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Financ¢ni investi¢ni instrumenty

Financial investment products

Souhrn

Hlavnim cilem této bakalaiské prace snazvem ,,Financni investiéni instrumenty* je
analyzovat vétSinu z béznych a modernich investi¢nich instrumenti. V praci jsou
popisovany zakladni vlastnosti, ¢lenéni a typy vybranych instrumentt. V portfoliu jsou
zahrnuty nasledujici instrumenty: cenné papiry, finanéni derivaty, investi¢ni certifikaty
a podilové fondy, které vyuzivaji vSechny jiz uvedené produkty. V praktické casti jsou
zvoleny podilové fondy, jako nejvhodnéjsi nastroj pro zacinajiciho drobného investora
S vysokymi néaroky na pohodli a likviditu. Z Ceského trhu jsou vybrdny nejvétsi
z hlavnich typt podilovych fondu, tedy fondy penézniho trhu, dluhopisové a akciové. U
vybranych fondu je provedena analyza vynosnosti a rizikovosti zalozena na podkladech

charakterizujicich vynosovou historii.

Kli¢ova slova: akcie, dluhopis, fond, forward, futures, swap, opce, certifikat, emitent,

investice



Summary

The main goal of this bachelor degree thesis called “Financial investment products” is
the analysis of most common and modern investment products. In the thesis are
described basic characteristics, division and types of chosen instruments. The portfolio
includes the following instruments: securities, financial derivatives, investment
certificates and unit trusts which are using all of the products mentioned. In the practical
part are chosen unit trusts as the best tool for the novice retail investors with high
pretensions for the comfort and liquidity. From the Czech market are selected most of
the major types of unit trusts as money market funds, bond funds and stock funds. From
selected funds is accomplished the analysis of productivity and riskiness, based on
background characterizing the history of productivity.

Keywords: shares, bond, fund, forward, futures, swap, option, certificate, issuer,

investment
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1. Uvod

Tématem bakalaiské prace jsou finan¢ni investi¢ni instrumenty, nastroje kapitalového
trhu, které nejsou pro Ceského obcana pfiili§ znamou formou ukladani financnich
prostiedkii. Trh financ¢nich instrumentl je znac¢né diverzifikovany a pro bézného
obCana, bez vétStho zdjmu o zhodnocovani svych aktiv, naro¢ny a nezajimavy.
Konzervativni vétSina Ceské populace, neumi a nezhodnocuje své finance pfilis
efektivné. Bézné pouzivanym prostiedkem pro uklddani a zhodnocovani uspor, byvaji
voleny produkty, jako je stavebni spofeni, penzijni pfipojisténi ¢i zivotni pojisténi. Tyto
nastroje kapitadlového trhu, bankovni produkty, nebudou vice rozpracovany. Namisto

toho, bude prace zaméfena na produkty s potencidlem investici obohatit o znatelny

Vynos.

Kazdy investor by m¢l védét, ze s vynosem souvisi urcité riziko. Financni investi¢ni
instrumenty, charakterizované nize, jsou schopné investorovi pifinést vynos, ale s vysi
vynosu je Spojend i vySe rizika. V rozpracovani je tedy Skala produktl, od téch
konzervativnich, jako jsou podilové fondy, aZ po produkty progresivni, ke kterym patii

tieba akcie.

Pro klasického ¢eského obcana je pod akcii skrytd mozZnost, jak pfijit o penize, a bohati
finan¢ni poradci, makléti a obchodnici na burzach jsou Sarlatani. S piihlédnutim
k tomuto faktu, budou rozepsany hlavni charakteristiky téchto produktii se zaméfenim
zejména k tfidé finan¢nich instrumentli, nazvané jako podilové fondy. Tato tfida
instrumentll  vyuziva vétSinu zniZe rozpracovanych produktl kapitdlového trhu,
zejména cenné papiry. Definici a rozdélenim této tfidy, zahrnuté v teoretické casti, je

piibliZzena problematika podilovych fondl a nasledné vyuziti v €asti praktické.



2. Cil prace a metodika

Cilem bakalaiské prace je, metodou deskripce s vyuzitim odbornych zdroja, analyzovat
vybrané finanéni investi¢ni instrumenty. V praktické Easti z vybranych investi¢nich
instrumentit budou zvoleny instrumenty vhodné pro zacinajiciho dne$niho drobného
investora a zaroven, za pomoci informacnich dat od spole¢nosti emitujici tyto produkty,

budou zhodnoceny z hlediska vynosnosti a rizikovosti.

3. Finan¢ni investi¢ni instrumenty a teorie investovani

Pojmem investi¢ni instrument je zahrnuta Sirokd Skdla produktli, vyuzivdna pro
zhodnoceni ¢i ziskani finan¢nich prostfedki. Podle zakona o podnikani na kapitalovém

trhu jsou investi¢nimi néastroji';
e investi¢ni cenné papiry
e cenné papiry kolektivniho investovani
e nastroje, se kterymi se obvykle obchoduje na pené¢znim trhu
e derivaty
e nastroje umoznujici pfenos vérového rizika

e finan¢ni rozdilové smlouvy

Timto vyctem prvki definovanych jako investi¢ni instrumenty jsou pfedev§im uvadéné
cenné papiry, bankovni produkty, derivaty a také novodobé investi¢ni certifikaty.
S cennymi papiry je obchod nejrozsitenégjsi, zejména diky tomu, Ze se na cenné papiry

nasledné vaze vétsina investicnich produkti.

! Zakon €. 256/2004 Sb., ve znéni pozdéjsich predpisti



K vytvofeni investicniho portfolia, potfebuje kazdy investor zndt své pozadavky
vztazené k magickému trojihelniku investovani. Tedy investor si musi ujasnit, jaky
bude pozadovat vynos zinvestice a za jakého rizika bude ochoten vlozit financni
prostredky do urcitého instrumentu. A zavérem, jak moc bude penize potiebovat

Vv pribehu investice, tedy jakou bude pozadovat likviditu instrumentu.

Vynos

Riziko Likvidita
Obriazek 1: Magicky trojuhelnik’
Vynos

Vynos je hlavni sloZka, ktera je hnacim motorem a motivem kazdého investora. VSichni

v

wvr

odménu investora za podstoupené riziko®. NejcCastéjsi situaci pfi investovani se stava, ze
investor oc¢ekdva néjaké vynosy dle progndz, ale ono se tak nestane. Také existuje
spousta metod jak zjistit pfipadny vynos, pficemz jsou ve vétSiné piipadi Spatné

pouzity.

Pro predpoklad se vyuziva vynos historicky a ocekavany. Historicky vynos je ten,
kterého bylo diive dosaZeno a o¢ekdvanym vynosem je myslen vynos, ktery by mél byt
Vv budoucnu dosazen. Historické a ocekavané vynosy byvaji velice odlisné. Dvé hlavni
komponenty vynosu béZzného investi¢niho instrumentu jsou pravidelné diichody a

kapitalové zisky, nebo v hor§im piipadé ztraty. Pravidelné diichody piichazeji v podobé

> REVENDA, Zbynék a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi. s. 201
* VESELA, litka. Investovdni na kapitdlovych trzich. s. 583



uroku ¢i dividend a rozdil mezi kupni a prodejni cenou instrumentu je kapitalovy zisk.
Dividendy a uroky byvaji vyplaceny pololetné nebo roc¢né, a kapitalovy zisk je

realizovan pii prodeji instrumentu.

Riziko

Definici rizika pro investora lze uvést jako moznost nedosazeni ocekévaného vynosu
z investice. Podle vSeobecné platné definice je investiéni riziko variabilita nebo
periodicky se opakujici fluktuace celkového vynosu®. Riziko neni jednoduchou slozkou
k rozkliovani a presnému urceni, zejména diky ¢lenitosti rizikovych faktord. Mezi

zakladni rizikové faktory patii:

e Urokové riziko spojené s volatilitou Grokové miry, kterd méni finalni hodnotu

vynosu.
o Trzni riziko, které méti hodnotu vynosu instrumentu na zakladé vyvoje trhu.
e Inflacni riziko, za jehoz pfispéni se také snizuji ocekavané vynosy.

e Podnikatelské riziko zastupujici netspéchy celych odvétvi, v nichz drzime sva

aktiva.

Investofi, fungujici na finan¢nich trzich, vétSinou disponuji velikou averzi k riziku,
tudiz davaji prednost investiénim produktiim s niz§im rizikem. V névaznosti na tuto
skuteCnost je proto poptavka po rizikovych instrumentech investicniho trhu velice
snizena a investice zajisténé, nebo mén¢ rizikové, pokryvaji vétsinu trhu. Pficemz na
druhé stran¢ Groven rizika pfimo souvisi s potencialnim vynosem investice, ktera byva

odménou odvaznym.

* STEIGAUF, Slavomir. Jak vydélavat pomoci fondii. s. 25



Likvidita

Likviditou rozumime schopnost pfemény instrumentu na disponibilni financni
prostiedky s minimalnimi néklady (finanénimi i asovymi)®. K nejvice likvidnim se fadi

produkty trhii devizovych, derivatovych a vladnich dluhopisi.

Mira likvidity je pfimo Umérna vysi transakcnich nakladii spojenych s pfeménou
investi¢niho instrumentu na finan¢ni prostiedek. Vyssi néklady na pfevod jsou uzce
spojeny s produkty s vyssi vynosnosti a s niz§imi naklady je to naopak. Pokud je
finan¢ni aktivum shledané za likvidnéjsi, oproti aktiviim se stejnymi vynosy i riziky, je

povazované za atraktivngj$i, tudiZ po takovém investicnim instrumentu roste poptavka.

3.1.  Cenné papiry

Cenny papir je pravni narok majitele vici tomu, kdo je v ném zavazan. Cenny papir je
nositelem pravniho naroku, ktery v sobé ztélestiuje, a je pro jeho vznik, existenci,
prevod a zanik v zasadé nenahraditelny®. Obchodovatelnost je hlavnim znakem cennych
papiri. Aby se finan¢ni nastroj dal povaZovat za cenny papir, musi byt obchodovatelny.
Cenny papir miZe mit charakter finan¢niho aktiva, finanéniho zavazku nebo
kapitalového nastroje. Z vyssiho pohledu, kdy jsou brany v uvahu vSechny finanéni
instrumenty, je ziejmé, Ze vSechny nejsou obchodovatelné. Neni pfeci mozné prodéavat
béZny Ucet, Ci stavebni spofeni, ale prodej dluhopisii ¢i akcii jde bez vétSich obtizi

provést bez icasti emitenta.

Cenné papiry obsahuji slovo ,,papir* diky tomu, Ze ptivodné se jednalo skute¢né o papir.
Navic rozhodnuti koupit akcie znamend vétSinou vyménu vlastnictvi cenného papiru
s jeho nyn¢j$im vlastnikem a nikoli ¢ekani, az se spole¢nost rozhodne emitovat nové
cenné papiry7. U vétSiny financnich instrumentt je trh vétSinou pouze primérni na rozdil

od cennych papirt, kde je trh rozdélen na dvé ¢asti. Na trh primarni a trh sekundarni.

> REVENDA, Zbynék a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi. s. 208
® REVENDA, Zbynék a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi. s. 209
" JLEK, Josef., Financni trhy a investovani, S. 98



Ptestoze je obchod s plijckami a tvéry obdobny jako obchod s dluhopisy ¢i akciemi, tak
se tyto instrumenty nedaji fadit mezi cenné papiry. Na dluhovém trhu se nachézeji
finan¢ni instrumenty piifaditelné k dluhovym cennym papiriim, a také ty neptiraditelné,
jako jsou pujcky, uvéry ¢i vklady. Hlavnimi zcennych papiri jsou dluhové a

kapitalové.

K dluhovym cennym papiriim se fadi zejména dluhopisy, sménky a nekteré jiné cenné
papiry majici obdobny charakter. DIuhopisy s podobnym charakterem jsou bankou
vydavané kratkodobé cenné papiry s dobou splatnosti v n¢kolika mésicich®. Jedna se o
vkladni listy a vkladové certifikaty. Kapitalovymi cennymi papiry jsou piedevsim akcie.
Na trhu cennych papirti se podileji tfi typy ucastnikli: emitenti, investofi a finanéni

zprostiedkovatelé.

Emitenti jsou vydavatelé cennych papiri, jejich ¢innost je spojena zejména se ziskanim
finan¢nich prostfedkd. Emise cenného papiru muize byt zorganizovana samotnym
emitentem, nebo pro tuto ¢innost mize najmout financniho zprostiedkovatele, ktery za
n¢ho préci odvede a zajisti prodej vSech vydanych cennych papirti. Investofi jsou osoby,
které investuji penézni prosttedky do koupé cenného papirug. A finan¢ni
zprostiedkovatelé se chovaji jako prostfednici mezi emitenty a investory. Maji za ukol

koupit vSechny akcie a umistit je na trhu.

Prvni prodej cenného papiru je uskutecnén na primarnim trhu cennych papirii a déle se
obchoduji cenné papiry na trhu sekundarnim. Z obchodu na sekundarnim trhu jiz

emitenti nic neziskavaji, z prodeje t€zi uZ jen obchodnici s cennymi papiry.

Cenné papiry mohou mit podobu listinnou nebo zaknihovanou. Méné pouzivana listinna
podoba cennych papiru je verzi, kdy akcionat skutecné drzi cenné papiry u sebe. Na
stran¢ druhé je podoba zaknihovana, kdy jsou akcie registrovany v nékterém z registra

cennych papiri.

® cenny papir [online]. 2009 [cit. 2011-02-23]. Cenné papiry pen&zniho trhu.
’ JILEK, Josef., Finanéni trhy a investovdni, s. 100



Cenné papiry jsou mimo jiné, rozdéleny do tfi skupin podle provedeni zmény majitele.

e (Cenné papiry na jméno, jsou spojeny s urCitym vlastnikem. Pradva spojena
S cennym papirem na jméno ma pouze osoba zapsana v seznamu vlastnika
cennych papirii u emitenta nebo zprostfedkovatele. Emitent ma pravo podminit

ptevod svym souhlasem. A diky tomu se cenné papiry hiife obchoduji na trhu.

e Cenné papiry na dorucitele, jsou takové cenné papiry, které nemaji spojitost
S konkrétnim vlastnikem. Prédva nélezi tomu, kdo cenné papiry drzi. Jejich
prevod se uskute¢iiuje pouhym pfedanim a tim nejsou kladeny zadné meze
obchodu s nimi.

e Cenné papiry na fad, které se prevadi rubopisem a piedanim'®. Prava
pfipisovana k témto cennym papirim jsou vyhradné ptif¢ena tomu, kdo cenny
papir pfedkladad a na druhé strané tomu, na néhoz byl cenny papir vydan. Pro
ptipad dalS§iho obchodu s cennym papirem, je pravo piipisovdno poslednimu
v fad¢ rubopisti a neni tieba souhlasu emitenta. Cenné papiry na fad byvaji

nejcastéji smeénky.

vvvvv

papirt fadi zejména akcie a dluhopisy. S tim spojeny dalsi vyklad bude vice zaméfen na

rozbor informaci pfidruzenych k zminénym finan¢nim instrumenttim.

"9 J{LEK, Josef. Finanéni trhy a investovani, s. 101
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3.1.1. Akcie

Akcie je neznaméjsi a nejcastéjsi formou kapitdlového cenného papirull. Zakoupenim
akcie se rozumi zakoupeni ur¢itého podilu spolecnosti, ktery spolecnost vydala za
ucelem ziskani finanéniho obnosu pro vznik ¢i rozvoj své pusobnosti. Zaméfenim v této
kapitole nebude jen Cesky akciovy systém, ale i celosvétovy, jelikoz ve vétSiné
investiCnich instrumenti jsou obsazeny akcie ze vSech svétovych stran. Akciova

y o s , e < IRY
spole¢nost miize vydavat kmenové, prioritni nebo zaméstnanecké akcie™.

3.1.1.1. Kmenov¢ akcie

Kmenovéa akcie je béZngj$i nez akcie prioritni. Obycejnd kmenova akcie zajiStuje
investorovi nerovnomérny piijem v podobé dividend a v druhé fadé muze investora
kapitalové obohatit nebo ochudit pti prodeji. Kmenové i prioritni akcie maji spolecné

znaky, kterymi jsou dividendy, splatnost a akciové riziko.

Akciondf ma pravo na podil ze zisku spolecnosti (dividendu)™, vyplacenou viem
spoluvlastnikim spole¢nosti, tudiz i1 vlastnikiim akcii. Nane$tésti pro investory je
vyplaceni podminéno usnesenim valné hromady spolecnosti a navic vynosy z dividend
mohou byt zdanény. Splatnost je vlastnost, kterou akcie nemaji. Investor nemize
pozadovat od spolecnosti nazpét penize vydané za akcii. Akciové riziko pfedstavované
koupi akcie je pro investory vyss$i nez pti koupi dluhopisu. Ztratovy a ziskovy potencial
je u akcii, na rozdil od dluhopist, zvySen diky klesani ¢i rlstu cen akcii, pfi¢emZ pfi

bankrotu spole¢nosti, maji majitelé dluhopisti prednost pied akcionafi.

u JILEK, Josef. Akciové trhy a investovdni, s. 22
12 Cenny papir [online]. 2009 [cit. 2011-02-23]. Akcie.
B REVENDA, Zbynék a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi. s. 212
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DalSimi specifickymi a modifikovanymi poddruhy kmenovych akcii jsou nize
charakterizované akcie typu ,,A“, svolatelné, s oddalenou vyplatou dividend a akcie

zakladatelské.

e Kmenové akcie typu ,,A*“ byly vytvofeny za ticelem udrzeni hlasovacich prav
pro urcité osoby ve spolecnosti. Tyto akcie maji nizsi hlasovaci pravo, naptiklad
na jeden hlas mize ptipadat pét drZzenych akcii nebo neni stanoveno zadné
hlasovaci pravo pfi drzeni téchto akcii. Naopak vyhodou drzeni takovych akeii
je jejich nizsi cena a s tim spojena vyssi vynosnost.

e Svolatelné akcie mohou byt emitovany, pouze pokud existuji obycejné kmenové
akcie. Ugelem svolatelnych akcii je, Ze za uritych okolnosti ma emitent

moznost je vykoupit nazpét.

e Akcie s oddalenou vyplatou dividend jsou modifikovany specifickym oddalenim
vyplatni doby do budoucna. Diky tomu je cena akcie snizena a moZzZnost
budouciho vynosu je Vvyssi.

e Zakladatelské akcie jsou emitovany jen pro zakladatele spole¢nosti. Mohou mit
vysadni prava jako vétsi volebni vahu na drzenou akcii nebo minimalni hodnotu

vyplacenych dividend.

3.1.1.2. Prioritni akcie

Prioritni akcie jsou hybridem mezi kmenovymi akciemi a dluhem podniku. Mezi
stéZejni rozdily kmenovych a prioritnich akcii se zajisté fadi vyplaceni dividend,

prednostni pravo a hlasovaci pravo.

Drzitelé prioritnich akcii maji pfednostni pravo na vyplaceni dividend a s tim spojené
omezené hlasovaci pravo™. Pokud podnik nema kapital k vyplaceni dividend drzitelim
prioritnich akcii, obvykle misto toho ziskdvaji hlasovaci prdvo na valné hromadé
spolecnosti. Dal§i z vyhod pro drzitele prioritnich akcii plyne z vyplaty pevnych

dividend, kde je urCena procentudlni c¢ast ze jmenovit¢ hodnoty k

" VESELA, Jitka. Investovdni na kapitdlovych trzich. s. 206
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pravidelnému vyplaceni. Vlastnici kmenovych akeii jsou zavisli na vykonu spole¢nosti,

od kterého se odviji hodnota vyplacené dividendy.

Prioritni akcie maji pfednostni pravo pfi vyplaceni zlstatku ze zaniklé spoleénosti15, ale
hlasovaci pravo na valné hromadé akcionait jim obvykle nepfipada. V tomto piipadé
maji vyhodu drzitelé kmenovych akcii, ktefi mohou predkladat navrhy na valné
hromad¢ a déle je podpofit po¢tem hlasii imérnym k poctu drzenych akcii. Toto pravo

je obzvlasté vyhodné pro drzitele kontrolniho baliku akcii.

Prioritni akcie stejné jako akcie kmenové maji vice specifické varianty, ke kterym patii:
e Akcie kumulativni s moznosti vyplaty zadrzenych dividend z pfedchozich let.
e Svolatelné akcie s emitentovym pravem akcie zpét odkoupit.

e Akcie ucastnické, které poskytuji drziteli moznost obdrzet urcity podil ze zisku

spole¢nosti po splaceni stanovené &astky jako dividendy kmenovych akeii®.
e Akcie konvertibilni s moZnosti zamény za akcie kmenové.

e Akcie hierarchické s urCitym postavenim mezi vSemi emitovanymi akciemi

napiiklad pfi bankrotu spole¢nosti.

3.1.1.3. Zaméstnanecké akcie

Zaméstnanecké akcie jsou zvlastni akcie vydévané spole¢nostmi pouze pro své
zaméstnance. Tyto akcie jsou motivaci pro zaméstnance spolecnosti a jsou obvykle
vedené na jméno. Zaméstnanci mohou ziskat tyto akcie za zvyhodnénou cenu, nebo
dokonce zdarma. Zamé&stnanecké akcie jsou prevoditelné pouze mezi zaméstnanci a pii
odchodu zaméstnance ze spoleCnosti se musi navratit zpét spolecnosti. Drzitelé
zaméstnaneckych akcii maji stejnd prava jako ostatni akciondfi. NaneStésti pro Ceské
zaméstnance velkych spolecnosti byly zaméstnanecké akcie k 1. 1. 2001 zruSeny a

spole¢nosti, které akcie vydavaly, byly nuceny je pfevést na akcie kmenové ¢i prioritni.

' Ok-Investice.cz [online]. 2009 [cit. 2011-02-24]. Akcie.
16 JILEK, Josef. Akciové trhy a investovdni, s. 24
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3.1.1.4. Primarni akciovy trh

Emise akcii na primarnim trhu je izce spojena s celym obchodem. Akciova spole¢nost
svym zpusobem ziskavani zdkladniho kapitdlu umozinuje shromazdit velké mnozstvi
kapitalu pro financovani podnikatelskych aktivit a ke kryti pfipadnych ztrat'’. Oproti
tomu emise akcii muze vlastniky spolecnosti piipravit o nadvladu nad spolecnosti.
V piipadé netcasti vlastnikl emise na primarnim trhu mize nékdo akcie koupit a ziskat

tim ¢ast vlivu, nebo i kontrolni balik akcii, s jehoz pomoci ma moznost fidit spolecnost.

Nové akcie emitované na primarnim trhu maji svou jmenovitou hodnotu a trzni cenu
ur¢enou emisnim kurzem. Emisni kurz akcie podle ¢eského obchodniho zékoniku nesmi
byt niz8i nez jmenovitd hodnota akcie. Spole¢nosti, které maji jmenovitou hodnotu
vydanych akcii niz$i nez je emisni kurz, nemohou dalsi akcie emitovat. Kladny rozdil
emisniho kurzu a jmenovité hodnoty se oznacuje jako emisni 4Zio, a naopak zaporny

rozdil je emisni disazio.

Pristup ke koupi nové emitovanych akcii maji ze zacatku velké instituce a silni
individualni investofi. Poté, kdyz zbydou né¢jaké volné akcie, maji k nim pfistup 1
drobni investofi. Po¢atecni nabidka akcii je bézné€ provadéna za pomoci OTC trhu. Tedy
nabidkou na prodej za pevné stanovenou cenu prostfednictvim upisovateld, tendrovym
prodejem a umisténim™®. Obdas je provedena prvotni nabidka 1 prostfednictvim akciové

burzy.

Akcie nabizené upisovatelim za pevné stanovenou cenu jsou urlitou pojistkou
emitenta, aby byl prodan cely balik akcii. Upisovateli byvaji obchodnici s cennymi

papiry jako bankovni instituce, maklétské spolecnosti a jiné podobné instituce.

Méné popularni tendrovy prodej akcii je provadén systémem nejvyS$i nabidky.
Investofi, majici zdjem koupit akcie, ur¢i cenu a pocet akcii, o néZ jevi zdjem. Cena by
se neméla nachazet pod minimalni cenou za akcii, jelikoz investofi maji k dispozici

prospekt, kde je minimélni cena zminéna. V druhém kroku upisovatel setadi nabidky

Y MUSILEK, Petr. Trhy cennych papird, s. 32
18 JILEK, Josef. Akciové trhy a investovdni, s. 47
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podle ceny, a dostupné akcie ptidéli investorim od nejvysSich nabidek. Pokud je

poptavka nedostatecnd upisovatel musi neprodané akcie odkoupit.

Umisténi akcii je nabidkou akcii skuping malych soukromych investorai™®, které mize
byt bud’ soukromé, nebo vetrejné. Soukromé umisténi je pouzivano prevazné u malych
akciovych emisi, jelikoz by naklady malého mnozstvi akcii byly vysoké. Ve vefejném
umistovani se dostava do popiedi burza s pozadavkem, aby ctvrtina akcii pfipadla

tvarcum trhu.

3.1.1.5. Sekundarni akciovy trh

S akciemi, které byly vydany na trhu primarnim, se da obchodovat na trhu sekundarnim.
Sice s naprostou vétsinou akcii se obchoduje na trhu primarnim, avsak tato varianta neni

moznd pro vSechny akcie emitované na trhu primarnim.

Sekundarni trh a obchod s akciemi se da velice dobfe ptirovnat k obchodu s ojetymi
automobily. Pokud prodejce proda novy automobil, dostane za né&j penize, ale kdyz se
dale sautomobily obchoduje pfes inzeraty a bazary, vyrobce z tohoto prodeje nic
neziskd. Z dalSich prodeji jsou Zivi zprosttedkovatelé téchto obchodl. Stejné tak je
tomu na OTC akciovém trhu, kde se obchoduji akcie davno vydané. Na takovém trhu
z prodeje akcii profituji na poplatkach jejich zprostredkovatelé. Sekundéarni trh akcii ma

bud’ podobu trhu OTC, nebo akciovych burz.

Spojeni OTC vzniklo z anglickych slov over-the-counter, coz v piekladu znamena pres
obchodnici s cennymi papiry a obchody jsou vétSinou uskute¢novany po telefonu.
Pomoci OTC se ve vyspélych zemich pfedevsim obchoduji akcie, které nejsou dostupné

na burze.

Na akciovych burzach se s akciemi vydanymi na primarnim trhu obchoduje ztidka kdy,
hlavn¢ je tu realizovan obchod s akciemi sekundarniho trhu. Hlavni funkci burzy je

moznost uskuteCnovani obchodii za ceny nepatrné sSe liSici od cen predchozich.

' penize.cz [online]. 2009 [cit. 2011-02-24]. Emise akcif (IPO, SPO, DPO).
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Likvidita na spojitém trhu by méla byt vysoka. Obchoduji se zde registrované akcie pod
podminkou plnéni ptisnych pravidel. Burzy byvaji zalozené ve formé neziskovych
obchodnich spole¢nosti, bézn¢ jako akciova spoleénostzo. Clenstvi na burze je dostupné
pii koupi kiesla. Akcionafi, kteti chtéji byt Cleny burzy, byvaji osoby se zajmem o
aktivni obchodovani s akciemi. V soucasné dobé se muizeme setkat s prezenénim i

elektronickym systémem akciovych burz.

S prezencnim systém, ktery je spiSe historicky, se mizeme setkat na burze NYSE (New
York Stock Exchange). Na této prezen¢ni burze za pomoci burzovniho specialisty jsou
uskuteciiovany ustni prodeje i koupé akcii. Burza NYSE také samoziejmé rozsituje 1

své obchody za pomoci elektronického sytému.

Elektronicky systém E-brokerage umoziiuje investoriim spravovat své investicni
prostiedky a obchodovat na sekundarnich trzich pomoci internetu”’. Tato forma
obchodu je v dne$ni dobé vice pouzivana a dostupnéjsi, provoz je zajistén chodem
pocitatového systému, ktery zaznamendva kupni a prodejni piikazy. Elektronicky
systém se rozSifuje na ukor prezencniho, pro piiklad mizeme uvést burzu frankfurtskou

¢1 prazskou.

3.1.2. Dluhopisy

Dluhopis je cenny papir, s nimz je spojeno pravo majitele pozadovat splaceni jmenovité
hodnoty a vyplaceni vynosii z dluhopisu®. Splatnost jmenovité hodnoty dluhopisu je
pfedem stanovena k urcitému datu a mize byt také splacena ve stanovenych platebnich
lhtitach. Nabyvatelé nejsou na dluhopisu vyznaCeni a stdvaji se véfiteli emitenta
dluhopisu. Diky snadné obchodovatelnosti dluhopisu na sekundarnim trhu se véftiteli
stavaji vSichni dalsi drzitelé tohoto cenné¢ho papiru. Svymi vlastnostmi se dluhopisy

stavaji mén¢ rizikovou investici nez akcie.

20 JILEK, Josef. Akciové trhy a investovdni, s. 118
> MUSILEK, Petr. Trhy cennych papird, s. 164
2 JILEK, Josef. Financni trhy a investovani, S. 99
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s pevnymi kupdny. Jejich poptavka je vysoce ovlivnéna urokovou mirou. Pokud je
urokova mira nestald, atraktivita klesa a investoii radsi vlozi své finance do dluhopist
s kuponem proménnym. Na druhé strané vysoké urokové miry zvySuji poptavku po

dluhopisech s pevnymi kupony.

Rozdélujicim faktorem dluhopisi muze byt také bonita emitenta, tedy schopnost
dluznika splatit své zavazky. Z tohoto hlediska jsou nejspolehlivéjsi dluhopisy vydané
statem. V druhé fadé jsou dluhopisy vydané hodnovérnymi bankami spolu s bankou
zajisténymi dluhopisy komundlniho charakteru. Mezi dluhopisy bonitné rizikové jsou

zatazeny dluhopisy podnikové, komundlni a dluhopisy rizikovych bank.

V dalsi fadé¢ délime dluhopisy podle penéznich tokli na kuponové a bezkuponové

dluhopisy.

3.1.2.1. Bezkupoénové dluhopisy

Bezkuponovy dluhopis je dluhopis nejjednodussiho charakteru. Béhem jeho zivotnosti
nejsou vyplaceny zadné kupénové platby®®. Kuponové platby jsou vyplacené tiroky
v pravidelnych intervalech. V dobé splatnosti je véfiteli vyplacena pfedem sjednana
jmenovita hodnota dluhopisu. Bezkupdénové dluhopisy jsou prodavany za nizs§i hodnotu
nez je jejich jmenovitd hodnota a rozdil mezi témito hodnotami se nazyva diskont.
Diskont je tedy vyplacena urokova mira dluhopisu. Diky diskontu se nékdy tyto

dluhopisy nazyvaji diskontované.

Vyplatni lhitu u bezkupénovych dluhopisti vétSinou nalézame v obdobi do jednoho
roku, ale vydavaji se i na dobu delsi nékolika let. Vlastnici bezkupdénovych dluhopisii
podléhaji vétSimu riziku nez vlastnici dluhopisti kuponovych, kde zminéné riziko byva
zajisténo emisi podniku s vysokym tvérovym hodnocenim. Mezi investory kupujici tyto

dluhopisy se fadi zejména penzijni fondy.

> VESELA, Jitka. Investovdni na kapitdlovych trzich. s. 222

17



3.1.2.2. Kupoénové dluhopisy

Kuponové dluhopisy jsou nejcastéjsi formou dluhopisii, jejichz vynos je dan dvéma
kritérii. Jednim jsou kuponové platby brany jako trokovy vynos a druhym je rozdil
nakupniho emisniho kurzu a prodejni jmenovité hodnoty. Vyhoda kupdénovych plateb,
na rozdil od rozdilovych hodnot emisniho kurzu a jmenovité hodnoty, spociva

Vv kladnosti vSech plateb, které v druhém piipadé¢ mohou mit zaporny i nulovy charakter.

Vyse kupdénové platby je déna soucinem jmenovité hodnoty dluhopisu a ptislusné
kuponové sazby®*. Kuponova sazba je vétsinou fixni po celou dobu Zivotnosti dluhopisu
nebo miiZze byt variabilni. Variabilni sazby jsou vazany k referen¢ni irokové mite, kterd
je vzdy znama pro kazdé dalsi vyplatni obdobi. Pro Ceskou republiku jsou kupénové
platby vyplaceny nejcastéji rocn€. Na dluhopisovém trhu je vice druhii kupdnovych
dluhopisti, kde mezi nejcastéji zminéné patii dluhopisy s pevnymi kupoény, vécné,

svolatelné a vratné.

Obchodovani s dluhopisy je rozdéleno na dvé ¢asti stejné tak jako u akcii na obchod na

primarnim a sekunddrnim trhu.

3.1.2.3. Primarni dluhopisovy trh

Na primarnim trhu jsou emitované dluhopisy poprvé uvedeny do obchu. Stejné
problémové, jako u akcii, je stanoveni ceny. Dulezitost cenového rozpéti je velice
vyznamna, jelikoz pfi pfili§ nizké cené¢ emitovaného dluhopisu dostane emitent méné

nez by mohl mit, a v opa¢ném pitipad¢ nebude mit odbyt dluhopisd.

Uvedeni na trh se provadi podobnym zplsobem jako u akcii a nejcastéji zplisobem
zvanym umisténi. Umisténi je nejlevnéj$i zpiisob emise dluhopist, tedy ziskani
investort, ktefi se upisi ke koupi emitovanych dluhopisii. Mezi nejobvyklejsi ucastniky

emise dluhopisti se fadi nejvétsi bankovni i1 nebankovni obchodnici s cennymi papiry.

2 SOBA, Oldfich. Svse.sweb.cz [online]. 1.4.2008 [cit. 2011-03-02]. Dluhopisy do kazdého portfolia. s.1

18



Obchodnici kupuji dluhopisy nejen pro sebe, ale také pro svou klientelu, které poskytuji

poradenstvi a upisovani.

Upisovanim se zavazuje obchodnik s cennymi papiry emitentovi poskytnutim zaruky na
umisténi celé emise dluhopist na trh, za smluvenou minimalni cenu, nebo za cenu
nejlepsi. Za tuto zaruku je obchodnik odménén tuplatou od emitenta. Za ptredpokladu
malé emise mize byt upisovatel pouze jeden obchodnik s cennymi papiry, ale pokud se
jedna o velkou emisi, tak se upisuje celé sdruzeni obchodnikt s cennymi papiry a kazdy

Z ¢lent je odpovédny za upsani urcitého podilu emise.

3.1.2.4. Sekundarni dluhopisovy trh

Poté, co jsou dluhopisy vydané na primarnim trhu, za¢ina obchod na trhu sekundarnim.
Obchod s dluhopisy je nanes$tésti zatizen zdanénim, pfi¢emZ ruzni investofi dani
kupoénové a kapitalové piijmy rozdilnou dani. Investofi hledaji urcité kombinace piijmui
s cilem maximalizace c¢istého pfijmuZS. Investi¢ni strategie jsou rozdilné pro rtizné
investory, napiiklad pro penzijni fondy a Zivotni pojiSténi je dlleZitd nerizikovost, tudiz
preferuji dlouhodobé zavazky ve formé dlouhodobych dluhopist a sladuji je
S dlouhodobymi aktivy. Na stran¢ druhé, pojiStovny neZivotni investuji do

kratkodobych dluhopisi.

Pro domécnosti je obchod s dluhopisy viceméné neptistupny, jelikoZ obchod
s dluhopisy se pohybuje v fadech desitek miliont. Tento trh ma pfedev§im charakter
velkoobchodniho trhu, ponévadZ dominantni roli na ném hraji banky, brokerské firmy
institucionalni investoii, velké korporace a centralni banka®. Nakup dluhopist jsou

schopni podstoupit jen velci investofi, jako jsou naptiklad banky.

 JILEK, Josef. Financni trhy a investovdni. s. 403
% MUSILEK, Petr. Trhy cennych papird, s. 36
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3.2. Podilové fondy

Podilovy fond je majetkem nalezicim podilnikiim, rozdélenym podle poméru vlastnictvi
podilovych listti. Podilovy fond je vytvorem investi¢ni spolecnosti, kterd musi mit
schvalené povoleni od Komise pro cenné papiry. Majetek podilnikii je obhospodafovan

na jejich ucet investi¢ni spole¢nosti, pfi¢emz spole¢nost jedna svym jménem.

V podilovych fondech se jedna 0 kolektivni investovani. Pfesnd definice pojmu
kolektivniho investovani je uvedena v zakoné ¢ 189/2004 sb. o kolektivnim investovani.
Zjednodusen¢, mnoho investorti shromazdi finance u profesiondlniho spravce a ten

s nimi bude nakladat tak, aby uspokojil potieby investort dle dohody dané ve smlouvé.

Investofi, vkladajici finance do podilovych fondi, vétSinou ocekavaji od investice
omezeni dopadu neptiznivého vyvoje na trzich cennych papirti, informovanost o vlastni
investici, likviditu a hlavné samotné zhodnoceni investice. Investor mize podily ve
fondu kdykoliv prodat, jelikoz fond je povinny odkoupit podily investora za hodnotu
podilu?”. Fondy jsou velice dobfe dostupné a variabilni, v&tsinou je podilnikim dana
moznost penézni prostiedky presouvat mezi fondy telefonicky, pfes internet nebo za

pomoci e-maild.

Pro aspésné fungovani fondu se nejdiive musi shromazdit dostatecny pocet investort,
majicich finan¢ni prostfedky na koupi ur¢itého podilu fondu. Pfi tvorbé nového fondu je
potieba stanovit prava a povinnosti spojené s vlastnickym podilem, jedna-li se o vloZeni
financi do fondu jiz fungujiciho, prdva a povinnosti jsou jiZ vymezeny a upraveny

zakonem.

Pti rozhodovani o rizikovosti a vynosnosti fondu si musi investor zvolit, do jakého typu
fondu vlozi své finance. Nasleduje volba spravce vkladi, ktery se bude o
nashromazdéné financni prostfedky starat. Jeho ulohou je zejména zvoleni spravnych
cennych papird do portfolia fondu a v ptipadé¢ Spatného vyvoje nckterych cennych
papird, u€init ty spravné kroky k zamezeni ztraty. Za tuto ¢innost je spravce odménovan
ve form¢ tuplat za spravu. Podilnici samoziejmé maji prehled o tom kolik podilovych

list vlastni a jakou hodnotu maji.

*” STEIGAUF, Slavomir. Jak vydéldvat pomoci fondii. s. 19
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V kazdém z fondi je potieba, aby se sesli investofi se stejnymi zaméry?®, musi byt
shoda ve vynosnosti a rizikovosti fondu. Nelze mit pohromadé investory, ktefi by chtéli,
aby jejich penize neztracely hodnotu diky inflaci, a tak méli vynosovy cil nizko nad
hodnotou inflace za pomoci téméf nulové rizikovosti, spolu s investory, ktefi mifi
S procentualnim vynosem mnohem vyse a jsou ochotni podstoupit znatelnéjsi riziko.
Kwvili eliminaci téchto neshod investorti vznikly zakladni podilové fondy: penézniho
trhu, dluhopisové, akciové. Mezi dalsi variace téchto zakladnich fondl patfi naptiklad

fondy smiSen¢ a garantované.

Soucasti podilovych fondu, stejné tak jako u vSech investi¢nich instrumentd, jsou i
nevyhody snimi spojené. Napiiklad, Ze investice vlozend do podilovych fondi,
nepodléhd zdkonné ochran¢ bankovnich vkladt, a tudiz i pfi investici do statnich
dluhovych cennych papir neni zajiSténa stoprocentni stabilita vynosu. Investor je ale
povinen si pro¢ist smluvni podminky a vSechny informace s tim spojené, a proto je
s rizikem vzdy obeznamen. Musi vzit v ivahu i riziko spojené s poklesem celého trhu,
tzn., Ze ¢lenitost aktiv, do kterych je investovan kapital, vzdy nezajisti rust investice, ale
také s Clenitosti souvisi i1 pfipadnd niz§i vynosnost. Stava se tak proto, Ze kazdy

z cennych papirt, do kterého je investovano, nebude vZdy rist.

Posledni z nevyhod se skryva ve smlouvé o podilovém fondu, kde je moZno nalézt
rozmanité mnoZstvi poplatkd pfipisovanych k ndkupu cennych papirli, administrativé a
podobné. Z ¢ehoz plyne ponauceni, vzdy si peclivé prostudovat podminky spojené

s investici, aby nakonec nenésledovalo veliké piekvapeni v podob€ mizivého vynosu.

Ale 1 pfesto podilové fondy disponuji zna¢nou variabilitou a kazdy z drobnych

investori ma moznost nalézt fond ,,$ity na miru“ svym ocekavanim.

2 SYROVY, Petr. Investovéni pro zacatecniky. s. 42
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3.2.1. Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu se fadi k t¢ém nejmén¢ rizikovym. Vzhledem k vynosnosti vyssi
nez u béznych bankovnich vklada jsou vhodnou alternativou pro bezpecné kratkodobé
investovat do velice bezpeénych cennych papird, mezi které spadaji zejména dluhopisy
s dobou splatnosti nizsi neZ jeden rok. Emitent dluhopisii musi byt kompetentni a jeho

spole¢nost nesmi vykazovat zddné znadmky Gpadku.

Stejné¢ jako vSechny klasické druhy fondl, fondy penézniho trhu neposkytuji
garantovany vynos jako je tomu u vkladovych produktii bank?. Jak jiz bylo zminéno,
neni vyjimkou ani u fondi penézniho trhu, ze nizké riziko je i zde. V piipadé poklesu
urokovych mér, bude mit tato skutecnost negativni dopad i na fondy penézniho trhu.

Ale dopad nebude zdaleka takovy jako u fondi jinych.

Vzhledem ke své povaze pfiméfeného vynosu a minimalniho rizika, fondy penézniho
trhu jsou atraktivni pro investory, ktefi maji zdjem drzet ¢ast investovanych prosttedkli

ve formé hotovosti a uzivaji fond jako urc¢itou formu spofeni.

Mezi typické produkty, do kterych fondy penézniho trhu investuji, patii nejCastéji
bankovni terminované Vkladyao. Dale jsou vyuzivané pokladni¢ni poukazky vydéavané
centrdlni bankou ¢i ministerstvem financi, depozitni certifikaty. Velice Casté je také
pouziti kratkodobych statnich dluhopist se splatnosti do 1 roku, poskytujici téméf
stoprocentni navratnost dluhu. Tato névratnost je povaZzovéna za jistou diky tomu, Ze

emitentem je stat, u kterého nehrozi krach a kolisani nebyva nijak zna¢né.

3.2.2. Fondy dluhopisové

Pro dluhopisové fondy plati, Ze investice je rizikovéjsi, ale s tim je vzdy spojena vyssi
vynosnost. Jiz podle nazvu je vidét, ze tento typ fondii se zabyva investicemi do

dluhopist, ¢i jinych dluhovych cennych papiri, které by mély byt splaceny emitentem

?® STEIGAUF, Slavomir. Jak vydélavat pomoci fondii. s. 56
* SYROVY, Petr. Investovéni pro zacdatecniky. s. 46
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spolu s troky. Podle typu drzenych dluhopisi se fondy rozdéluji do tfi zakladnich

skupin: dluhopisové fondy s vladnimi, komunalnimi nebo firemnimi dluhopisy.

Dluhopisové fondy obchodujici s vladnimi cennymi papiry mivaji v portfoliu statni
dluhopisy nebo statni pokladni¢ni poukazky. Nemusi se jednat o investici do dluhopist
domaéci zemée, bézné se obchoduji 1 dluhopisy zemi ostatnich. U zahrani¢nich dluhopist
je riziko o poznani vyssi, diky pohybu kurzu koruny vii¢i méné statu, kde je dluhopis

vydan.

U fondt obsahujicich dluhopisy komunalni, tedy dluhopisy vydavané mésty, je ucelem
ziskani finan¢nich prostredkl na vetejné projekty. Takové dluhopisy vétSinou maji kryti
ze strany statu, diky tomu se jejich Uvérovy rating pohybuje vysoko. Pfesto jsou

komunalni dluhopisy brany mezi ty rizikovéjsi.

Pokud fondy investuji do dluhopisi vydavanych soukromymi institucemi a
korporacemi, jedna se o dluhopisovy fond s firemnimi dluhopisy. U takovych fondu je

vyskyt rizika Castéjs$i i pfes to, Ze nckteré korporace maji tvérovy rating v lepSich

hodnotach nez vlady nékterych zemi.

Dluhopisové fondy neinvestuji striktn€ jen do jedné z vySe zminénych skupin, je velice
Casté, ze se v dluhopisovém portfoliu nachazi vSechny typy z vySe uvedenych. Dalsi
¢lenéni takovych fondd, mize byt i z hlediska praimérné splatnosti dluhopist, ¢leni se:
na kratkodobé (do 5ti let), stfednédobé (od 5ti do 10ti let) a dlouhodobé s dobou

splatnosti delsi nez 10 let®!,

Rizika spojena s investicemi do dluhopisovych cennych papirti se daji charakterizovat
dvéma hlavnimi pfi¢inami. Prvnim z rizik je kvalita emitenta, ktery pokud neni dost
kvalitni, tak vznika riziko nesplaceni dluzné castky. Dalsi riziko spojené s dluhopisy
nese delsi doba splatnosti, ktera ssebou nese vyssi kolisani ceny dluhopisu®, coz
ostatné zaleZi na stavu trhu. Také se mulze stat, Ze se zméni Urokova sazba pro

dluhopisy, tato zména miize mit fatalni vliv na vynosnost dluhopisu.

*' STEIGAUF, Slavomir. Jak vydélavat pomoci fondii. s. 63
* SYROVY, Petr. Investovéni pro zacatecniky. s. 48
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Prvni zminéné riziko je pokryté rozmanitosti nakoupeného dluhopisového portfolia a
hrozba krachu emitenta se pohybuje okolo hodnoty jednoho procenta. K atraktivité vice
rizikov€jSich dluhopisu pfispiva vy$§i vynosnost, ktera motivuje investory k jejich

koupi.

S dluhopisovymi fondy souvisi i rozmanita S$kala vyhod. Prvni znich je obvykle
pravidelné vyplaceni tGrok z dluhopist, dale nizka nakupni cena podilu ve fondu,
dovolujici drobnému investorovi participovat na dluhopisovych trzich, diverzifikace

fondu, profesiondlni sprava a také vysoka likvidita.

3.2.3. Fondy akciové

U akciovych fondd je nejvétsi ¢ast fondového portfolia tvoiena akciemi. Podle
legislativy by procentualni pomér zastoupeni akcii v portfoliu mél byt minimalné 66% a
zbyla tfetina mize byt investovana do jinych finan¢nich investi¢nich nastrojt trhu, napft.
jako jsou b&zné ucty. Jak jiz bylo vySe zminéno, zasadnim rozdilem mezi akciemi a
dluhopisy je ten, ze zakoupenim akcie, je koupen podil spole¢nosti a s tim spojeny podil
na vynosech. Naproti tomu se u dluhopisti emitent zavazuje k vraceni pujcenych penéz i

s urokem.

Typy akciovych fondi jsou velice rozmanité a ¢lenit se daji na zakladé riznych faktort.
Jednim znich je pravé rozdéleni podle trzni kapitalizace spoleCnosti, kterd akcie
emitovala. Jedna se o spolecnosti s velkou (nad 5 mld. USD), stfedni (od 500 mil. do 5
mld. USD), malou (od 100 do 500 mil. USD) a velmi malou trzni kapitalizaci (mén¢
nez 100 mil. USD)33. Pro vysvétleni hodnot v zavorkach spolecnosti s velkou trzni
kapitalizaci disponuji vydanymi akciemi v hodnotach nad 10 mld. USD. Akcie
spolecnosti s vyssi trzni kapitalizaci nejsou oproti spolecnostem s nizsi trzni kapitalizaci

tolik rizikové a maji stabilnéjsi vynosy.

* STEIGAUF, Slavomir. Jak vydéldvat pomoci fondii. s. 67
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Dalsim typem akciovych fondii jsou fondy sektorové, které smétuji své investice do
akcii uréitého sektoru. Investofi si vybiraji sektor, ktery je pro né v danou dobu
atraktivni a prfedpokladaji jeho rast®®, Zalezi pak na manazerovi fondu, ktery musi zvolit
prave ty spravné akcie pasujici do fondu. Pokud investofi maji prehled v daném sektoru,

je velika pravdépodobnost dobrého vynosu fondu.

Akciové fondy s urcitym fokusem, na rozdil od béznych akciovych fondt, které maji
v portfoliu ptiblizn¢ 100 i vice akciovych titulli, davaji pfednost kvalit¢ pred kvantitou a

investuji tedy do malého poctu akcii v rozmezi obvykle 10 az 40 tituld.

Mezi fondy se Casto nachdzeji i fondy indexové, jejichz akciové portfolio je velice
podobné nékterému z indext celého trhu. Nabizeji podobné vysledky jako trh, ktery
kopiruji, a jejich nevyhodou je investorova mala Sance vyznamnéji piekonat vynos

indexu.

Poslednim z ¢asto vidanych akciovych podilovych fondd jsou fondy globalni a
regionalni. Jejich zamér je bud’ investice do akciovych titul celého svéta anebo

zaméfeni na uréity region, jako tfeba napt. na Ceskou republiku nebo Evropu atd.

Jednoznaéné u akcii nikdy nevime, jak spole¢nost bude prosperovat, jestli poroste cena
akcii, nebo jestli spole¢nost pujde do upadku a cena akcii bude klesat. Z tohoto hlediska
je nakup akcii velice riskantni. Do jist¢é miry je riziko pokryto velkym poctem
kupovanych akcii riznych spolecnosti. V piipad€, Ze jedna ze spole¢nosti prosperovat
nebude, nepromitne se to s takovymi fatdlnimi nasledky na celé portfolio fondu, stejné

tak, jako kdyby byla investice vloZena pouze do akcii jedné spole¢nosti.

Zaroven u akciovych fondu je toto riziko podepfené vysokou vynosnosti, diky které
maji investofi zdjem vstupovat do téchto fondi. Akciové fondy jsou zkratka dlouhodobé

V primeéru nejvynosnéjsi.

3 MULLER, Roman. FinExpert.cz [online]. 30.10.2008 [cit. 2011-02-22]. Sektorové investice.

25



3.2.4. Fondy smisSené

Fondy smiSené se daji nazvat hybridem mezi akciovym a dluhopisovym fondem.
Spravce fondi nakupuje dluhopisy i akcie, a velice zalezi na poméru kupovanych
cennych papira®. Pokud je v portfoliu obsazeno vice akeii, tak je tim zvysené riziko i
vynosnost, a pokud je pomér opacny, tak jsou polozky naopak snizené. Jinak je princip

fondt smiSenych obdobny jako u fondi pfedchozich%.

3.2.5. Fondy garantované

Fondy garantované nesouci také nazev zajisténé, jsou nejnovéjsi z podilovych fondi.
Tyto zajisténé fondy investuji do vSech rlznych cennych papirii na dobu urcitou. U
téchto fondd se jedna o to, Ze je poskytovana jista garance navratnosti investice. Tato
garance je spravcovi fondu vracena ruznymi formami v podobé omezeni. Mezi tato

omezeni je brana maximalni mira vynosnosti a zpoplatnény predcasny vystup z fondu.

Pro ptedstavu urcitého garantovaného fondu bude uveden kratky ptiklad. Fond je veden
na dobu Ctyt let a péti mésicli, minimalni vynosnost je garantovana ve vysi Sesti procent
a maximalni vySe vynosu je osmnact procent. Znamena to tedy, ze pokud investor
vydrzi u fondu po stanovenou dobu, tak bude jeho minimalni vynos 6% a maximalné
muze dosahnout 18%. Jenze vynos je stanoveny na celou dobu, nejednd se o ro¢ni
vynos. Pfi pfevodu na vynos ro¢ni, bude minimalni sazba 1,33% ro¢né a sazba
maximalni 3,82% roén&®’. Takové ¢astky uz nevypadaji tak atraktivné jak se z pocatku

zdalo. Ale vyskytuji se 1 fondy, u kterych je zajistén pouze pocatecni vklad.

Garantované fondy jsou uréeny pro investory, ktefi nechtéji prod€lat ani korunu,
nebereme-li v Gvahu inflaci. V neposledni fadé investofi ocekavaji alespon né&jaky

vynos, ktery je dost realny.

» URBANEK, David. Finance.cz [online]. 10.12.2008 [cit. 2011-03-12]. Smiéené fondy: investovani bez
starosti.

** SYROVY, Petr. Investovini pro zacdtecniky. s. 52

' SYROVY, Petr. Investovéni pro zacatecniky. S. 54
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3.3. Finanéni derivaty

Finan¢nimi derivaty jsou, finan¢ni investi¢ni instrumenty, jejichz hodnota je odvozena,
neboli derivovana od podkladového aktiva. Derivat ma alesponn dva podkladové
nastroje, pficemz alesponi jeden z nich je dlouhy a alesponl jeden z nich je krétkygs.
Dlouhym podkladovym nastrojem jsou kupci derivati a kratkym podkladovym
nastrojem prodejci derivatl. Kupci disponuji finanénimi prostfedky a prodejci disponuji
podkladovymi aktivy. Pod pojmem podkladové aktivum jsou mySleny fyzické
komodity, mény, cenné papiry a dalsi. Specialitou derivatového obchodu je zejména
zavazéani se k uzavieni obchodu s odkladnym tc¢inkem, ktery je vypofadén v daném

budoucim terminu za pevné¢ stanovenou cenu.

Podle prava a povinnosti, které ze sjednaného derivatu obéma strandm — kupujicimu a
prodavajicimu — vyplyvaji, a tedy podle jejich postaveni v kontraktu, rozeznavame dva
typy derivatovych kontraktd®. Pevné terminované operace, kam se fadi forwardy,
futures a swapy. A podminéné kontrakty jsou opce. K derivatovym obchodim futures

se ptifazuji podobné nastroje, zvané certifikaty a warranty.

3.3.1. Forward

Forward je nejstar$i druh derivatu obchodovany na trhu OTC. Prakticky se jedna o
kontrakt na vyménu podkladovych nastroju k uréitému datu v budoucnosti, pfi¢emz
vypotadani je delsi nez je zvyklost na spotovém trhu®®. Podstatou spotového trhu je
okamzita transakce, dodani a vyrovnani. Forwardovym obchodem muze byt vyména
urcitého obnosu v hotovosti za dluhopis, uvér vklad, akcie, komodity nebo vyménu

hotovosti mén stejnych ¢i rozdilnych.

Podle rdmce uskute¢néného forwardu se rozliSuji na forwardy tuverové, akciové,
komoditni nebo ménové. Pokud je cena podkladového aktiva nizs§i nez cena spotova,

jedna se o forward s prémii a pii opa¢ném razu se jedna o forward s diskontem.

38 JILEK, Josef. Finanéni a komoditni derivdty, s. 44
* REVEN DA, Zbynék a kol. PenéZni ekonomie a bankovnictvi, s. 246
a0 JILEK, Josef. Finanéni a komoditni derivdty, s. 45
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Cena forwardu je urena kupujicim a prodavajicim, a udava, za jakou hodnotu bude
Vv budoucnu uskutecnén obchod s podkladovym nastrojem. Forwardovd cena se
zpravidla lisi od cen spotovych, jelikoz se jedna o koupi budouci. Je spousta riznych
zpusobu jak cenu urcit, ale kazdy obchodnik s forwardy ma jinou pfedstavu o budouci
cené podkladového aktiva, a proto se tyto obchody uskuteénuji s vidinou zisku obou

stran.

3.3.2. Futures

Futures je standardizovany forward, se kterym se obchoduje na derivatové burze.
Charakteristiky futures a forwardi jsou téméf shodné, az na nékolik vyjimek. Oznaceni
cenového rozdilu futures a spotové ceny se nazyva baze. VéEtSina obchodovanych
futures byva vypotaddna pted dobou splatnosti, a pokud dospé&ji k dobé splatnosti,
obchodni strany se vypofadaji finan¢né. Jen u nékterych futures je umoznéna fyzicka

dodavka podkladovych nastrojt.

Cena futures je nestald a tedy podléha kazdodennimu trznimu ptfecenovani, kde cenovy
rozdil od minulého ocenéni ptedstavuje variacni marzi. Burzovni obchody s futures jsou
vyporadavany pies clearingové centrum. Clenové clearingového centra, pii ptiznivém
vyvoji obchodovanych futures, mivaji pravo na vyplatu variatni marZze. Podobné

funguji 1 vztahy mezi ¢leny clearingovych center a jejich klienty.

Pozice davajici pravo a zaroven i1 povinnost v budoucnu koupit se oznacuje jako dlouhd
— long, pozice, ktera dava naopak pravo a povinnost prodat, se oznacuje jako krdtka —
short*'. Hlavnim rozdilem mezi futures a forwardem je, Ze k vyporadani futures dochazi
postupné, a nikoliv najednou. Obchodovani futures na specialnich burzach je jedna z
dalsich odlis$nosti. Burzy, na nichz dochazi k obchodu s futures jsou derivatové,

terminové ¢i opéni, a nikoliv OTC trhy.

“1 REVEN DA, Zbynék a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi, s. 249
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3.3.3. Swap

Jde o mimoburzovni kontrakt, v jehoz ramci se v rtiznych okamzicich v budoucnu
vypotadaji podkladova aktiva®. Swap je ve své podstaté nékolik po sob¢ jdoucich
forwardl. Je to smlouva na v budoucnu postupnou vyménu podkladovych néstrojt, a
jelikoz se jedna o forwardy, tak pro swapy plati stejnd pravidla jako pro forwardy.
Obcas jsou také uzavirany swapové smlouvy, kdy se postupné vymény aktiv zahrnou do

jedné platby.

3.3.4. Opce

Opce je OTC nebo burzovni derivat s pravem jednoho partnera — kupujicitho opce
(vlastnika opce, drzitele opce) na vypoiadani (vyménu, dodani) obou podkladovych
nastrojii  vjednom okamziku v budoucnosti, nebo béhem urcitého obdobi
v budoucnosti®®. Pokud je termin pfesné stanoveny, jedna se o opci tzv. evropskou a
pokud je stanovené Casové rozmezi, jde o opci tzv. americkou. Druha strana obchodu,
prodavajici, za prodej opce ziskdva opcni prémii, obvykle splacenou hned pii prodeji
opce. Pokud jde o op¢ni prémii splatnou pozdéji, vyporadani byva nejcastéji v dobé

splatnosti opce.

Vyuziti opci je pro investory velice riznorodé a mnozstvi nabizenych opci je znacné. Za
zékladni motivy, které vedou k vyuziti opci, je mozné povazovat zajiSténi proti
trokovému, ménovému & akciovému riziku®. Takové zajisténi je velice vhodné
napiiklad pti pfedpokladu poklesu trokovych meér, akciového trhu nebo ménovych
kurzii. Pokud predikce investora jsou spravné, za jisty poplatek uSetfi na ptipadném

propadu trhu, ¢i hodnoty.

Hlavnim rozdilem opci od ostatnich derivatovych operaci je ten, Zze majitel opce ma

pravo, a ne povinnost, ke koupi ur¢itého podkladového nastroje v urcitém budoucim

2 STUPAVSKY, Michal. Penize.cz [online]. 17.10.2007 [cit. 2011-03-11]. SWAP: Jistota na dlouhou dobu.
® JILEK, Josef. Financni a komoditni derivaty, s. 51
“ REVENDA, Zbyn&k a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi, s. 260
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obdobi za stanovenou cenu. A prodéavajici je zavazan prodat nebo koupit podkladovy

nastroj za stejn¢ danych podminek.

3.4. Investic¢ni certifikaty

Za investiéni certifikaty mtzeme stejné tak jako u derivat, povazovat instrumenty,
jejichz hodnota je tvofena podle vyvoje hodnoty podkladového aktiva. Koupenim
certifikatu je koupen dluzni Gpis od emitenta, ktery se zavazuje v budoucnu certifikat
odkoupit za cenu, ktera se vyvine z podkladového aktiva. Podkladové aktivum, stejné

tak jako u forwardi mtze byt akcie, index, dluhopisy, komodity ¢i mény.

Mohlo by se zdat, ze zakoupenim certifikatu vazaného na akcie ziskava kupec pravo
jako akcionaf. Bohuzel, vlastnik certifikdtu zadna prava spojena s podkladovymi aktivy
nema. Jediné pravo, které ma, je emitentlv zdvazek k odkoupeni certifikdtu v dobé

splatnosti certifikdtu, a také moznost volné prodavat a kupovat certifikaty na burze.

Investi¢ni certifikaty jsou Casto emitovany zahrani¢nimi bankovnimi institucemi. Tyto
bankovni instituce obchoduji s podkladovymi aktivy a investor témto institucim
poskytuje ¢ast finan¢nich prosttedkd na jejich obchody. Platnost certifikatu se pohybuje
vrozmezi od nékolika mésici az po dobu neomezenou. Certifikity na dobu

neomezenou jsou jinak zvané open-end certifikaty.

Certifikati je na trhu veliké mnoZzstvi, od téch méné rizikovych az po certifikaty
s vysokym rizikem. Jednotlivé variety certifikati vznikly na zéklad€ rozdilnych
pozadavkl jednotlivych investorl. Za pomoci certifikatt se daji vydé€lat penize i na
trzich, které nerostou, stagnuji nebo klesaji, a davaji moznost dosdhnout atraktivnich
ziskd. Jedinou skute¢nou nevyhodou certifikatl je, Ze ackoliv se vétSinou vztahuji na

akcie, neposkytuji zadna akcionatské prava®.

45 SVOBODA, Martin. Jak investovat aneb anatomie burzovnich IZi, s. 73
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3.4.1. Indexové certifikaty

Indexové certifikaty jsou specifické svou jednoduchosti a spojitosti s vyvojem
podkladového aktiva. Jedna se o investici do indexu za pomoci certifikatu. Burzovnim
indexem je statisticky indikator, ktery vyc¢isluje hodnotu celého burzovniho trhu a

obsahuje 30 kurzi akcii jako napiiklad u indexu DAX.

Certifikaty, v piipadé investorova zajmu ziskat stejné portfolio, jako je obsazeno
v ramci néjakého z burzovnich trhii, poskytuji obrovskou vyhodu. Pti pfedstave o koupi
jednotlivych titulti celé burzy, by se drobny investor spiSe okradl. Stane se objeti
transak¢nich poplatkii a kvili nevyhnutelnym a nezbytnym zaokrouhlovanim nebude
mozné na konci zaujmout ani podobnou pozici jako index DAX*. Za pomoci certifikatu

je mozné investovat do podilu celé burzy a naptiklad v poméru odbéru 1:100 nebo
jinym.

Uvedenim ptikladu se situace 1épe vyjasni: Nyni je hodnota indexu®’ DAX 6690 bodii a
s pomérem odbéru 1:100 bude hodnota certifikatu 66,90€. Pii bodovém rustu indexu na

7500 bodu, vzroste hodnota certifikatu na 75€. Samoziejmé pii poklesu se bude cena

certifikatu pohybovat na druhou stranu.

Indexové certifikaty jsou vhodné pro dlouhodobé investiéni zdméry a v kratkém

casovém rozmezi skryvaji znacné riziko.

3.4.2. Basket certifikaty

Pojem ,basket pochazi z angli¢tiny a v ptekladu znamena koS — tim je minén koS,
ktery obsahuje vice cennych papirﬁ48. O vybéru cennych papirii rozhoduje emitent a

obsahem basketu byva 5 az 20 titult.

Koncepce basket certifikati mize byt oboroveé nebo geograficky orientovana. Vétsinou

byvaji obsahem kostu jednotlivé akcie, které se daji zhodnotit z hlediska likvidity ¢i trzni

4 SVOBODA, Martin. Jak investovat aneb anatomie burzovnich IZi, s. 71
* patria.cz [online]. 2011-03-21 [cit. 2011-03-21]. DAX index.
8 SVOBODA, Martin; ROZUMEK, David., Investicni certifikdty, s. 18
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kapitalizace. Basket certifikaty také mohou mit dobu trvani omezenou nebo
neomezenou a hodi se zejména pro investory presvédCené, ze bude nasledovat rast

v urc¢itém odvétvi Ci oblasti a nechce investovat do jednotlivych titula®®.

3.4.3. Garantované certifikaty

Garantované certifikaty jsou pfiznivym investiénim produktem pro investory, ktefi
nechtéji riskovat znehodnoceni ¢i ztratu svych financnich prostiedki. Z jiz zminénych
informaci vyplyva, Ze emitent garantovanych certifikati nabizi investorim plnou
navratnost investice. Investice je ale pln€ navratna az v den splatnosti. Znamena to, ze
za pomoci garantovanych certifikati miize investor svou investici o par procent
zhodnotit, a pokud vydrzi s vybérem investovanych financi az ke dni splatnosti, tak

nemuze ziskat méné nez vlozil.

Garantované certifikaty se skladaji ze dvou slozek, slozky garantované a sloZky
performance®. Emitent certifikatu k zajisténi garantované Castky vloZi pfevaznou cast
financi do dluhopisti a zbylou ¢ast investované ¢astky vlozi do opci na podkladovy
index. Dluhopisy emitentovi zajistuji témet 100% jistotu navratnosti a opce v tomto

ptipad¢ zajist'uji potencialni vynos.

Emitent tedy zajisti investorovi za pomoci dluhopisu, navratnost jeho investovanych
penéz, a za praci, S tim spojenou, ziskava ¢ast z progresivné investované ¢astky. Tento
pomeér, jakym si emitent a investor rozdéli vynos z rizikové ¢asti, se nazyva participace.

Pro ptedstavu vyvoje hodnoty certifikatu je zde zobrazen vyvoj hodnoty certifikatu.

* Finance Management [online]. 2009 [cit. 2011-02-28]. Basket (koZové) certifikaty.
> SVOBODA, Martin; ROZUMEK, David., Investiéni certifikdty, s. 24
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3.4.4. Discount certifikaty

Discount certifikaty jsou jasnym dikazem toho, Ze slogan skrbleni je zadouci, je jednim
Z hlavnich principt inteligentniho investovani, Tyto certifikaty ztélesnuji investi¢ni
profil pro stagnujici ¢i mirn€ klesajici podkladové trhy. Jiz od slova discount je ziejmé,
ze v ptipad¢ discount certifikatu pijde o urcitou slevu. Také je pro discount certifikat
obvykla stanovena doba trvani, ktera se bézn¢ pohybuje od 3 do 18 mésict s predem

uréenym maximalnim vynosem.

Emitent certifikdtu si nejdfive ovéfi, jaky potencial ma podkladové aktivum vazané
k certifikatu, a na zaklad¢ potencialu ur¢i maximalni vynos pro vlastnika certifikatu.
Jako kompenzaci za limitovany vynosovy potencial 1ze povazovat, ze discount certifikat

je vzdy levnéjsi nez podkladové aktivum (akcie ¢i indeX)SZ.

Vlastnik certifikatu je sice omezen maximalni vysi vynosu, ale dostal na oplatku uréitou
slevu. Pro priklad: investor koupi certifikat za 80€ s hodnotou podkladové aktiva 100€ a
s maximdlni vynosovou hranici 110€. Investor je tedy ve vyhod¢, pokud bude hodnota
podkladového aktiva stagnovat, mirné¢ klesat ¢i mirn¢ stoupat. Pokud se hodnota
podkladového aktiva nedostane pod 80€, tak investor stale inkasuje vynos. V piipadé
ristu investor stale inkasuje, ale je omezen vynosovou hranici 110€. Vynosy pohybujici

se nad tuto ¢astku inkasuje emitent.

3.4.5. Bonus certifikaty

Bonus certifikaty maji ve své povaze urcitou mérou vydadvany bonus a stanovenou miru
poklesu hodnoty podkladového aktiva. Mezi podkladovymi aktivy se nejcastéji

nachézeji akcie &i burzovni indexy a nejsou kladeny meze v jejich riistu®.

Ptikladem bonus certifikdtu mize byt nakoupeni certifikdtu v emisni hodnoté 100€ a
mezni hranice poklesu ve vysi 50% a bonus ve vysi 30%. Ze zadani je znamo, ze pokud

hodnota podkladového aktiva osciluje mezi 50-130% z emisniho kurzu, je investorovi

>t SVOBODA, Martin. Jak oviddnout financni trhy discount, bonus & co., s. 2
> SVOBODA, Martin; ROZUMEK, David., Investicni certifikdty, s. 26
>3 Brokerjet [online]. 2008 [cit. 2011-02-28]. Bonus certifikaty.
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stale vyplaceno 130€. V pfipadé, Ze se hodnota podkladového aktiva bude nalézat
v rozmezi 0-50% a 130% a vice, bude i investorovi uhrazena ¢astka odpovidajici

hodnot¢ podkladového aktiva.

Tento produkt je vhodny pro investory o¢ekavajici stagnaci ¢i mirny rast trhii s cennymi
papiry. Pii neoCekavaném ristu nemutize byt investor nespokojen s certifikatem, jelikoz

mu bude vzdy vyplacena ¢astka odpovidajici podkladovému aktivu.

3.4.6. Sprint certifikaty

Sprint certifikat je pro investora velice zajimavy produkt. U sprint certifikatu je vyuzito
do urcité miry paky, ktera v ur€itém rozmezi zdvojnasobuje vynosnost certifikatu. Mezi
dalsi stézejni vlastnosti certifikatu patfi omezeni vynosové moZznosti a investorovi
nepfipadaji zadna prava spojend s cennymi papiry, jenz jsou pokladovymi aktivy

certifikata.

K lep$imu pochopeni funk¢nosti sprint certifikati napomize piiklad. Investor nakoupi
certifikat v emisni hodnoté 100€ a vynosové omezeni je ve vysi 120€. V dobé splatnosti
certifikatu mohou nastat tfi scénafe. Prvni ze scénaiti zachycuje vynos nad 120€, coz
investorovi pfinese maximalné dvojnasobek vynosu, tedy dostane vyplaceno 140€.
Druhy scénaf zachycuje vynos mezi 100-120€ a vyplacend ¢astka bude v piipadé
hodnoty 115€ ve vysi 130€. Poslednim scénafem je pokles pod hodnotu emisniho
kurzu, kdy se cenny papir chova stejné jako podkladové aktivum a nijak se neméni.

TudiZ pfi poklesu na 90€, bude 90€ vyplaceno.

3.4.7. Outperformance certifikaty

Outperformance certifikat je op€t nécim vyjimeénym mezi certifikaty. Tim, Ze se
investor koupi certifikatu ziekne prav spojenych s podkladovymi aktivy, ziska tim od

emitenta narok na vyssi vynos v pfipad¢ ristu ceny podkladového aktiva.

Jednoduse feceno, u outperformance je dan participacni faktor, ktery udava, o kolik

bude navySena vynosova castka. V piipad¢ investice 100€ a participa¢nim faktoru ve
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vysi 150%, bude vynos o polovinu vy$s§i nez normalné. Tedy bude-li hodnota
podkladového aktiva v dobé splatnosti ve vysi 130€, investor dostane vyplaceno 145€.

A v ptipad¢ poklesu aktiva, investor dostane ¢astku umérnou vysi podkladového aktiva.

Kdyz bude mit investor zdjem vlozit své finance do cennych papirt, které se nachazeji
zaroven v podob¢ outperformance certifikatu, nem¢l by vahat. Cena outperformance
certifikdtu tak nadproporcionalné profituje pii ristu nez pii pfimém nakupu

podkladového aktiva™.

>* SVOBODA, Martin; ROZUMEK, David., Investiéni certifikdty, s. 35
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4. Diskuse a vysledky

v

V praktické casti, jak jiz bylo psdno v tivodu, bude vybran nejvhodnéjsi investicni
instrument pro zacinajictho drobného investora dne$ni doby. Jelikoz je investi¢nich
instrumentii nepfeberné mnozstvi, ma kazdy investor za ukol, vybrat si z Siroké skaly
investi¢niho portfolia ten pravy produkt, do kterého vlozi své tézce nastfadané finance.
V nasledujicich kapitolach bude proveden vybér toho pravého produktu pro
potenciondlniho investora. Vybér bude proveden zvyse uvedeného portfolia
investicnich produkti a nasledné¢ zhodnocen vybrany produkt. Pro zhodnoceni
vybrané¢ho instrumentu bude vyuzito udajl, ziskanych na internetovych strankach

emitent produkti, uvedenych ve zdrojich.

Pro usnadnéni vybéru budou zminény pozadavky, naroky a popis drobného investora.
Drobnymi investory se stavaji takovi lidé, ktefi se rozhodnou své nespotiebované
finan¢ni prostfedky nejen uschovat, ale nejlépe je nékde zhodnotit. K takovému tkonu
investor musi nejdfive udé€lat prizkum investicniho trhu a svych pfedstav. Pro
zpracovani nize bude bran v vahu investor, ktery ma k dispozici 100 000K¢ ke
zhodnoceni. Investor je zaméstnany, a tudiZ nema Cas se dale zabyvat néaslednymi
obchody a slozitéjsimi nalezitostmi spojenymi s investovanou ¢astkou a neni si jisty,

kdy bude penize znovu potiebovat.

4.1. Vybér instrumentu

Z investi¢niho portfolia, kterému byla vénovana celd teoretickd Cast, mame tedy
moznost vybirat z produktd, jako jsou cenné papiry, podilové fondy, finan¢ni derivaty a
investi¢ni certifikaty. Vylucovaci metodou za pomoci zpracovanych informaci bude

vybran ten spravny investi¢ni instrument, vhodny pro vySe zminéného investora.

Pokud investor nemd zajem dale se zabyvat investovanou ¢astkou, kterd je v hodnoté
100 000KZ¢, neni pro takového investora zajisté vhodné investovat do akcii. Akciim je
potieba porozumét, stale sledovat jejich vyvoj a pro takovou ¢astku neni vhodné hledat
makléte, ktery by s akciemi obchodoval. Investor by spise o své finance piisel nebo by

se vynos nenachdzel v ocekavanych vysich. Také se daji vyloucit finan¢ni derivaty a
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dluhopisy, jelikoz obchod s takovymi produkty se nachazi fadove ve vyssich finanénich

obnosech a takovy investor by nejspise nebyl k takovému obchodu vitbec ptizvan.

Mezi zbyvajicimi produkty se nachazi investi¢ni certifikaty a podilové fondy. V piipadé
certifikatl, se jedna o produkt, pro ktery neni potieba vysoky kapital, ale obchodovani
bez pouziti makléfe by bylo znané narocné. V tomto piipadé by obchod nejspis
probihal pfes internet a muselo by se zjistit, jaké moznosti broker nabizi, a nasledné
uzaviit smlouvu. Dale pak pfevést penize na jisty ucet a s nejveétsi pravdépodobnosti by
se obchodovalo v eurech, coz by investorovi na krk ukladalo dalsi riziko spojené
S kurzem mény. A v neposledni fadé by investor musel sdm vybirat certifikaty a
obchodovat s nimi pomoci néjaké aplikace. Tento zptsob investovani neni v souladu se
zminénym pohodlnym investorem, a tudiz obchod s investi¢nimi certifikaty by zustal

také bez povSimnuti.

Poslednim z produktt tedy zlstavaji podilové fondy. Podilové fondy se zdaji byt tim
spravnym instrumentem, jelikoZ nevyzaduji dal$i casov€ ndroc¢né operace spojené
s investici. Neni potifeba vysoka castka ke koupi podilu a vybér neni pievratné slozity.
K vybéru spravného fondu je hlavné zapotiebi mit predstavu o vynosu a riziku. Nize
uvedené udaje a vypocty spojené s hlavnimi typy fondl by zajisté takovému investorovi

byly napomocny k vybéru toho spravného fondu.

4.1.1. Fondy penézniho trhu

Jak jiz bylo fe€eno, fondy penézniho trhu patéi mezi fondy s velice nizkym rizikem a
k tomu tmérnym nizkym vynosem. Likvidita téchto fondd byva vysoka s minimalnimi

poplatky za pfedcasny vyber.

V nize uvedené tabulce na levé strané jsou uvedeny fondy penézniho trhu nejvétSich
investi¢nich spolec¢nosti na ¢eském trhu a zaroven to jsou produkty obsahujici nejvyssi
vlastni kapital. Sloupec vpravo od nazvli spolecnosti obsahuje udaj o velikosti fondu
v milionech K¢. V obdélniku s deseti sloupci jsou vypsany jednotlivé vynosy fonda v

procentech za dany rok nadepsany nad sloupcem. Na pravé stran¢ tabulky jsou uvedeny
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celkové primérné hodnoty jednotlivych fondt za dobu deseti let. Posledni polozkou

Vv tabulce je spodni fadek, ve kterém je uveden primérny vynos za rok.

. Velikost Vynos/Ztrata fondu v letech (%) . .
Nazev fondu . Primér

mil. K¢ | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1S€S - Sporoinvest 26728,00 4,25 3,98 3,18 2,12 2,60 1,55 1,68 1,35 -2,94 3,56 1,34 2,06
KBC Multi Cash CSOB CZK 11716,84] 2,98 4,79 4,00 1,96 1,87 1,58 1,56 1,88 0,74 3,58 0,76 2,34
IKS Penéini trh PLUS 4950,73 4,39 5,13 4,01 2,06 2,42 1,89 1,68 1,33 -7,28 2,91 0,53] 1,73
Pioneer Sporokonto 1964,51] 4,91 5,09 3,60 1,20 1,75 1,31 1,58 1,68 -0,17 2,52 1,22 2,24
Pramér 4,13 4,75 3,70 1,84 2,16 1,58 1,63 1,56 -2,41 3,14 0,96] 2,09

Tabulka 1: Procentualni vynos fondi penézniho trhu

ISCS™ - Sporoinvest je nejvétsim podilovym fondem v CR s ohromnym kapitalem ve
vysi téméf 27 mld. K¢. JelikoZ je to fond penézniho trhu, investice jsou vloZeny do
urokovych instrumentti s krat$i dobou splatnosti a také do dluhopisti s variabilnim
kupdénem. Diky tomu je kolisavost hodnoty podilového listu velice nizka, coz je vidét i
Vv tabulce, kde kolisavost od vynosového primeéru sotva piekonava hranici 2%. Jedinou
vyjimkou je rok 2008, ktery byl diky finan¢ni krizi pro vSechny fondy penézniho trhu
nevynosnym. Pro tento podilovy fond je doporuCovdn minimalni investi¢ni horizont

V délce 6 - 12 mésicu.

KBC Multi Cash CSOB CZK je fondem penézniho trhu, nabizenym Ceskoslovenskou
obchodni bankou. Tento fond je druhy nejvétsi z fondd penézniho trhu v CR a investuje
zejména do kvalitnich euroobligaci s kratkou dobou splatnosti, statnich pokladni¢nich
poukazek a depozit. Instrumenty ve fondu jsou vedeny Vv korunach a jsou pevné
uroeny. Pro fond je velice dobrou propagaci jeho stabilita vynosovych hodnot
v kladnych ¢islech a nizka volatilita neodchylujici se od pruméru vice nez 2%. 1 v krizi

roku 2008 jako jediny z fondi udrzel svou vynosnost nad nulou.

IKS®® Penézni trh PLUS je konzervativni fond pen&zniho trhu obchodujici hlavng
s ceskymi statnimi dluhopisy, ale nejsou vyjimkou dluhopisy podnikové. Vydavatel

fondu doporucuje investi¢ni horizont v délce minimalné 1,5 roku. Od roku 2000 fond

>>1SCS - Investini spolegnost Ceské spofitelny
*®|KS — Investi¢ni kapitalova spolecnost (Komercni banka)
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vykazuje piijemné vynosy, ale bohuzel roku 2008 ztratil nejvice z uvedenych fondl
penézniho trhu. Hodnoty fondu jsou nejméné stalé, tudiz je fond nejvice rizikovy ze

vSech zminénych.

Pioneer Sporokonto, jako ostatni fondy penézniho trhu je konzervativni a své investice
vklada do nastrojii penézniho trhu a dluhopist s kratkou dobou splatnosti do jednoho
roku. Fond Sporokonto se v tabulce ukazal jako fond s druhym nejvyssim pramérnym
vynosem za investovanou dobu. Je tomu tak zejména diky rustu v prvnich letech, dale
pak fond nevykazoval pievratné risty. Pozitivem pro fond ve zminénych deseti letech

bylo také to, ze se nedostal do velikého minusu v roce 2008.

Z tabulky je patrné, Zze popis fondi penézniho trhu je dobfe demonstrovan. Fondy
nevykazuji vysoké vynosy a volatilita také neni znacnd. Fondy jsou konstruovany i pro

investi¢ni doby kratsiho razu.

Pro lepsi predstavu, jak by vypadala dand investice do zminénych fondi, jsou v nize
uvedené tabulce zobrazeny nazvy fondd, smérem doprava je zminény investortv vklad
100 000K¢€. V hlavni ¢asti tabulky jsou vypocteny hodnoty vkladu po zhodnoceni, které
bylo v daném roce s tim, Zze investor nechava ¢astku zhodnocovat a nic s ni nedéla po
dobu deseti let od roku 2000 do roku 2010. Ve sloupci ozna¢enym 2010 je zobrazena
zUstatkova hodnota investice na pocatku roku 2011. Z toho vyplyva, ze pokud by si
investor chtél penize vybrat, je to ¢astka, kterd by mu byla vyplacena S tim, ze v ni
nejsou zapocitané poplatky. O sloupec dal, je vypoctena procentualni hodnota
zhodnoceni investice za celou dobu drzeni podiliit ve fondu. V poslednim sloupci je

zobrazena Castka, ktera investorovi pfibyla na jeho konté za deset let.

Nazev fondu Vklad Vynos/Ztrata investice pfi vkladu 100 000K¢ Celkovy [Celkovy
Ké 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 |rastv (%) |Vynos K¢
1SCS - Sporoinvest 100 000] 104250| 108399| 111846| 114217( 117187( 119003| 121003| 122636| 119031| 123268| 124920] 24,92 24.920]
KBC Multi Cash CSOB CZK 100 000] 102981| 107914| 112225| 114425| 116564 118406 120253| 122514| 123421| 127839| 128811 28,81 28 811
IKS Penéini trh PLUS 100 000 104390| 109745| 114146| 116497( 119317( 121572| 123614| 125258| 116139| 119519| 120153 20,15 20153
Pioneer Sporokonto 100 000] 104910| 110250| 114219( 115590( 117612 119153| 121036 123069| 122860| 125956| 127493 27,49 27 493

Tabulka 2: Vynos vkladi aplikovany na jednotlivé fondy penéZniho trhu
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Podle vypocti uvedenych v tabulce by si pii investici 100 000K¢ ptisel investor na
vynos v rozpéti priblizn¢ 20 — 30 000KE. Nejproduktivnéjsim fondem se stal KBC
Multi Cash CSOB CZK s vynosem ve vysi 28.81% v priabéhu deseti let. Nejvyssi

Rozdily v ro¢nich zhodnocenich ani v pribéhu rokti nejsou znacné, takze pro investora

nehrozi velké riziko prodélani pfi vystoupeni z fondu v jakykoliv ¢as.

4.1.2. Fondy dluhopisové

Zlata stfedni cesta je investorim oteviena ve formé fondt dluhopisovych. Z hlediska
rizikového jsou na tom dluhopisové fondy o trochu hife nez fondy penézniho trhu,
nicméné vyssi riziko pfinasi své ovoce v podobé lepsiho zhodnoceni investice. Dalsi
specifikace jsou uvedeny nize S vysvétlenim za pomoci tabulek, které jsou rozlozenim

totozné jako tabulky z fond penézniho trhu. Rozdilny je jen obsah, ktery je rozebran

nize.
. Velikost Vynos fondu v letech (%) -
Nazev fondu Pramér

mil. K& 2000 2001] 2002] 2003 2004] 2005 2006] 2007 2008] 2009] 2010

1SCS - Sporobond 7399,00 3,66, 7,09 6,78, 1,95 6,27 3,76 1,69 -1,24] -1,64 7,07 4,15 3,59

CPI - Fond Korporatnich dluhopiséi| 2114,38] 9,05 2,06 3,95 2,90 1,97 -1,55| -17,65| 39,32 8,37 5,38]

IKS - Dluhopisovy PLUS 1964,51] 3,03 3,78 4,29 2,58 515 -0,34 3,83| -6,67 2,33 7,78 1,52 2,48

Pioneer - obligacni fond 1946,33) 4,20 0,34 5,50, 2,61 0,99 -2,51 5,64, 2,33 4,91 2,67

€SOB - bond mix 581,89 9,16/ -9,33 3,05 1,87 4,72 2,46 1,17 0,37, 4,66 4,11 1,28 2,14
Primér 3,35 5,44 6,08 1,73 5,22 2,23 2,12 -2,99] -2,83] 14,13 4,74 3,56

Tabulka 3: Procentualni vynos fondi dluhopisovych

Ve vySe uvedené tabulce jsou uvedeny dluhopisové fondy nejvétSich investi¢nich
spolecnosti na Ceském trhu a zéarovenl to jsou produkty obsahujici nejvyssi vlastni

kapital.

ISCS®" - Sporobond je nejvétsim dluhopisovym fondem v CR a jeho sloZeni je
zastoupeno statnimi dluhopisy, jinymi dluhopisy vérohodnych emitentii. Doporuc¢ovany
investi¢ni horizont stanovuji na 3 roky. Podle velikosti fondu a Gdaji v tabulce je vidét,

ze fond je konzervativnéj$si a vykyvy od priméru jsou do 5%, coz neni nijak

>71SCS - Investigni spolegnost Ceské spofitelny
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dramatické. Pozitivni u fondu je, ze vétSina hodnot je kladnych, a pokud jsou zaporné,

tak jen v ramci 2%.

CPI*® — fond korporatnich dluhopist, je druhym nejvétsim dluhopisovym fondem v CR,
ve svém portfoliu drzi zejména dluhopisy emitentt z USA, EU, CR s rozvijejicich se
trhit. Doporu¢ovany investiéni horizont je ve stejné vysi jako u ISCS. Fond byl zalozen
roku 1993, ale pro vefejnost otevien az od 15. 11. 2001, proto nejsou uvedeny vynosy
za prvni dvé obdobi. Fond je charakteristicky vétSimi odchylkami od priméru nez
vSechny ostatni fondy, a tudiz se hodi spiSe pro investory méné konzervativni. V historii
fondu se nachazi jeden velky propad ve vysi 17.65% a jeden netypicky vysoky vynos
V hodnot¢ 39.32%.

IKS*® — dluhopisovy PLUS, je fond se snahou piekonat vynosy dosazitelné na domacim
trhu investicemi do portfolia zahrani¢nich dluhopisit vSeho druhu. Doporucovany
horizont drZeni podilu je stanoven ve vysi 2,5 roku. Fond je podle svych vynosovych
hodnot spiSe konzervativni, odchylky od priméru se pohybuji v podobném rozmezi
jako u fondu Sporobond s tim, ze jeden propad se od pruméru oddalil vice, tj. ve vysi

témer 7%.

Pioneer — obliga¢ni fond vklada do svého portfolia pievazné Ceské statni a podnikové
dluhopisy. Nejsou vyjimkou dluhopisy zahrani¢ni, kde je fond Pioneer zajiStén proti
ménovému riziku zajiStovacimi instrumenty. Zahajeni vypoctu vlastniho kapitalu fondu
je datovano ke 12. 4. 2002, proto chybi udaje za prvni dva roky. Fond je také vice
konzervativni, ve své historii je zaznamenana pouze jedna ztrata ve vysi 2,5%, ale

vynosy V zadném obdobi nepiekrocily hodnotu 6%.

CSOB®bond mix je nejmensim z vybranych fondii a investuje aktiva drZiteld podild
vyhradné do ceskych dluhopisii s vysokym ratingem. Fond je také konzervativni
s vyjimkou prvnich dvou let, kde se choval progresivnéji s vynosem a propadem ve vysi

9%. Jinak velikou vyhodu nese fondu historie od roku 2002, kdy se ani jednou

>% €P1 - CP INVEST (Ceska pojittovana)
>% |KS — Investi&ni kapitalova spoleénost (Komeréni banka)
% ¢s0B — Ceskoslovenska obchodni banka
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nepropadl do zapornych Cisel. Ale také diky své konzervativnosti se fond od roku 2002

nedostal vyse nez na hodnotu 4.66%.

Z uvedené tabulky je na prvni pohled vidét, ze fondy nemaji stabilni vynosy, tak jako
tomu bylo u fondi penézniho trhu. Odchylky od primeéru jsou stale cCastéjSi a neni
vyjimkou, Ze se Castéji ukazuji ztraty. Rozpéti vynost a ztrat se obvykle pohybuji
vV rozmezi od -3% do 7% s vyjimkou extrému. Pii pohledu na vyvoj vSech fondd lze
konstatovat, nejen dle primérného vynosu v poslednim fadku, ze se v letech 2002 a
2009 dluhopisovym fondlim dafilo. Oproti dobrym rokim se nachazely i roky Spatné,
ve kterych dluhopisy viceméné prodélaly. Prodélecny rok byl zejména rok 2007, kdy
zacala americkd hypotecni krize a také rok 2008, kdy byl celkovy primér snizen
propadem dluhopisového fondu od spoleénosti CPI. Vykyvy vynost jsou ovlivnény

zejména diky pohybu urokovych sazeb a poptavkou po dluhopisech.

Pro lepsi pfedstavu, jak by vypadala dana investice do zminénych fondt, jsou Vv nize

uvedené tabulce vyobrazeny propocty, stejné€ jako v piipad¢ fondl penézniho trhu.

Nazev fondu Vklad Vynos/Ztrata investice pfi vkladu 100 000K¢E Celkovy |Celkovy
K& 2000] 2001f 2002] 2003] 2004] 2005 2006] 2007 2008] 2009 2010| rist (%) [Vynos K&
1SCS - Sporobond 100 000| 103 660| 111 009| 118 536( 120 847| 128 425| 133 253 135 505| 133 825| 131 630/ 140 937| 146 785) 46,79] 46785
€PI - Fond Korporitnich dluhopisii| 100 000| 100 000| 100 000 109 050| 111 296| 115 693| 119 048| 121 393| 119511 98 418| 137 115/ 148 592| 48,59] 48592
IKS - Dluhopisovy PLUS 100 000| 103 030| 106 925| 111 512( 114 389| 120 280| 119 871 124 462| 116 160| 118 867 128 114| 130 062| 30,06 30062
Pioneer - obligaéni fond 100 000| 100 000 100 000| 104 200( 104 554| 110 305| 113 184 114 304| 111 435| 117 720 120 463| 126 378 26,38| 26378
€SOB - bond mix 100 000| 109 160| 98 975| 101 994( 103 901| 108 806| 111 482 112 787| 113 204| 118 479| 123 349| 124 927 24,93 24927

Tabulka 4: Vynos vkladu aplikovany na jednotlivé dluhopisové fondy

Z pohledu na tabulku a celkové vynosy je pozitivni, Ze zadny z fondl na konci obdobi
neprod¢lal. Jinak by tomu bylo, kdyby se investor rozhodl své penize vybrat ve Spatnou
dobu. Nejzaingjsim piikladem by byl fond od spoleénosti CPI. Kdyby si investor fekl,
ze v roce 2008 prodélal mnoho penéz (cca 30 000KCE) a ze radsi z fondu vystoupi, aby
neskoncil jesté¢ hure. Pripravil by se tim o cca 50 000K¢, jelikoz fond rok po zna¢ném
propadu vykazal dvojnasobny rast. Celkové vsechny fondy investici zhodnotily a

nejvetsiho zhodnoceni dosahly fondy s nejvyssim kapitalem.
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4.1.3. Fondy akciové

Nejvyssi vynos a zaroven podstoupeni nejvyssiho rizika jsou charakteristickymi znaky
pro fondy akciové. Ze vSech vySe zminénych podilovych fondl jsou pravé akciové
fondy nejrizikovéjsi, ale pokud se povede narazit na kvalitni fond, d4 se na tom velice
dobfe vydeélat. K vysvétleni potencidlu akciovych fonda jsou vyuzity nize zobrazené
tabulky, pomoci nichZz bude problematika pfiblizena. Tabulky jsou ve stejné podobé

jako u vyse uvedenych fondl - penézniho trhu a dluhopisovych.

. Velikost Vynos fondu v letech (%) -
Nazev fondu Pramér

mil. K& 2000 2001 2002 2003| 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

ING - Internat. Cesky akciovy fond | 9663,39] 17,35| -531| 13,27 40,01 50,83 39,52| 11,83 7,47| -47,57] 44,04 8,55 16,36)

1SCS - Sporotrend 5613,00] -2,67| -21,48 1,16] 25,41 41,89 41,20 7,23 12,44 -68,10[ 156,35 2,09 17,77,

CPI - Fond globalnich znaéek 1295,68| -12,47( 17,12 8,02 2,56 9,15 0,04 -38,81| 33,48 11,17, 3,36

€SOB - akciovy mix 1294,43| -7,82| -23,27| -24,71] 16,21 12,48 16,54 6,27 2,65| -47,20[ 19,65 5,48 -2,16)

Pioneer - akciovy fond 1101,32| -17,88| -19,86| 14,04 1,33| 13,44 13,12 -0,53| -41,64| 23,23 6,63 -0,81]
Primér 2,29 -16,99| -8,52| 22,56 22,91 22,65 9,52 4,41 -48,66| 55,35 6,78 6,57

Tabulka 5: Procentualni vynos fonda akciovych

Akciové podilové fondy, které byly vybrany pro zpracovéni, patii ke kapitdlove

nejvetsim fondlim nejvétSich investi¢nich spole¢nosti dostupnych na eském trhu.

ING — International Cesky akciovy fond je nejvétsim akciovym fondem v CR,
zaméfenym na investory, pro které neni problém drzet aktiva dlouhodobé v podilovém
fondu. Fond investuje do spolecnosti, jejichz akcie se obchoduji na ceském,
mad’arském, polském a dalSich vychodoevropskych akciovych trzich. Riziko doasného
poklesu hodnoty portfolia by mélo byt vyvazeno vysSim oc¢ekdvanym vynosem v del§Sim
Casovém obdobi. Volatilita fondu je opravdu zna¢na v rozmezi témét okolo 50%
primérné hodnoty. Nicméné fond od ING je na prvni pohled velice atraktivni, kromé
jediného vétsiho (50%) propadu v roce 2008 se fondu dafi drzet své vynosy hodné
vysoko. V pribéhu deseti let zhodnotil tiikrat okolo 40% a jednou dokonce o 50%.

Diky tomu si fond ziskava velikou popularitu a prestiz, coz se odrazi v jeho velikosti a

duvéfre investoru.

ISCS — Sporotrend je dynamickym akciovym fondem od jiz znamé Ceské spotitelny.
V nasem vybéru je fondem druhym nejvétSim a na prvni pohled velice rizikovym.

Manazeti fondu vkladaji aktiva zejména do akcii divérnych ceskych i zahrani¢nich

43



emitentll z ¢lenskych zemi EU, také jsou ale vloZeny aktiva do spolec¢nosti vychodnich
statli, napt. Ruska a Turecka. U fondu je na prvni pohled vidét jeho potencial s extrémni
vynosovou hodnotou 156%, nanestésti ale v historii figuruje fakt, Ze rok predtim fond
ztratil 68%. Mimo tyto dva extrémy se fond chova zajimavé a nikdy neni jisté, jak

vysoky bude nasledovat vynos ¢i propad.

CPI — Fond globalnich znadek se taktéz fadi ke konzervativngjsim akciovym fondtim
vyzadujici investici na del$i dobu (5 — 7 let) s moznosti vétsiho zhodnoceni investice.
V portfoliu fondu se nachézi vybér akcii 100 bonitnich, silnych a svétové proslulych
spole¢nosti. Fond byl otevien pro vefejnost az od listopadu roku 2001, proto v tabulce
chybi data za prvni dva roky. Z pohledu do historie fondu se neda fici, ze by fond byl
atraktivni. Vynosy nejsou v priabéhu nijak excentrické, a propad a vynos v letech 2008-

2009 neni v tomto obdobi ni¢im vyjimecnym.

CSOB akciovy fond je akciovym fondem sméfujicim k trhim stiedni a vychodni
Evropy, kde se fond spoléha na rust ekonomik rozvojovych zemi. Klasicky, jako u
vSech akciovych fondl, je doporucovdna delsi doba drzeni podilovych listi. Z
prvniho pohledu do minulosti je fond vcelku neatraktivni a propad v roce 2008 fond
uplné potopil, a bohuzel nedokézal v ptistim roce zhodnocenim zvratit dopady propadu
investice. Pokud se investor bude divat do minulosti fondu, tak si rozhodné nemize

tento vybrat.

Pioneer akciovy fond je fondem spoléhajicim se na akcie globalniho trhu. Fondem
vyhledavané spole¢nosti jsou silné v riznych sektorech a odvétvich. U fondu zacal byt
vypocitavan vlastni kapital od listopadu roku 2000, ¢imz ubyl udaj ohledné vynosi
z roku 2000. Pti pohledu do historie vynosi fondu, fond vykazuje vétsi ztraty nez
vynosy, a tim ztraci veSkerou potencidlni atraktivitu od investorti, ale stile vychazi

pramérné zhodnoceni 1épe nez u piredchoziho fondu.

U akciovych fondl neni nikdy jisté, jak bude vypadat néasledujici vyvoj investice, ale
jedinym dobrym ukazatelem pro zacinajiciho investora je milost fondu. Je mozné, ze
budouci vyvoj bude upIné opac¢ného charakteru, nez byl do soucasnosti. Z tabulky je
vidét, ze zadny z fondl neni stabilni a ze rozpéti ztrat a vynosii je ve vysokych ¢islech.

Krasnym piikladem vyvoje trhu je rok 2008 a 2009, kdy v roce 2008 pod vlivem
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finan¢ni krize, stejné jako u ostatnich fondd, akciové fondy ztratily, a to o mnoho vice.
Také ale v rustovém roce 2009 akciové fondy zhodnotily mnohem vice. Z toho vyplyva,
ze u akcii je zaznamenan vysoky rust nebo vysoky propad oproti konzervativnéjSim

fondim penézniho trhu a dluhopisovym.

Tabulka vySe nema dostate¢né vypovidajici hodnotu k tomu, jak bude vypadat investice
100 000K¢ od zminéného investora. Pro vysvétleni této problematiky zajisté bude

napomocna nasledujici tabulka stejného charakteru jako tabulky pfedchozich fondii.

Nézev fondu Vklad Vynos/Ztrata investice pii vkladu 100 000K& Celkovy |Celkovy

Ké 2000 2001 2002 2003| 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 riist v (%) | Vynos K¢

ING - Internat. Cesky akciovy fond [ 100000| 117350| 111119| 125864| 176222| 265796| 370839| 414709| 445688| 233674| 336584| 365362]  265,36] 265362
1SCS - Sporotrend 100000] 97330| 76424| 77310[ 96955| 137569 194247| 208291| 234203| 74711| 191521 195523 95,52| 95523
C€PI - Fond globalnich znacek 100 000 100000{ 100000| 87530( 102515| 110737| 113572| 123964| 124013| 75884( 101289 112603 12,60]  12603]
€SOB - akciovy mix 100000] 92180 70730| 53252| 61885 69608| 81121 86207) 88492| 46724 55905| 58968 -41,03| -41032
Pioneer - akciovy fond 100 000] 100000| 82120| 65811| 75051 76049 86270 97589 97071| 56651| 69811| 74439 -25,56|] -25561

Tabulka 6: Vynos vkladi aplikovany na jednotlivé akciové fondy

Pohledem do tabulky se ukazuje potencial akciovych trhti a fondd s nimi spojenych.
Nejveétsi fondy ukazuji ¢isla vysoka a fondy s niz§im kapitalem ukazuji ¢isla zaporna.
Tim, ze velké fondy ukazuji na velké vynosy, pfitahuji pozornost investort, ktefi svymi
vklady stale zvySuji kapitél jiz velkého fondu. Ale udrZet si investory, vyzaduje stale
dobré zhodnoceni investice, coz muze byt zajiSténo jedin¢ sprdvnym nakupem a
prodejem aktiv. Také by se mohlo stat, Ze by investor, znechucen propadem fondu
Vv roce 2008, prodal své podilové listy. Opét velice dobrym piikladem pro tuto situaci by
mohl byt fond Sporotrend, kde by investor pfisel v disledku prodeje v nespravny cas o

cca 120 000Ke¢.

Skute¢né je to veliky risk investovat penize do akciovych fondu, ale pfi troSe Stésti
aspravném vybéru se daji penize velice dobie zhodnotit, jako v piipadé fondu od
spolecnosti ING, kdy rtist za 10 let dosahl na enormnich 266%. Je to ale velmi zavazné
rozhodnuti, protoze existuje i takova moznost, jako V piipadé¢ fondu od spolecnosti

CSOB, kdy investor mohl prodélat 40% ze svého investiéniho majetku.

45



5. Zavér

Bakalaiska prace nese ndzev ,Financni investiéni instrumenty* a jejim cilem bylo
analyzovat jejich vybranou skupinu, ve které byly nasledné zvoleny a zhodnoceny

produkty, hodici se pro dnesniho drobného investora.

Charakteristika produktii zacinala u cennych papirt a zejména tedy u akcii a dluhopist,
jejichz zminéné vlastnosti, vyznamné pomohly u samotnych podilovych fondi, které
jsou do zna¢né miry na tyto produkty vazané. Podilovym fondim byla v teoretické ¢asti

vénovana véEtsi péce, kviili jejich vyuziti v praktické ¢asti.

Po rozebrani a analyze finan¢nich investi¢nich instrument byla ¢ast prace vénovana,
vybéru vhodného instrumentu pro pfedem zvoleného investora. Vybér byl proveden za
pomoci vylu¢ovaci metody. Po procesu vylucovani, pro zvoleného investora, svymi
vlastnostmi, nejvice vyhovovaly podilové fondy, a proto jim byla vénovana dalsi Cast

zpracovani.

JelikoZ nebyla stanovena uroven rizika, které by investor byl ochoten podstoupit, byly
vybrany tfi hlavni typy podilovych fondii pro zhodnoceni vynosnosti a rizikovosti.
Postup byl zvoleny od produkti s nejniz§im rizikem a zaroveil vynosem, aZ po ty
nejrizikovéjsi s nejvySsim vynosovym potencidlem. Tedy systematicky od podilovych

fondl penéZniho trhu, ptes dluhopisové fondy, az k fondiim akciovym.

U jednotlivych typl podilovych fondl byly nejdiive vybrany produkty volné dostupné
na ¢eském trhu. Na internetovych strankach spolec¢nosti, emitujicich tyto produkty, byla
vybrana historickd data vynost k analyze vynosnosti a rizikovosti. Pro lepsi zobrazeni
prabéhu investice byla data vloZena do tabulky v softwaru Microsoft Excel. Dale za
pomoci informaci dostupnych na strankach emitentl a informaci pouzitych v teoretické

¢asti, byly jednotlivé produkty lépe charakterizovany a byl zhodnocen jejich vyvoj.

Rozbor vyvoje jednotlivych produkt u zvolenych podilovych fondl by zajisté byl, pro
zacinajiciho drobného investora, inspiracnim a pomocnym materidlem. Piehled fondi, a
zejména prehled urcitych produktii, z pohledu vynosové historie, by zajisté byl jednim
Z hlavnich rozhodujicich faktorti nejen pro zacinajiciho drobného investora, ale také pro

kazdého z Ceskych ob¢anli s volnym kapitalem.
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