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Navrh zhodnoceni financnich prostredku pro vybranou
uzemné samospravni jednotku

Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na vytvotfeni navrhu zhodnoceni volnych finan¢nich
prostfedkil pro vybranou uzemné samospravni jednotku, kterou je obec. V praktické casti
byla vybrana k tomuto ucelu obec Modrava, kterd se nachdzi v Plzenském kraji
v Narodnim parku a chranéné krajinné oblasti Sumava.

Diplomova prace je rozd€lena do dvou casti. V teoretické casti bude nejprve
charakterizovan rozpoc¢tovy proces obce véetné piijmové a vydajové stranky. Zarovei
budou v této ¢asti diplomové prace vymezena zakladni pravidla pro investice na finanénim
trhu a predstaveny moznosti investovani pro uzemné samospravni celky. Prakticka cast
prace bude vénovana vybrané obci, kdy nejprve bude provedeno zhodnoceni souc¢asného
stavu investi¢niho portfolia vybrané obce a nasledné¢ bude vytvofen navrh pro volné

finan¢ni prostredky.

Klicova slova: cenné papiry, investiéni instrumenty, investi¢ni kritéria, investi¢ni

strategie, likvidita, municipalita, riziko, vklady, vynos



Proposal for Evaluation of Funds for the Selected Territorial
Self-Governing Unit

Abstract

The diploma thesis isaimed on the creation of a proposal for evaluation of the free
financial means for the select edregional self-governing unit, which is the municipality. In
the practical part was chose the municipality Modrava for this purpose, which is in the
Pilsen Region in The National Park and protected landscape area Sumava.

The diploma thesis is dividend into two parts. The theoretical part will be at first
characterize the budget process of the municipality, including the income and expenditure
side. At the same time in this part of the diploma thesis will be delineate the basic rules for
investments in the financial market and will be introdukce the possibilities for investic for
the regional self-governing units. Practical part of the thesis will be dedicate to the selected
municipality, when at first will be accomplished evaluation the current state of the
investment portfolio of the selected municipality and then will be create the proposal for

free financial means.

Keywords: valuable paper, investment instrument, investment criteria, investment

strategy, liquidity, municipality, risk, deposits, yield
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1 Uvod

Tématem této diplomové prace je posoudit moznosti zhodnoceni volnych finan¢nich
prostiedkd uzemné samospravnych celkii v Ceské republice. Pro obce je velmi dilezité
zvolit spravny zptisob bezpecného spoieni a investovani, nebot’ hospodaii se svéifenymi
vefejnymi prostfedky. Vzhledem k vys$i urokovych sazeb na béznych, spoficich ¢i
terminovanych vkladech v soucasné dob¢, tak i predstavitelé mnohych mést a obci voli
jako zpiisob zhodnocovani volnych prostredkil investovani, které se dostava stale Castéji do
obliby i u drobnych stradatelli a stdva se soucasti naseho kazdodenniho zivota.

Investice do fondd nebyla v Ceské republice vnimana vzdy pozitivné. Negativni
zkuSenosti mnohych investorti z doby kuponové privatizace ¢i finan¢ni krize v roce 2008
m¢ély za nasledek pocatecni nediivéru nezkusenych investort. Pojem ,,fond* byl pro mnohé
piedstavou ztraty vlozenych prostfedkti bez jakéhokoli zhodnoceni. Vstupem Ceské
republiky do Evropské unie vSak doSlo k legislativnim tUpravam, které posunuly
investovani v Ceské republice na Giroven vyspélych zahraniénich stat.

Drobni stradatelé, firmy ¢i obce, ktefi se rozhoduji své volné prostiedky zhodnotit na
finan¢nim trhu, by si méli pfed kazdou investici do akcii, dluhopist ¢i podilovych listl
zodpoveédét otazky, bez kterych neni mozné investovat, nebot kazdy z nich usiluje
o kladné zhodnoceni svych volnych finanénich prostiedkil. Zadny z investortl nechce o své
investice pfijit, proto je na zaCatku kazdé investice dilezitym bodem i dobie sestaveny plan
zhodnoceni finan¢nich prostfedki. Kazdy investor, at’ drobny ¢i vétsi by mél védét, na jak
dlouho se bez volnych prostiedkti miize obejit, jaké riziko v souvislosti s investici hodla
podstoupit, jaky vynos od investice o¢ekdva a za jak dlouho museji byt finan¢ni prostredky
dostupné.

Jak bézni obcané, tak 1 municipality mohou své volné prostiedky investovat
individualné, to vSak znamena pravidelné sledovat vyvoj na financnich trzich a v ptipadé
vzniklych problémi je fesit diive, nez ovlivni investice téchto investorti. Druhou variantou
je zejména pro uzemné samospravni celky uzavieni smluv o obhospodafovani portfolii
S investiénimi spole¢nostmi, které jejich volné zdroje spravuji profesionalné.

Tato diplomova prace je zaméfena na financni instrumenty, do kterych mohou
investovat volné prostfedky tzemné samospravni jednotky. Zietel je bran zejména na
omezeni rizikovosti, nebot’ municipality spravuji vefejné finance a investice do téchto

aktiv musi byt vzdy schvalena zastupitelstvem.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace bude prostfednictvim vhodné zvolenych analytickych metod
navrhnout zhodnoceni volnych finanénich prostfedki pro izemné samospravni jednotku,
konkrétné obec Modrava. Investi¢ni instrumenty budou zvoleny s ohledem na soucasnou
situaci v jiz stavajicim investi¢nim portfoliu a zaroven bude zohlednéna investi¢ni strategie
a individualni potteby obce.

V teoretické casti bude charakterizovdna tzemné samospravni jednotka vcetné
struktury obecniho rozpoétu. V této ¢asti budou také predstaveny zakladni pojmy z oblasti
investic a budou charakterizovany investi¢ni instrumenty, které jsou na kapitalovém trhu
zastoupeny a které mohou byt vyuzity pii tvorbé portfolia pro Uzemné samospravni
jednotku.

Dil¢i cile teoretické ¢asti diplomové prace jsou:

e charakteristika uzemn¢ samospravni jednotky
e charakteristika rozpoctu obce veetné rozpoétové skladby a vyhledu
e charakteristika zdkladnich pojmii z oblasti investovani

Praktickd ¢ast bude vénovdna charakteristice vybrané uzemné samospravni
jednotky, obci Modrava. Bude proveden rozbor struktury pifijmii a vydaji této obce,
zejména stavajiciho investi¢niho portfolia. Budou zde také analyzovany vybrané financni
instituce a investi¢ni instrumenty finan¢niho trhu. Zavér praktické casti bude vénovan
navrhu investi¢niho portfolia pro volné finan¢ni zdroje obce Modrava, ve kterém budou
zohlednény individuélni potieby, jakymi jsou zejména piedpoklddany vynos, mira rizika
nebo vybrand investicni strategie.

Dil¢i cile praktické ¢asti diplomové prace jsou:

charakteristika obce Modrava

struktura pfijmut a vydaj obce

charakteristika souc¢asného portfolia

charakteristika vhodnych investi¢nich nastroji

13



2.2 Metodika

Teoreticka ¢ast diplomové priace bude zpracovana na zakladé¢ prostudovani
odbornych publikaci, internetovych zdroji, zakonnych norem a dalSich dostupnych
kniznich i elektronickych zdroju. Ze ziskanych poznatki bude metodou komparace
zpracovan kompletni souhrn informaci k dané problematice, které budou vyuzity
Vv praktické ¢asti.

Teoreticka ¢ast tak bude vénovéana charakteristice uzemné samospravnich jednotek,
struktufe rozpoctu vcetné piijmt a vydaji. Formou deskripce budou v teoretické c¢asti
popsany zakladni pojmy z oblasti investic, jako jsou finan¢ni trh, spofeni a investovani,
investicni strategie, investi¢ni kritéria nebo diverzifikace. Pozornost bude vénovana také
charakteristice investi¢nich instrumentt, které budou vyuzity v praktické ¢asti.

Ke zpracovani praktické c¢asti budou cerpany informace zejména z veiejné
dostupnych zdroji. Pro analyzu existujiciho investi¢niho portfolia budou informace
ziskany prostiednictvim konzultaci s panem starostou obce Modrava. Bude se jednat
zejména o Smlouvy 0 obhospodafovani majetku obce, véetné stavovych vypist. Zaroven
budou na zaklad¢ rozpoctu vybrané obce ureny volné finan¢ni prostifedky, které mohou
byt investovany tak, aby je obec diky jejich vazanosti nepostradala.

Soucasti praktické casti bude také kompilace nabidek finan¢nich nastroja
jednotlivych finan¢nich instituci pro tvorbu ndvrhu portfolia volnych finan¢nich zdroji
véetn¢ nasledné komparace téchto instrumenti. Data budou shromazd’ovana zejména
z vetejné dostupnych zdroji. V zavéru praktické c¢asti bude pouzita metoda predikce
a dedukce navrhovaného portfolia pro obec Modrava, kdy budou vyuzity poznatky

Z teoretické Casti a zdroven bude predlozeno zavére¢né doporuceni.
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Pro vypocty piedpokladaného zhodnoceni budou pouzity nasledujici vzorce:

1. Jednoduché uroceni polhiitni — pfi tomto tiro¢eni se troci pouze zakladni jistina,
uroky se vyplaceji po skonceni urokového obdobi a k zékladni jistiné se nepfipocitavaji
(RADOVA, a dalsi, 2013).
Kn =Ko *(1+i*n)
kde:
Ko= pocatecni kapital
i = roc¢ni Urokova sazba vyjadiena jako desetinné Cislo
n = doba splatnosti kapitalu v letech (t/360)
Kn = budouci hodnota kapitalu

2. Ocekavana vynosova mira — jedna se o zhodnoceni, které investor predpoklada

z ulozenych finanénich prostredku za ur¢ité obdobi (REVENDA, 2015).
B(R) = ) (Re*p)
i=1

kde:
Ri = ptedpokladané hodnoty vynosovych mér
pi = pravdépodobnosti, Ze predpokladany vynos nastane

N = pocet moznych vysledkt

3. Vynos do doby splatnosti — je primérny vynos investora v piipadé, ze investor

dluhopis zakoupi za aktualni hodnotu a bude jej drzet do doby splatnosti. Pro vypocet lze

vyuzit Hawawini — Vory metodu pfiblizného vynosu do splatnosti AYTM
(MEJSTRIK, a dalsi, 2014).
c+¥=F
AYTM= ——L —
0,6+P+0,4+M
kde:
C =kupon

P =kupni cena dluhopisu
M = nomindlni cena dluhopisu

T =zbytkova splatnost
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4. Vnitini (sou¢asni) hodnota fixné urocenych dluhopisii — lze vysvétlit jako
diskotanci budoucich pendznich tokd z dluhopisu k datu nakupu (RADOVA, a dalsi,
2013).

C C c C JH

P:(1+i)+(1+i)2+(1+i)3+ """"" TaTon T A+on

kde:

P= teoretickd cena dluhopisu

C =ro¢ni kupdénova urokova platba

JH = jmenovitd hodnota dluhopisu

1 =trzni urokova sazba vyjadiend jako desetinné ¢islo

n = doba splatnosti dluhopisu v letech
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Uzemni samospravni jednotka

Podle Ustavy Ceské republiky jsou tizemni spoleenstvi ob&and, jimz vznika pravo
na samospravu nazyvany Uzemnimi samospravnymi celky (USC). Mezi uzemni
samospravni celky patfi vy$$i tzemné samospravni celky - kraje a zakladni zemné
samospravni celky — obce. Uzemné samospravni celky jsou vefejnopravni korporace,
kterym nélezi pravo mit vlastni majetek a zaroven hospodafit podle vlastniho rozpoctu.

Zpuisob fungovani USC je stanoven v zakoné &. 128/2000 Sb., o obcich a zikonem
¢. 129/2000 Sb., o krajich. Do ¢innosti tzemnich samospravnich celki miize zasahovat stat
zpusobem stanovenym v zakon¢ pouze v piipadé, Ze je vyzadovana ochrana zakona

(OTRUSINOVA, a dali, 2011).

Obec

Uzemi Ceské republiky je ¢lenéno na zakladni a vy$§i uzemni samospravné celky.
Obce jsou zakladnimi uzemnimi samospravnymi celky a kraje pak vy$Simi Uzemné
samospravnimi celky. Praha pak zaujima specifické postaveni, nebot’ je zaroveinl obci,
krajem i hlavnim méstem (PETEROVA, 2014).

Podle zakona ¢. 128/2000 Sb., o obcich (obecni zfizeni) je obec ,, zdkladnim
uzemnim samosprdavnym spolecenstvim obcanii; tvori uzemni celek, ktery je vymezen
hranici uzemi obce, je verejnopravni korporaci, ma vlastni majetek a vystupuje v pravnich
vztazich svym jménem a nese odpovédnost z téchto vztahi vyplyvajici. Obec pecuje
o vsestranny rozvoj svého uzemi a o potieby svych obcanu, pri plnéni svych ukolu chrani
téz verejny zajem.” Dle vyse uvedeného zakona obci nalezi pravo a povinnost vykonavat
celou tadu Cinnosti, které lze ¢lenit podle ptisobnosti do dvou skupin a to do samostatné
plsobnosti a pfenesené pisobnosti.

Do samostatné ptsobnosti Ize zafadit ¢innosti obce, které jsou ve vefejném zajmu
obce i obCani a které mohou vykonavat na zakladé zakona. Patfi sem napfiklad ochrana
zdravi, otazka bydleni, podpora vychovy a vzdélani, ochrana vefejného potradku a kulturni
rozvoj. Mezi aktivity, které obce vykonavaji v pfenesené pisobnosti, se fadi ¢innosti statni

spravy, které na obce na zékladé zdkona delegoval stat (KADERABKOVA, a dalsi, 2012).
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3.1.1 Rozpocet obce

Uzemni rozpodty, tj. rozpolty obci a kraji jsou sestavovany v ramci soustavy
vetejnych rozpoctl. Lze je chéapat jako decentralizované penézni fondy, do kterych jsou
soustiedovany jednak piijmy, které tzemné samospravni celky ziskavaji z vlastnich
¢innosti a dale také piijmy, které obcim a krajim ndlezi pferozdélenim v rozpoctové
soustave. Spolu se stdtnim rozpoctem a rozpoctem statnich fondd tvoii rozpocty izemnich
celki propojeny a vzdjemné provazany systém, ktery se souhrnné oznacuje jako
rozpo¢tova soustava. Obecné lze rozpocet chapat jako penézni fond, bilanci pfijmi
a vydajt, finanéni plan a néstroj prosazovani cill vefejné politiky (MARKOVA, 2000).
patii funkce alokacni, jejimz prostfednictvim se financuji potieby obce a obcant.
V souvislosti se socialné slabSimi ob¢any je vyuzivana funkce redistribu¢ni. K ovliviiovani

ekonomického riistu je vyuZivana i funkce stabilizaéni (KADERABKOVA, a dalsi, 2012).

3.1.2 Rozpoctova skladba

Rozpoctovou skladbou neboli ¢iselnikem se z nékolika hledisek tiidi pfijmy a vydaje

vefejnych rozpocti. Princip rozpoctové skladby je stanoven ve vyhlasce Ministerstva
financi &. 323/2000 Sb., o rozpo&tové skladbd (SCHNEIDEROVA, 2016).
Hlediska tfidéni pfijmi a vydajt:

» Odpovédnostni tfidéni: tfidi pfijmy a vydaje statniho rozpoctu
» Druhové tfidéni: zakladni systém ¢lenéni penéznich operaci, charakterizuje ptijmy,

vydaje a financovani.
U druhového ¢lenéni se vyuziva Ctyfmistna strukturovana klasifikace:

X tiida

XX seskupeni polozek
XXX  podseskupeni polozek
XXXX jednotlivé polozky

18



Pen&zni operace se v Ceské republice fadi do téchto t¥id:
Ttida 1 - Danové piijmy
Ttida 2 - Nedanové piijmy
Ttida 3 - Kapitalové piijmy
Ttida 4 - Ptijaté transfery
Ttida 5 - Bézné vydaje
Ttida 6 - Kapitalové vydaje
Ttida 7 - Financovani

» Odvétvové tridéni: zohlednuje Ucel, na ktery jsou finan¢ni prostredky
vynalozeny. Na zaklad¢ tohoto hlediska jsou ¢lenény nedanové a kapitalové piijmy
obce a vSechny vydaje. U odvétvového clenéni se stejné jako u druhového tridéni

vyuziva ¢tyfmistna klasifikace:
X skupina
XX oddil
XXX  pododdil
XXXX paragraf

Cinnosti jsou v Ceské republice tiidény do Sesti skupin:

Skupina 1 - Zeméd¢lstvi, lesni hospodafstvi a rybarstvi
Skupina 2 - Primyslova a ostatni odvétvi hospodarstvi
Skupina 3 - Sluzby pro obyvatelstvo
Skupina 4 - Socialni véci a politika zamé&stnanosti
Skupina 5 - Bezpecnost statu a pravni ochrana

Skupina 6 - Vseobecna vetejna sprava a sluzby
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» Konsolida¢ni tfidéni: pfifazuje k vybranym polozkam druhového clenéni
tzv. zdznamovou jednotku, pro ovéfeni prevodil financnich prostfedka, které nelze

zachytit jinym ¢lenénim rozpoctové skladby (LORENC, a dalsi, 2014).

3.1.3 Strednédoby vyhled rozpoctu

Pomocny néstroj, ktery je pouzivan pro stiednédobé finanéni pldnovéani obce, se
nazyva sttednédoby vyhled rozpoctu. Obvykle se sestavuje na 2 — 5 let, které nasleduji po
roce, na ktery je sestaven rocni rozpocet. Stiednédoby vyhled rozpoctu je tvofen na
zakladé predem dohodnuté smluvni spoluprace a pfijatych zavazki a obsahuje zakladni
data o prijmech a vydajich, pfedevSim o zavazcich a pohledavkach dlouhodob¢jsiho
charakteru, o finan¢nich zdrojich a o poZadavcich na realizaci dlouhodobych zamért.
Sestavovani rozpoctového vyhledu je povinné, avSak zdkonem neni pevné stanovena jeho
forma. Uzemné& samospravni jednotka si tak miiZze sama zvolit jakym zpasobem a na jak

dlouhou dobu bude vyhled zpracovan (LORENC, a dalsi, 2014).

3.1.4 Struktura obecniho rozpoctu

3.1.4.1 Ptijmy obce

Piijmy maji pro uzemné samospravni jednotky zdsadni vyznam. Podle Zakona
¢. 250/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech izemnich rozpoc¢tl jsou do pfijmi zahrnuty
piijmy z vlastniho majetku a majetkovych prav, pfijmy z vysledku vlastni ¢innosti
1 ¢innosti spravni v¢. ¢innosti z vykonu statni spravy, kterou obec vykondva v prenesené
pusobnosti, vynosy z mistnich poplatkii, vynosy z dani véetné podilii na danich, dotace ze
statniho rozpoctu, rozpoctu kraje, statnich fondl, prostiedky ziskané spravni Cinnosti
ostatnich organti statni spravy, ptijaté penézni prispévky a dary a pfijmy dle zvlastnich
zakont. Stejné vyznamné jako je ¢lenéni rozpoctu obce na béznou a kapitalovou ¢ast, tak
je dulezité i ¢lenéni piijmu na bézné a kapitalové. Bézné (provozni) pfijmy jsou piijmy,
které se opakuji kazdy rok, avSak v rozdilnych ¢astkach. Obec z téchto piijmil financuje
provozni vydaje na zajisténi lokalnich vefejnych statkti a dalSich pozadavkad.

Kapitadlové piijmy jsou oproti tomu zpravidla jednordzové. Tyto pifijmy se
kazdorocné neopakuji a financuji se jimi zejména investi¢ni zaméry, ze kterych by mél byt

uzitek v budoucich letech (PEKOVA, 2011).
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Podle druhu rozliSujeme piijmy na:
» danové piijmy
» nedanové piijmy
» kapitalové piijmy
» prijaté dotace

> Darové prijmy

Daiové piijmy jsou pro obecni rozpoCty nejvyznamnéjSim piijmem. Danové piijmy
obec ziskava jednak prostiednictvim rozpoctového urceni dani od statu a dale pak si Cast
piijml obce vybiraji sami. Podle Zakona ¢. 243/2000Sb., o rozpoctovém urceni dani, jsou
do datiovych piijmi zafazeny dané svéfené, sdilené a mistni a spravni poplatky.

Svétené dané€ jsou charakteristické tim, Ze vynos z téchto dani je alokovan do
rozpoctu téch obci, na jejichz izemi byl vybran. V soucasné dob¢ patii do svéfenych dani
dail z piijmi pravnickych osob, pokud je platcem této dan¢ obec a dan z nemovitych véci.
Vyse vynosu z dané z nemovitych véci mize byt obci prostfednictvim koeficientli zvySena
na zakladé¢ obecné zdvazné vyhlasky. Zmeéna koeficientu musi byt oznamena mistné
prislusnému spravci dané (PEKOVA, a dalgi, 2008).

Sdilené dané jsou dulezitou c¢asti danovych pifijmid. Tyto dané jsou obcim
pfidélovany podle ur¢eného procenta z celkového hrubého vynosu dané na trovni statu.
Vyse procenta a dalsi kritéria pro rozdéleni dan€ jsou stanoveny vyhlasSkou o rozpoctovém
urceni dani. Sdilené dan€ zahrnuji dan z ptijmu fyzickych osob, dan z piijmi pravnickych
0sob a dafi z pfidané hodnoty (PEKOVA, a dalsi, 2008).

Mistni poplatky jsou do rozpoctu obce vybirdny na zakladé¢ obecné zavazné

vyhlasky. V zdkoné €. 565/1990 Sb., o mistnich poplatcich, ve znéni pozd¢jsich predpisii
jsou do mistnich poplatkii zahrnuty napt. poplatek ze psi, poplatek za lazensky nebo
rekreacni pobyt, poplatek ze vstupného, poplatek z ubytovaci kapacity, poplatek za
komunalni odpad nebo poplatek za povoleni vjezdu motorovym vozidlem do vybranych
mist a ¢asti.

Spravni poplatky jsou poplatky, které obec ziskava Uplatou za vykon statni spravy

V ramci pienesené pusobnosti. Pravni Upravu téchto poplatka fesi Zakon €. 634/2004 Sb.,
o spravnich poplatcich, ve znéni pozd¢jSich predpisi. Mezi spravni poplatky za ¢innosti,
které vykondvaji n€které organy obci, patii napf. nahlédnuti do matri¢ni knihy, ohlaSeni
zmény mista trvalého pobytu, vydani stavebniho povoleni nebo zépis do registru silni¢nich

vozidel.
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> Nedarové prijmy

Nedanové ptijmy jsou v obecnim rozpoc¢tu podstatné mensi, ale relativné ustalenou
souc¢asti. Uzemné samospravni celky maji oproti ostatnim pijmam vétsi pravomoci pii
jejich ovlivitovani. Do nedanovych piijml patfi pfijmy z majetku, piijmy z vlastniho
podnikani, uzivatelské poplatky, pfijmy sankéni povahy a ostatni nedafiové piijmy
(PEKOVA, 2011).

Pfijmy z majetku

Obec by méla zohlednit, zda majetek, ktery vlastni dokaze co nejlépe vyuzivat, ¢i
nikoliv. V pripadé, Ze majetek nelze efektivné vyuzivat, je vhodnéjsi majetek prodat.
Piijem z prodeje majetku se zatazuje do kapitalového rozpoctu. Z ekonomického hlediska
je pro obce v dlouhodobém horizontu vyhodnéjs$i majetek pronajimat nez odprodat
a inkasovat jednorazovy piijem (PROVAZNIKOVA, 2009).

Piijmy z vlastniho podnikani

Piijmy zvlastniho podnikdni jsou pro obce v Ceské republice pouze
komplementarnim piijmem. Do téchto pifijmt lze zafadit zisky podnikt s majetkovou
ucasti obce, pfijmy z prondjmu majetku a ptijmy z finan¢niho investovani.

V ptipadé¢ piijma plynoucich ze ziskli podnikid s majetkovou ucasti obce nalezi obci
zisky pouze pokud podnik vykazuje zisk. Pokud je vSak podnik ve ztraté, vystavuje se
1 obec riziku znehodnoceni vkladu. U pfijml z prondjmu ma obec dlouhodobé zajiStén
pravidelny pfijem do rozpoctu. Ptijmy, které obec ziskava z finan¢niho investovani, jsou
zavislé na mnozstvi volnych prostredki, které mé obec k dispozici a které mize po urcitou
dobu postradat. Tyto volné prostfedky je pak mozné zhodnotit prostfednictvim spofticich
étl, terminovanych vkladi nebo investici do cennych papirtt (PEKOVA, 2004).

Uzivatelské poplatky

Do néapln€ obce patii také zajiSténi smiSenych vefejnych statkli. Z téchto statki
obcim neplyne zisk, ale slouzi k zajisténi potieb obyvatelstva. VySe poplatku mize byt
u kazdého statku rtizna, vysi téchto poplatki schvaluje zastupitelstvo obce. Uzivatelské
poplatky jsou dale ¢lenény na pausSalni, dotované a poplatky se ziskem. Nejcastéji se jedna
o poplatky za méstskou hromadnou dopravu, rozvoz obédi ¢i vodné a stocné

(PROVAZNIKOVA, 2009).

22



Pfijmy sank¢ni povahy

Vysi pfijml sankéni povahy nemutze obec predem piedvidat, nebot’ jsou nepatrné
a nahodné. Do sankénich poplatkli 1ze zahrnout pokuty za imyslné poskozeni cizi véci,
proti ob&anskému souZiti nebo za ruseni vetejného poadku (PROVAZNIKOVA, 2009).

Ostatni nedanové pfijmy

Do téchto piijmil lze zatradit dary a vynosy z vefejnych sbirek. Stejné jako piijmy
sankéni povahy jsou tyto pfijmy nepiedvidatelné a nelze je pfedem naplanovat
(PEKOVA, 2011).

> Kapitalové prijmy

Kapitalové piijmy jsou pro obec jednordzovym a neopakovatelnym piijmem. Tyto
piijmy plynou obci z prodeje dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a z prodeje
dlouhodobého finanéniho majetku (PROVAZNIKOVA, 2009).

> Prijaté transfery

Témét jednu &tvrtinu viech piijmi obei tvoii v Ceské republice dotace a transfery.
Dotace mohou byt ¢lenény podle raznych kritérii. Primarné jsou dotace rozdéleny na
bézné, které jsou vzdy pravidelné a financuji se s nimi bézné provozni pozadavky v obci
a dale pak dotace kapitalové. Tyto dotace jsou nepravidelné a vétSinou investicniho
charakteru.

Dal$im c¢lenénim podle kritéria naroku jsou dotace déleny na ndrokové, o které
si obce nemuseji zddat a nendrokové, které obec ziska na zdkladé¢ dotacni Zadosti

(PROVAZNIKOVA, 2015).

3.1.4.2 Vydaje obce

Vydaje, které obce vynakladaji vramci samostatné a pienesené pusobnosti
se v dasledku decentralizace neustale zvySuji. Do vydajii obce lze z hlediska samostatné
pusobnosti zafadit napi. vydaje na Skolstvi, socialni péci, zdravotni sluzby, kulturu
a rekreaci, vefejnou bezpe¢nost a obecni policii a dalsi. Z hlediska pfenesené plisobnosti
jsou to pak vydaje napf. na Cinnosti stavebniho Gfadu ¢ matriky

(PROVAZNIKOVA, 2015).
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Vydaje lze ¢lenit podle riznych hledisek. Mezi nejpouzivané;si patii tato déleni:

> Podle ekonomického hlediska:

Bézné vydaje: zahrnuji vydaje, které se v obci pravidelné opakuji a zahrnuji platby
béznych potteb v daném roce. Témito vydaji se hradi platy zaméstnancti, nakup sluzeb,
vody, paliv, energie nebo socialni davky.
Kapitalové vydaje: prostfednictvim téchto vydaji jsou hrazeny dlouhodobé investi¢ni
potieby, které vétsinou piesahuji rozpoétové obdobi (PEKOVA, 2011).

> Podle druhové skladby:

Ttida 5. Bézné vydaje: kam lze zatradit neinvesticni nakupy, neinvesti¢ni transfery nebo
transfery do zahranici.
Ttida 6. Kapitalové vydaje: t€émito vydaji jsou hrazeny investi¢ni transfery, nakup akcii
a majetkovych podila &i investiéni ptjéené prostiedky (PROVAZNIKOVA, 2015).

> Podle infrastruktury:

Ekonomické vydaje: vydaje na technickou vybavenost obce, jako je napf. vystavba
udrzba vetejnych komunikaci, uprava zelen¢€ ¢i parkt

Socialni vydaje: do kterych lze zatadit vydaje na obecni a méstské byty, na péci
o zdravi &i kulturu a sport (PEKOVA, 2011).

> Podle funkci vefejnych financi:

Alokaéni vydaje: tyto vydaje souviseji se zajiSténim vetejnych statk

Redistribu¢ni vydaje: kam lIze zaradit vydaje v socidlni oblasti jako napf. sociadlni
davky nebo piispeévky na najemné.

Stabilizacni  vydaje: kterymi Ize ovlivnit poptadvku soukromého odvétvi
(PROVAZNIKOVA, 2009).

> Podle rozpoétového planovani:

Planované vydaje: vydaje, kter¢ se pravidelné opakuji a obec snimi miize
V rozpoc¢tovém obdobi pocitat

Neplanované vydaje: jednd se o nahodilé vydaje, které wvnikaji v dasledku
neocekavanych situaci, jako jsou zivelné pohromy ¢i pokuty a penale
(PEKOVA, 2011).

Strukturu bézného rozpoctu obce zobrazuje tabulka ¢.1.
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Tabulka 1: Schéma bézného rozpoétu

» Danové: -v§eobecné veiejné sluzby
-svéfené dané -vetejny poradek (hasici, policie)
-sdilené dan¢ -vzdélani
-mistni (a regionalni) dané -péce o zdravi
-spravni poplatky (dan¢) -bydleni

» Nedanové: -komunalni sluzby
- uzivatelské poplatky za sluzby -na podnikani
-piijmy z prondjmu majetku -ostatni bézné vydaje
-piijmy od vlastnich neziskovych organizaci -placené troky
-Zisk z podnikani -bézné dotace jinym rozpoctim
-ostatni

» Prijaté transfery:

-bézné dotace ze statniho rozpoctu

-bézné dotace ze statnich fondu

-od Gzemnich rozpocti

-ostatni bézné piijmy (nahodilé, piijaté dary, sankce)

Zdroj: vlastni zpracovani podle Provaznikové (2009)

V nize uvedené tabulce je zobrazena struktura kapitalového rozpoctu obce.

Tabulka 2: Schéma kapitalového rozpodtu

-z prodeje majetku -na investice

-kapitalové ptijaté dotace z rozpocCtové soustavy -kapitalové dotace jinym rozpoctim

-piijmy z ptjéek apod. -na nakup obligaci, akcii

-piijmy z emise vlastnich obligaci -poskytované stfednédobé a dlouhodobé
-piebytek bézného rozpoctu pujcky

-dary na investice apod. -splatky diive piijatych pijcek

Zdroj: viastni zpracovani podle Provaznikové (2009)
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3.2 Finan¢éni trh

Finan¢ni trh je jiz mnoho let mistem, které vyhledavaji investofi, ktefi by radi
zhodnotili své volné finanéni prostfedky. Finanéni trh Ize definovat jako misto, kde se
stietava nabidka s poptavkou. V rdmci tohoto trhu dochazi k pfesunu volnych finan¢nich
prostiedkt od piebytkovych jednotek, k jednotkam deficitnim (VESELA, 2011).

Cilem kazdého investora je prostiedky zhodnotit co nejlépe prostfednictvim Siroké
Skaly financnich produkt, mezi které patii napf. spofici UCty, terminované vklady,
podilové fondy, dluhopisy, akcie, stavebni spofeni, penzijni fondy nebo zivotni pojisténi.

V Ceské republice dohled nad finan¢énim trhem vykonava Ceska narodni banka na
zakladé Zakona ¢. 6/1993 Sb. Vyvoj finan¢niho trhu ovliviiuji finan¢ni Gstavy pusobici
v Ceské republice, napt. banky, zalozny, pojistovny, penzijni a investiéni fondy, stavebni
spofitelny ¢i leasingové spolecnosti.

Podle predmétu obchodu lze finanéni trh rozdélit na penéZni trh, kapitdlovy trh,
devizovy trh a trh drahych kovli. Pro penézni trh jsou charakteristické nizs$i naklady,
rychlejsi provedeni operaci a mén¢ ucastnikd. Tento trh je zastoupen dluhovymi
finan¢nimi nastroji s dobou splatnosti jeden rok. Investi¢ni instrumenty s del$i splatnosti
a trh s akciovymi cennymi papiry pak predstavuji kapitalovy trh (JILEK, 2009).

Podle Ricardse je investicni prostiedi v soucasné dobé asi nejkomplikovang;si.
V nejblizsi dobé lze totiz ocekavat jak inflaci, tak i deflaci. Investorim tak nezbyva nez se
piipravit na jedno anebo na druhé. Pfichystat se na oboji vSak miize byt velice
problematické. Pokud centralni banky pfestanou tvofit inflaci, v ekonomice nastane
situace, kdy nadvladu pfevezme deflace. Obé dv€ varianty mohou byt pro investory
rizikové.

Spravnym postupem pii tvorbé investicnich portfolii je ocekavat jak inflaci, tak
i deflaci. V ptipad¢é predpokladané deflace je vhodné navrhnout portfolio, které by bylo
sloZzené zejména z hotovosti a dluhopist. Divodem je, Ze pii deflaci dochazi ke zvySovani
hodnoty hotovosti, nebot’ se snizuji ceny. V disledku klesajicich urokovych sazeb se zase
zhodnocuji dluhopisy. Pokud by naopak investofi ocekévali bliZici se inflaci, pak je
vhodné sestavit portfolio sestavené z komodit jako je zlato, ropa a akcii spole¢nosti, které
disponuji silnymi aktivy, jako jsou energetické, dopravni ¢i téZebni spolecnosti.

V piipadg, Ze neni ziejmé, zda v ekonomice dojde k deflaci ¢i inflaci, je vhodné, aby

se investofi pfipravili na ob¢ varianty (RICKARDS, 2015).
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3.3 Spofeni a investovani

Na finan¢nim trhu je mnoho zpisobl, jak spofit ¢i investovat volné finan¢ni
prostiedky. OvSem mezi pojmem spoieni a investice, prestoze jsou mnohdy mylné
povazovany za synonyma, existuji dalezité rozdily.

Zpusob, kdy jsou volné finan¢ni prostiedky odlozeny stranou tak, aby byly ve stejné
vysi po urcité dobé k dispozici, nazyvame spofeni. Spofeni mize mit formu pravidelné
mesicni ulozky na spoftici ucet, 1 odlozeni jednoho tisice korun do kasic¢ky. Pokud jsou
navic penize ulozené na spoficich uctech v bankach, jsou navic uroCeny vétSinou predem
znamym Urokem. Tento urok podléha srazkové dani, kterou za vkladatele odvadi banka.
Podminkou spofeni je okamzita dostupnost ulozenych prostredkt (JANDA, 2011).

Investovani je mozné oproti spofeni pfirovnat k béhu na dlouhou trat’ bez zaruky
predem znamého vynosu Ci ztraty. Finan¢ni prostfedky jsou vkladany do investi¢nich
instrument®, u kterych je mozné kolisdni investice do zapornych hodnot a zaroven

i zhodnoceni s vy$§im vynosem nez u spoieni (JANDA, 2011).

Tabulka 3: Sporeni versus investovani

bezpecnost generuje riziko

lehka ptistupnost zvysena kolisavost hodnoty investice
nizké vynosy nabizi potencial vyssiho zhodnoceni
kratkodobé cile pro stiednédobé a dlouhodobé cile

Zdroj: vlastni zpracovani podle Jandy (2011)

3.3.1 Investi¢ni kritéria

Pro investory, ktefi vstupuji na finan¢ni trh jsou dulezitd tii zakladni kritéria pro
kazdou investici a témi jsou vynos, likvidita a riziko. Vztah mezi jednotlivymi

charakteristikami nazyvame ,,Investi¢ni trojihelnik®.
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Obrazek €. 1: Investicni trojihelnik

Vynos

Likvidita Riziko

Zdroj: viastni zpracovani podle Nyvitové (2007)

Vrcholy investi¢niho trojuhelniku spolu vétSinou protismérné souviseji. V pripade,
ze je podstupovano vysoké riziko lze ocekavat, ovSem ne automaticky, i vysoky vynos.
Zaroven vSak 1 vynosna investice vétSinou neni likvidni. Lze tak konstatovat, ze neexistuje
vynosna a zarovei bezrizikova investice (NYVLTOVA, a dalsi, 2007).

V souvislosti s investi¢nim  trojihelnikem lze zminit tzv. ,Zlaté pravidlo
investovani®, které fika, ze neexistuje investice, ktera by mohla dosahnout maxima ve
vSech zminénych kritériich - vynosu, riziku a likvidité (SMEJKAL, a dalsi, 2013).

Vynos
prostiedky do vybraného aktiva bude ¢i nebude investovat. Vynosem pro investora se
rozumi rozdil mezi kupni a prodejni cenou, pfipsané troky, vyplacené dividendy apod. Lze
jej charakterizovat jako soucet vSech piijmi, které investorovi dand investice pfinese
(VESELA, 2011).

Vynos je samoziejmé to, kviili cemu investoii investuji. Aktivum s vy$§im vynosem
je pro investory vzdy zajimavéjsi. VySe vynosu je vSak ovlivnéna rizikem a likviditou,
proto je nezbytné brat v potaz i je.

Riziko

Ve své podstaté¢ znamena riziko to, Ze skute¢ny vynos bude v budoucnu odlisny od
oc¢ekavaného. To se mize projevit bud’ poklesem celkové hodnoty investice, nebo niz§im

nez o¢ekavanym vynosem (VESELA, 2011).
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V piipadé, Ze bude u investice dodrzena dostatecnd doba, lze riziko snizit.
Dostatecnou dobou se rozumi tzv. investi¢ni horizont, ktery charakterizuje minimalni dobu
mezi nakupem a prodejem. Pokud investor zvoli pro dlouhodobou investici instrumenty
penézniho trhu, podstupuje sice nizké riziko, ale ochuzuje se o podstatné vyssi vynos.
Opakem je pak i investor, ktery kratkodob¢ investuje do akciovych fondt. V jeho piipadé

s sebou investice nese riziko ztraty v disledku vyssich vykyvi.

vvvvvv

likvidni, opera¢ni a obchodni (CERNOHORSKY, a dalgi, 2011).

Likvidita

Schopnost proménit urity investi¢ni instrument na obé&zivo s nejniz$imi vydaji na
transakci je oznacovano jako likvidita. Za likvidni 1ze nazvat ten investi¢ni nastroj, ktery je
mozné prodat co nejrychleji a zaroven bez jakékoli ztraty (VESELA, 2011).

Investi¢ni instrumenty maji na dil¢ich trzich rizné miry likvidity. Likviditu je mozné
ur¢it jako velikost transakénich nédkladi, které jsou spojené s preménou investiCnich

néstrojii (REVENDA, 2015).

3.3.2 Investicni strategie

Zpusob, jakym Ize zhodnotit majetek se nazyva investicni strategie. Spravné zvolena
investi¢ni strategie vzdy bere v tvahu miru rizika, kterou je ochotny investor podstoupit
a zaroven 1 investicni horizont, tj. dobu, na kterou je investice pldnovdna. U kazdé
investiéni strategie investor definuje, na jak dlouho bude investovat, jak casto bude
investovat, kolik prostfedkli bude chtit investovat a jaké riziko je pfi investovani ochoten
nést.

Investicni strategii a zaroven i investory lze podle tolerance k riziku segmentovat na
konzervativni, vyvazené a dynamické (KOHOUT, 2013).

Konzervativni strategie klientim nabizi minimalni kolisani hodnoty portfolia
a zaroven 1 nizky vynos. Pro tento typ strategie je tak optimalni investice do instrumenti
penézniho trhu. Pfestoze se konzervativni strategie muze jevit jako jednotvarna
a nezajimava, mnohdy je optimalni pro hojny pocet investorti zejména v ptipadech, kdy
budou investované prostifedky za pil roku potiebovat. Zakladni slozku této strategie tvoii
dluhopisové a penézni fondy. Dynamické (akciové) investice by v tomto portfoliu nemély
mit zastoupeni vys$$i nez 10%. V piipad€ investi¢niho horizontu, ktery nepfesdhne 1 rok,

by akcie nemély byt obsazeny viilbec (KOHOUT, 2013).
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U vyvazené strategie je z pohledu rizikovosti a pfepokladaného vynosu investor
postaven nad investorem konzervativnim. V ptipad¢ této volby investor pozaduje zhodnotit
prostiedky pouze s pfijatelnym rizikem. V tomto portfoliu jsou zastoupeny jak
konzervativni, tak i dynamické slozKky, jejichz zastoupeni je tolerovano v rozsahu 20% -
40%. Vhodny investi¢ni horizont je pro tuto strategii uren na 3 az 5 let a investofi
akceptuji pokles hodnoty portfolia okolo 10% (KOHOUT, 2013).

Dynamické neboli agresivni strategie neni viibec vhodné pro investory slabé natury.
Investice mtize beéhem chvile poklesnout az o 20 ¢i 30%. Dynamicka strategie je témet ze
75% zastoupena vyhradné akciemi s riznym rizikovych charakterem (KOHOUT, 2013).

Podle Grahama pfi volb€ investi¢ni strategie vliibec nezalezi na tom, jaké investicni
instrumenty klient vlastni, ale jakym investorem je. Inteligentnim investorem se ¢lovék
muze stat dvéma zpasoby. A to neustalym zkouméanim, analyzou, vybérem
a monitorovanim dynamické skupiny akcii, a v druhém ptipadé vytvofenim trvalej$iho

portfolia, které bude samoc¢inné regulovano bez dalsiho snazeni (GRAHAM, 2015).

3.3.3 Investi¢ni portfolio a diverzifikace

Investicni portfolio pfedstavuje soubor investiCnich moznosti, které spliuji
pozadavky kazdého investora. V teoretické rovin¢ se otdzkami portfolia zabyva teorie
portfolia. Zaklady této teorie identifikovali za¢atkem druhé poloviny dvacatého stoleti
zejména Markowitz a Sharpe a lze ji vysvétlit jako rozloZeni aktiv takovym zplsobem, pfi
kterém je dosazeno patfi¢ného vynosu tmérné k riziku (CIPRA, 2013).

Pti sestavovani individualniho portfolia by se investofi neméli zaméfovat pouze na
jeden investi¢ni titul nebo tfidu, nebot’ v ptipadé zvoleni kvalitnich cennych papird mohou
nastat pro investora velké problémy. Diverzifikaci portfolia lze vyuzit nejen pii investicich
napfi¢ investi¢nim spektrem, ale i v Case. V tomto ptipad¢ Ize riziko investice snizit i bez
odbornych znalosti a specidlnich informaci. Nevyhodu lze spatfit pouze ve vySSich
transak¢nich ndkladech v pfipadé postupného investovani a zaroven v zachovani kazné

v dobé, kde je patrné, Ze trh se nachazi v krizi (KOHOUT, 2013).

3.3.4 Bankovni depozitni produkty

Bankovni depozitni produkty umoziuji uzemné samospravnym celkiim ukladat,
prevadét a vybirat své volné finanéni prostiedky. Do skupiny depozitnich produktt 1ze

zatadit bézné a spofici ucty a terminované vklady.
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3.3.4.1 B&rny Géet

K nejzakladnéjsim a nejvyuzivanéj§im produktim kazdé banky patii bézny uclet,
ktery slouzi jak ob¢aniim, podnikateliim ¢i izemné& samospravnym jednotkdm primarné
k zajisténi hotovostniho a bezhotovostniho platebniho styku. Existence bankovniho tctu je
nejen pro municipality dillezita z ohledu provazani tohoto uctu s dal§imi produkty banky
a i jako vhodné uloZeni volnych prostiedkd s okamzitou dostupnosti (REINUS, 2014).

Podle zakona €. 21/1992 Sb., o bankach § 41e jsou vklady na téchto béznych Gctech
pojistény, nejvyse vSak do maximalni ¢astky 100000,-EUR. VétSina bank vSak vklady na
téchto uctech v soucasnosti netroci. UloZené prostiedky na téchto uctech tak kazdorocné
podléhaji inflaci. Nejen obcané, ale i podnikatelé a izemné samospravni jednotky by méli
zvazit vhodnost ulozeni piebyteénych prostiedkll na téchto uctech.

Bézné ucty by mély byt vyuzivany tak, aby co nejvice uspokojovaly potieby klientt.
V ptipad¢, Ze jsou klienti s poskytovanymi sluzbami své banky nespokojeni, mohou
vV ramci mezibankovnich dohod pfestoupit k jiné bance, aniZ by museli pfestup sami
vyjednéavat. Nova banka zajisti pfevod trvalych ptikazii, inkas ¢i zlstatku za klienta sama

(KOCIANOVA, 2012).
3.3.4.2 Sporici ucet

V ptipadé€, ze obcané, podnikatelé nebo tizemné samospravni jednotky disponuji
volnymi finan¢nimi prostiedky, nejdostupnéjSi moznosti, jak je ulozit, je praveé spofici
ucet. Spofici UCty jsou nejen pro municipalitu rychle dostupnou rezervou s vySSim
zhodnocenim, neZ je mozné dosdhnout na b&znych uétech (KOCIANOVA, 2012).

Podle Jandy by se mél spofici ucet jevit jako takové konto, u kterého lze ocekavat
vysSi zhodnoceni, nez jaké nabizi bézny ucet a zaroven by na ném neméla byt zadna
omezeni uroceni jak zhlediska mnoZstvi ulozenych prostredkl, tak z hlediska délky
vkladu. Cely vklad by mél byt tirocen stejnou sazbou s moznosti okamzitého vybéru
(JANDA, 2011).

Samoziejmosti je u vétSiny bank zfizeni spoficiho uctu zdarma, kontrola pres
internetové ¢i mobilni bankovnictvi a zdrovenl 1 moznost zfizeni platebni karty. Spofici
ucet si muze obcan, podnikatel i municipalita ziidit jak v Ceskych korundch, tak
i v zahrani¢ni mén&. Uéty jsou obvykle uroéeny sazbou vys§i nez na b&znych uétech,
urokova sazba je vzdy vyhlaSovana na urcité obdobi a neni vdzdna pevné stanovenou

sazhou.
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Vklady jsou na spofticich uctech ze zadkona pojistény do vyse 100000,-EUR tak, jako
b&zné uéty. Uroky z vkladti podléhaji 15% srazkové dani (JANDA, 2013).

3.3.4.3 Terminovany vklad

Terminovany vklad je dal$i moznosti, jak ulozit prostiedky tak, aby byly ze zdkona
pojistény. Terminované vklady lze zatfadit jako alternativu ke spoficim uctim, avSak
¢astku ulozenou na tomto uctu nelze v priabéhu spoteni snizovat ¢i zvySovat. Terminované
vklady mohou byt zfizovany s jednorazovou splatnosti nebo s automatickym obnovovanim
tzv. revolvingem. Splatnost téchto vkladi miize byt nastavena s denni, tydenni, mési¢ni
i roéni splatnosti. V ptipadé ukonceni vkladu pied pfedem dohodnutou splatnosti mohou

byt bankou ti¢tovany vysoké poplatky (JANDA, 2011).

3.3.4.4 Cash pooling

Pro velké podniky, instituce ¢i municipality cash pooling znamena zptisob, jakym
mohou propojit zistatky ze vSech svych béznych uctl, a nasledné je prevést na jeden tzv.
master Ucet, ze kterého jsou ndsledné bankou kalkulovany uroky. Cash pooling mohou
instituce vyuzivat v ptipad¢€, ze maji u jedné banky vice béznych uctli s riznymi zlstatky.
Udty s debetnimi zdstatky tak mohou byt vyrovnavany uéty, na kterych je vykazovan
kladny zistatek. Pro vyuzivani cash poolingu musi mit instituce, velké korporace ¢i

municipality s bankou uzavienou ramcovou smlouvu (MACE, 2006).

3.3.5 Cenné papiry

vvvvvv

Cennym papirem rozumime obchodovatelny (tj. prevoditelny) financni néstroj v tom
smyslu, Ze jej lze koupit a prodat. Proto, aby se dal povazovat za cenny papir je jeho
dalezitou vlastnosti pravé obchodovatelnost. Pro obchodujici strany je cenny papir na
jedné strané finan¢ni aktivum a na druhé strané finanéni zavazek (JILEK, 2009).

Podle §514 Zakona ¢. 89/2012 Sb. jsou jako cenné papiry definovany napft. akcie,
dluhopisy, podilové listy, op¢ni listy, sménky nebo Seky.

Cenné papiry mohou byt ¢lenény podle riznych hledisek. Mezi nejcastéjsi patfi:
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Podle podoby ¢lenime cenné papiry na:

» Listinné cenné papiry: jedna se o fyzicky existujici cenné papiry
S ochrannymi prvky — sménky, Seky a nékteré akcie a dluhopisy. Majitel
doklada jejich vlastnictvi predlozenim.

» Zaknihované cenné papiry: tyto cenné papiry jsou registrované v elektronické
podob¢, majitel je potvrzovan vypisem z uctu zevidence, kterou vede
sttedisko cennych papiri.

Podle formy listiny ¢lenime cenné papiry na:

» Cenné papiry na dorucitele: na tomto cenném papiru neni uveden majitel. Za
majitele se povazuje ten, kdo cenny papir piedloZi.

» Cenné papiry na jméno: jméno majitele je na cenném papite uvedeno. Pokud
dojde ke zméné majitele, musi byt tato zména provedena novym zdpisem na
cenném papife a zaroven schvalena emitentem, ktery vydal cenny papir.

» Cenné papiry na rad: tento druh cenného papiru kombinuje dvé piedchozi
formy listiny.

Podle délky drzeni cenného papiru na:

» Cenné papiry penézniho trhu: zahrnuji cenné papiry se splatnosti do jednoho
roku jako napft. Seky a sménky.

» Cenné papiry kapitalového trhu: u téchto cennych papird se predpoklada
existenéni doba del§i neZ jeden rok a patfi sem uvérové cenné papiry

a majetkové cenné papiry (CENNE PAPIRY, 2018).

3.3.5.1 Akcie

Akcie je cenny papir, ktery zakladd svému majiteli (akcionafi) podil na majetku
akciové spolecnosti. Jedna se o dlouhodobé cenné papiry, které nemaji pevné stanovenou
dobu splatnosti. V oblasti kapitalového trhu patii akcie mezi nejbéznéjsi a nejpodstatnéjsi
nastroj (VESELA, 2011).

Mezi zakladni prava akcionait patii pravo podilet se na fizeni akciové spolecnosti,
pravo na podil na zisku (tzv. dividendu) a pravo na podil na likvidaénim zistatku pii
zaniku akciové spole¢nosti. Kazd4 akcie ma svou jmenovitou neboli nominédlni hodnotu,
ktera predstavuje podil na majetku akciové spole¢nosti vyplyvajici z vlastnictvi akcie.

Soucet nominalnich hodnot vSech akcii pak predstavuje vysi zdkladniho kapitalu.
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Akcie se Cleni na akcie bézné tzv. kmenové, které jsou veiejné obchodovatelné bez
omezeni na burzach, akcie prioritni, které poskytuji svym majitelim nékterd vysadni prava,
obvykle pravo na dividendu, ¢asto maji omezené hlasovaci pravo. Zaméstnanecké akcie
pak mohou ziskat soucasni, pfipadné byvali zaméstnanci. Jsou spojeny s poskytovanim
jistych vyhod, lze je vydat i za zvyhodnénou cenu (RADOVA, a dalsi, 2013).

Podle Veselé mohou byt akcie vydavany jak na jméno, tak na dorucitele a mohou mit
jak listinnou, tak i zaknihovanou podobu. Akcie zné&jici na dorucitele je mozné kdykoli
prevést bez jakéhokoli omezeni, pouze predanim. Pfevod jmennych akcii mize byt
stanovami spole¢nosti vdzadn na ur¢it¢é podminky, avSak nemize byt vyloucen
(VESELA, 2011).

V Ceské republice jsou akcie definovany podle § 256 Zakona &. 90/2012 Sb.,
o obchodnich spolecnostech a druzstvech. Podle tohoto zédkona musi akcie obsahovat
oznaceni, ze se jednd o akcii, jasnou identifikaci korporace, nominalni hodnotu, formu

akcie a pfipadné informaci o druhu akcie.

3.3.5.2 Dluhopis

Dluhopis je cenny papir, jehoZ podkladovym aktivem je dluh. Emitent ma povinnost
odkoupit zpét od majitele dluhopis ke dni splatnosti pfi piedem stanoveném vynosu
Majiteli dluhopisu vzniké pravo pozadovat po emitentovi splaceni v terminu splatnosti.
je podle doby splatnosti, podle typu vynosu <¢i podle druhu emitenta
(RADOVA, a dalsi, 2013).

> Clenéni dluhopisii podle doby splatnosti:
- Kratkodobé: doba splatnosti stanovena do jednoho roku
- Strednédobé: splatnost urena od jednoho roku do ¢tyft let

- Dlouhodobé: doba splatnosti delsi nez &tyti roky (RADOVA, a dalsi, 2013).

> Clenéni dluhopisti podle typu vynosu
- S pevnou kuponovou sazbou: je vyplacena vzdy stejna vyse kuponové platby
- S pohyblivou kuponovou sazbou: kuponova platba se méni podle aktualni kuponové
sazby
- Snulovou kuponovou sazbou: majiteli neni zadnd kuponova platba vyplacena
(POLOUCEK, 2009).
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> Clenéni podle druhu emitenta
- Stat: emituje kratkodobé statni pokladnicni poukazky a dlouhodobé statni
dluhopisy
- Obce a mésta: vydavaji komunalni obligace, které slouzi k pokryti potieb v oblasti
rozvoje mést a obci
- Banky: vydavaji mnoZstvi rtiznych dluhopisii napf. poukazky emitované CNB,
dlouhodobé¢ bankovni dluhopisy, hypotecni zastavni listy
- Podnikovy sektor: muze vydavat jak dlouhodobé dluhopisy, tak komer¢ni papiry,
avSak uspé$ného umisténi na trhu dosahuji pouze bonitni firmy, u kterych je malé
riziko nesplaceni dluhopisti (RADOVA, a dalsi, 2013).
Ve srovnani s akciemi jsou dluhopisy povazovany za cenné papiry s mensim rizikem.
Mezi nejméné rizikoveé z pohledu splaceni pak lze zatadit statni dluhopisy, které néasledu;i

dluhopisy vydavané daivéryhodnymi bankami (JILEK, 2009).
3.3.5.3 Investi¢ni fond

Licencované finan¢ni instituce s pravni subjektivitou se nazyvaji investi¢ni fondy.
Jejich sprava miize probihat prostfednictvim vlastniho managementu, nebo jejich
obhospodafovani muze provadét néktera z investi¢nich spole¢nosti.

Investi¢ni fondy lze Clenit na:

» Investicni fondy kolektivniho investovani: hlavnim pfedmétem podnikani téchto
fondii je kolektivni investovani, coz lze vysvétlit jako shromazd’ovéani volnych
finan¢nich prostredkll od Siroké vefejnosti a jejich nasledné investovani do riznych
investi¢nich instrumentt.

» Investicni fondy kvalifikovanych investorii: tyto fondy nespadaji do oblasti
kolektivniho investovani, nebot’ neshromazd’uji prostfedky od Siroké vefejnosti
jako investi¢ni fondy kolektivniho investovani, ale pouze od omezeného mnozstvi
subjektu tzv. kvalifikovanych investort. Do této skupiny lze zatadit velké instituce,

jako jsou banky, pojistovny, ptipadné velké firmy (REINUS, 2014).
3.3.5.4 Podilovy fond

Oproti investi¢nim fondim podilové fondy nemaji svou pravni subjektivitu. Mohou
byt zalozeny a spravovany investicni nebo spravcovskou spolecnosti. Investofi, neboli

podilnici, vlastni vtomto fondu podilové listy nebo investicni certifikdty. Tyto cenné
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papiry zajistuji svym majitelim pravo na odpovidajici podil majetku a zaroven pravo mit
podil na vynosech ztohoto majetku. V podilovém fondu vSak podilnik nema pravo
zasahovat do spravy fondu a zaroven nema pravo podilet se na fizeni spolec¢nosti
(POLOUCEK, 2009).

Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech definuje
oteviené a uzaviené podilové fondy.

Otevieny podilovy fond nema omezen pocet vydavanych podilovych list, tyto listy
jsou odkupovany investi¢ni spole¢nosti. Soucasti oznaceni fondu je nazev spolecnosti,
ktera fond obhospodafuje a oznaceni otevieny podilovy fond. Otevieny podilovy fond
muze byt vytvofen na dobu neurcitou. Pfednosti otevienych podilovych fondu je jejich
likvidita. V ptipadé zpétného odkupu jsou penize investorim piipsany na jejich bézné ucty
zpravidla do jednoho tydne od podani zadosti u spravce fondu (TUMA, 2014).

Investi¢ni spolecnost je povinna od investora podilové listy zpétn¢ odkoupit, ovsem
za aktudlni hodnotu podilového listu. Tato hodnota se neustdle pfepocitava a také méni
vétsinou na denni bazi (JANDA, 2011).

Uzavien¢ podilové fondy maji limitovany pocet vydanych podilovych listt.
Investi¢ni spolecnost tyto listy zpét neodkupuje. Soucasti oznaceni fondu je stejné jako
u otevieného podilového fondu nazev spole¢nosti, kterd fond obhospodaiuje a oznaceni
uzavieny podilovy fond. Fond se tvoii na dobu uritou uvedenou ve statutu, po uplynuti
této doby bud’ vstoupi do likvidace, nebo se musi pfeménit na otevieny podilovy fond
(JANDA, 2013).

Podle pfedem stanovenych hledisek tak muzeme fondy c¢lenit na jiz zminéné
oteviené ¢i uzaviené, dale pak dle druhu aktiv, podle mista registrace, podle mény, Vv niz je

fond spravovan, dale pak z hlediska rozdéleni zisku nebo z hlediska druhti poplatkii.

Podle druhu aktiv, do kterych podilové fondy investuji, rozliSujeme tyto fondy:

» Akciové fondy: Ptevaznou ¢ast majetku investuji tyto fondy do akcii. Podil akcii by
m¢l tvofit nejméné 66%. Akciové fondy jsou fazeny mezi rizikové fondy, nebot
jejich vykonnost se odviji od vyvoje trznich cen akcii, které jsou v jejich portfoliich
obsaZeny, ale zaroven jsou to také fondy s nejvysSSim potencidlnim vynosem.
Akciové fondy lze €lenit podle toho, na jaké druhy akcii se orientuji. Vyznamnou
roli zde mé napiiklad velikost ¢i kvalita emitenta anebo zaméfeni jeho

podnikatelské ¢innosti (REINUS, 2014).
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» Dluhopisové fondy: Dluhopisové fondy jsou urCeny pro investice do dluhopist.
Akcie by podle Ceskych platnych zdkonti v téchto fondech mély byt zastoupeny
maximalné¢ v 10% z celkovych aktiv fondu. V dluhopisovém fondu je mozné
zhodnotit prostfedky o néco 1épe nez v penéznim fondu. Doporucena doba investice
je v ptipadé dluhopisovych fonda 2 az 3 roky (JANDA, 2011).

» Fondy penézniho trhu: Tyto fondy trvale investuji na trhu dluhopisti anebo na
penéznim trhu. Jednad se o vysoce bezpe¢nou investici, ktera je vSak vykoupena
niz§im zhodnocenim. Primérna splatnost portfolia nesmi ptekrocit jeden rok.
U téchto fondli nehrozi ani kurzové riziko, nebot cenné papiry jsou nakupovany
spravci fondl ve stejné méné. Tento typ fondl je vhodny pro uloZeni penéz na
kratsi dobu (JANDA, 2011). Pro fondy penézniho trhu by zpravidla mélo platit, Ze
piekonavaji inflaci. Ne vzdy se to vSak témto fondiim podati. VEtSinou plati, ze tyto
fondy pouze uchovaji hodnotu penéz (SYROVY, a dalsi, 2011).

» Fondy smisené: Smisené fondy, jak jiz nazev odpovida, jsou sméesi akcii, dluhopist
a dalSich investi¢nich aktiv. Tyto fondy investuji jak do akcii, tak i do dluhopisi
a jejich pomér pfizplisobuji pruzné situaci na trhu. Tim snizuji riziko plynouci
z akciové slozky portfolia, ale samoziejmé i potencial vynosu. Investi¢ni horizont
se li§i podle poméru rizikové slozky a je zpravidla stanoven na 3 az 4 roky
(TUMA, 2014).

» Fondy fondii: Fondy fondi jsou charakteristické tim, ze nakupuji akcie ¢i podilové
listy dalSich fondt, ¢imz déle rozkladaji riziko. Svou podstatou funguji téméet stejné
jako fondy smiSené. I u téchto fondli se investi¢ni horizont lisi podle poméru
rizikové slozky a zpravidla je stanoven mezi 2 az 5 rokem (TUMA, 2014).

» Fondy zajistené: Specialni typ fondu, kdy je investorovi garantovana minimalné
navratnost jeho investice. Tato jistota (nizké riziko), vSak zpravidla zplisobuje nizsi
vynos. U téchto fondl je pevné stanovena doba splatnosti, se kterou souvisi
i nevyhoda vazani finan¢nich prostiedkt (JANDA, 2011).

» Fondy nemovitostni: VétSinou se jedna o akciové fondy, které investuji

do stavebnich a developerskych projekti (JANDA, 2011).
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4 Vlastni prace

4.1 Charakteristika obce Modrava

Obrazek €. 2: Znak obce Modrava

Zdroj: www.cs.wikipedia.org

Pro praktickou ¢ast diplomové prace je vybrana obec Modrava, kterd se nachazi
v Plzefiském kraji v pohoii Sumava, 13 km jihozapadnim smérem od Kasperskych Hor.
Obec Modrava patii mezi znama turisticki mista Sumavy. Obec je tvofena tiemi
ptvodnimi osadami — Modrava, Filipova Hut’, Vchynice — Tetov. Podle tdaji Ceského
statistického ufadu k 1.1.2018, zde Zije 78 obyvatel.

Zakladnim orgdnem obce je zastupitelstvo, které je tvofeno 7 Cleny a ve volebnim
obdobi 2014-2018 vykonava funkci starosty ing. Antonin Schubert. Zastupitelstvo obce se
schazi zpravidla sedmkrat do roka. Schiize zastupitelstva je vzdy fizena starostou obce.
Dohled v obci vykonavaji dva vybory: kontrolni a finan¢ni. A zaroven jsou zde zfizeny
1 dvé komise: bytova a kulturni.

Vzhledem k tomu, Ze v obci neni ziizend rada obce, tak je v pravomoci starosty
rozhodovat o investicich do 20 tis. K& Castky nad 20 tis. K& musi byt vzdy schvaleny
zastupitelstvem.

Kazda obec ma sviij majetek. Zastupitelstvo se tak musi podle § 38, Zakona
¢. 128/2000 Sb., o obcich ve vztahu k majetku obce chovat Gcelné a brat zretel na jeho
zachovani a rozvoj. Stejné tak i obec Modrava musi pii spravé svého majetku dodrzovat
zakony a legislativni pfedpisy. K fadnému zajisténi hospodafeni s majetkem obce patii
vydané a schvalené vnitini smérnice a to zejména vnitini smérnice o Ob¢hu dokladl
a organizaci ucetnictvi a vnitfni smérnice O inventarizaci majetku a zavazki obce.

Podle § 119 Zakona ¢. 128/2000Sb., o obcich probihd kontrola finan¢niho a

kontrolniho vyboru v obci Modrava jednou ro¢né. Pfezkoumani hospodateni podle Zakona
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420/2004 Sb., O piezkoumdvani tizemnich samospravnich celkii a dobrovolnych

svazkll obci, provadi pro obec Modrava spole¢nost Ineks, spol.s.r.o.
4.2 Struktura prijmi a vydaju obce

4.2.1 Piijmy obce

Svym umisténim v srdci Narodniho parku Sumava je hlavnim celoro¢nim zdrojem
piijml mistnich Zivnostnik horskd turistika. Mezi nejvétsi zamé&stnavatele v této oblasti
patii Narodni park a chranéna krajinna oblast Sumava, hotely, penziony a v neposledni
rad¢ spole¢nost Sluzby Modrava s.r.o., kterou zalozila obec Modrava. V roce 2017 tvotily
nejvetsi ¢ast piijma obce danové piijmy s 52,57% dale pak nedanové piijmy s 43,89%,

piijaté transfery s 3,27% a kapitalové ptijmy s 0,27%.

Graf 1: PFijmy v roce 2017 v tis. K¢

Kapitalové pfijmy;
33

Ptijaté transfery;
427

1/

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé majetkovych uictit a financnich vykazii obce

V soucasné dobé ma obec Modrava hlavni pfijmy z nedanovych piijmi a to zejména
Z prondgjmu, piijmy z dividend a troki. VéEtSinu svych finanénich investic uskutecniuje
z prebytkt z minulych let. K nartistu stalych aktiv, doslo dle sdé€leni pana starosty, v roce
2008, kdy obec ziskala pfijem ze sdilenych dani od finan¢niho ufadu, a za které obec

nakoupila cenné papiry. Sdilené dané obec ziskava délenim vynosu z téchto dani mezi stat,
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kraje a obce. Do sdilenych dani se fadi dan z pfidané hodnoty, dan z piijma fyzickych
osob, dan z piijml pravnickych osob a dan z hazardnich her.

Vroce 2017 byla stala aktiva obce Modrava tvofena z 58,57% dlouhodobym
finan¢nim majetkem, z 41,19% dlouhodobym hmotnym majetkem a pouze 0,24% tvotil
dlouhodoby nehmotny majetek. V obéznych aktivech pak mél nejvétsi zastoupeni
S 94,30% kratkodoby financni majetek, dale pak kratkodobé pohledavky s 5,62% a pouze
0,08% tvotily zasoby.

4.2.2 Vydaje obce

V roce 2017 pattily mezi nejvétsi vydaje obce Modrava s 59,10% prosttedky vydané
na vSeobecnou veiejnou spravu a sluzby. 33,04% pak tvofily vydaje na sluzby pro
obyvatelstvo. Nejmensi ¢ast vydaji zahrnovaly se 7,43% primyslova a ostatni odvétvi

a 0,43% vydaje na bezpecnost.

Graf 2: Vydaje v roce 2017 v tis. K&

Primyslova a
ostatni odvétvi;

Bezpecnost statu 141
pravni ochrana; 63

Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé majetkovych uictit a financnich vykazii obce

40



4.3 Charakteristika soucasného investi¢niho portfolia

Obec Modrava ma své finan¢ni prostfedky ulozeny na béznych uétech u riznych
bankovnich instituci. Prostiedky na nich slouzi zejména k financovani investi¢nich
projekti a Cast prostfedklt je soucasti finan¢niho majetku, ktery obec v kratkodobém
I dlouhodobém horizontu zhodnocuje. Vybérem vhodného investi¢niho instrumentu tak
obec pfedchdzi znehodnoceni finan¢nich prostiedki inflaci a zaroven plni povinnost danou
zdkonem a to hospodafit a vyuzivat majetek obce ucelné a vzdy v souladu se zajmem
municipality. Volné finan¢ni prosttedky ma tak obec zhodnocovany na né&kolika
investi¢nich portfoliich, ktera jsou pravidelné kontrolovana a pfipadné upravovana. Na
zaklad¢ wusneseni zastupitelstva jsou pak vzdy smlouvy s nevykonnymi portfolii
vypovézeny.

V soucasné dobé ma obec Modrava uzavieny smlouvy o obhospodafovani
s Ceskoslovenskou obchodni bankou, a.s. a Komeréni bankou, a.s. Stavové vypisy téchto
portfolii k 31.12.2017 jsou Vv piiloze ¢. 1 a ¢. 2 této diplomové prace. Zaroven ma obec
Modrava ziizené portfolio u lucemburské spole¢nosti Moventum S.C.A, kam obec po
schvéleni zastupitelstvem investuje bez zprostiedkovateli. V roce 2016 byla cast
finan¢nich prostfedkd investovana v ramci spolecnosti EKKA — Gold s.r.o., ktera se
specializuje na obchodovani se vzacnymi kovy. Od roku 2017 vyuziva obec pro
zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedkli i investicni spole¢nost World Capital LTD,
spol. s.r.o. V niZze uvedené tabulce je uveden piehled investi¢nich portfolii obce Modrava

v obdobi 2015-2017.
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Tabulka 4: Portfolia obce Modrava

Nazev portfolia | Pocate¢ni Pocatek Hodnota Hodnota Hodnota
hodnota a konec | k31.12.2015 k 31.12.2016 k 31.12.2017
(K¢) investice
CSOB 40000000 2008 44641500 45357574 47411856
Modra dosud
Komeréni  banka | 25000000 2016 25213001 40325856
majetkovy ucet dosud
CzZK
Komeréni  banka | 50000000 2011 53509246 52962863 43992947
portfoliovy  ucet dosud
CzK
Komeréni banka 50000000 2011 44671117 49505723 64713947
portfoliovy dosud
ucetCZK+EUR
Ceska spotitelna 50000000 2009 49227500
2016
Portfolio 18398000 2015 18977793 35207560 34827481
Moventum dosud
Projekt 8149290 2015 7993995 6506416
CITYFINANCE 2017
Zlaty slitek 7259794 2016 7259794 12377449
EKKA GOLD dosud
CELKEM 248807084 219021151 222012931 243649536

Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé majetkovych uictit a financnich vykazii obce

4.3.1 Rozbor soucasného portfolia

4.3.1.1 Portfolio CSOB MODRA

Portfolio CSOB MODRA je obhospodaioviano CSOB Asset Managementem a.s.,
investi¢ni spole¢nost, ¢lenem skupiny CSOB. Smlouva mezi spravcem a obci Modrava
byla sjednana na dobu neurcitou s moznosti desetidenni vypovédni lhiity. Portfolio je podle
doloZeného vypisu k 31.12.2017 z témet 30% sloZeno z nastrojit penézniho trhu a 70%
tvoii otevieny smiSeny podilovy fond CSOB IN Portfolio Plus. Ukazatel komplexniho
vyhodnoceni rizikovosti je u tohoto fondu hodnocen stupném 3 a fond je tak vhodny pro

opatrné investory. Investi¢ni strategii tohoto fondu je umistovat penézni prostiedky do

42




cennych papirt, které investuji do nastroji penézniho trhu, dluhopisti a akcii takovym
zpusobem, aby byl omezen maximalni pokles hodnoty fondu pro dané obdobi pod
stanovenou hodnotu. Podle podminek stanovenych Statutem fondu muze fond investovat
zejména do cennych papirt vydavanych fondem kolektivniho investovani, dluhopist,
nastrojii penézniho trhu nebo finanénich derivati. CSOB Modra portfolio je vedeno

Vv méné CZK.

4.3.1.2 Portfolio Komer¢ni banka

Prostfednictvim Komercéni banky, a.s. ma obec Modrava sjednana tfi investicni
portfolia u spolecnosti Amundi Czech Republic, investi¢ni spole¢nost, a.s. VSechny
smlouvy s touto spolecnosti v oblasti obhospodafovani portfolia jsou sjednany na dobu
neurcitou s dvacetidenni vypovédni lhiitou.

Prvni majetkovy ucet je veden v Ceskych korunach a z47,52% je tvofen dvéma
konzervativnimi fondy — KB Absolutni vynosy a KB Privatni sprava aktiv 1 Exclusive,
jejichz hlavni slozkou jsou pfevazné statni a podnikové dluhopisy. Investi¢ni horizont je
nastaven od jednoho do dvou let. 10,13% finan¢nich prostiedki méa obec Modrava v ramci
tohoto portfolia investovano do dluhopisového fondu s globdlnim zaméfenim Amundi
Bond Global Aggregate s tfiletym horizontem. SmiSené fondy tvoii v ramci tohoto
portfolia 20,51% a jsou tvofeny dvéma fondy KB Privatni sprava aktiv Flexibilni
Exclusive, ktery miize maximalné 30% investovat do akcii a zarovenl fond neceli zddnému
omezeni, co se vybéru aktiv ty¢e — miize investovat do jakékoliv zemé, sektoru, akcie,
dluhopisu, mény nebo komodity. Druhym smiSenym fondem v ramci portfolia je KB
Privatni sprava aktiv 2 Exclusive s doporuc¢enou dobou investice 3 roky a vdha akciové
slozky u tohoto fondu kolisd s ohledem na trzni situaci v intervalu 20 % - 40
%. Dynamickou slozku s 21,84% tvofi akciové fondy CPR Global Silver Age a KB
Privatni sprava aktiv 5D Exclusive s horizontem 5 vice let. Oba tyto fondy se neustéle
adaptuji a reaguji na trzni zmény.

Druhy portfoliovy ti€et u Komercni banky, a.s. obci Modrava umoZiiuje obchodovat
scennymi papiry na kapitalovych trzich vcetné Burzy cennych papird Praha.
Prostfednictvim dealingu Komer¢ni banky, a.s. tak obec mulZe bez poplatku podévat
obchodni pokyny, pii kterych si muze urcit limitni cenu, za kterou ma pozadovana
transakce probéhnout. Stavajici portfolio je z48,37% tvofeno akciemi ceskych firem,

36,37% akciemi zahrani¢nimi a 15,26% tvofi instrumenty penézniho trhu. V portfoliu tak
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maji zastoupeni akcie Ceskych drah, CEZu, Moneta Money Bank, a.s. nebo Komeréni
banky, a.s.

V ramci posledniho portfoliového uctu u spole¢nosti Amundi Czech Republic,
investiéni spolecnost, a.s. obec Modrava investovala 30,90% finan¢nich prostfedkd do
uzaviené¢ho podilového fondu - Realitni fond KB 2. Tento fond kvalifikovanych investort
je zaméfeny na investice do komercnich nemovitosti, které jsou pro svoje specifické
Vlastnosti pfirozenou soucasti dlouhodobého investi¢niho portfolia. Fond je urcen pro
dlouhodobé investory a jeho smyslem je zvySeni diverzifikace investicniho portfolia
klienti do aktiv mimo finan¢ni trhy, tedy aktiv, jejichz hodnota je do zna¢né miry
nezavisla na vyvoji cen konvencnich finan¢nich instrumenta.

Po strance vykonnosti si fond klade za cil pravidelny roéni vynos z ndjemného, ktery by
mél byt v dlouhém horizontu vyznamné vyssi nez vynosy dluhopist. Ocekavany vynos
z ndjemného je s astecnym vyuzitim dluhového financovani cilovan mezi 5 az 7 % p. a.

23,34% z celkového objemu finan¢nich prosttedkl v rdmci tohoto portfolia je umisténo do
dluhopisu CPI 11 4,65/22. V portfoliovém uctu maji s 45,76% své zastoupeni i nastroje

penézniho trhu. Portfolia jsou vedeno v méné CZK a EUR.

4.3.1.3 Portfolio Moventum S.C.A.

Moventum S.C.A. je investi¢ni platforma, kterd poskytuje svym klientim komplexni
servis Vv oblasti podilovych fondd. Jako depozitafe cennych papirti svych klientd vyuziva
spole¢nost Moventum S.C.A. sluzeb Banque de Luxembourg, jedné z nejvétsich bank
v lucemburském finanénim systému. Obec Modrava investovala prostiednictvim
investi¢niho zprostiedkovatele Czech Investment Services S.r.0. v ramci tohoto portfolia do
nékolika otevienych podilovych fondii dividendového charakteru. Investicni horizont byl
u téchto investic stanoven na 5 let s moZnosti vyplaty do péti dnl. Podilové listy lze
kdykoliv prodat zpét investi¢ni spoleCnosti za aktudlni kurz. Investi¢ni spolec¢nost ma
povinnost podilové listy odkoupit do 15 dnti. Dle piedloZenych vypisi ma obec Modrava
u spole¢nosti Moventum S.C.A. dva investi¢ni ucty, prostfednictvim kterych investuje
do 37 fondt od 18 zahrani¢nich investi¢nich spole¢nosti. Portfoliové ucty jsou vedeny

v méné USD a EUR.
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4.3.1.4 Zlaté slitky spolecnosti EKKA- gold s.r.o.

Spolecnost EKKA — gold s.r.0. se zaméfuje na obchodovani se vzacnymi kovy.
Mensinovym spolecnikem této spolecnosti je jeden s nejvétsich nebankovnich obchodnikti
v Evropé spole¢nost PRO AURUM KG z Mnichova.

Obec Modrava si u této spolecnosti zakoupila celkem 7 ks zlatych investi¢nich slitkt
0 hmotnosti 1000 gramti z ¢istého zlata, o ryzosti 999,9/1000 (24 karati).

V ptipad¢ zpétného vykupu zlata je pfi ¢astce nad jeden milion vyplata provadéna se

splatnosti 1 —5 dnli na béZny Gcet s moznou okamzitou zalohou do 270000,-K¢.

4.4 Analyza zvolenych investi¢nich nastroji

Pro volbu vhodnych investi¢nich instrumentt je dtlezité zohlednit 1 n¢které

ukazatele, které mohou vyrazné€ ovlivnit budouci vynos z investice.
441 Pomérové ukazatele

4.4.1.1 Kapitalova pfimétenost

Kapitalova pfimétenost je souhrnny ukazatel, ktery vyjadiuje vybavenost banky
svymi vlastnimi zdroji ve vztahu k rizikové struktufe aktiv. Jedna se o jeden ze zakladnich
instrumentd regulace bank Ceskou narodni bankou. V sou¢asné dobé& je minimalni hodnota
ukazatele stanovena podle vyhlasky a opatfeni CNB na 8% (CESKA NARODNI BANKA,
2019). Pii vybéru finan¢nich instituci pro tvorbu portfolia je vhodné zohlednit vysi

kapitalové primétenosti jednotlivych subjektt.

4.4.1.2 Rentabilita primérnych aktiv — ROAA

Rentabilitu aktiv l1ze charakterizovat jako celkovou efektivnost spolecnosti. Smyslem
tohoto ukazatele je poméfit hodnotu vlozeného kapitalu s vyslednymi efekty z pouziti
kapitalu, neboli kolik zisku po zdanéni pfipadd na jednu jednotku aktiv. Rentabilita
pramérnych aktiv je vyjadiovana v procentech (HRDY, 2005).

V tabulce €. 5 jsou zobrazeny doporucené hodnoty ROAA.
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Tabulka 5: Doporucené hodnoty ROAA

mensi nez 0,75 slaba

0,75-1,00 pod standardem
1,00-1,25 dobra
1,25-1,75 velmi dobra
vetsi nez 1,75 excelentni

Zdroj: vlastni zpracovani podle Hrdého (2005)

4.4.1.3 Rentabilita praimérného vlastniho kapitalu — ROAE
Rentabilita primérného vlastniho kapitalu charakterizuje, kolik ¢istého zisku nalezi
na jednu korunu investovan¢ho kapitdlu. Akciondie tento pomérovy ukazatel informuje

o tom, jak je zhodnocen jejich kapitél, ktery do banky vlozili (HRDY, 2005).

4.4.2 Rating

Rating je mezinarodni instrument pro hodnoceni bonity emitentl. Rating se vétSinou
sestavuje pro velké spole¢nosti, zejména banky, pojistovny nebo staty.

Pro zahrani¢ni subjekty rating udava stupen rizika podnikani v dané zemi a urcuje
pravdépodobnost, s jakou klasifikovana zemé dokéaze plnit své zdvazky.

Mezi nejzndméjsi ratingové agentury patii spolecnosti Moody's Investor Service,
Standard and Poor's a Fitch IBCA. V ptiloze ¢. 3 je zobrazena srovnavaci tabulka
ratingového ohodnoceni vybranych zemi, ze které vyplyva, ze se Ceska republika fadi
mezi zemé, které maji velmi dobrou schopnost splacet své zavazky ve formé jistiny
a urokt. Z tohoto diivodu 1ze do modelového portfolia pro obec Modrava ptipadné zatadit
1 statni  dluhopisy, pfipadn¢  korporatni  dluhopisy  velkych  spolecnosti
(CESKA NARODNI BANKA, 2019).

4.4.3 Inflace

Inflace je definovana jako nardst vSeobecné cenové hladiny zbozi a sluzeb
v ekonomice v urCitém casovém obdobi. Inflaci lze chapat také jako snizeni kupni
sily penéz. Na grafu ¢.3 je znazornén vyvoj inflace za obdobi leden 2013 az ¢ervenec 2018.
Inflaci mé&ii a zvefejiiuje Cesky statisticky tfad. Podle progndzy pro roky 2018 az

2021 lze ptredpokladat inflaci v maximalni vysi 2,3%. Pfi ndvrhu vhodnych instrumentt
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je potfeba zohlednit 1 tuto ekonomickou veli¢inu, kterd mlze vySi vynosu ovlivnit

(CESKA NARODNI BANKA, 2019).

Graf 3: Mira inflace a jeji vyvoj v Ceské republice za 5 let
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Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé udajiit z Www.Kurzy.cz

4.4.4 Sporici a terminované ucty

Spofici i terminované UGty nabizeji v Ceské republice jak bankovni domy, tak
1 spofitelni druzstva. Dohled nad vSemi bankami a spofitelnimi druzstvy vykonava podle
zékona ¢&. 6/1993 Sb., Ceska narodni banka. Obecné viak lze fict, Ze vys§i zhodnoceni
nabizeji spiSe druzstevni zalozny. V soucasné dobé vsak téméf neni rozdil v tom, zda jsou
penize uloZzené na terminovaném ¢i spoficim uctu, nebot’ Gspory jsou neuprostné zasazeny
inflaci. Podle Ceského statistického ufadu v ervnu 2018 inflace doséhla hranice 2,6%,
¢emuz se zadny jednolety ¢i dvoulety terminovany vklad nevyrovna. Pro vyssi zhodnoceni
v tak kratkém horizontu bude potieba vyuZit investi¢ni produkty (PENIZE.CZ, 2018).

Pro vypocet budouci hodnoty kapitalu v ptipad¢ terminovanych vkladi bude pouzit

vzorec €. 1, viz. metodika préce.

4.4.4.1 Artesa, spotitelni druzstvo

Artesa, spoftitelni druzstvo je Ceskou finan¢ni instituci, kterd byla zalozena v roce

1999. Do roku 2005 byl ptvodni ndzev tohoto druzstva Spofitelni a uvérni druzstvo
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SVATOPLUK. V témze roce doslo ke zmé&né nazvu na 1. Investi¢ni zdloznu — spofitelni
a uvérni druzstvo. Od roku 2010 druzstvo funguje s nynéjSim nazvem Artesa, spofitelni
druzstvo.

Spotitelni druzstvo Artesa je podle vyrocni zpravy za rok 2017 stdle vice nez
dostatecné¢ vybavené, nebot’ s kapitdlovou piimétenosti ve vysi 21,06% dvojnasobné
ptesahuje zdkonné limity. VySe zakladniho kapitalu byla pro rok 2017 777190tis. K¢.

V nize uvedené tabulce €. 6 jsou zobrazeny pomérové ukazatele spolecnosti Artesa,

sporitelni druzstvo.

Tabulka 6: Pomérové ukazatele Artesa, sporitelni druzstvo

Kapitalova pfimétenost 21,06%
Rentabilita primérmych aktiv - ROAA 0,08%
Rentabilita primérného vlastniho kapitalu - ROAE 0,46%

Zdroj: vyrocni zprava, vlastni zpracovani

Spotitelni druzstvo Artesa své sluzby nabizi jak pro obcany, tak i pro soukromé
podnikatele a firmy. V nabidce spofitelniho druzstva nechybi zajimavé zhodnoceni na
terminovanych vkladech ¢i spoficich uctech. Samoziejmosti je také rychlé vytizeni uvéri
pro podnikatele nebo firmy a bézny platebni styk. Vklady na depozitnich uctech jsou
u tohoto druzstva ze zékona pojistény do maximalni vyse 100000,-EUR.

Spofitelni druzstvo Artesa nabizi pro zivnostniky a firmy tfi typy terminovanych
vkladl a to Standard, Bonus a Premium. Pro terminovany vklad Artesa Standard plati
pevna urokova sazba po celou pevnou dobu trvani vkladu. Minimalni vklad je nastaven na
20000,-K¢& nebo 1000,-EUR. Urokovy vynos je pfipisovan spoleénd s vkladem na b&zny
ucet klienta. Tento typ vkladu umoziuje i automatickou obnovu vkladu, kdy je zaroven
mozné 1 navyseni jistiny. Minimalni splatnost vkladu je nastavena na 1 mésic s irokovou
sazbou 0,05% a maximalni splatnost je stanovena na 60 mésicli s irokovou sazbou 2,5%.

Terminovany vklad Artesa Bonus umoziuje klientim ziskat nadstandardni trokovou
sazbu s moznosti vybéru finan¢nich prostfedkd kazdych 12 mésici. V ptipade€, ze vybér
nebude realizovan, je ke vkladu kazdoro¢né ptipisovan urokovy bonus ve vysi 1,0%. Tento

vklad lze uzavfit s minimalni pocatec¢ni ¢astkou 20000,-K¢ a se splatnosti 36 mésict se
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zakladni urokovou sazbou 1,3%, 48 meésicu se sazbou 1,4% a 60 meésicu se zakladni
uarokovou sazbou 1,5%.

Poslednim v nabidce spofitelniho druzstva Artesa je terminovany vklad Artesa
Premium, ktery je jedinym vkladem s vyplatou vSech trokt jiz na zacatku, coz umoziuje
jejich okamzitou dostupnost. Vklad lze sjednat na 36 mésict s roc¢ni urokovou sazbou
2,2% a na 60 mésict se sazbou 2,15%. Stejné jako u pfedchozich terminovanych vkladi je
minimalni vklad stanoven na 20000,-K¢.

Krom¢ terminovanych vkladd mohou nejen fyzické, ale i1 pravnické osoby
u spofitelniho druzstva Artesa ulozit volné prostfedky na spofici ucet Artesa Universal.
Tento ucet lze vyuzit pro kratkodobé uloZeni prostedkd, které nemaji byt vazany. U tohoto
spoficiho Uc¢tu neni uréen minimalni vklad a ro¢ni trokova sazba je stanovena na 0,60%.
U tohoto uctu je neomezeny pocet vkladi a vybéra (ARTESA, 2018).

Vyse urokovych sazeb je uvedena v tabulce €. 7.

Tabulka 7: Artesa, sporitelni druZstvo - urokové sazby term. vklady Artesa Standard

I Splatnost vkladu

20000,- K¢
1,6% p.a. 2,1% p.a. 2,3% p.a. 2,4% p.a. 2,5% p.a.

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé vudajii z www.artesa.cz

4442 J& T BANKA, a.s.

J & T BANKA, a.s. je bankovni instituce, kterd ptsobi na ¢eském financnim trhu od
roku 1998. Banku vlastni skupina J&T Finance Group SE. Banka se na cCeském trhu
zaméiuje zejména na klienty a obchody vyZzadujici individudlni pfistup v oblasti privatniho
bankovnictvi. V nabidce tohoto bankovniho domu lze najit sluzby a poradenstvi, které tak
nefesi jen soucasné potieby klientd, ale zohlednuji se i SirSi rodinné vztahy a piinése;ji
celozivotni vynos. J&T BANKA, a.s. banka poskytuje svym klientim sluzby v oblasti
kazdodenniho bankovnictvi, spofeni a investic.

Podle vyro¢ni zpravy byla kapitdlova pfimétenost spolecnosti J&T BANKA, a.s.
15,98%. Ze zpravy lze zaroven vycist, ze vySe zékladniho kapitalu na konci roku 2017
byla 19476 mil. K¢.

Nize uvedena tabulka zobrazuje zakladni pomérové ukazatele spole¢nosti J&T

BANKA, a.s.
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Tabulka 8: Pomérové ukazatele J&T BANKA, a.s.

Kapitalova pfimétenost 15,98%
Rentabilita primémych aktiv - ROAA 1,59%
Rentabilita primémého vlastniho kapitalu - ROAE 11,38%

Zdroj: vyrocni zprava, vlastni zpracovani

Pro pravnické osoby lze u této banky sjednat terminovany vklad s minimalnim
vkladem 1000000,-K¢. Terminovany vklad je vedeny bez poplatkii a uroky jsou vyplaceny
jednou za rok (J&T BANKA, 2018). V nize uvedené tabulce je piehled Grokovych sazeb

terminovanych vkladi J&T Banka pro pravnické osoby.

Tabulka 9: J&T Banka - irokové sazby termin. vklady pro pravnické osoby

Splatnost vkladu
1000000,-K¢&

1,4%p.a. 1,5%p.a. 1,6%p.a. 1,7%p.a. 2,0%pa 2,2%p.a

Zdroj :vlastni zpracovani na zdaklade udajii z www.jtbank.cz

4.4.43 NEY spofitelni druzstvo

NEY spotitelni druzstvo ptsobi na ¢eském finan¢nim trhu jiz od roku 1999. Jedna se
o moderni finan¢ni instituci, kterd svym clenim nabizi spofici i uvérové produkty se
zajimavymi urokovymi sazbami.

V roce 2017 se podle vyroéni zpravy NEY spofitelnimu druzstvu podatilo dosahnout
historicky nejlepsich vysledki. K 31.12.2017 se kapital spolecnosti posilil na ¢astku
313230 tis. K¢ (NEY SPORITELNI DRUZSTVO, 2018).

Tabulka €. 10 zobrazuje pomé&rové ukazatele tohoto druZstva.

Tabulka 10: Pomérové ukazatele NEY spotitelni druzstvo

Kapitalova pfiméfenost 13%
Rentabilita primérnych aktiv - ROAA 0,24%
Rentabilita primérného vlastniho kapitalu - ROAE 2,2%

Zdroj: vyrocni zprava, vlastni zpracovani
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Nejvyznamnéj§im produktem tohoto druzstva je pojiStény terminovany vklad
S garantovanym urokovym zhodnocenim. Mezi dalsi vyznamné produkty patii
spotiebitelsky a podnikatelsky uvér. VySe zminovany terminovany vklad byl v letech 2015
az 2017 né€kolikrat ohodnocen prvnim mistem v kategorii Nejlepsi finan¢éni produkt,
Nejlepsi terminovany vklad a Nejvyhodnéjsi terminovany vklad.

Kromé terminovanych vkladii mize NEY spofitelni druzstvo se souhlasem Ceské
narodni banky vést bézné ucty, poskytovat tveéry a zajiStovat bezhotovostni platebni styk.

Moznost splatnosti a vySe urokovych sazeb znazornuje tabulka ¢. 11.

Tabulka 11: NEY spofitelni druZstvo — irokové sazby termin.vklady pravnické osoby

I Splatnost vkladu

1000000,-K¢

2,0%p.a. 2,5%p.a. 2,5%p.a 2,5%p.a. 2,6%p.a 2,8%p.a

Zdroj: viastni zpracovani na zaklade udajii z Www.ney.cz

445 Podilové fondy

Na finanénim trhu v Ceské republice si je mozné pro tvorbu investiéniho portfolia
vybrat mezi mnoha podilovymi fondy. Vzdy je vSak vhodné vybrat fondy, které reflektuji
investicni strategii, kterd je investorovi srozumitelnd a soucasné jsou ve vzajemném
souladu se zbytkem portfolia, coz muize zvySovat diverzifikaci.

Pozornost je dilezité pti vybéru fondi vénovat také poplatkim a nakladiim, které

musi investor zaplatit stejn¢ tak jako vykonnosti fondu a jeho celkové kvalité.

4451 TOP STOCKS

Tento podilovy fond obhospodaiuje a administruje Erste Asset Management GmbH,
prostiednictvim svého odstépného zavodu Erste Asset Management GmbH, pobocka
Ceska republika, patiici do konsolida¢niho celku spole¢nosti Erste Group Bank AG. Tento
akciovy otevieny podilovy fond je urcen pro dlouhodobé investice. Doporuc¢ena doba
investovani je 5 - 7 let.

Cilem investi¢cni politiky je poskytnout podilnikiim dlouhodobé zhodnoceni
podilovych listd prostiednictvim investic do koncentrovaného portfolia akcii
obchodovanych na vyspélych akciovych trzich (zejména v USA, Kanad¢ a v Evropé).
Tohoto cile je dosahovano aktivnim vybérem jednotlivych akcii pro dlouhodobé
zhodnoceni (,,stock picking®), pficemz podil akcii na portfoliu se mize pohybovat od 80%
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do 100%. Pro dosaZeni tohoto cile jsou také pouzivany dostupné ménové zajistovaci
instrumenty. Portfolio fondu je zpravidla zastoupeno 25 rtiznymi investiénimi napady,
jejichz vaha byva obvykle pfiblizn¢ stejnd. Vzhledem k vyznamnému zastoupeni akcii
v portfoliu a vysoké koncentraci portfolia miize hodnota investice vykazovat kratkodobé
vysokou kolisavost. Vzhledem k investi¢ni strategii je fond vhodny pro pravidelné
investovani a  jako soucast akciové casti investi¢niho portfolia.
(CESKA SPORITELNA, 2018).
Podrobné informace k tomuto podilovému jsou zobrazeny v tabulce ¢. 12

Tabulka 12: Zakladni informace TOP STOCKS k 23.8.2018

Podilovy fond TOP STOCKS
Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management GmbH,

ISIN CZ0008472404

Druh fondu akciovy

Zalozeni fondu 28.8.2006

Doba trvani otevieny fond

Vstupni poplatek 3,00%

Ména CZK

Minimalni investice 300,-K¢

Rizikovost 6 (stupnice 1-7)

Majetek fondu 15340000396,00 CZK

Vykonnost za 1 rok 9,92% p.a.

Vykonnost od zaloZeni 9,16% p.a.

Minimalni a maximalni mési¢ni vykonnost (-1,05%); (35,31%)

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladeé udajii z www.cz.products.erstegroup.com

V klicovych informacich pro investory pro vyse uvedeny podilovy fond je uvedena
kromé vykonnosti fondu i mira rizika, ktera je z diivodu investice do akcii na stupnici od
1 do 7 na 6. misté, coz by pro obec mohlo znamenat vice rizikovou investici.

Na nize uvedeném grafu je zobrazena cela historie vykonnosti fondu TOP STOCKS.
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Graf 4: Hodnota podilovych lista TOP STOCKS
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Zdroj: viastni zpracovani na zakladé uidaji z www.cz.products.erstegroup.com

4.45.2 FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL FUND

Tento fond je spravovan spolecnosti Amundi Luxembourg SA, kterd je soucasti
skupiny Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s. Fond se zajima o spole¢nosti,
které jsou docasné piehlizeny trhem bez opodstatnéného divodu. Tyto spole¢nosti pak
nasledné kupuje se slevou takzvané v akei, a prodava ve chvili, kdy se znovu dostavaji do
vys§i obliby investor. Fond je vystizny pro nakup zejména v politické a trzni nejistoté, ¢i
pii souCasné meénové politice, kdy je velmi tézké hledat pravidelny piijem. Fond
zaroven nema omezeni K investici do urcité tiidy aktiv nebo sektoru, je flexibilni a
adaptibilni - kromé¢ akcii a dluhopisii je mozné investovat do CP spojenych se zlatem jako
prostiedkem ke snizeni celkového investi¢niho rizika fondu. Tabulka €. 13 zobrazuje blizsi

informace k fondu First Eagle Amundi International Fund.

53


http://www.cz.products.erstegroup.com/

Tabulka 13: Zakladni informace First Eagle Amundi International Fund k 23.8.2018

Podilovy fond FIRST EAGLE AMUNDI
Investi¢ni spole¢nost Amundi Luxembourg SA

ISIN LU1095742109

Druh fondu Smiseny

Zalozeni fondu 9.9.2014

Doba trvani otevieny fond

Vstupni poplatek 2,00%

Ména CZK

Minimalni investice 300,-K¢

Rizikovost 4 (stupnice 1-7)

Majetek fondu 210241908376,00 CZK

Vykonnost za 1 rok 0,3% p.a.

Vykonnost od zaloZeni 4,69% p.a.

Minimalni a maximalni mési¢ni vykonnost (-3,91%); (6,72%)

Zdroj:vlastni zpracovani na zdakladé udajii z www.amundi-kb.cz

Nejnizsi vykonnost podilového fondu First Eagle Amundi International byla podle
kli¢ovych informaci pro investory zaznamenana v roce 2010 a to 12,7% p.a.. Oproti tomu,
hned nasledujici rok 2011 doslo k velkému propadu az na -3,0% p.a.. V soucasné dobé¢ se
vykonnost tohoto fondu zvySuje, koncem roku 2017 byla zaznamenéna ve vysi 8,9% p.a.

Z grafu ¢. 5 Ize vycCist  historii vykonnosti fondu First Eagle Amundi International
od roku 2014.
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Graf 5:Hodnota podilovych listii First Eagle Amundi International
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Zdroj:vlastni zpracovani na zdkladeé vudaji z www.amundi-kb.cz

4453 J &T OPPORTUNITY CZK OPF

Fond spravuje J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s., kterd je soudasti skupiny
J&T. Vybrané podilové fondy spolecnosti J&T Banka byly zacitkem roku 2018
vyhodnoceny spole¢nosti Fincentrum a magazinem Forbes jiz potieti jako nejlepsi smiSené
fondy.

Fond J&T OPPORTUNITY CKK OPF investuje zejména do investi¢nich nastroji
s vys$S§im investorskym rizikem a vyrazné¢ vyS$Sim potencidlem ristu. Jeho cilem je
dosahnout dlouhodobé vysokého vynosu pii akceptaci vyssiho kombinovaného rizika
domaécich 1 svétovych akciovych a dluhopisovych trhli. Vzdjemny pomér jednotlivych
slozek aktiv v podilovém fondu neni stanoven. Fond je uréen investorm, kteti se chtéji
podilet na investi¢nich napadech skupiny J&T, maji vyssi sklon k riziku, investuji
dlouhodob¢ a jsou schopni tolerovat a finanéné unést i kratkodobé ztraty a investuji
s horizontem nejméné 3 roky.

Tabulka €. 14 znazoriiuje zakladni informace zvoleného fondu.
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Tabulka 14: Zakladni informace J&T OPPORTUNITY CZK OPF k 23.8.2018

Podilovy fond J&T OPPORTUNITY CZK OPF
Investi¢ni spole¢nost J&T investi¢ni spolecnost

ISIN CZ0008473576

Druh fondu smiseny

ZaloZeni fondu 29.5.2000

Doba trvani otevieny fond

Vstupni poplatek 5,00%

Ména CzZK

Minimalni investice 300,-K¢

Rizikovost 3 (stupnice 1-7)

Majetek fondu 260458975,00 CZK

Vykonnost za 1 rok 15,24% p.a.

Vykonnost od zaloZeni 8,89% p.a.

Minimalni a maximalni mési¢ni vykonnost nezjisténo

Zdroj: viastni zpracovani na zdklade udaji z www.jtbank.cz

Zaklad portfolia tohoto fondu tvofi akcie velkych a likvidnich spolecnosti platicich
dividendu. Dlouhodobé zastoupeni maji v tomto fondu jak domaci tituly CEZ a Komeré&ni
banka, tak i napiiklad akcie spole¢nosti Apple (J&T BANKA, 2018). Vykonost fondu je
zaznamenana v nize uvedeném grafu €. 6.

Graf 6: Hodnota podilovych listi J&T OPPORTUNITY CZK OPF k 23.8.2018
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4.4.6 Dluhopisy

Obec Modrava ma ve svém portfoliu dluhopisy, které jsou soucasti stavajicich
portfolii a obec je nenakoupila samostatné. Vzhledem Kk tomu, Ze v navrhovaném
investicnim portfoliu budou investovany vetejné finance, je obci navrzeno v piipadé
dluhopisti volit zejména &eské statni dluhopisy, nebot’ Ceska republika ziskala od ratingové
spole¢nosti Moody's Investor Service ratingové hodnoceni Al, coz podle tabulky v piiloze
¢. 3 znamena velmi dobré hodnoceni.

Pro ucely této diplomové prace bude pro vypocet vynosu do doby splatnosti
dluhopisu aplikovan vzorec ¢. 3 a pro vypocet vnitini (souc¢asné) hodnoty dluhopisu vzorec

¢. 4, viz metodika prace.

4.4.6.1 Statni dluhopis CR, 3,85/21

Emitentem tohoto dluhopisu je Ceska republika, kterou zastupuje Ministerstvo
financi. Vyplata kuponu probihd vzdy ro¢né k 29.9. Tento dluhopis je splatny za ptiblizné
3 roky a 2 mésice. Momentalni trzni cena dluhopisu je 10033,-K¢. Tabulka €. 15 zobrazuje

blizsi informace k dluhopisu ST.DLUHOPIS 3,85/21.

Tabulka 15: Zakladni informace ST.DLUHOPIS 3,85/21

Dluhopis ~ Statni dluhopis CR, 3,85/21
Emitent Ceska republika-Ministerstvo financi

ISIN CZ0001002851

Jmenovita hodnota v CZK 10000,-K¢

Datum registrace 26.11.2010

Datum vyplaty 29.9.2021

Urokova sazba 3,85%

Forma CP Na dorucitele

Doba splatnosti 3,17 let

Posledni kotace 27.7.2018 100,33%
Prehled ukazatelu:
BéZny vynos 3,83%

Vynos do splatnosti 3,94%

Vnitini hodnota dluhopisu 10444,-K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zdaklade udajii z Www.pse.cz

B&zny vynos byl u dluhopisu Statni dluhopis CR, 3,85/21 ve vysi 3,83%. V piipadé,
ze by investor drzel tento dluhopis do doby splatnosti, tj, do roku 2021, ziskal by vynos ve
vysi 3,94%. Vnitini hodnota dluhopisu nabyva hodnoty 10444,-K¢. Lze konstatovat, ze
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dluhopis je v tuto chvili mirné podhodnocen, nebot’ je nabizen za aktualni trzni cenu

10033,-Kc¢.

4.4.6.2 Statni dluhopis CR, 2,5/28

Stejné jako predchozi dluhopis je i u tohoto dluhopisu emitentem Ceské republika
zastoupena Ministerstvem financi. Splatnost dluhopisu nastane za pfiblizné¢ 10 let.
U tohoto dluhopisu je momentalni trzni cena 9588,-K¢ viz. tabulka ¢.16. Kupon se stejné

jako u predchoziho dluhopisu vyplaci jednou ro¢né.

Tabulka 16: Zakladni informace ST.DLUHOPIS 2,5/28

Dluhopis  Statni dluhopis CR, 2,5/28
Emitent Ceska republika-Ministerstvo financi
ISIN CZ0001003859
Jmenovita hodnota v CZK 10000,-K¢

Datum registrace 22.2.2013

Datum vyplaty 25.8.2028

Urokova sazba 2,5%

Forma CP Na dorucitele

Doba splatnosti 10,08 let
Posledni kotace 27.7.2018 95,88%
Prehled ukazatelu:

BéZny vynos 2,60%
Vynos do splatnosti 2,98%

Vnitini hodnota dluhopisu 10161,-K¢
Zdroj: viastni zpracovani na zakladé vudajii z WWWw.pse.cz

U dluhopisu ST.DLUHOPIS 2,5/28 je stanoven bézny vynos v hodnoté 2,60% rocné.
V piipadé, Ze investor tento dluhopis zakoupi a rozhodne se jej drzet do doby splatnosti, je
jeho ro¢ni vynosova mira do doby splatnosti predikovana sazbou 2,98%. Vnitini hodnota
dluhopisu, pokud se nezméni vyvoj inflace, bude nabyvat hodnoty ve vysi 10161,-K¢.
Tento dluhopis je stejné jako dluhopis ptedchozi podhodnocen, protoze jeho aktualni cena

je ve vysi 9588,-K¢.

4.4.6.3 FINEP Hloubétin a.s.
Emitentem tohoto dluhopisu je developerska spolecnost FINEP. Hlavni ¢innosti této
spolecnosti je nejen vystavba a prodej nemovitosti, v€éetné administrativnich budov, ale

také revitalizace izemnich celkid v prémiovych lokalitach.
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Podle Prospektu emitenta jsou dluhopisy zajisténymi zaknihovanymi dluhopisy
vydavanymi podle ¢eského prava. Pevna urokova sazba je stanovena ve vysi 5,00 % p. a.

jmenovita hodnota jednoho dluhopisu ¢inni 10.000 K¢ (J & T BANKA |, 2018).

Tabulka 17: Zakladni informace FINEP Hloubétin a.s.

Dluhopis " Finep Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023
Emitent Finep Hloubétin a.s.

ISIN CZ0003519092

Jmenovita hodnota v CZK 10000,-K¢

Datum registrace 8.6.2018

Datum vyplaty 12.6.2023

Urokovi sazba 5,00%

Forma CP Na dorucitele

Doba splatnosti 4,87 let

Posledni kotace 27.7.2018 106%
Prehled ukazatelu:
BéZny vynos 4,71%

Vynos do splatnosti 6,01%

Vnitini hodnota dluhopisu 10832,-K¢

Zdroj :vlastni zpracovani na zakladé vudajii z WWW.pse.cz

Z vyse uvedené tabulky lze vyc€ist, Ze aktualni kurz dluhopisu spole¢nosti Finep
Hloubétin a.s. je 106%. Vynos do splatnosti ve vysi 6,01% je podstatné vySsi nez bézny
vynos. Vnitini cena dluhopisu je o 232,-K¢ vyS$§i, coz znaci, ze dluhopis je také

podhodnocen.

4.4.6.4 CPI14,75/42

Czech Property Investments, a.s. patfi mezi predni realitni skupiny ve stiedni
Evropé, ktera se zabyva investicemi a spravou nemovitosti. Na realitnim trhu ptsobi od 90.
let a své aktivity rozviji napfi¢ vSemi segmenty a na realitnim trhu pisobi od 90. let
(CZECH PROPERTY INVESTMENTS.CZ, 2015).

V roce 2018 byla spole¢nost Czech Property Investments, a.s. hodnocena ratingovou
spolecnosti Moody's Investor Service investicnim ratingem Baa3 a podle finan¢niho
feditele Davida Greenbauma méla na mezindrodnich kapitalovych trzich prvotni nabidka
dluhopisti mezi investory vybornou odezvu. Nova emise by znovu méla posilit kapitalovou

strukturu spoleCnosti a znovu zvySit zajem ze strany mezinarodnich investord

(INVESTUJEME.CZ, 2018).
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Tabulka 18: Zakladni informace CPI 1 4,75/42

Dluhopis CPI 1 4,75/42
Emitent Czech Property Investments, a.s.

ISIN CZ0003502932

Jmenovita hodnota v CZK 1,-K¢

Datum registrace 9.5.2016

Datum vyplaty 22.8.2042

Urokova sazba 4,75%

Forma CP Na dorucitele

Doba splatnosti 24,08 let

Posledni kotace 27.7.2018 107,30%
Prehled ukazatelu:
BéZny vynos 4,42%

Vynos do splatnosti 4,55%

Vnitini hodnota dluhopisu 14079,-K¢

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé vudajii z WWWw.pse.cz

Podle vyse uvedené tabulky se bézny vynos dluhopisu téméf nelisi od vynosu do

splatnosti.

4.4.7 Akcie

Stézejnim Ceskym trhem s cennymi papiry je Burza cennych papirti Praha. Tato burza je
zaloZzena na Clenském principu a veskeré obchody, které na této burze probihaji, se na této
burze uskutec¢nuji pres makléfe, kteti jsou jejimi Cleny. Jednd se piedevSim o vyznamné
banky a makléfské firmy. (PENIZE.CZ, 2018).

Na Burze cennych papiri Praha jsou vyuzivany tfi hlavni cenové indexy: Index PX
je cenovy index a zahrnuje nejlikvidnéjsi akcie obchodované na prazské trhu.
Index PX-TR je dividendovy index a zahrnuje nejlikvidnéjsi akcie obchodované na
prazském trhu. Index PX-GLOB je souhrnny cenovy indexem Burzy cennych papirt
Praha, a.s., a zahrnuje vSechny akciové tituly.

K 28.12.2018 byly do TOP 5 bazickych emisi zafazeny akcie CEZ, Komeréni banka,
Erste Group Bank, Avast, Moneta Money Bank. Ze sektorového podilu mélo nejvetsi
zastoupeni se 48% bankovnictvi (BURZA CENNYCH PAPIRU PRAHA, 2018).
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4.4.7.1 ERBAG
Emitentem této akcie je pifedni poskytovatel finanénich sluzeb v Rakousku
a vychodni ¢ast Evropské Unie spolecnost Erste Group. Erste Group patii mezi jednu
z piednich bank ve stfedni a vychodni Evropé. V Ceské republice je jeji soucasti Ceska
sporitelna. Jeji strategie je zaméiend na financni poteby retailovych a firemnich klienta.
Dlouhodobé ratingové ohodnoceni od spole¢nosti Moody's se drzi na stupni A2
(CESKA SPORITELNA, 2019).

Podrobné informace k cennému papiru jsou uvedeny v tabulce nize.

Tabulka 19: Zakladni informace akcie ERBAG k 2.8.2018

Akcie
Emitent Erste Group Bank

ISIN AT0000652011

Obor penéznictvi

Zahijeni obchodovani 1.10.2002

Nominalni hodnota -

Trzni kapitalizace 403668,2 mil. K¢

Forma CP zaknihovany

Volatilita(3més.) 22,56%

VWAP 942 49 K&

Vykonnost YTD +2,58%

Pomér P/E 322,79

Posledni dividenda 1,20K ¢/akeii

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé vudajii z Www.pse.cz

Cenny papir ERBAG ma zaknihovanou podobu, to znamena, Ze je zapsany
Vv Centralnim depozitaii cennych papiri. Hodnotu VWAP lIze vysvétlit jako primérnou
cenu akcii proti objemu obchodovani v ur¢itém casovém obdobi, obecné jeden den.
Investofi této hodnoty vyuzivaji k ndkupu a prodeji cennych papirl a jeji teorie spociva
VvV tom, ze pokud je cena koupeného obchodu nizs§i nez VWAP, potom se jedna o dobry
obchod (TRADESMART.CZ, 2019). Graf s vyvojem akcie ERBAG je uveden v pfiloze
c.4.

Hodnota P/E vypovida, ze potencionalni investor je svolny zaplatit 322,79 K¢ za
kazdou korunu zisku. Volatilita ve vysi 22,56% znamena pro tuto akcii vyssi riziko

kolisavosti.
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4472 CEZ

CEZ a.s. je matefskou spole¢nosti Skupiny CEZ. Hlavnim pfedmétem &innosti této
spoleCnosti je prodej elekttiny, poskytovani podplrnych sluzeb elektrizacni soustave,
vyroba, rozvod a prodej tepla. Skupina CEZ patii mezi vyrobce elektfiny a zaroveti
provozovatelem distribuéni soustavy. K jejim dal$im cinnostem patii telekomunikace,
informatika, projektovani ¢i jaderny vyzkum .

Spoleénost CEZ byla pfi poslednim ratingovém hodnoceni ratingovou agenturou
Moody's hodnocena s nezménénym dlouhodobym hodnocenim na trovni ,,Baal®, vyhled
pozitivni. Vysledek ratingu spole¢nosti CEZ je podpoten jeji viidéi pozici na &eském trhu
s elektfinou spojeny s dobife symetrickou vertikalni integraci, systémem nizkonakladovych
jadernych a uhelnych elektraren a relativné¢ ustdlenym a predpokladanym cash flow
z podnikatelskych aktivit v Ceské republice. V roce 2019 agentura Moody's piedpoklada
dalsi zlepseni finan¢nich ukazatelt (KURZY.CZ, 2019).

V nize zobrazené tabulce jsou uvedeny blizsi informace k akciim spole¢nosti CEZ.

Tabulka 20: Zakladni informace akcie CEZ k 2.8.2018

Emitent CEZ, as.

ISIN CZ0005112300

Obor Dodavatelé energii

Zahajeni obchodovani 22.6.1993

Nominalni hodnota 100

Trzni kapitalizace 309 613,1 mil. K¢

Forma CP zaknihovany

Volatilita(3més.) 22,164

VWAP 575,99 K¢

Vykonnost YTD +15,91%

Pomér P/E 16,40

Posledni dividenda 33K¢&/akeii

Zdroj: viastni zpracovani na zdaklade vudajii z Www.pse.cz

Akcie CEZ ma zaknihovanou podobu. Potenciondlni investor by za jednu korunu
zisku této spoleénosti byl ochotny dat 16,40 K¢. Vyvoj této akcie od roku 2012 je zobrazen

v ptiloze €. 5.
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4.4.7.3 KOMB

Akcie KOMB patii Komer¢ni bance, a.s., ktera je soucasti skupiny Société¢ Générale.
Skupina Komer¢ni banky, a.s. poskytuje svym klientim Siroké spektrum sluzeb v oblasti
drobného, podnikového a investicniho bankovnictvi. Banka nabizi klientim depozitni,
uvérové a platebni sluzby. Kromé klasickych bankovnich sluzeb mohou klienti v Komer¢ni
bance, a.s. vyuzit moznosti sjednat pojisténi, diichodové pripojisténi nebo stavebni spofeni.
Samoziejmosti je také sjednani leasingovych smluv a investovani do podilovych fondd.
V Komer¢ni bance, a.S. je zajiSténa obsluha jak fyzickych osob, tak i1 obsluha stfednich
podnikii, municipalit a velkych spole¢nosti.

Podle ratingové agentury Moody's spole¢nost Komeréni banka, a.s. dlouhodobé
dosahuje ratingové hodnoty na stupni A. Akcie Komer¢ni banky patii do TOP bazické
emise na Burze cennych papiril a jeji akcie jsou kotované na této Burze jiz od pocatku

(KOMERCNI BANKA , 2019). Tabulka &. 21 zobrazuje zakladni informace k této akcii.

Tabulka 21: Zakladni informace akcie KOMB k 2.8.2018

Emitent KOMB

ISIN CZ0008019106

Obor PenéZznictvi

Zahajeni obchodovani 22.6.1993

Nominalni hodnota 100

Trzni kapitalizace 179 026,40 mil. K¢

Forma CP zaknihovany

Volatilita(3més.) 14,823

VWAP 940,36 K¢&

Vykonnost YTD +2,95%

Pomér P/E 11,92

Posledni dividenda 47K ¢/akeii

Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé vdajit z WWw.pse.cz

Akcie KOMB me¢la za posledni rok vykonnost 2,95% a investofi jsou ochotni za tuto
akcii dat 11,92 K¢ za jednu korunu zisku spole¢nosti Komeréni banka, a.s. V piiloze

¢. 6 je zobrazen vyvoj této akcie.

4.4.7.4 PFNONWOVENS
Spole¢nost PFNonwovens a.s. patii mezi piedni svétové vyrobce netkanych textilii,
které se vyuzivaji prevazné na trhu osobnich hygienickych vyrobkl. Zakaznikim tato
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spolecnost dodava textilie na bazi polypropylenu a polyetylenu zejména pro ucely vyroby
jednorazovych hygienickych produkti. Caste¢né pak také dodava své vyrobky do
zemédelstvi, stavebnictvi a pro lékaiské ucely.

Hlavnim akcionafem spole¢nosti PFNonwovens a.s. se od zafi 2017 stala
spolecnost R2G Rohan Czech s.r.o., ktera v soucasné dob& drzi necelych 89 % akcii
spole¢nosti.

Akcie PFNonwovens a.s. (diive PEGAS NONWOVENS a.s.) jsou kotovany na
burze cennych papirtt v Praze (PFNONWOVENS.CZ, 2019).

Podle vyro¢ni zpravy za rok 2017 Cdinila celkovd vySe zdkladniho kapitalu
spolec¢nosti 10 867 185,16 EUR. Od biezna 2007 jsou soucasti akcie spole¢nosti soucasti
PX indexu, jenz sestava ze vSech hlavnich emisi na BCPP (PFNONWOVENS.CZ, 2018).

Tabulka 22: Zakladni informace akcie PFNONWOVENS k 10.1.2019

Emitent PFNonwovens a.s.

ISIN LU0275164910

Obor Spotiebni zboZi

Zahajeni obchodovani 18.12.2006

Nominalni hodnota 1,24

Trzni kapitalizace 7 133,8 mil. K¢

Forma CP zaknihovany

Volatilita(3més.) 16,12%

VWAP 819,49 K¢

Vykonnost +0,99%

Pomér P/E 854,17

Posledni dividenda nezjisténo

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé udajii z Www.pse.cz

U této akcie znaci volatilita ve vysi 16,12% mirné riziko. a kazdou korunu zisku je
investor ochoten podle poméru P/E zaplatit ¢astku ve vysi 854,17 K&. Vyvoj akcie
PFNONWOVENS zobrazuje tabulka €. 6.
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5 Navrh portfolia a zhodnoceni

Tato cast diplomové prace jiz bude vénovana vlastnimu navrhu zhodnoceni volnych
finan¢nich prostfedk obce Modrava. Prostfedky, které jsou ur¢ené k investovani, ma obec
od roku 2017 ulozené na bézném uctu a vzhledem k tomu, ze v horizontu dalSich péti let

neplanuje jejich vyuziti, rozhodlo zastupitelstvo o jejich pfipadném zhodnoceni.

5.1 Urceni volnych investi¢nich prostiedki

Pti tvorbé portfolia je dilezité zohlednit potfeby a pozadavky investora. Pfestoze se
mnohdy zd4, Ze investovani je Cinnost s mnohdy nejistym vysledkem a to zejména
v obdobi, které nasledovalo po letech, kdy dochazelo k propadim akciovych trhi, lze
konstatovat, ze tomu tak neni. Pro kazdou Gzemné samospravni jednotku lze sestavit
takovou investi¢ni strategii, kterd se bude pohybovat pouze v pfedem stanoveném koridoru
predpokladaného vynosu a ptipadné volatility a tim je mozné jeji celkové chovani témér
predpoveédét.

Obec Modrava, prestoze je tizemné¢ samospravni jednotkou by méla byt spise
konzervativnim investorem, diky finanénim prostfedktim, které vSak v roce 2009 ziskala
nad ocCekavany ramec, nakoupila cenné papiry, které se zastupitelstvo jiz v pfedchozich
letech nebalo investovat 1 do smiSenych a dynamickych instrumentt.

Pro volné investi¢ni prostiedky v objemu 50 mil. K¢ tak bude pro obec navrzeno jak

konzervativni, tak i vyvazené portfolio.

5.1.1 Konzervativni strategie

Téméi vétsina obci v Ceské republice je fazena mezi konzervativni investory, proto
i pro obec Modrava bude tato strategie navrzena. Pii tvorbé konzervativniho portfolia
budou zohlednény nasledujici tidaje:
» celkové volné finan¢ni prostiedky 50 mil. K¢
» investi¢ni horizont stanoven na 3 — 5 let
V ptipadé konzervativniho portfolia by tak mély byt investované prostredky pievazné do

sporicich a terminovanych vkladli v kombinaci se statnimi dluhopisy a podilovymi fondy.
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Objem volnych finan¢nich zdrojii do jednotlivych typt investi¢nich ndstrojii nepfesdhne

urcené limity, které¢ zndzorfiuje niZze uvedeny graf:

Graf 7: RozloZeni konzervativniho portfolia

Zdroj: viastni zpracovani

Navrhované konzervativni portfolio bude slozeno zejména z investic do
terminovanych a spoficich vkladd, které zajiStuji bezpecné zhodnoceni prostiedkl
a Vv pfipadé terminovanych vkladl i garantovanou trokovou sazbu po dobu trvani vkladu.
Vklady jsou na téchto uctech i podle zékona pojistény.

Dalsi slozkou, ktera bude mit v konzervativnim portfoliu zastoupeni, budou ze 48%
statni a korporatni dluhopisy. V ptipadé statnich dluhopisii je to diky jejich dobrému
ratingu a v pfipad¢ korporatnich dluhopist je to zejména diky vybéru stabilnich firem.

Mensinovy podil bude v portfoliu zastupovat investice do podilovych fondi.
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Tabulka 23: RozloZeni prosti‘edkii v konzervativnim portfoliu

» Terminované vklady 38% 19000000, -
Ney spotitelni druzstvo: 2,5% p.a. 20% 10000000,-
Artesa, spofitelni druzstvo: 2,3% p.a. 10% 5000000,-
J & T Banka, a.s.: 1,6% p.a. 8% 4000000,-

> Statni dluhopisy CR 28% 14000000,-
ST.DLUHOPIS CR 3,85/21 28% 14000000,

» Korporatni dluhopisy 20% 10000000,-
FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023 20% 10000000, -

> Podilové fondy 14% 7000000, -
J &T OPPORTUNITY CZK OPF 14% 7000000, -
CELKEM 100% 50000000,-

Zdroj: viastni zpracovani

Pro zhodnoceni volnych finanénich prostiedkd obce Modrava v konzervativni
strategii byly pro 38% prostiedkii vybrany tii terminované vklady od riznych finan¢nich
instituci. Diivodem vybéru vice spolecnosti bylo snizeni rizika pro ptipad, kdy by se
nckterd z vybranych spolecnosti do budoucna potykala s problémem insolvence. Do
terminovaného vkladu Ney spotitelniho druzstva s urokovou sazbou 2,5% p.a., se
splatnosti tfi roky byly vlozeny prostfedky ve vysi 10000000,-K¢. Dalsich 5000000,-K¢ je
obci navrzeno vlozit do terminovaného vkladu spofitelniho druzstva Artesa. Terminovany
vklad se splatnosti 3 roky bude Groc¢en trokovou sazbou 2,3% p.a. Zbylé 4000000,-K¢
bude po tii roky zhodnocovano na terminovaném vkladu v instituci J & T Banka, a.s.
S ro¢nim trokem 1,6% p.a.

Dluhopisovou slozku budou v konzervativnim portfoliu zastupovat dva dluhopisy.
Do statniho dluhopisu ST.DLUHOPIS CR 3,85/21 s dobou navratnosti 3 roky bude
investovano 14000000,-K¢&. Urokova platba tohoto dluhopisu je stanovena ve vysi
3,85% p.a. a vynos do splatnosti tohoto dluhopisu bude ¢init 3,94% p.a. Druhym
dluhopisem bude korporatni dluhopis FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023, u kterého
je doba navratnosti stanovena delsi, a to 5-ti letd. Urokovéa sazba u tohoto dluhopisu je

urcena ve vysi 5,00% p.a. vynos do splatnosti bude ¢init 6,01% p.a.
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Nejmensi podil bude v konzervativnim portfoliu tvofit investice do podilového
fondu. Konkrétné do J &T OPPORTUNITY CZK OPF podilového fondu, kam bude

neinvestovana ¢astka ve vysi 7000000,-K¢ s investi¢nim horizontem 5 let. U tohoto fondu

je predikovana sazba 10% p.a. pti vysi rizika 6%p.a.

Tabulka 24: Konzervativni strategie - pi‘ehled zhodnoceni

» Terminované vklady — 3 roky 19000000,- 20287000,-
Ney spotitelni druzstvo: 2,5% p.a. 10000000,- 10750000,-
Artesa, spofitelni druzstvo: 2,3% p.a. 5000000,- 5345000, -
J & T Banka, a.s.: 1,6% p.a. 4000000,- 4192000,-

> Statni dluhopisy CR — 3 roky 14000000,- 15659000, -
ST.DLUHOPIS CR 3,85/21 14000000,- 15659000, -

» Korporatni dluhopisy — 5 let 10000000,- 13005000,-
FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023 10000000,- 13005000,-

> Podilové fondy -5 let 7000000, - 10524500,-
J &T OPPORTUNITY CZK OPF 7000000, - 10524500,-
CELKEM 50000000,- 59475500,-

Zdroj: viastni zpracovani

Vyse uvedena tabulka zobrazuje potenciondlni vynos z investované ¢astky
50000000,-K¢ v konzervativni strategii, s dobou splatnosti 3 — 5 let, jak bylo schvaleno
zastupitelstvem obce Modrava.

Investici 19000000,-K¢ do terminovanych vkladi spolecnosti: Ney spoftitelni
druzstvo, Artesa, spofitelni druzstvo a J & T Banka, a.s. pii splatnosti 3 roky ziska obec
Modrava pfi splatnosti téchto vkladii uroky ve vysi 1287000,-K¢.

V piipadé, ze obec Modrava dodrzi 3-lety investi¢ni horizont u investice do statnich
dluhopisii, bude ji pfi splatnosti vyplacena celkova ¢astka ve vysi 15659000,-K¢. Zajimavy
vynos lze oCekavat 1 pii investici do korporatnich dluhopisii s 5-ti letou splatnosti, kdy na

konci investiéniho obdobi obec ziska ¢astku 10524500,-K¢.
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Pii investici do podilového fondu, ktery bude mit v konzervativnim portfoliu
nejmensi zastoupeni, pak pii zvoleném 5-ti letém horizontu tak obci Modrava tento fond
vynese zhodnoceni ve vysi 3524500,-K¢.

Pii zvolené konzervativni strategii obec Modrava zhodnoti své volné financni
prostiedky z pivodnich 50000000,-K¢ na 59475500,-K¢. Dojde tak k celkovému
zhodnoceni ve vysi 18,95%.

5.1.2 VyvazZena strategie

Piestoze vétsina obci v Ceské republice preferuje pfi investicich konzervativni
strategii, obec Modrava se nebrani i investicim do rizikovéjSich instrumentd, které jiz
vyuziva i ve svém stavajicim portfoliu.

Pifi tvorbé vyvazeného portfolia budou zohlednény stejné¢ jako u portfolia
konzervativniho tyto parametry:

» celkové volné finan¢ni prostiedky 50 mil. K¢
» investi¢ni horizont stanoven na minimalné 5 let

Ve vyvazeném portfoliu jsou zastoupeny jak konzervativni, tak i dynamické slozky,
jejichz zastoupeni by nemélo piekrocit 40%. Vzhledem k tomu, Ze vyvazené investi¢ni
portfolio bude vytvafeno pro uzemné samospravni jednotku, dynamicka slozka bude
zastoupena maximalné¢ 20%. RozloZeni jednotlivych investi¢nich néstroji je zndzornéno

V nasledujicim grafu:
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Graf 8: RozloZeni vyvaZeného portfolia

Zdroj: vlastni zpracovani

Vzhledem k tomu, Ze vyvazené portfolio je navrhovano pro tizemné samospravni
jednotku, bude nejvétsi slozka a to 40% financnich prostfedki investovana stejné tak, jako
u konzervativniho portfolia do terminovanych ptipadné spoticich vkladu.

Druhé nejvétsi zastoupeni bude tvofit investice do korporatnich dluhopist. Podilové
fondy budou ve vyvazeném portfoliu zastoupeny v poméru 20%.

Nejmensi zastoupeni pak budou v navrhovaném portfoliu zaujimat akcie vybranych

firem.
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Tabulka 25: RozloZeni prostiedki ve vyvazeném portfoliu

» Terminované vklady 40% 20000000,-
Ney spofitelni druzstvo: 2,6% p.a. Artesa, 20% 10000000,-
spoftitelni druzstvo: 2,5% p.a. 10% 5000000,-
J&T Banka, a.s.: 2,0 % p.a. 10% 5000000,-

» Korporatni dluhopisy 30% 15000000, -
FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023 30% 15000000, -

» Podilové fondy 20% 10000000, -
TOP STOCKS 10% 5000000,-
First Eagle Amundi International Fund 10% 5000000, -

»> Akcie 10% 5000000, -
PFNONWOVENS 5% 2500000, -
KOMB 5% 2500000, -
CELKEM 100% 50000000,-

Zdroj: viastni zpracovaini

Pro obec Modrava bylo ve vyvazeném portfoliu navrzeno investovat 40% svych
volnych prostfedkli také do terminovanych vkladd. Vzhledem k tomu, Ze obec finan¢ni
prostiedky nebude potiebovat minimalné 5 let, byly vybrany terminované vklady s 5-ti
letou vypovédni lhitou od spolecnosti Ney spofitelni druzstvo, Artesa, spofitelni druzstvo
a J&T Banka, a.s. Tti spoleCnosti byly stejné jako u konzervativni strategie zvoleny
zamérné pro piipad sniZeni rizika, které by mohlo nastat v pfipad¢, Ze by se néktera
z instituci dostala do problému s plnénim svych zavazka.

Druhou sloZkou, ktera bude mit ve vyvazeném portfoliu zastoupeni bude korporatni
dluhopis FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023, kam bude z celkového portfolia
investovana ¢astka ve vysi 15000000,-K¢.

Ve vyvazeném portfoliu budou obsazeny i podilové fondy. V akciovém fondu TOP
STOCKS bude obhospodatovana c¢astka ve vysi 5000000,-K¢. Stejna cCastka bude také
investovdna do druhého podilového fondu, kterym bude smiSeny podilovy fond First
Eagle Amundi International Fund.

V ptipadé vyvazené strategie je mozné do portfolia zahrnout i akciovou slozku,
Vv ptipad¢ obce Modrava byl vybrany akcie spolecnosti PFNonwovens a.s. a Komer¢ni

banka, kam budou smérovany prostredky ve vysi 5000000,-K¢.
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Do vyvazeného portfolia budou investovany volné financni prostiedky v celkové

vysi 50000000,-K¢.

Tabulka 26: Vyvazena strategie - piehled zhodnoceni

» Terminované vklady — 5 let 20000000,- 22425000,
Ney spofitelni druzstvo: 2,6% p.a. Artesa, 10000000,- 11300000,-
spofitelni druzstvo: 2,5% p.a. 5000000,- 5625000,-
J&T Banka, a.s.: 2,0% p.a. 5000000,- 5500000,-

» Korporatni dluhopisy — 5 let 15000000,- 18750000,-
FINEP Hloubétin a.s. 5,00%, 2018-2023 15000000, - 18750000,-

» Podilové fondy -5 let 10000000,- 13757500,-
TOP STOCKS 7500000,- 11220000,-
First Eagle Amundi International Fund 2500000,- 2537500,-

» Akcie -5 let 5000000,- 6744000,-
PFNONWOVENS 2500000,- 3861750,-
KOMB 2500000, - 2882250, -
CELKEM 50000000,- 61676500,-

Zdroj: viastni zpracovani

Z vySe zobrazené tabulky vyplyva, ze v ptfipadé, kdy obec Modrava pro své

investice zvoli vyvazenou strategii, S horizontem 5-ti let, dosahne vysSich vynosu.

Dtivodem je zatfazeni dynamickych nastroji do modelového portfolia.

V ramci této strategie je obci navrzeno ulozit 20000000,-K¢ do terminovanych

vkladii vybranych spole¢nosti. Po dodrZené splatnosti se tyto prostfedky zhodnoti ¢astkou

2425000,-K¢.

Zakoupenim korporatnich dluhopisit spolecnosti FINEP Hloubétin a.s. budou

finanéni prostiedky pii splatnosti v roce 2023 zhodnoceny ¢astkou 3750000,-K¢.

Témét stejnou Castku vynosu obec ziskd i investici do vybranych podilovych fondd.

Do akeii je ve vyvazeném portfoliu investovana ¢astka 5000000,-K¢&. Pii investicnim

horizontu 5 let je predpokladana ¢astka zhodnoceni na konci tohoto obdobi 1744000,-K¢.




Pii volbé vyvazené strategie bude castka volnych financnich prostfedkll ve vysi
50000000,-K¢ zhodnocenim navysena o ¢astku 11676500,-K¢, coz piedstavuje zhodnoceni
o vice jak 23,3%.
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6 Zavér

Cilem této diplomové prace bylo na zdkladé¢ vhodné vybranych analytickych metod
navrhnout investi¢ni portfolio pro volné finan¢ni prostfedky izemné samospravni jednotky.

V teoretické casti je nejprve charakterizovdna Uzemné samospravni jednotka, jeji
struktura rozpoctu, rozpoctova skladba a vysvétleny jednotlivé ptijmy a vydaje obce. Soucasti
teoretickych vychodisek je také interpretace pojmt jako je finan¢ni trh, spofeni a investovani,
vynos, riziko, likvidita, investi¢ni strategie piipadné diverzifikace. Detailn¢ byly v teoretické
¢asti popsany 1 spofici a investicni instrumenty, které do svého portfolia mize uzemné
samospravni jednotka zahrnout.

Prakticka ¢ast této diplomové prace byla zamétfena na vybranou Gzemné samospravni
jednotku, obec Modrava. Nejprve byl proveden rozbor struktury piijma a vydajii této obce
a zaroven 1 uskuteCnéna analyza stavajiciho investicniho portfolia. Jednim z dil¢ich cila
praktické casti této prace byla také charakteristika investi¢nich ndstrojii vhodnych pro
vybranou obec.

Prevazna cast praktické ¢asti byla vénovana navrhu investi¢niho portfolia pro volné
finan¢ni prostfedky obce Modrava. V praci byla navrzeny dvé rizna portfolia, ve kterych byla
zohlednéna rozdilnd mira rizika. Portfolia byla navrzena tak, aby spliiovala individualni
potfeby stanovené zastupitelstvem obce a to, investovat ¢astku ve vysi 50 mil. K¢
sinvestiénim horizontem 3 — 5 let. Vzhledem Kk tomu, Ze investorem v pfipadé volnych
finan¢nich prostifedki byla obec, byla v této diplomové praci vypracovana portfolia
v konzervativni a vyvazené variant¢.

Prestoze podle navrzenych portfolii bylo vyssich pfedpokladanych vynosti dosazeno ve
strategii  vyvdzené, bylo zastupitelstvu obce Modrava doporu¢eno volit variantu
konzervativni. Hlavnim divodem byla skute¢nost, ze obec spravuje vefejné prostiedky,
o které se musi starat s péci faddného hospodate. Proto neni vhodné volné finan¢ni prostredky
investovat do rizikovéjsich instrumentt.

Pro zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedki obce Modrava v konzervativni strategii
bylo sestaveno investi¢ni portfolio ve slozeni 38% terminované vklady, 28% statni dluhopisy,
20% korporatni dluhopisy a 14% podilové fondy. V rdmci této strategie byla investovdna
¢astka 50 mil. K¢ a investi¢ni horizont byl dodrzen v rozmezi 3 — 5 let.

Do tfech terminovanych vkladii spole¢nosti Artesa, spofitelni druzstvo, J&T Banka, a.s.
a NEY spofitelni druzstvo Vv konzervativni strategii byla vloZena castka 19000000,-K¢.

V piipad¢ 3-leté splatnosti budou na téchto vkladech prostiedky zhodnoceny castkou ve vysi



1287000,-K¢. Dluhopisovou slozku v konzervativnim portfoliu doplnily statni a korporatni
dluhopisy Vv celkové &astce 24000000,-K¢&. Do statniho dluhopisu ST.DLUHOPIS CR 3,85/21
byla investovana castka ve vysi 14000000,-K¢. Za tfi roky bude obci z tohoto statniho
dluhopisu vyplacena ¢astka v celkové vysi 15659000,-Ké&. Castka ve vysi 10000000,-K¢& byla
soucasné investovana do korporatniho dluhopisu s 5-ti letou splatnosti, kdy tento dluhopis na
konci investi¢niho horizontu vynese ¢astku zhodnoceni ve vysi 3005000,- K¢. Nejmensi podil
vV navrzeném investicnim portfoliu zastupovaly podilové fondy. Pro konzervativni variantu
byl vybran podilovy fond J &T OPPORTUNITY CZK OPF, kam byla investovana ¢astka ve
vysi 7000000,-K¢. Pti dodrzeni investiéniho horizontu se prostiedky vtomto fondu
zhodnotily o ¢astku 3524500,-K¢.

Pii volb¢ konzervativni strategie se prostiedky obce celkové ocenily o Castku ve vysi
9475500,-K¢.

V ptipadé, Ze se zastupitelstvo obce Modrava rozhodne investovat volné financni
prostiedky podle modelového konzervativniho portfolia, nelze ji s jistotou zajistit zhodnoceni
podle vyse uvedenych vypocti. Divodem je neustdle se ménici situace na financ¢nich trzich,
na kterou bude muset zastupitelstvo umét reagovat piipadnym piesunem do aktudlné

vynosnych investi¢nich instrumenti.
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Zakon ¢. 128/2000 Sb., o obcich (obecni ziizeni). Zakon ¢.128/2000 Sb., o obcich (obecni
ziizeni).

Zakon ¢. 129/2000 Sb., o krajich (krajské zrizeni). Zakon ¢.129/2000 Sb., o krajich
(krajské ztizeni).

Zikon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech. Zakon ¢.
240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.

Ziakon ¢. 243/2000 Sb., o rozpoc¢tovém urceni vynosti nékterych dani izemnim
samospravnym celkiim a nékterym statnim fondim (zakon o rozpoctovém urceni dani),
ve znéni pozdéjSich predpisi. Zakon ¢. 243/2000 Sb., o rozpoctovém urceni vynosu
nékterych dani izemnim samospravnym celkiim a nékterym statnim fondim (zakon o
rozpoc¢tovém urceni dani), ve znéni pozdéjsich predpist.

Zakon ¢. 250/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech uzemnich rozpocti, § 7. Zakon €.
250/2000 Sb.,o rozpoctovych pravidlech izemnich rozpocta, § 7.

ZikKon €. 565/1990 Sb., o mistnich poplatcich, §1. Zakon ¢. 565/1990 Sb., o mistnich
poplatcich, §1.

Zikon ¢. 634/2004 Sb., o spravnich poplatcich. Zakon ¢. 634/2004 Sb., o spravnich
poplatcich.

Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech.
Zikon ¢. 89/2012 Sb., obéansky zakonik

Zakon ¢. 420/2004 Sb., o prezkoumavani hospodareni izemnich samospravnych celki a
dobrovolnych svazki obci
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8 Priloha

Piiloha 1: Portfolio k 31.12.2017 — Komeréni banka — Amundi Czech republic, investiéni spoleénost, a.s.

—

| 069 457

STAVOVY VYPIS
Obdobi vypisu: 31.12.2017 do: 31.12.2017
Vypis k. 31.12.2017

R T Aot O e ' Vystaveno dne:  03.01.2018

se sigiem Dicuha 34, &p. 713, 110 15 Praha 1, iC: 60156769

Ucet viastnika
Podiinlk OBEC MODRAVA OBEC MODRAVA
Cisle smiouvy. 0310208382 MODRAVA
Ico: 00573418 34192 KASPERSKE HORY
Sidlo:  MODRAVA
34182 KASPERSKE HORY

Stavovy vypis

Pocet viastnénych
Nézev fondu Ména | Podoba PL PLvks Miastn! kapital na jeden PL | Celkem v méné

Amundi Bond Global

Aggregate (CZK) Zaknihovana 162448100 2513,8800 4 083 928,69
CPR Giobal Siver
Age (CZK)

K8 Absolutnich
vynos(

KB Privatnl sprava
aktiv Flex Excl

KB Privatni sprava
aktiv 1 Excl

KB Privatn! sprava
aktiv 2 Excl

K8 Privatni sprava
akilv 5D Excl A

Poznémka: *PL = podilovy fst by 355 f52~/¢ ¥

CZ000B473154 KB Privatni sprava aktiv 2 Excl
CZ0008473543 KB Absolutnich

CZ0008473725 KB Privétni sprava aktiv 1 Excl
CZ000B473972 KB Privatni sprava aktiv 50 Excl A
CZ0008475068 KB Privatni spriva akiiv Flex Excl
LU1049752758 Amundi Bond Giobal Aggregate (CZK)
LU1425272355 CPR Giobal Silver Age (CZK)

Emitentem PL je Amundi Czech Republic, Investiéni P S, 2.8., Société Ganérale G

Zaknihovana 492,75300 10865,1200 5353 820,48

Zaknihovang 3 525681 1.0511 3705 843,30

Zaknihovana 3470204 1.0062 349171926

Zaknihovend 14622735 1,0571 15 457 693,17

Zaknihovana 3449765 1,3857 4780 339,35

AHHBBE

Zaknihovana 2 589 979 13279 345251211

O phevoditel i die - pouze PL fond kvalifikovanych investori:
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Piiloha 2: Portfolio k 31.12.2017 — MODRA — CSOB Asset Management, a.S.
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Piiloha 3: Srovnavaci tabulka Ratingového ohodnoceni vybranych zemi

Aaa

Aal

Aa2

Aa3

Al

A2

A3

Baal

Baa2

Baa3

Australie, Dansko, Kanada,
Lucembursko, Némecko, Nizozemsko,
N. Zéland, Norsko, Singapur,
Svédsko, Svycarsko, USA

Finsko, Rakousko

Francie, Hongkong, Korea, Kuvajt,
Spojené kralovstvi

Belgie, Chile, Tchaj-wan

CESKA REPUBLIKA, Cina, Estonsko,
Izrael, Japonsko, S. Ardbie

Irsko, Polsko, Slovensko

Island, Litva, LotySsko, Malajsie,
Malta, Mexiko

Slovinsko, Spanélsko

Bulharsko, Indie, Indonésie, Italie

J. Afrika, Kazachstan, Madarsko,
Rumunsko

Australie, Dansko, Kanada,
Lucembursko, Némecko,

- Nizozemsko, Norsko, Singapur,
Svédsko, Svycarsko

AA+ Finsko, Hongkong, Rakousko, USA

AA Belgie, Francie, Korea, Kuvajt,
Novy Zéland, Spojené kralovstvi

AA- CESKA REPUBLIKA, Estonsko,
Izrael, Tchaj-wan

At Cina, Irsko, Chile, Japonsko,
Slovensko, Slovinsko

A Island, Litva

A- Lot,yéskov, Malvajsie, Malta, S.
Arabie, Spanélsko

BBB+ Mexiko, Polsko

BBB Italie
Bulharsko, Indie, Indonésie,

BBB- = Kazachstan, Madarsko,

Portugalsko, Rumunsko, Rusko

Dansko, Kanada, Lucembursko,
Némecko, Nizozemsko, Norsko,
Singapur, Svédsko, Svycarsko,
USA, Australie

Finsko, Hongkong, Rakousko
Belgie, Francie, Kuvajt, Novy

Zéland, S. Arabie, Spojené
kralovstvi

CESKA REPUBLIKA, Korea

Cina, Estonsko, Chile, Irsko, Izrael,

Malta, Slovensko, Tchaj-wan
Island, Japonsko

Litva, LotySsko, Malajsie, Polsko,
Slovinsko, Spanélsko

Mexiko

Bulharsko, Indonésie, Italie,
Kazachstan, Portugalsko

Indie, Madarsko, Rumunsko, Rusko

Spekulativni stupné

Bal

Ba2

Ba3

B1

B2

B3

Caal

Caa2

Caa3

Ca

SD

Portugalsko, Rusko
Brazilie, Chorvatsko, Turecko

Kypr, Srbsko

Albdnie, Vietnam

Argentina, Bosha a Hercegoyina,
Egypt, Moldavie, Pakistan, Recko

Bélorusko, Mongolsko

Kuba, Ukraijina

BB+ J. Afrika, Kypr

BB Chorvatsko, Srbsko, Turecko

BB- Brazilie, Makedonie, Vietnam

B+ Argentina, Cernd hora, Recko

B Bélorusko, Bosna a Hercegovina,
Egypt, Pakistan

B - Mongolsko, Ukrajina

CCC+

@gc

CCC-

CcC

C

SD

D

Zdroj: www.cnb.cz
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Chorvatsko, J. Afrika, Kypr

Brazilie, Makedonie, Srbsko,
Turecko

Recko

Mongolsko, Vietham

Argentina, Egypt

Ukrajina



Piiloha 4: Vyvoj akcie ERBAG od pocatku do 31.1.2019
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Time range: 30/11/2012 - 02/01/2019 Data points: 74 Resolution: 1M

- ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011, CZK, Last)

Zdroj: www.pse.cz
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Piiloha 5: Vyvoj akcie CEZ od pocatku do 31.1.2019
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Zdroj: www.pse.cz
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Piiloha 6: Vyvoj akcie KOMB od po¢atku do 31.1.2019
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Zdroj:www.pse.cz
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Piiloha 7: Vyvoj akcie PFNONWOVENS od pocatku do 31.1.2019
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Zdroj: www.pse.cz
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Piiloha 8: Vyvoj kurzu a zména v % u vybranych akcii

Zména v Zména v Zména v Zména v
K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %

886,40 -4,98% 562 35,42% 927 -3,82% 896 -10,48%

932,90 33,65% 415 -1,07% 963,9 14,75% 1001 25,73%

698 -0,35% 419,50 -22,31% 840 -21,70% 796,10 -10,78%

700,50 31,67% 540 -12,88% 1072,80 | 10,87% 892,30 40,54%

532 -16,26% 619,90 40,40% 967,6 15,19% 634,90 9,46%

441,50 840 580

+8,746% +7,912% +3,058% +10,894%

20,209 25,450 14,178 20,137

Zdroj: www.pse.cz, viastni zpracovani

Piiloha 9: Pomér vynosu a rizika u vybranych akeii

8,746 20,209

7,912 25,450 0,310
3,058 14,178 0,215
10,894 20,137 0,540

Zdroj: vlastni zpracovani a vypocty
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Piiloha 10: Vyvoj kurzu a zména v % u vybranych fonda

Zménav % | Kurz v K¢ Zménav % | Kurzv K¢ Zména v %
2,814 11,09% 2562 -1,49% 2,672 13,07%
2,532 13,66% 2601 2,72% 2,363 16,80%
2,228 -2,63% 2532 11,49% 2,023 0,74%
2,288 16,25% 2271 -9,16% 2,008 4,69%
1,968 19,55% 2500 _ 1,918 15,05%
_ 1,667
11,58% 0,89% 10,07%
7,456 6,246

Zdroj: www.kurzy.cz, viastni zpracovani

Piiloha 11: Pomér vynosu a rizika u vybranych fondi

Zdroj: vlastni zpracovani a vypocty
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