora aje zhodnotit volné financni prostfedky ve vysi 400 000 K¢
béhem péti let, ato pfi optimalni investi¢ni strategii, aby dosdhl hodnoty vynosu ve vysi
77621 K¢ az 106 128 K¢, tj. pii slozeném turoceni vynos 3 % az 4 % rocné pii 6 letech
investice. Budouci hodnota se rovna 400 000 * (1+0,03)°, resp. 400 000 * (1+0,04)C.

Casovy horizont: investor si zvolil ¢asovy horizont v obdobi péti let, tj. do roku 2023.

Motivace: motivaci klienta je zhodnotit finan¢ni prostiedky, které ma voln€ uloZené
na bézném Uctu, kde mu vSak negeneruji dostate¢né velky vynos (resp. nabizeji se jiné

alternativy s vétsim vynosem).
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Pozadavky na likviditu: investor ma momentaln¢ pouze nizké pozadavky na likviditu,
protoze ma dostateéné mnozstvi likvidniho majetku. Likviditu investované castky by
pozadoval pouze V piipadé, kdy dojde k jeho dlouhodobé nezaméstnanosti.

PoZzadavky na vynosnost: investor poZzaduje zhodnoceni 3 % az 4 % rocné.

Pozadavky na rizikovost: pozadavky narizikovost jsou popsané V nasledujici dilci
kapitole.

Pozadavky na diverzifikaci: investor pozaduje rozlozeni investice minimalné mezi
4 investi¢ni nastroje.

Finan¢ni moznosti: investor ma k dispozici 400 000 K¢.

Majetek: investor ma vlastni byt, automobil. Majetek vSak nechce Vv souvislosti
s investicemi nikterak vyuZzivat.

Maximdlni pokles investice: investor stanovil hranici maximdlniho poklesu hodnoty

investice na 30 %, tj. 0 120 000 K¢.

Uvedené informace lze aplikovat na pfistup (doporuceni) Traxlera (2018), ktery
poskytuje navod narozlozeni dynamické akonzervativni slozky V investicnim portfoliu.
Vysledky uvadi nasledujici tabulka ¢. 2 (zvyraznéné jsou hodnoty, které investor preferuje).

V ptipadé tohoto investora lze doporucit vyuziti vyvazeného rizikové-vynosového profilu.

Tabulka 2 Rizikovy profil investora A

Rizikovy profil Konzervativni | Vyvézeny | Dynamicky
Cileny vynos (ro¢n¢) 2%az3% [4%az5%| 6% az8%
Casovy horizont 3az5let 5az 10 let |10 a vice let
Pokles (max.) 0% | 10%| 20% | 30% | 40% | 50%
Konzervativni slozka (min.) | 100% | 80% | 60% | 40% | 20%| 0%
Dynamicka slozka (max.) 0% | 20% | 40% | 60% | 80% | 100%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z vysledkt tabulky vyplyva, Ze by investor mél do dynamické slozky portfolia
investovat 40 %az 60 % celkové hodnoty investice, coz odpovida i poméru konzervativni
slozky v portfoliu. Jedna se vSak pouze 0 doporuceni a konkrétni podoba portfolia bude

pfizptsobena pozadavkiim investora.

4.1.1 Rizikovy profil investora

V ramci rizikového profilu investora byl zjistovan ptistup investora K rizikim, ale také

mnozstvi volnych finan¢nich prostiedkti a odhad doby, na kterou nebude dané volné finan¢ni
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prosttedky pottebovat (samoziejmé pravdépodobné). Na zaklad¢ téchto informaci pak bylo
mozné U investora identifikovat potiebu:

*  Hotovostni rezervy — okamzité penize

»  KratSich penéz — horizont vyuziti do cca 3 let.

»  Strednich penéz — horizont vyuziti do cca 5 let.

*  Delsich penéz — horizont vyuziti nad 5 a vice let.

Vzhledem k mési¢nim nakladim investora se potieba hotovostni rezervy stanovuje
na hodnotu 114 000 K¢, coz odpovida Sestinasobku mési¢nich nakladu investora. Investor ma
k dispozici dal$i finan¢ni prostfedky, které mize vyuzit jako hotovostni rezervu, a tedy neni
nutné, aby byla investovana ¢astka snizena 0 tuto hodnotu.

Dale bylo zjisténo, Ze vV budoucnosti investor neplanuje Zadné vyraznéjsi vydaje, kromé
béznych vydajii na zivobyti, kazdoro¢ni pofizeni dovolené apod., takze potieba stfednich
a delsich penéz muze odpovidat potiebé kratSich penéz. Tato se stanovuje na hodnotu 234 000
K¢ (4. Sestinasobek mési¢niho piijmu investora). Uvedené prostfedky ma investor k dispozici
anebude snimi pracovano Vramci zpracovani prace. Investor pozaduje jejich ponechani
na spoficim 0¢tu, ato kvuli vysoké likvidité. Souhlasi stim, ze nedojde ke generovani

vysokého uroku z jejich drZeni.

4.2 Navrhy investi¢niho portfolia

Z navrhu portfolia budou eliminované investicni néstroje V podob& bézného uctu,
spoficiho uctu, terminovaného vkladu, mozZnosti Zivotniho a penzijniho pojisténi (resp.
pfipojisténi). Jednd se 0 nastroje, které nemaji povahu investic, ale spiSe spofeni. Ucelem

prace je pfitom navrZeni investi¢niho portfolia (v plném vyznamu tohoto slova).

4.2.1 Postup tvorby portfolia

Definice investi¢ni strategie

Investicni strategie je odvozena z investi¢niho cile, ktery je uveden V predchazejici
kapitole. Tento cil obsahuje investi¢ni obdobi, ataké kvantitativni pozadavek na dosazeni
zisku. Investi¢ni strategie ovliviiuje veskeré dalsi kroky, které s tvorbou portfolia investice
souvisi. Na zéklad¢ kvantifikace cile a dalSich souvislosti 1ze stanovit konkrétni kroky, které

maji vést ke splnéni daného cile.
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Moznost zapojeni dalSich subjekti do investi¢ni ¢innosti

V tomto pfipadé se dalsimi subjekty rozumi tfeti strany, které napiiklad
zprostiedkovavaji investi¢ni pfilezitosti, tedy investicni spolecnosti, finan¢ni poradci apod.
Investor ma omezené ¢asové moznosti, a také mensi odborné znalosti, tedy pfichazi v uvahu,
ze vyuzije sluzeb tfetich stran v rédmci poradenstvi. Rizné formy investic vyzaduji rizné
casové naklady (naptiklad narealizaci technické a fundamentélni analyzy, prazkum trhu,
konzultace s odborniky apod.) U piimé investice do akciovych tituli tento krok souvisi
naptiklad s nutnosti nalezeni vhodného zprostiedkovatele (tzv. brokerské spolecnosti).

Dalsi kroky pro tvorbu portfolia popisuje detailngj$im zptisobem nasledujici kapitola.

4.2.2 Navrh investi¢nich nastroji

Akcie

V ramci investi¢ni strategie do akcii bude investor vyuzivat pfijmy z jejich drzeni jako
vynos, tedy nebude provadét jejich pravidelny nakup aprodej, z kterého by generoval
ziskovost. Na pocatku investicniho obdobi nakoupi akcie, které si ponechd se zamérem
ziskavat z nich dividendu po celé investi¢ni obdobi. Po tomto obdobi akcie proda, coz mu
muze pomoci ke generovani vyssi vynosnosti. V ptipad¢, Ze bude hodnota akcii pod nakupni
cenou, tak se investorovi doporucuje ponechat si akcie v portfoliu. Stejné tak, neni vylouceno,
Ze V prubehu investicniho obdobi bude investor nucen ¢ast portfolia akcii proménit. Nakup
akcii do portfolia provede prostfednictvim tzv. brokera, ktery poskytuje investi¢ni poradenstvi
pro obchody s cennymi papiry, ale také zprostfedkovava jejich nakup a prodej. Obchodni
transakce budou probihat Vv ¢eskych korunach, takze nedojde Kk pfipadné ztraté z pohybu

ménového kurzu, ¢i nakladam na poplatky na pievod do cizi mény.

Podilové fondy
Pro vybér podilového fondu vyuzije investor nésledujiciho postupu:
*  Urceni ¢asového horizontu
*  Urceni rizikového profilu

*  Vybér konkrétniho fondu

Urceni casového horizontu a vybér rizikového profilu vychazi z predchézejiciho textu
prace. Investi¢ni horizont je 5 let, takze investor mize zvazovat investici do vSech typu
podilovych fondla stim, ze akciovy podilovy fond ma doporuceny minimdlni investi¢ni
horizont na urovni 5 a vice let. To vSak neni na piekazku a do vybéru potencialnich fondt

mohou byt zafazené i takové podilové fondy. Investor se tedy mize rozhodovat mezi
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podilovym fondem penézniho trhu, podilovym fondem dluhopisovym, podilovym fondem
garantovanym, podilovym fondem zastfeSovacim, podilovym fondem smiSenym, podilovym
fondem akciovym. K vyclenéni nékterych druht fondt, tak muze dojit na zakladé jejich
rizikového profilu. Dle informaci odborného serveru penize.cz (2018) jsou pro konzervativni
investice (tj. nizké riziko za ti€¢elem ochrany bohatstvi pfed inflaci) vhodné fondy penézniho
trhu, fondy dluhopist. Pro progresivni investory (tj. pfipousteji stfedni miru rizika za ucelem
rustu hodnoty investice ve stiednédobém a dlouhodobém horizontu) jsou vhodné garantované
fondy, smiSeni fondy, Ci vlastni portfolio fonda sloZzené z akciovych fondt, dluhopisovych
fondt a fondt penézniho trhu. Pro dynamické investory (tj. akceptuji vysokeé riziko za Gcelem
dlouhodobého vyrazného rustu hodnoty investice) jsou vhodné smisené fondy, zastieSovaci
fondy aakciové fondy. Vzhledem Kk zajmu investora O stanovené zhodnoceni, jeho
rizikovému profilu a doporuceni odbornik (viz pfedchéazejici odstavec) bylo po dohodé
s investorem dohodnuto, ze bude vybér probihat pouze mezi podilovym fondem penézniho
trhu, podilovym fondem dluhopisovym, podilovym fondem akciovym.

Zkoumanému investorovi lze doporucdit, aby si sestavil vlastni portfolio podilovych
fondi, a to charakteru akciovych podilovych fondl, dluhopisovych podilovych fondi a fondi
penézniho trhu. Projeho sestaveni pfichdzeji v tvahu nasledujici podilové fondy (jsou
v souladu s pozadavkem investora nato, ze nechce sam aktivné fesit spravu podilovych
fondi):

* AXA Realitni fond

* AXA CEE Akciovy fond

*  Dluhopisovy fond

«  CS korporétni dluhopisovy fond
+  AXA CZK Konto

* KB Penézni trh

«  CSOB Cesky Akciovy

* NN International Czech Bond

*  Conseq Invest Akcie Nové Evropy

Konkrétni vybér fondl bude proveden prostiednictvim vicekriteridlniho vybéru.
Ke kritériim vybéru se V tomto piipadée tadi:
* Prostudovani prospektu (statusu) fondu — dojde k vybéru podilovych fondu, které

nejsou spjaté s priliSnou mirou rizika.
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* Vybér podle dlouhodobégjsi vykonnosti — Vtomto ptipadé dojde K upiednostnéni
podilovych fondi, které jsou charakteristické dlouhodobou vykonnosti, nikoliv
jednorazovym vysledkem V ramci jednoho obdobi.

« Uroven poplatki zaspravu fondu — vzhledem k délce investi¢niho obdobi dojde
Kk upfednostnéni podilovych fondi, které nesou mensi miru poplatkii.

»  Prostor pro rozlozeni rizika — dojde k upfednostnéni podilovych fondu, které investuji
do vice odvétvi.

»  Zvazeni ménového rizika — zahrani¢ni fondy nebudou do vybéru zatazené.

»  Prostor pro pribéznou kontrolu — bude hodnocena dostupnost dat pro kontrolu, ale

nepiedpoklada se, ze se v tomto podilové fondy odlisuji.

AXA Realitni fond

Prospekt AXA Realitniho fondu (AXA, 2018a) hovoii 0tom, Ze se fond zamétuje
na investice do akcii organizaci, které pusobi v oblasti nemovitosti a pozemki, do organizaci
podnikajicich v oblasti stavebnictvi a podniki, které se zabyvaji financovanim téchto aktivit.
Investice smétuji i do oblasti cennych papirt realitnich spole¢nosti bez regionalniho omezeni.

Dlouhodoba vykonnost je charakterizovana na nasledujicim obrazku. Od poklesu v roce
2008 fond pribézné roste, 1 kdyz se jedna o kolisavy vyvoj. Nicméné vykonnost fondu je
dlouhodob¢ negativni.

Uroven poplatkii u AXA Realitniho fondu (AXA, 2018a) je nulova v ramci vstupniho
poplatku a plati se poplatek pouze Vv pfipadé vystoupeni, a to az do 4 roku. Po uplynuti 5 let se
vystupni poplatek neplati. Za spravu se plati 1,50 % p. a. Minimalni vySe investice je 5 000
K¢ anasledna vyse potom 500 K¢.

Rozlozeni rizika u AXA Realitniho fondu (AXA, 2018a) je nastaveno tak, Ze je vhodné
pro investory, ktefi jsou ochotni akceptovat vyssi kolisavost hodnoty investice vyménou
za moznost dosazeni vyssiho vynosu.

M¢énové riziko zde neni, protoze je investice V Ceskych korunéch, ale investice smétuji
I do zahrani¢nich spole¢nosti, které takové riziko maji.

Prostor pro priibéznou kontrolu je dan pravidelnymi zpravami, které AXA investorim

poskytuje.
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Obrazek 2 AXA realitni fond vykonnost,
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Zdroj:AXA, 2018a

AXA CEE Akciovy fond

Prospekt AXA CEE Akciového fondu (AXA, 2018b) popisuje, ze investiéni ¢innost
sméruje k nakupu akcii spolecnosti, které jsou lidry ve svych odvétvi v ramci regionu stiedni
a vychodni Evropy, nejvétsi podil zde maji ceské, polské a mad’arské spole¢nosti. Odvétvova
struktura neni omezend, ale vyznamné je zastoupen sektor energeticky, telekomunikacni
a financni, ¢i farmacie a strojirenstvi.

Dlouhodobé vykonnost akciového fondu je znédzornéna na nésledujicim grafu. Kratce
po jeho zaloZeni doSlo k vyraznému poklesu vykonnosti, ale V poslednich letech jeho
vykonnost roste. Nicméné se vykonnost nepohybuje V pozitivnim sméru.

Obrazek 3 AXA CEE Akciovy fond vykonnost,
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Zdroj: AXA, 2018b
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Uroveti poplatkii je na trovni 2,00 % p. a. za spravu. Vstupni a vystupni poplatek neni
uctovan V piipadé, kdy investice ptfesahuje 5 let. Minimalni vyse investice je 5000 K¢
a nasledna minimalni vySe investice je na trovni 500 K¢ (AXA, 2018b).

Rozlozeni rizika je ufondu tvofeno tak, ze investor musi byt pfipraven na vysoké
kolisani hodnoty investice, ale S moznosti dosazeni vyssiho vynosu (AXA, 2018b).

M¢énové riziko neni generovano, protoze investice probiha vV tuzemské méné (nicméné
investice sméfuji do zahrani¢nich spole¢nosti, atedy urCité riziko existuje) a prostor

pro prubéznou kontrolu je zajistovan dostatecné prostiednictvim reportingu AXA.

Dluhopisovy fond AXA

Prospekt DIuhopisového fondu AXA hovoii 0 tom, Ze se prostiedky z fondu investuji
do nakupu kvalitnich statnich a podnikovych dluhopisu, ¢i otevienych podilovych fondu se
zamétenim na dluhopisy denominované v ¢eskych korunach (AXA, 2018c).

Dlouhodoba vykonnost je charakterizovana na nasledujicim grafu az jeho podoby

vyplyva, Ze je na dobré urovni a v dlouhodobém horizontu roste.

Obrazek 4 AXA dluhopisovy fond vykonnost

- Fond dluhopisovy - 154,4170 CZK / 54.42% / 28.6.2010
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Zdroj: AXA, 2018c

Uroveti poplatkii neni stanovena, protoZe je moZnost investice soucasti produktu
investi¢niho Zivotniho pojisténi spolenosti AXA.

Rozlozeni rizika je dle informaci z prospektu na dobré trovni, protoze je iroven rizika
na relativné nizké Grovni a v priméru lze ocekavat vyssi vynos nez U penézniho fondu (AXA,
2018c)

Meénové riziko se zde nevyskytuje, protoZe je hodnota fondu urCovana V ceskych
korunach (AXA, 2018c).

Prostor pro prubéznou kontrolu je zajisStovan pravidelnymi informacemi od AXA.
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CS korporitni dluhopisovy fond

Prospekt podilového fondu hovoii o0tom, ze se fond zaméfuje na investice
do korporatnich dluhopist investi¢éniho a spekulativniho stupné stfedo a vychodoevropskych
firem s aktivng ¥izenym ménovym rizikem (Ceska spofitelna, 2018).

Dlouhodoba vykonnost fondu je charakterizovana na nasledujicim obrazku. Z podoby
vykonnosti vyplyva, Ze pied rokem 2010 doslo K vyraznému poklesu hodnoty, ale
Vv nasledujicich letech dochazelo K pribéznému rustu, ktery ovSem oslabil Vv poslednich
meésicich.

Obrazek 5 CS korporitni dluhopisovy fond
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Zdroj: Ceska spofitelna, 2018

Uroven poplatkil je pti vstupu na 1,00 % a je uétovan spravcovsky poplatek 1,50 % p. a.
RozloZeni rizika je na dobré urovni a podilovy fond patii k méné rizikovym (Ceska spofitelna,
2018).

Ménové riziko je zajiSténo aktivnim fizenim a prostor pro pribéznou kontrolu je dan

priibéznymi informacemi, které 0 vykonnosti Ceska spofitelna poskytuje.
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AXA CZK Konto

Prospekt AXA CZK Konto (AXA, 2018d) se zaméfuje nainvestice do Siroce
diverzifikovaného portfolia cennych papiri S fixnim ¢i variabilnim urokovym vynosem
a aktivnim fizenim urokového rizika. Majetek fondu je poskladan z néstrojii pené¢zniho trhu
a dluhopistt emitentli (denominovanymi V Ceskych korundch). Jde naptiklad o statni
dluhopisy, dluhopisy nadnarodnich instituci abank, dluhopisy obchodnich spole¢nosti,
komunalni dluhopisy.

Dlouhodoba vykonnost je zndzornéna na nasledujicim grafu. O pocatku svoji existence

podilovy fond vykazuje riist vV rdmci dlouhodobého horizontu.

Obrazek 6 AXA CZK Konto vykonnost
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Zdroj: 2018d

Uroveti poplatkil je natrovni 0,25 % anejsou uétované zadné poplatky za vstup &
vystup. RozloZeni rizika je na dobré trovni, protoZze je fond spojen S nizkou mirou rizika,
a tomu odpovidajici urovni a Stabilitou vynosu (AXA, 2018d).

Meénové riziko neni generovano, protoZe je referencni ménou ceskd koruna. Prostor

pro pribéznou kontrolu je zajistén prubéznymi informace od AXA.

KB Penézni trh

Prospekt tohoto fondu hovofi 0 tom, Ze se jedna 0 aktivné spravovany fond penézniho
trhu, ktery skupuje tuzemské statni dluhopisy, podnikové a kreditni dluhopisy a volnou
hotovost ukladd na bankovni depozita, kdy splatnost aktiv nepfesahuje dva roky (Komercni
banka, 2018).

Dlouhodoba vykonnost fondu je zobrazena na nasledujicim obrazku. Jak z jeho obsahu

vyplyva, tak vykonnost prubézné rostla, az v poslednich mésicich doslo K jejimu poklesu.
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Obrazek 7 KB penézni trh vykonnost
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Zdroj: Komer¢ni banka, 2018

Uroven poplatkii je nastavena na vstupni poplatek ve vysi 0,2 % a poplatek za spravu
ve vysi 0,1 % p. a.

RozlozZeni rizika u fondu je nastaveno pro investory, ktefi nechtéji podstupovat vyssi
miru kolisani svoji investice a kladou vyssi diiraz na likviditu (Komer¢ni banka, 2018).

M¢énové riziko zde neni pfimo generovano a prostor pro pribéznou kontrolu existuje,
protoZze jsou Kk dispozici aktualizované informace 0 vykonnosti podilového fondu

od Komer¢ni banky.

CSOB Cesky Akciovy

Prospekt popisuje, Ze je fond zaloZen na sledovani slozeni, a co nejlepsi reprodukci
vyvoje ceského akciového indexu PX s ohledem na zakonné limity. Dividendy ziskané z akcii
jsou plné€ reinvestovany, takze maji v dlouhodobém horizontu piekonat vykonnosti cesky
akciovy index. Podilovy fond obsahuje 13 akciovych titultt (CSOB, 2018).

Dlouhodoba vykonnost fondu je zndzornéna na nasledujicim grafu. Z jeho podoby je
ziejmé, Ze hodnota dlouhodobé roste, ale V poslednich mésicich dochazi k poklesu

vykonnosti.
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Obrazek 8 CSOB Akciovy Cesky vykonnost
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Zdroj: CSOB, 2018

Uroven poplatki je nastavena na2 % vstupniho poplatku a poplatek
za obhospodatrovani je na trovni 1 %. Z hlediska rozlozeni rizika Ize fond pokladat za vysoce
rizikovy (CSOB, 2018), ktery je vhodny pro odvaznéjsi investory. Vysoké je zejména
uvérove riziko a koncentracni riziko. Ménové riziko je na nizké urovni, protoze je vyuzivano

&eské koruny a prostor pro priibéznou kontrolu je zajistovan informacemi od CSOB.

NN International Czech Bond
Prospekt NN International Czech bond hovoii 0tom, Ze je cilem fondu realizovat
dlouhodoby rist kapitalu prostfednictvim investici do relativné snadno obchodovatelnych
dluhopistt denominovanych Vv ¢eskych korunach, tj. dluhopisy emitované ceskou vladou,
obcemi, firmami, ¢i dcefinymi spole¢nostmi mezinarodnich organizaci (NN, 2018).
Dlouhodoba vykonnost je charakterizovana na nasledujicim obrazku. Jak se ukazuje, tak
fond zaznamenaval prubézny rist, ale v poslednich mésicich, se jiz tolik nedafi a vykonnost

ma klesajici tendenci.
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Obrazek 9 NN fond vykonnost
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Zdroj: NN, 2018

Uroven poplatki je nastavena na 1,35 % p. a. Riziko fondu je na niz§i Grovni a veskeré
transakce probihaji Vv ¢eské korun&. Prostor pro pribéznou kontrolu je poskytovan

prostiednictvim informaci od organizace NN (NN, 2018).

Conseq Invest Akcie Nové Evropy

Prospekt Conseq Invest Akcie Nové Evropy popisuje, ze fond investuje
do diverzifikovaného portfolia akcii kotovanych ¢i obchodovatelnych na regulovanych trzich
v konvergujicich evropskych zemich. Portfolio fondu sestava ze stiedoevropskych akcii
(Conseq, 2018).

Dlouhodobé vykonnost je znazornéna na nasledujicim grafu. Z jeji podoby vyplyva,

ze je vykonnost kolisava, ale v poslednich mésicich se vyviji stabilng.
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Obrazek 10 Conseq Invest Akcie vykonnost
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Zdroj: Conseq, 2018

Urovent poplatki je nastavena na5 % zhodnoty vydavanych poplatké Vv ramci
vstupniho poplatku. Poplatky za spravu €ini 1,57 % z primérné Cisté hodnoty aktiv tfidy
aFondu a8 % z ¢istého vynosu Vv podfondu v kalendainim roce. Riziko u tohoto fondu je
na vyssi urovni, protoze se investuje narozvijejicich trzich avykazuje urcitou kolisavost.
Me¢nové riziko je zde generovano, protoze mohou vykyvy sménného kurzu mezi ménami
nepfizniveé ovliviiovat investice V referencni mén¢ investora.

Prostor pro prubéznou kontrolu je zajistovani pravidelnymi informace od organizace
Conseq (Conseq, 2018)

Komparace fondu

Nasledujici tabulka ¢.3 uvadi informace pro zakladni komparaci fondd, 0 jejichz vyuZiti
investor miize uvazovat. Z téchto deviti fondl potom investor vybere ctyfi nejvhodnéjsi
(jeden dluhopisovy, jeden fond penézniho trhu, dva akciové fondy). Udaje v tabulce shrnuji

piedchézejici text.
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Tabulka 3 Komparace fondia

Hodnoceni | Dlouhodoba Poplatky .
, . ‘s M¢énové Prostor
prospektu | vykonnost za spravu Riziko riziko ro kontrolu
fondu (%) (%, p. a.) P
AXA realitni fond OK -11,81 15 Vysoké | Nizké OK
AXA CEE Akciovy OK 8,89 2 Vysoké | Nizké oK
nutnost
Dluhopisovy fond OK 90,2 potizeni Nizké | Nizké OK
pojisténi

CS korporatni 1,00 (vstup) + .y .y
dluhopisovy fond OK 38,35 1, 50 (sprava) Nizke Nizke OK
AXA CZK Konto OK 11,57 0,25 Nizké | Nizké OK

‘v 0,10 (sprava) ;1 f
KB Penézni trh OK 6,19 +0,20 (vstup) Nizké Nizké OK
CSOB Akciovy trh oK 358 | 200D * oo ke | Nizke oK

1 % (sprava)

NN International OK 2,28 135 Nizké | Nizké oK
Czech Bond
Conseq Invest Akcie 1,15 (sprava) . 1
NE OK 33,05 ‘548 Vysoké | Nizké OK

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

V dalsi tabulce ¢. 4 se nachazi informace pro sestaveni potfadi pro vybér fondd.
Kazdému z kritérii je pfirazena vaha dle subjektivné vnimané dileZitosti kritéria V ramci
vybéru. Soucinem vahy a potadi a souctem téchto hodnot vyplynula celkova hodnota dané¢ho
podilového fondu. Cim niz§i hodnota, tim kvalitn&j$i fond pro investora. Vaha je stanovena
subjektivné autorem prace, ale vychdzi z poZadavkil investora. Tento postup znamena, Ze
ke kazdému kritériu byla pfifazena dle subjektivniho zvazeni autora prace pravé vaha.
Naptiklad dlouhodoba vykonnost méla pfifazenou hodnotu 0,2 (celkovy soucet vah byl 1).
U kazdého z fondu pak bylo ur¢eno potadi (od nejlepsiho po nejhorsi, tj. od 9 do 1) v ramci
jednotlivych faktorti (z hlediska dlouhodobé vykonnosti si nejlépe vedl fond AXA Realitni
fond, a tedy byl na prvnim misté, takze ziskal devét boda). Dana vaha pak byla vynasobena
pofadim, z ¢ehoz vyplynula urcitd hodnota (AXA Realitni fond byl prvni u dlouhodobé
vykonnosti, takze hodnota 0,2 byla vyndsobena 9). Soucet téchto hodnot potom umoznil
kvantifikovat bodové hodnoceni dané¢ho fondu. Dané fondy se potom timto podatilo setadit

dle poradi, a to od nejlepsiho po nejhorsi.
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Tabulka 4 Vybér fondu — poradi

Hodnocen | 1y, +odoba | Poplatky | Rozlozeni | Ménové | Prostor
prospektu , . - g Celkem
vykonnost |za spravu| rizika riziko | pro kontrolu
fondu
Véha 0,2 0,2 0,35 0,1 0,05 0,1 1
AXA realitni 1 9 4 2 1 1 3,75
fond
AXA CEE
Akciovy fond ! 8 5 2 ! ! 3,9
Dluhopisovy 1 1 8 1 1 1 3,45
fond
CS korporétni
dluhopisovy 1 2 7 1 1 1 3,3
fond
AXA CZK 1 4 1 1 1 1 1,6
Konto
KB Penézni trh 1 5 1 1 1 1 1,8
CSOB Akciovy 1 6 7 2 1 1 4.2
trh
NN International
Czech Bond ! ! 3 ! ! 1 2,9
Conseq Invest
Akcie NE 1 3 9 2 1 1 4,3

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Z hlediska potadi je nutné vybrat dva nejvhodnéjsi akciové fondy, jeden nejvhodnéjsi
fond penézniho trhu ajeden nejvhodnéjsi fond dluhopisovy. AXA CZK Konto je
nejvhodnéjSim penéznim fondem. NN International Czech Bond je nejvhodnéjsim fondem
dluhopisovym. AXA Realitni fond a AXA Akciovy fond jsou potom nejvhodnéjSimi

akciovymi fondy.

Alternativni investice
Jako alternativni investice doslo k doporuceni investic V podobé minci a stavebniho

spofeni.

Mince

Doporuduje se investovat do poifizeni minci, které emituje Ceskd narodni banka
prostfednictvim Ceské mincovny. Jde 0 zlaté mince Vv hodnoté 10 000 K&, které jsou
emitované kazdoro¢né V nizSich objemech. Pravé nizsi objem zvySuje pravdépodobnost, Ze

postupem ¢asu dojde ke zhodnoceni v o¢ekavané pozitivni vynosnosti.
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Stavebni spofeni

Stavebni spofeni pfedstavuje alternativu spofeni, kterd je navic podporovana statem,
tedy se statnim piispévkem. Urokové sazba navic piesahuje inflaci, takZe lze vyuZit tohoto
nastroje pro ulozeni volnych finan¢nich prostredka.

Investor mlize vyuzit nabidku zfizeni stavebniho spofeni se statni podporou, kterd ma
urok ve vysi 3,5 %. Poplatek za vedeni stavebniho spofeni je 360 K¢ vkazdém roce,
tj. po dobu 6 let, takze celkem 2 160 K¢&.

4.2.3 Fundamentilni analyza

Technické a fundamentélni analyza bude provedena pro organizace, jejichz akcie bude
investor nakupovat. Investice do akcii bude rozloZena na nakup 5 akciovych tituld, ale vybér
bude proveden z 8 potencialné vhodnych akciovych organizaci. To znamena, ze musi dojit
k vyuziti vicekriterialniho vybéru pro urceni potencialné nejvhodnéjsich investic. Nakup akcii
provede broker, ktery se dohodl sinvestorem na poplatku 0,5 % z realizovaného objemu
obchodu (maximaln¢ vsak 3 500 K¢).

Kritériim jsou potom piirazené jednotlivé védhy, nazdkladg, cehoz lze zvolit pét
nejvhodnéjsich akciovych tituld pro realizaci investice.

Pro tucely prace doslo k vybéru téchto 6 akciovych spolecnosti. O investice do téchto
akciovych spolecnosti projevil zdjem investor a nyni bude provedeno jejich zhodnoceni (jestli

jsou v souladu s jeho potiebami):

« MOL

- CEZ

- EON

« RWE

«  Philip Morris CR
«  Stock

Pti vybéru spoleCnosti byl kladen diraz nartizné faktory, které souvisi napiiklad
S historii akciového titulu na trhu, oborem c¢innosti, potencidlem rustu, ale také financni
vykonnosti apod. Zvolené spole¢nosti piisobi natrhu v Ceské republice, pochazeji z Ceské
republiky, nebo zde maji silnou trzni pozici. Jednd se 0 organizace, které piisobi V raznych
odvétvich, kterd jsou dulezitd pro infrastrukturu zemé a obcané poptavaji vyuZiti jejich

produktt. Jde tedy napfiklad 0 odvétvi energetické. Tituly jsou jesté doplnéné o0 producenta
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tabaku a cigaret, ¢i alkoholickych napoju. Akcie téchto spolecnosti se navic obchoduji

na burze v Praze.

MOL

MOL (2018) je mezinarodni ropnou a plynarenskou spolecnosti se sidlem v Mad’arsku,
ktera navazuje na vice nez staletou tradici svoji existence. V soucasné dobé plisobi ve vice
nez 40 zemich svéta a zameéstnava pies 28 000 lidi. Zabyva se provozem Ctyf rafinérii a dvou
petrochemickych zavoda v ramci integrovaného fizeni dodavatelského fetézce v Mad’arsku,
na Slovensku, v Ceské republice a v Chorvatsku. Déle provozuje pies 2 000 ¢erpacich stanic
v 11 zemich svéta, véetn& Ceské republiky. Roéni trzby piesahuji 120 miliont eur.

Nasledujici graf (patria.cz, 2018c) predstavuje vykonnost akciového titulu na burze
v Praze. V roce 2017 doslo k vyraznému propadu hodnoty akcii a od této doby cena stagnuje
a pohybuje se vyrazné pod primérem indexu PX.

Obrazek 11 MOL

Titul - MOL Magyar Olaj Depository Receipt

31.12.2018 13:37
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Zdroj: patria.cz, 2018c
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CEZ

CEZ je (podle patria.cz, 2018¢) ¢eska organizace, ktera se zabyva vyrobou a prodejem
elektrické energie. Ke kliCovym aktivitam se fadi prodej elektfiny, kdy je tato generovana
prostiednictvim vlastnich zafizeni a poskytovanim souvisejicich sluzeb. Déle organizace
realizuje produkci, distribuci aprodej tepla, ¢i provoz ruznych typa elektraren. Dcefiné
spole¢nosti pisobi i na zahrani¢nich trzich.

Nasledujici graf patria.cz (2018e) popisuje vyvoj ceny akcii naburze v Praze.
Z ptehledu vyplyva, ze z dlouhodobého hlediska poklesla cena akcii, ato zejména Vv letech
2008 az 2009. Od této doby pokracuje pozvolny pokles ceny akcii této spole¢nosti, i kdyZ se
situace Vv poslednim roce mirné¢ zlepSila. Dlouhodobé se cena akcie pohybuje na Grovni

nad pramérem indexu PX.

Obrizek 12 Vykonost CEZ

Titul - CEZ
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B Closing Price: 535,00
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Zdroj: patria.cz, 2018e
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E.ON
E.ON AG je (dle patria.cz, 2018b) energetickou spolecnosti, ktera je rozdélena
na n¢kolik segmentt, které se zabyvaji vyrobou a distribuci elektrické energie a plynu,
vyzkumem V této oblasti @ vyuzitim novych a obnovitelnych zdroji ve vyrobé energie.
Nasledujici graf popisuje vykonnost akciového titulu spole¢nosti na burze v Praze.
Od roku 2008 doslo K vyraznému propadu ceny akcii, ataké je dlouhodobé cena akcie

pod hodnotou indexu PX (patria.cz, 2018b).

Obrazek 13  Vykonnost E.ON
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Zdroj: patria.cz, 2018b

RWE
RWE je (dle patria.cz, 2018d) némeckou organizaci, ktera se zabyva produkci elektiiny
a plynu. V Ceské republice piisobi jedna z jejich divizi. Z piilozeného grafu vyplyva, Ze cena

akcii naburze v Praze odroku 2008 vyrazné klesla anepodafilo se dosahnout hodnot

v

a dlouhodobg je cena akcii pod burzovnim indexem PX.

54



Obrazek 14  Vykonnost RWE

Titul - RWE
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Philip Morris CR

Philip Morris CR je organizaci (dle patria.cz, 2018 a), kterd piisobi V tabdkovém
primyslu se sidlem v Ceské republice. Mezi jeji hlavni &innosti patéi produkce, prode;,
distribuce a marketing tabakovych produktii. V Ceské republice je zejména prodejcem deviti
mezinarodnich a lokéalnich znacek cigaret a baleného tabaku. Z ptedlozeného grafu vyvoje
ceny akcie naburze vPraze vyplyva, Zze cena akcii odroku 2008 priubézné rostla,
az na pocatku roku 2018 doslo k vyraznéjsimu poklesu, ktery pokracoval az do konce tohoto

roku.
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Obrazek 15  Vykonnost Philip Morris CR

Titul - PHILIP MORRIS CR
31.12.2018 13:28

M Closing Price: 14 080,00
422000
20000
18000
16000
14000
12000
10000

8000

6000

-4000

wywypatriacz

2000

B PHILIP MORRIS CR: 7823 BPX Index: 14813 400
A
%

'\ 1300
\
) W \ .‘PW\ 1200

5,\ / WNW -

-100
2002 2004 2006 2008 2010 2m2 2014 2016 2018
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Stock

Organizace Stock je vyrobcem a distributorem znackovych alkoholickych napoji
ve Stfedni a vychodni Evropé. Ve svém portfoliu ma vice nez 40 rlznych znacek, které
vyvazi do vice nez 40 zemi svéta. Z ptilozené¢ho grafu vyplyva, ze se tento akciovy titul
obchoduje na burze v Praze od roku 2014 a zaznamenava kolisavy vyvoj. V soucasné dobé

doslo k vyraznému poklesu ceny akcie a nasledovala stagnace hodnoty (patria.cz, 2018f).
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Obrazek 16  Vykonnost Stock

Titul - STOCK

31,12.2018 13:46
M Closing Price: 61,40
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Zdroj: patria.cz, 2018f

Informace pro komparaci pochazeji ze zdroji Burzy cennych papird Praha, ktera je
zakladnim poskytovatelem relevantnich informaci, ataké zde dojde k obchodim s témito
akciemi, takZe je vyuziti téchto informaci Zadouci. Informace 0 EBITDA pochézi z vyro¢nich
zprav organizaci. Informace z vyro¢nich zprav jsou také podkladem pro vypocet rentability,
zadluzenosti, likvidity.

V ramci sbéru informaci bylo zjisténo, ze organizace RWE na tuzemském trhu kon¢i
svoji ¢innost (Broz, 2018), takze dale nebude pracovano S moznosti investice do akcii této
organizace.

Dale bylo zjisténo, ze organizace MOL(2018) uvadi informace 0 svém hospodafeni
pro Ceské investory pouze v anglickém jazyce a mad’arské méné, takze bylo vyuzito piepoctu
mad’arského forintu na ¢eské koruny (1 HUF = 0,0798 Kc¢), dle serveru kurzy.cz (2019)
ke dni 2. 1. 2019.

V nasledujici tabulce jsou uvedené udaje pro komparaci ukazateli U vybranych
akciovych titulti. Jak z obsahu vyplyva, tak nékteré informace nebylo mozné vyhledat,

protoze je organizace neuvadi. Jde o informace o spole¢nosti RWE a spole¢nosti MOL, ktera
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uvadi ve svoji vyrocné zpravé pouze nekteré financni informace 0 vykonnosti celé skupiny

MOL. S témito akciovymi tituly, tak dale nebude pracovano.

Tabulka 5 Komparace ukazateli
MOL CEZ E.ON RWE Philip Morris CR Stock
Zisk pied zdanénim (tis. K&) | neuvedeno | 4548 000,00 | 517 281,00 | neuvedeno 4 331 000,00 182 551,00
Max. cena (ro¢ni, K¢) 252,00 590,00 254,00 594,00 18 060,00 91,00
Min. cena (ro¢ni, K¢) 206,00 491,00 221,00 455,00 14 000,00 55,00
Trzni kapitalizace (mil. K¢) 206 658,90 292 128,40 503 831,60 | 262 136,90 27 327,60 12 100,00
Provozni zisk (tis. K¢&) 53 727,00 | 15468 000,00 | 529 161,00 | neuvedeno 4 342 000,00 221 427,00
Bézna likvidita 0,00 0,77 1,74 0,00 1,79 0,42
Rentabilita trzeb 0,00 0,06 0,06 0,00 0,37 0,07
Celkova zadluzenost 0,00 0,65 0,48 0,00 0,41 0,84
Zisk na akcii 0,00 0,01 0,18 0,00 1,29 0,34

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

V dalsi tabulce €.6 se nachazi podkladové informace pro finan¢ni analyzu, kterd byla

provedena prostfednictvim kalkulace vybranych ukazateld, tj. celkové zadluZenosti, bézné

likvidity, rentability trzeb, zisku na akcii. Podkladové idaje vychazi z informaci ve vyro¢nich

zpravach jednotlivych organizaci.

Tabulka 6 Finan¢ni analyza

CEZ E.ON |Philip Morris CR|  Stock
Cizi zdroje (tis. K<) 345263000 | 8513449 6210000 3209535
Celkova aktiva (tis. K<) 532770000 | 17917192 15155000 3836378
Celkova zadluZenost (CZ/CA) 0,65 0,48 0,41 0,84
Obézna aktiva (tis. K<) 109571000 | 14387697 10773000 1353102
Kratkodobé cizi zdroje (tis. K¢) 142546000 | 8267404 6005000 3188332
Bézna likvidita (OA/KCZ) 0,77 1,74 1,79 0,42
Zisk (tis. K¢) 4548000 517281 4331000 182551
Trzby (tis. K¢) 77257000 | 7970173 11674000 2493281
Rentabilita trzeb (Zisk/Trzby) 0,06 0,06 0,37 0,07
Vysledek hospodaieni za acetni obdobi | 4299000 | 407064000 3531000000 68335000
Pocet vydanych akcii (akcie celkem) | 537989759 |2201099000| 2745386000 |200000000
Zisk na akcii (VH/PVA) 0,01 0,18 1,29 0,34

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Prostfednictvim souhrnu vSech informaci tabulka ¢.7 bylo moZzné urcit potadi

jednotlivych akciovych

tituld U jednotlivych kritérii

pro vybér.

7e nejvhodné&jii pro investovani jsou akciové tituly Stock a Philip Morris CR.
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Tabulka 7 Vaha a poradi

CEZ | E.ON | Philip Morris CR | Stock
Zisk pted zdanénim 0,05 1 4 2 3
Max. cena (rocni) 0,05 2 3 1 4
Min. cena (ro¢ni) 0,05 2 3 1 4
Trzni kapitalizace 0,05 2 1 3 4
Provozni zisk 0,15 1 3 2 4
Bézna likvidita 0,13 3 2 1 4
Rentabilita trzeb 0,2 1 1 1 2
Celkova zadluZenost 0,2 3 2 1 4
Zisk na akcii 0,12 4 3 1 2
Celkem vaha 1 2,17 | 2,37 2,02 15
Celkem potadi 3 4 2 1

Zdroj: vlastni zpracovani
Nakup akcii provede broker, ktery se dohodl s investorem na poplatku 0,5 %

z realizovaného objemu obchodu (maximalné€ vsak 3 500 K¢).

5. Zhodnoceni a doporuceni

V nésledujici tabulce ¢. 8 se nachazi modelové portfolio, které mtze investor v budouci
dob¢ vyuzit. Tabulka ¢. 8 popisuje podil nastroje na celkovém slozeni portfolia, nazev a druh
investi¢niho nastroje, ndklady napofizeni investicniho nastroje, investice V jednotlivych
letech investicniho horizontu, ataké ocekdvany vynos snizeny 0 ndklady na pofizeni.
Investicni horizont byl prodlouzen na Sest let, protoze podminkou pro ziskani statni podpory
u stavebniho spofeni, je prave Sestileté investi¢ni obdobi.

Nejvétsi podil v portfoliu zaujimaji investice do stavebniho spofeni a do minci, dale
potom do dluhopisového podilového fondu. v mensi mife je potom investovano do akcii,
podilovych fondu akciovych apenézniho trhu. Stavebni spofeni a investice do minci jsou
nastroje, které lze povazovat za stabilni a méné rizikové. Vzhledem k portfoliu investora
a jeho pozadavkim lze jejich vyuziti v takové mife pokladat za Zadouci. Jedna se 0 néstroje
konzervativniho charakteru a vynos z jejich vyuziti se o¢ekava na souhrnné trovni 163 251
K¢, coz je 37,51 % z celkového slozeni portfolia.

Dale se v tabulce ¢. 8 nachazi informace 0 celkovych objemech investic do jednotlivych
nastroji, ato vcetné¢ nakladii, které souvisi S pofizenim ¢i spravou investi¢niho nastroje.

Nejvétsi investice bude sméfovat do nakupu minci a pofizeni stavebniho spofeni, dale
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do nakupu dluhopisového podilového fondu. V mensi mife bude investovano do dalSich
podilovych fondt a akciovych tituld.

Z hlediska casového rozlozeni bude vétSina investi¢nich néstrojii potizena v roce 2019,
ato formou jednorazové investice. Vyjimkou je stavebni spofeni, kam bude kazdy rok
zasilana ¢astka 12 000 K¢ a mince, kdy se jedna ze zlatych minci pofidi i v roce 2020.

Déle je uveden ocekdvany vynos, ktery vychdzi vyvoje vynosu daného investi¢niho
nastroje z let 2008 az 2018. Tento postup je detailnéji charakterizovan Vv dalsi Casti prace.
Do ocekavaného vynosu jsou zapocitané i ocekavané naklady.

U podilového fondu AXA CZK Konto se ofekava vynos natrovni 9,63 %, dale
U realitniho fondu AXA se jedna 0 15,52 %. Podilovy fond AXA Akciovy fond by m¢él
vygenerovat 63,29 % vynosu. Dluhopisovy podilovy fond NN International Czech Bond
by mél dosahnout vynosu Vv hodnoté 2,1 %. Stavebni spofeni je pocitano S irokem 3,5 %
pii pravidelnych ro¢nich investicich. U minci je pocitano S vynosem 15 %, kdy tato vychazi
Z osobni zkusenosti autora prace, ktery se obchodem s mincemi zabyva.

U akcii spolecnosti Stock se neocekava dosazeni vynosu (resp. toto nevyplyva z vyvoje
akcii v pfedchazejicich letech), ale investor Vv rozhovoru uvedl, Ze akcie nebude pod cenou
prodavat, takze je bude drzet i déle, nez investi¢ni obdobi, dokud nedosdhne zisku. Z tohoto
divodu je o¢ekavany vynos na urovni celkovych nakladi na potizeni. U akcii Philip Morris je
pocitano s ocekavanym vynosem na urovni 155 %.

Z tohoto vyplyva, Ze by melo portfolio vygenerovat vynos vV hodnoté 447 064 K¢, ato
pii investici 401 615 K¢ znamena, ze dojde K zisku 45 446 K¢, tj. 11% vynosnost za 5 let.
Jedna se vSak pouze 0 odhad, ktery je podlozen historickou vykonnosti. Tato ovSem
nezarucuje budouci vykonnost. NN International Czech Bond navic podle odhadu bude
generovat ztratu, tedy je nutné pribézné vykonnost titull sledovat a hodnotit, pifipadné ménit

a upravovat toto rozloZeni.
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Tabulka 8.1  Navrh portfolia 2019-2021

Podil v portfoliu Nastroj Investice | Naklad 2019 2020 2021
9,98% Podilovy fond AXA CZK Konto 40 100 K¢ 100 K¢ | 40 000 K¢ 0 K¢ 0 K¢
8,71% Podilovy fond AXA Realitni fond 35000 K¢ 0 K¢ | 35000 K¢ 0 K¢ 0 K¢
8,47% Podilovy fond AXA Akciovy fond 34 000 K¢ 0 K¢ | 34 000 K¢ 0 K¢ 0 K¢

14,93% Podilovy fond NN International Czech Bond 59950 K¢ | 4950 K¢ | 55000 K¢ 0 K¢ 0Ke

21,45% Alternativni investice | Stavebni spofeni 86 160 K¢ | 2160 K& | 12000 K¢ | 12 000 K¢ | 12 000 K¢

16,43% Alternativni investice | Mince 66 000 K¢ 0 K¢ | 33000 K¢ | 33000 K¢ 0Ke

8,76% Akcie Stock 35 180 K¢ 180 K¢ | 35000 K¢ 0 K¢ 0 K¢

11,26% Akcie Philip Morris 45 225 K¢ 225 K¢ | 45000 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Celkem 401 615 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Tabulka 9.2  Navrh portfolia 2022-2025

Ocekavany

Podil v portfoliu Nastroj 2022 2023 2024 2025 isty vynos
(15 % daii)

9,98% Podilovy fond AXA CZK Konto 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KE| 43752Ke
8,71% Podilovy fond AXA Realitni fond 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KE| 40432Ke
8,47% Podilovy fond AXA Akciovy fond 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KE| 55519Ke
14,93% Podilovy fond NN International Czech Bond 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KeE| -3795Ke
21,45% Alternativni investice Stavebni spofeni 12 000 K¢ | 12 000 K¢ | 12 000 K¢ | 12 000 K& | 85 551 K¢
16,43% Alternativni investice Mince 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0Ke| 75900Ke
8,76% Akcie Stock 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KE| 35180Ke
11,26% Akcie Philip Morris 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0KE| 114 525 Ke
Celkem 447 064 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Podil v portfoliu podil ¢astky investované do dan¢ho investi¢niho néstroje z celkové
investované castky. To znamend naptiklad v ptipadé podilového fondu AXA CZK je investice
40 100 K¢, coz je 9,98 % z castky 401 615 K¢ (tj. celkova suma v sloupci investice).

V nasledujici tabulce €.9 jsou uvedené informace 0 vySe uvedeném portfoliu, ale
takovym zpusobem, jako by doslo k investici v roce 2008 a ukonéeni investice v roce 2018
(tj. od 1. 1. 2008 do 1. 12. 2018).

AXA CZK Konto vygenerovalo vynos V hodnoté 9,63 %, podilovy fond AXA Realitni
fond vygeneroval zisk ve vysi 15,52 %. U podilového fondu AXA Akciovy fond byla
zaznamenana vynosnost 63,29 %. U NN International Bond byla vynosnost na trovni 2,10 %.
Stavebni spofeni za celou dobu investice (tj. 10 let pfi rocni Castce 8 436 K&) vygenerovalo

29,66 %. Mince zatuto dobu mohou vygenerovat 25,00 % vynosu. U akcii Stock byla
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zaznamenana ztrata (pocita se necelé obdobi, protoze Vv roce 2008 jesté jejich emise nebyla
k dispozici). U akcii Philip Morris byl zaznamenan vynos 155 %. Celkova vynosnost portfolia
by byla na Grovni 14,43 %.

Tabulka 10  Modelové portfolio 2008 az 2018

Niistroj Investice 2008 | Prodej 2018 | | | O
Podilovy fond AXA CZK Konto 40 100 K¢ 43 962 K¢ 9,63%
Podilovy fond AXA Realitni fond 35000 K¢ 55432 K¢ 15,52%
Podilovy fond AXA Akciovy fond 34 000 K¢ 55519 Ke 63,29%
Podilovy fond NN International Czech Bond 59 950 K¢ 61209 K¢ 2,10%
Alternativni investice | Stavebni spofeni 84 360 K¢ 109 396 K¢ 29,66%
Alternativni investice | Mince 66 000 K¢ 82 500 K¢ 25,00%
Akcie Stock 35 180 K¢ 29 509 K¢ -16,00%
Akcie Philip Morris 45225 K¢ 70 000 K¢ 155,00%
Celkem 399 815 K¢ | 457 526 K¢ 14,43%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

5.1 Navrh k realizaci

Na nasledujicim obrazku ¢.18 se nachazi podil nastroju v portfoliu, které je doporuceno
pro investora. Rozlozeni by mélo respektovat pozadavky investora, které se podafilo
identifikovat prostfednictvim rozhovoru.

Cilem investora je zhodnoceni volnych pené¢znich prostiedkd. Navrh portfolia by mél
vést K tomu, Ze se podafi tohoto cile dosahnout. Investor kvantifikoval pozadavek na dosazeni
ziskovosti ve vysi 486 000 K¢, coz navrh portfolia nerespektuje, protoze se ziskovost o¢ekava
na trovni 448 864 K¢&. Nicméné akciové tituly se mohou vyvijet pfiznivéj§im tempem, stejné
jako vykonnost podilovych fondi, takZe neni nerealné, Ze skutecné bude dosazeno
pozadované vynosnosti. Kli¢ovou motivaci klienta je zhodnoceni finan¢nich prostiedk, které
ma ulozené nabézném uctu, akteré negeneruji prakticky Zadny vynos. Tuto motivaci
navrzené portfolio spliiuje. Investor zvolil Casovy horizont do obdobi péti let, ale vzhledem
k tomu, ze bude V portfoliu i produkt stavebniho spofeni, kde je pobirana statni podpora
pfi podmince minimalni investice po dobu Sesti let, tak byl investi¢ni horizont prodlouzen.
Investor s timto souhlasil. Za pét let penézni prostfedky pfimo nepotiebuje, takze odlozeni
0 jeden rok neni problémem.

S investovanim je velmi vyrazné spojena problematika likvidity. Investor méa nizké
pozadavky na likviditu a momentalné¢ penézni prostfedky nepotiebuje, dale ma finanéni
a hotovostni rezervu, s kterou nebude vramci investicniho portfolia pracovano, tedy

S nejvyssi pravdépodobnosti nebude investované prostfedky pottebovat v nékolika dalSich
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letech. S timto bylo pocitano pii tvorbé portfolia, které obsahuje rizné nastroje, u kterych je
vhodnéjsi delsi casovy horizont investice (kromé podilového fondu penézniho trhu).
Navrhované investi¢ni portfolio obsahuje osm investicnich nastroji, ¢imz je splnén
pozadavek investora na to, aby portfolio obsahovalo minimalné 4 investi¢ni nastroje.
Z rizikového portfolia vyplyva, ze by mél investor vyuzit vyvazenou strategii portfolia,

ktera bude obsahovat 40 % az 60 % celkové hodnoty v dynamické ¢i konzervativni sloZce.

Obrazek 17  Podil nastroji v portfoliu

Podil nastroji v portfoliu

m AXA CZK Konto
m AXA Realitni fond
m AXA Akciovy fond
NN International Czech Bond
W Stavebni spofeni
B Mince

Stock

Philip Morris

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Podil nastrojii v portfoliu je podil ¢astky investované do daného investiéniho nastroje
z celkové investované ¢astky. Podil odpovidaji hodnotam v tabulce Cislo 8, kde jsou uvedené.
Toto rozlozeni je déano pozadavky investora a investicnimi doporucenimi, coZ je jesté
ovlivnéno aktudlni nabidkou na investi¢nim trhu.

Dle nasledujiciho obrazku ¢.19 tomuto pozadavku slozeni portfolia skutecné odpovida.
Dynamicka slozka je zastoupena 37,20 % a konzervativni slozka je zastoupena 62,80 %
(tj. zaokrouhlené 37 %, resp. 63 %). Ke konzervativnim nastrojim patii penézni podilovy
fond, dluhopisovy podilovy fond, alternativni investice do minci a stavebni spofeni.

Investovani je spojeno S potencidlnimi chybami, kterych se musi investor vyvarovat.
Navrhované portfolio riziko téchto chyb eliminuje. Investor vyuZzil odborného poradenstvi,
byl upozornén, ze minuld vykonnost neni zarukou budouci vykonnosti, doslo K vyuziti

objektivnich a tiplnych informaci, nebylo brano V potaz chovéni ostatnich investori, byla
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urCena averze ke ztrat€é, bylo doporuceno, aby investor pravidelné¢ sledoval vykonnost
investice a ptipadné realizoval napravna opatieni, ataké bylo vyuzito multikriterialniho

vybéru pro vybér nejvhodnéjsich tituli.

Obrazek 18  RozloZeni nastroji v portfoliu

Rozlozeni portfolia

m Konzervativni

B Dynamicky

Zdroj: vlastni zpracovani, 2018

Hodnoceni splnéni pozadavkl a potieb investora potvrzuje, Ze je navrhované portfolio

pro investora uzite¢né a mize dojit kK jeho doporuceni K realizaci.
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Zavér

Tato prace se zabyvala ndvrhem investi¢niho portfolia pro individuélniho investora.
Investovani je v dne$ni dobd Vv podstaté piistupném vsem ob¢antim Ceské republiky, ktefi
mohou vybirat z rtznych investiCnich nastrojii ¢i alternativnich investi¢nich moznosti.
pro kazdého se nabizi investi¢ni pfilezitost, ale v n€kterych ptipadech mize byt jejich vyuziti
hrozbou pro majetek investora, protoze zvoli nevhodny investi¢ni nastroj, ¢i piili§ rizikovy
investi¢ni nastroj. Z téchto diivodu je vhodné vzdy konzultovat investice S odborniky. Prave
tato prace vyuzila situace, kdy investor pozadoval kvalifikované informace pro svoje
investi¢ni rozhodnuti. Tato prace mu podklady pro takové rozhodnuti nabizi.

Primarnim cilem prace bylo navrhnout vhodnou investi¢ni strategii a portfolio
pro uvazovaného klienta. Jedna se 0 osobu ve véku 30 let. Tento investor ma (vzhledem
ke svému véku a kariéie) specifické pozadavky na slozeni modelového portfolia, coZ tato
prace akceptovala.

Investor je pomérné mladého véku, ma vyssi piijem, a tedy bylo mozné navrhnout méné
likvidni strategii, ktera je vyvazena z pohledu dynamického a konzervativniho. Po vybéru
investi¢nich nastroji doslo ke kone¢nému navrhu investi¢niho portfolia, které se sklada
za ¢tyi podilovych fondl, dvou alternativnich investic a dvou akciovych titulii. Zakladni
pozadavek na dosazeni vynosu vV daném ¢asovém obdobi portfolio pravdépodobné splni.

Dil¢im cilem bylo zhodnotit vyvoj modelového portfolia v letech 2008 az 2018.
Prostfednictvim modelového portfolia bylo zjisténo, ze kdyby ke stejné investici doslo v roce
2008, tak by byl generovan vynos Vv roce 2018, tedy z tohoto historického pohledu je portfolio
ziskového charakteru. Dale bylo dil¢im cilem popsat pfinosy amoznosti vyuziti
fundamentélni a technické analyzy investi¢nich néstroji. Fundamentalni a technickd analyza
je pfinosna pii investicich do akciovych titulti @ mize napomoci pii investicnim rozhodovani,
jak bylo pfi zpracovani prace prokazano.

Vystupem syntézy informaci je tvorba kone¢ného navrhu investi¢ni strategie a portfolia
pro individualniho investora. Navrh reflektuje individualni zajmy konkrétniho investora
a jeho potieby, které se podafilo identifikovat v pfedchazejicich ¢astech prace. Pfi zpracovani
prace bylo vyuzito riznych grafickych vystup ve formatu tabulek a grafii. Takové shrnuti

vystupti umoznuje piehlednéjsi vyhodnoceni.
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Vysledky

Primarnim cilem prace bylo navrhnout vhodnou investi¢ni strategii a portfolio
pro uvazovaného klienta.

Vysledkem prace je navrh vhodné investi¢ni strategie a investi¢niho portfolia pro tohoto
Klienta.

Navrh je pro investora, ktery méa jen mens$i zkuSenosti S investicemi, ale zaroven si
uvédomuje existenci rizik, které jsou S investovanim spjaté. Zaroven se nechce portfoliu
ajeho spraveé aktivné vénovat, ale rad¢ji preda svoje finance odbornikiim. Na investice ma
vyclenéno 400 000 K¢ a pocita s obdobim investice Vv délce péti az Sesti let. Likvidita téchto
prostiedkd nemusi byt ptilis velka. Z tohoto profilu vyplyva, ze je investor konzervativniho
az vyvéazeného charakteru.

Navrhované investi¢ni portfolio vyuzivd nastroje V podobé& akcii, podilovych fonda,
stavebniho spofeni ainvestici do minci. V podilovych fondech jsou vSak zastoupené
I investice do dluhopist, ¢i penézniho trhu (formou téchto typt podilovych fondu).

Vybér konkrétnich podilovych fondl probihal dle metody vicekriteridlniho vybéru, a to
na zaklad¢ prostudovani prospektu (statusu) fondu, dale posouzenim dlouhodobé vykonnosti,
urovné poplatkd za spravu fondu, prostoru pro rozlozeni rizika, zvazeni ménového rizika,
prostoru pro pribéznou kontrolu. Dle vicekriteridlniho vybéru byl doporucen vybér
podilového fondu AXA CZK Konto (nejvhodngjsi penézni fond), AXA Realitni fond
(nejvhodnéjsi akciovy fond), AXA Akciovy fond (druhy nejvhodngjsi akciovy fond), NN
International Czech Bond (nejvhodnéjsi dluhopisovy fond).

Z hlediska investic do minci se doporucuje investovat do zlatych minci v nominalni
hodnoté 10 000 K¢&, které emituje Ceska narodni banka prostfednictvim Ceské mincovny.
U stavebniho spofeni se doporucuje vyuZzit aktualni nabidky v podobé& stavebniho spofeni
se statni podporou Surokem 3,5 %. Jde o alternativni investice, které patfi K oblibenym
nastrojum.

Investice do akcii se doporucuje do akciovych titulti Stock a Phillip Morris CR. Jde
0 akcioveé tituly, které byly vybrané také prostfednictvim riznych kritérii a z n€kolika rliznych
variant akciovych titult. Ke kritériim pro vybér se V pfipad€ akciovych tituld fadil zisk
pied zdanénim, maximalni a minimalni cena akcie, trzni kapitalizace, provozni ziskovost,
ukazatel bézné likvidity, ukazatel rentability trzeb, ukazatel celkové zadluzenosti, ukazatel
zisku na akcii. Tato kritéria byla komparovana na pfipadu organizaci CEZ, E.ON, Phillip
Morris a Stock. Nasledné doslo formou vicekriterialniho vybéru Kk vybéru pravé dvou

zminénych akciovych titult.
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Vysledné (navrhované) portfolio mé tuto podobu:

* Podilovy fond AXA CZK Konto

*  Podilovy fond AXA Realitni fond

* Podilovy fond AXA Akciovy fond

*  Podilovy fond NN International Czech Bond
* Alternativni investice Stavebni spofeni

*  Alternativni investice Mince

«  Akcie Stock

»  Akcie Philip Morris

Pokud investor vyuzije navrhované portfolio, tak by mél dosdhnout pii investici

400 000 K¢ celkové hodnoty portfolia 447 064 K¢ po Sesti letech. Jednad se vSak pouze

vvvvv

VvV tomto piipad¢ urcena historickou vynosnosti. Timto definuje pfedstavu 0 tom, jakd muze
ve skutecnosti byt. Nejvétsim piinosem pro investora z hlediska investi¢nich nastrojii bude
pravdépodobné investice do akcii spole¢nosti Phillip Morris, ¢i investice do akciovych
podilovych fondi. Investice do akcii sebou vSak vzdy nese uréitou rizikovost, a proto navrh

pocita i S vyuzitim méné rizikovych néstroji Vv portfoliu, které jsou zase spojené S nizsi

ocekéavanou vynosnosti.

Vétsi slozka navrhovaného investicniho portfolia mé konzervativni charakter, ¢imz

odpovida profilu daného investora.
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