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Cilem diplomové prace je identifikovat investicni rizika z pohledu investora (pravnické osoby Ci fyzické
osoby). Na zakladé jeho investi¢niho portfolia autor zhodnoti, zda jej vyuZiva optimalné. V pripadé
nedostatkd autor navrhne takovy zpUsob feseni, aby byla rizika eliminovana. Dale v diplomové praci
budou zminény investi¢ni instrumenty (komodity, podilové fondy, statni dluhopisy, akcie apod.), v jakou
dobu je nejvyhodnéjsi investovat (dle vyvoje kapitdlového trhu) a na jak dlouho investovat (zpravidla plati,
Ze nejvynosnéjsi byvaji dlouhodobé investice na déle jak 10 let).

Nedilnou soucasti prace je sledovani kapitalového trhu, ktery je duleZity pro sménu kapitalu s cennymi
papiry obecné, aby byl vybran nejlepsi zplsob, jak nejlépe zhodnotit financ¢ni prostredky.

Metodika

V teoretické ¢asti diplomové prace budou vysvétleny pojmy tykajici se investicniho portfolia a jejich definice
z rliznych pohledu jednotlivych autord. Rizika budou rozdélena na nesystematickd, ktera Ize velmi stézi
ovlivnit a systematicka, kterd mohou ovliviiovat ceny akcii, dluhopist aj. komodit. Bude zde zminén také
tzv. magicky trojuhelnik, ktery zachycuje rentabilitu, rizikovost a likviditu ve vzajemné provazanosti.

V praktické ¢asti bude analyzovan konkrétni investor, a bude vysvétleno, jaky postoj vici investiCnimu riziku
zaujimaji na zakladé velikosti jejich portfolia a v jakych intervalech (napf. kolik mési¢né nebo jednorazové)
a kolik z jejich sbirky financnich prostredku investuji do cennych papirli. Analyzou soucasného stavu inves-
torova portfolia autor doporuci vhodnou strategii, aby eliminoval investi¢ni rizika

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 21 Praha 6 - Suchdol



Doporuceny rozsah prace
70 —80 stran

Kli¢ova slova
investi¢ni instrumenty, cenné papiry, burza, portfolio, rizika, kapitalovy (financni) trh

Doporucené zdroje informaci

GLADIS, Daniel. Nautte se investovat. Praha: Grada, 2008. ISBN 80-247-1205-9

GLADIS, Daniel. Nautte se investovat. Praha: Grada, 2015. ISBN 978-80-247-5375-1

HNILICA, J. — FOTR, J. Aplikovana analyza rizika ve finan¢nim managementu a investi¢cnim rozhodovani.
Praha: Grada, 2009. ISBN 978-80-247-2560-4.

KOHOUT, P. — HLUSEK, M. Penize, vynosy a rizika : prirucka investi¢ni strategie. Praha: Ekopress, 2002.
ISBN 80-86119-48-3.

KOHOUT, P. Investicni strategie pro treti tisicileti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-5064-4.

STYBR, David. Zadindme investovat a obchodovat na kapitélovych trzich. Praha: Grada, 2011. ISBN
978-80-247-3648-8

Predbéiny termin obhajoby
2015/16 LS — PEF

Vedouci prace
Ing. Kamila Veseld

Garantujici pracovisté
Katedra ekonomickych teorii

Elektronicky schvaleno dne 29. 10. 2015 Elektronicky schvaleno dne 11. 11. 2015
doc. Ing. Josef Bréak, CSc. Ing. Martin Pelikan, Ph.D.
Vedouci katedry Dékan

V Praze dne 29. 03. 2016

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 21 Praha 6 - Suchdol



Cestné prohlaseni

ProhlaSuji, Ze svou diplomovou préci "Analyza rizik investi¢niho rozhodovani" jsem
vypracoval samostatné pod vedenim vedouciho diplomové prace a s pouzitim odborné
literatury a dalSich informacnich zdrojt, které jsou citovany v praci a uvedeny v
seznamu literatury na konci prace. Jako autor uvedené diplomové prace dale prohlasuji,
ze jsem v souvislosti s jejim vytvofenim neporusil autorska prava tietich osob.

V Praze dne 15. 3. 2016



Podékovani

Rad bych touto cestou podékoval Ing. Kamile Vesel¢ za vénované konzultace,

ptipominky a odborné rady, kterymi mi pfispéla k vypracovani této diplomové prace



Analyza rizik investi¢niho rozhodovani

Risks analysis of investment decision making

Souhrn

Diplomovéa prace se zabyva definici rizik a jejich vyskytu pii zvolené investi¢ni
strategii. Investi¢ni rozhodovani je podminéno psychologii a zkuSenostmi investora.
Cilem prace je doporucit vhodnou investi¢ni strategii na zdkladé investorovych
pozadavku, kterd do urcité miry diverzifikuje rizika a pfinese investorovi odpovidajici
zhodnoceni vlozenych penéznich prostfedkli a zaroven jej upozornit na rizika a
nevyhody puvodniho planovaného investicniho zadméru. Analyticka cast zahrnuje
konkrétniho investora s pozitivnim postojem K riziku, na jehoz zakladé bude zvolena
vhodna investiéni strategie s konkrétnim portfoliem. Postoj kriziku a zpusob
investovani byl vyhodnocen na zéklad¢ investicniho dotazniku spolecnosti Effective

Investmenting a. s.

Diplomat theses is focused on definition of risks, which are part of any chosen investing
strategy. Investment decision is determined by investor ‘s psychology and experiences.
The goal of this these is to recomend suitable investment strategy based on the investor
's requirements. This strategy diversifies risks and bring the profit to investor which he
expect. In that occasion the investor is also warned by his original investing intention.
Analytical part involve specific investor with positive attitude to risks which is basical
for choosing suitable investment stratégy with specific portfolio. Attitude to risk and the

way of investment was enquiered by interview of Effective Investing company.

Klicova slova: investi¢ni instrumenty, cenné papiry, investini strategie, portfolio,

rizika, kapitdlovy (finan¢ni) trh

Keywords: investment instruments, stocks, investment strategy, portfolio, risks,

financial (capital) market
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1 Uvod

Kazdé investovani samo o sobé zavisi na mnoha faktorech. Samoziejmé, pro investicni
ucely je potteba vynalozit urcitou ¢ast svych zdrojl, aby v budoucnu mohly piinaset
investorovi uspokojeni v podobé vynost. V dneSni dobé pocet investi¢nich ptilezitosti
rapidné nariista, at’ uz na financnim nebo kapitalovém trhu a objevuji se stale nové
moznosti. Existuje mnoho zpiisobtl, jak efektivné zlrocit vlastni portfolio. Nicméné,
neexistuje zadny druh investice, se kterou by nebyla spojena zadna rizika, zadné vstupni
¢i pribézné poplatky, vykazovala maximalni vynosnost a okamzitost jeji likvidity byla
okamzitd. Tedy aspon ne takovd, kterd by spliiovala vS§echny podminky najednou, po

nichz investor touZi.

Kazdy investor by si mél doptedu stanovit cil, kterého chce dosahnout a zda dosahuje
odpovidajicich Cistych prijmu, které mohou caste¢né vykompenzovat riziko selhani
investi¢ni strategie. Dulezité je si rozvrhnout, jak ¢asto bude muset investovat, zda
pravidelné kazdy mésic, kazdy rok nebo mu postaci jednorazova investice. ZkuSenosti a
psychologie investora determinuji bud’ k neustadlym spekulacim ohledné realizace
investice nebo Kk uskute¢néni investice ¢i nakupu cennych papira jednotlivych
spolecnosti prostfednictvim burzy nebo mimo burzu pies brokery ¢i makléte. Investi¢ni
horizont udava délku investice (otdzka 1 mésice — desitek let), nez bude kompletné
zhodnocena a investor kone¢né dosahne svého cile. Zpravidla delsi investi¢ni horizonty
generuji vétsi vynosy, ale dochazi velmi Casto ke kurzovym vykyviim hodnoty cennych
papira (volatilité), které mohou naptiklad za rok vykazovat pokles aktiva az 40% a dalsi
mésic narast 20%. V takovém ptipadé je dulezita trpélivost, uréita odolnost vici riziku a
alespont zékladni znalost tamnich (globalnich — odvétvovych) trhi, jeZ ovliviluji smér
vyvoje aktiv danych, kam mifi investovand Castka. Investor by m¢l také rozumét
terminologii, ktera souvisi s terminovanymi kontrakty, a jakych nastroji se vyuziva

k zajisténi z nich plynoucich rizik.

Existuji také neprofesionalni investofi, ktefi nemaji zkuSenosti s podnikdnim na
kapitalovém trhu, jejich investi¢ni ndpady jsou velmi rizikové z divodu velmi nizké
diverzifikace investi¢nich ¢astek a z divodu zaméfeni pouze na jeden fond ¢i jedno
aktivum. Nicméné, do této skupiny patii také fyzické osoby, které by se podilely na

kolektivnim investovani prostiednictvim podilovych fondi. V takovém piipadé je



nejlep$i  volbou obratit se na investicniho poradce (posléze na investi¢niho
zprostiedkovatele). Tento zplisob volby zahrnuje riziko, ze se muze jednat o
nelicencované podvodniky, ktefi nejsou zaevidovani Komisi pro cenné papiry a nejsou

zpusobili k tkoniim souvisejicich na penéznich i kapitalovych trzich.

Investicni poradce je povinen identifikovat investorav zamér (prostiednictvim
dotazniku) a na zékladé vyhodnoceni jeho potieb, postoji, zkuSenosti a prani pro néj
sestavit optimalni investi¢ni strategii. Investor si musi byt védom rizik, kterd mohou
provazet jeho vlozené prostiedky do riznych fondi a mél by ho na to upozornit
investicni poradce, poptipadé jej odkézat na zdroj rizik. Dulezité je do investovani
zahrnout také naklady, které jsou v podobé pravidelného ¢i jednorazového investovani a
poplatki plynoucich z obhospodafovani fondu ¢i ukonceni investice. Nezbytnosti
investora je neukoncovat predCasné investiéni zdmér, pokud by zahrnoval vysoké
pendle, coz by mohl provést, kdyby potifeboval hotovost na neptedvidatelné udalosti ¢i

necekané vydaje.



2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je poukdzat na investicni rizika z pohledu investora (fyzické
osoby). Na zéklad¢ jeho investicniho portfolia autor zhodnoti, zda jej vyuziva
optimaln¢. V piipadé¢ nedostatkti autor navrhne takovy zpusob feSeni, aby byla rizika
eliminovana. Nové investi¢ni portfolio bude obsahovat doporuceni, do jakych
investi¢nich instrumentl investovat (komodity, podilové fondy, statni dluhopisy, opce,
akcie apod.). Navrh investi¢niho portfolia bude vychdzet ze sestavené¢ho dotazniku pro
investora ohledné jeho preferenci, postoje k riziku, jeho cilim, na jak dlouho by si pial
investovat, jakou c¢ast svého portfolia je ochoten investovat a v jakych intervalech

investovat.

Zaroven soucasti diplomové prace je upozornit investora na rizika, kterd mohou
ovliviiovat vyvoj jeho nové zvolené strategie, i kdyz se bude jednat o pomérné

diverzifikovanou investici jednorazové ¢astky.



2.2 Metodika

Teoreticka ¢ast diplomové prace zacind vymezenim pojmu finan¢ni trh, jeho naslednym
Clenénim na penézni trh, kapitdlovy trh a porovnani jejich zakladnich rozdilt dle
publikace od Marie Reznakové. Nasleduje definice investic a jejich ¢lenéni na redlné a

finanéni investice od autort Petra Zidka a Daniela Gladise.

Z kniznich publikaci od J. Fotra a I. Soucka autor do diplomové prace zaclenil definici
rizik. Rizika jsou rozdélena na nesystematickd, kterd lze velmi stézi ovlivnit a
systematickd, kterd mohou ovliviiovat ceny akcii, dluhopist aj. komodit. Systematicka
rizika odkazuji na investicni rizika, kterd byla zpracovdna na zdkladé¢ webu ,,uméni

investovat“, na némz ma podil Komise cennych papirti.

V diplomové praci autor zminuje tzv. magicky trojuhelnik, ktery zachycuje vynosovost,
rizikovost a likviditu ve vzajemné provazanosti a mél by jej kazdy investor brat na

védomi.

V neposledni fad¢ teoretické casti autor klasifikuje jednotlivé slozky portfolia
prostfednictvim pyramidy rizikovosti a pfifazuje je k profilu investora dle postoje
k riziku, jak by mél spravné rozlozit hotovostni prostfedky napfi¢ nastroje penézniho

trhu, dluhopisové fondy, akciové ¢i vybalancované fondy.

S odkazem na internetové zdroje z klubu investort a Komer¢ni banky jsou vysvétleny
pojmy tykajici se investi¢niho portfolia a jeho rozloZeni na definice z rtiznych pohledi

jednotlivych autord.

V praktické ¢asti autor do diplomové prace zahrne urcity typ investora a vysvétli, jaky
postoj vici investiénimu riziku zaujima prostiednictvim dotazniku. Dotaznik bude
zaméten na velikost investorova portfolia, v jakych intervalech (napf. kolik mési¢né
nebo jednorazove) by chtél investovat, zkuSenosti s investicni ¢innosti a na jak dlouhou
dobu si predstavuje investici. Na zakladé bodovych hodnoceni jednotlivych odpovédi

bude identifikovan jeho postoj K riziku a sestaveno odpovidajici investi¢ni portfolio.



3 Literarni reSerse

3.1 Finan¢ni trh
Finanéni trh je definovan jako misto, kde dochézi ke stfetu nabidky a poptavky penéz a
kapitalu. Rozhodujicim faktorem pro ¢lenéni finan¢niho trhu na pené€zni a kapitalovy je

délka splatnosti jednotlivych nastroji, jenz jsou predmétem obchodovani:
(Reziiakova, 2014, s. 12)

Obrazek 1- schéma financniho trhu

Finanéni trh

I | | I

Devizowvy PenéZni Pojistny Kapitalovy Trh drahych
trh trh trh trh kowvu
[ [
[ ] | ]

Trh Trh

T kratkodobych dlouhodobych T

kratkodobych o : o : diouhodobych

(véri o re vérd

papiru papiru

Trh cennych papird

Zdroj: Reziidkova, 2014

Penézni trh se vyznacuje financnimi instrumenty, jejichz délka splatnosti se pohybuje
kolem jednoho roku. Pro takové instrumenty je typickd nizk4d mira rizikovosti,
insolvence, ale bohuzel, nelze zde ocekéavat vysoké vynosy, jako na kapitdlovém trhu.
Prikladem kratkodobych poloZek jsou terminované vklady, kratkodobé uvéry a spofici
ucty. Jako velké riziko, které se zde vyskytuje, je inflace, jejiz rist znehodnocuje uspory

klientli, poSkozuje vetitele pii poskytovani kratkodobych ptijcek a zvyhodiuje dluzniky.
(Reziakova, 2014, s. 13)

Kapitalovy trh se vyznacuje jako trh dlouhodobych finan¢nich instrumentd, jejichz doba
splatnosti ptfesahuje jeden rok. Dochéazi zde ke stfetu ptebytkovych a deficitnich
jednotek, mezi néZ vstupuji finan¢ni zprosttedkovatelé a podili se na transferu kapitalu

mezi subjekty. Prikladem kapitalového trhu jsou:
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e Investi¢ni cenné papiry, mezi které patii akcie, dluhopisy a depozitni certifikaty
— cenné papiry, které opraviuji k nabyti cennych papirt.

e (Cenné papiry, které jsou vydany fondem kolektivniho investovani. Jejich
emitenty jsou investi¢ni spolecnosti.

e Derivaty (finan¢ni terminové smlouvy, opce), které umoznuji pienos rizika

prostiednictvim swapi ¢i futures.
(Reznakova, 2014, s. 12)

3.1.1 Clenéni kapitalového trhu
Uvedené struéné schéma zobrazuje zakladni vymezeni kapitadlového trhu, jak probihaji

transfery mezi investory a majiteli (pfipadné emitenty) cennych papira.

Obrazek 2 - schéma kapitalového trhu

——  verejny |

Primarni |

L Mevefejny
[ Mevefejny [ | Burzovni

Sekundami | —1 Organizovany

‘—' Vefejny | |—| Mimoburzovni |

Meorganizovany

| Kapitalowy trh |

Zdroj: Reziidkova, 2014

Primarni trh funguje jako vztah mezi emitentem investiCnich instrumentii a mezi
prvotnim investorem. Emitent pfimo nabizi instrument investorovi a obdrzi za ng&j
prostiedky, které vyuzivd k financovani svych investic. Akciovd spole¢nost vydava

akcie, aby ziskala cizi ¢i vlastni zdroje k financovani rozvoje.

Na sekundarnim trhu ma prvotni investor moznost vystoupit z ptivodni investice a
prenechat ji dal$im zajemctim. Zde se obchoduje s jiz vydanymi cennymi papiry a jedna
se predevSim o vztah prvotniho investora a dalSiho zijemce, kde investor nabizi

instrument prostfednictvim tendrt ¢i drazeb.

(Reznakova, 2014, s. 15)
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3.2 Investice
Dle Petra Gladise (2010) jsou investice chapany jako dnes odlozené penize, aby byly
pouzitelné do budoucna. Rovnéz definici pfirovnava ke konzervovani potravin, aby

byly v dohledné dob¢ stale stravitelné.

Dle Ondieje Zidka jsou investice chapany jako ,,vkladani soudobych prostiedkii do
aktivit, které by v budoucnu mély pfinést ofekavany vysledek”. Nebo také jako
»Zzameérné obétovani urcité presné znamé dnesni hodnoty za t¢elem ziskani vyssi, i kdyz
ne zcela jisté hodnoty budouci®. Tentyz autor déli investice na 2 zakladni skupiny, coz

ukazuje nésledujici stru¢né schéma:

Obrazek 3- rozdéleni investic

INVESTICE
REALNE FINANCNI
INVESTICE INVESTICE
— Piimé podnikani — Penézni vklady
— Nakup nemovitosti — Poskytovani Gvérl a phjéek
— Nikup movitych véci — Nékup cennych papiri
— Nikup komodit — Dalsi druhy finanénich investic

Zdroj: Gladis, 2010, s. 53

3.2.1 Realné investice
Tyto investice jsou spojené s uréitou podnikatelskou ¢innosti (vyroba ¢i sluzby), nebo

zahrnuji pfedméty hmotného charakteru.
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Ptimé podnikéani souvisi s pfimymi investicemi za i¢elem zalozeni podniku a od toho se

odvijejici ¢innosti poskytovani sluzeb nebo produkce urcitych vyrobki.

Redlnymi investicemi se rozumi investovani do redlnych aktiv s ucelem jejich doc¢asné
drzby a nasledného ¢i budouciho prodeje s ocekavanim, ze bude realizovan za vyssi
cenu, nez za kterou bylo dané aktivum potizeno. Jako piiklad Ize uvést investice do
nemovitosti, movitych véci ( starozitnosti, umélecka dila..) nebo riznych polotovart,

nerostnych surovin (komodity).

Celkovy trend téchto investic je stoupajici, protoze je piredpoklddana ekonomicka a

politicka nejistota doprovazena s ocekavanou vyssi mirou inflace.
(Gladis, 2010 s. 53)

3.2.2 Finan¢ni investice

Finanéni investice jsou chapany jako kombinace vlastnosti pen¢z, majetkovych aktiv a
dluhovych (dluznickych) instrument. Oproti redlnym investicim se zde hovofi o
transakéné — majetkové povaze mezi dvéma ekonomickymi subjekty, se kterou je

spojena urcita listina, na které jsou uvedeny nalezité podminky ¢i prava:

e Pravo na vraceni majetku

e Pravo na predem ur¢enou penézni odménu

e Pravo podilet se na zisku, ktery by mél byt prostfednictvim piislusné financni
investice vytvotfen

e Pravo podilet se vlastnicky na majetku osoby, ktera si vyptijcila penize

e Pravo rozhodovat nebo se podilet na spolurozhodovani o zplisobu, jakym bude

vyuzita poskytnuta penézni Castka

Majiteli téchto prav jsou investoii. Z uvedenych pravnich nalezitosti, cennych papirti, se
jedna o formu investic do finan¢nich investi¢nich instrumentti, nejCastéji do
pfevoditelnych a obchodovatelnych cennych papirt. Jako pfedmét téchto investic l1ze

uvést akcie, dluhopisy, finanéni derivaty apod.

(Gladig, 2010, s. 55)
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3.3 Riziko

Kislingerova Eva definuje riziko jako nebezpeci, ze investor nedosdhne ocekavaného
vynosu z investi¢niho instrumentu. Z toho vyplyva, Ze investor by nemél ,,nespoléhat se
na jednu jedinou investici®, ale rozlozit riziko do riznych druhii investic. Pokud by

doslo k poklesu hodnoty jedné investice, dalsi investice tento pokles vyrovna.

Na zakladé publikace od J. Fotra a I. Soucka, druhého rozsiten¢ho vydani, je ptivodné
riziko chapano jako negativni jev ¢i akce, kterd se muZze vyskytnout (onemocnéni,
havérie, krach). Na zaklad¢ tohoto tvrzeni rizika autofi jej rozd€luji na Cisté, kterd maji
pouze negativni stranky a podnikatelska, zahrnujici negativni a pozitivni stranky.

Podnikatelska rizika se v jisté mife shoduji s pojetim rizik dle autorky E. Kislingerové.

3.3.1 Déleni rizik
Rizika lze obecné klasifikovat podle mnoha aspektti. Autoti J. Fotr a I. Soucek d¢li

rizika v ramci investi¢nich moznosti na systematicka a nesystematicka.

Systematické riziko tito autofi chapou jako riziko vyvolané spoleCenskymi faktory,
jejichz dopady poskozuji vSechny jednotky v oblasti podnikatelské Cinnosti. Prameny
systematického rizika mohou byt naptiklad zmény trzni ¢i hospodarské politiky, zmény
danového zdkonodarstvi, celkové zmény trhu = rizika trzni (konjunkturdlni cykly,

zmény cen zakladnich surovin a energii, zmény cen ropy, atd. )

Systematicka rizika nelze diverzifikovat, tzn. pfenést je na jiny subjekt. Jedina jejich

mozna eliminace je zmirnéni jejich dopadl napt. pojiSténim ¢i jinym zajiSt€nim.

Na druhé strané, nesystematicka rizika, se vztahuji pouze na konkrétni subjekt v oblasti
podnikatelské ¢innosti. Mize se jednat o odchod nebo propousténi kli¢ovych
zamé&stnanci firem, selhani vyznamnych subdodavatelti, havarie, atd., z ¢ehoz lze
vyvodit dal§i nebezpecny nasledek, a to zkrachovéani spole¢nosti. Nesystematickym
rizikim lze v porovnani se systematickymi riziky ptfedchazet l1épe. Je mozné je
diverzifikovat na jiny podnikatelsky subjekt, a tim snizit jeho dopady. V ptipadé
investi¢niho rozhodovéni Ize diverzifikovat finan¢ni portfolio napti¢ vice finan¢nich

produktt a investi¢nich instrumentt. (Fotr, Soucek, 2014 s. 122)
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Dle investi¢nich pfilezitosti 1ze tato dv¢ rizika klasifikovat nasledovné:

3.3.1.1 Systematickad

Rizika pohybu urokovych sazeb — urokové sazby mohou zna¢né kolisat. Tato

rizika se vyskytuji ptedevsim u dlouhodobych obligaci.

Rizika infla¢ni — mira inflace mize zna¢né rust a realnd vynosnost mize byt

nakonec i zaporna.

Rizika insolvence (kreditni, ivérovd) — emitent se mize dostat do platebni
neschopnosti a pak nemusi byt schopen vcas nebo vibec dostat svym zavazkim.
Napt. u dluhopisi nemusi byt schopen zaplatit jak smluveny urok, tak je vyplatit
vilbec. Mira rizika mozné insolvence je vyjadiena tzv. ratingem. Cim vyssi

(Iepsi) rating, tim je toto riziko nizsi.

Rizika likvidity — mtze nastat situace, kdy investor nemtiZze po jistou dobu
pfeménit drzené cenné papiry na penézni hotovost. Pokud by napt. chtél prodat
cenné papiry, které jsou na trzich relativné mélo obchodovany, mohl by mit diky

nizké poptavce problém s nalezenim vhodného kupujiciho.

Rizika trzni — trzni ceny se mohou meénit diky neptiznivému vyvoji celého trhu

nebo jen konkrétniho nastroje ¢i skupiny néstroji.

Rizika ménova (kurzovd) — pii investovani do zahrani¢nich cennych papird
(tedy v zahrani¢ni mén¢) muze investor v dasledku posileni resp. vétSimu

zhodnoceni mény domdci viici meéné zahranicni realizovat ztratu.
Rizika pravni — napft. pii nedostatecné fungujicim pravnim systému
Rizika spojend s emisnimi podminkami — napft. pfi emisi cennych papirt

(Fotr, Soucek, 2014 s5.125)
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Tato skupina rizik je pfi¢inou investi¢nich rizik, tudiz investor musi pocitat se

systematickymi riziky, aby byl schopen eliminovat vliv rizik investicnich. O

investi¢nich rizicich je podrobnéji psano v kapitole 3.4.1

3.3.1.2 Nesystematicka

Riziko finan¢ni — kapitalova struktura ur¢itého podniku byvéa tvorena vlastnimi a
cizimi zdroji. Pfevazuje-li financovani urCitého subjektu cizimi zdroji, je zde

vetsi riziko zadluZeni, tudiz 1 vétsi finanéni riziko.

Riziko rozhodovani - souvisi s psychologii investora a jeho informovanosti o
ur¢itém financnim produktu ¢i instrumentu. Pfi nejistoté rozhodovani se investor
muze obratit na finanéniho nebo investiéniho poradce (v jiném ptipadé
zprostiedkovatele). S rozhodovacim rizikem mutze byt spojeno i informacni,
spiSe dezinformacni riziko o wurCitych instrumentech z hlediska jejich
podhodnoceni nebo nadhodnoceni

(Fotr, Soudek, 2014)

3.3.2 Moznosti sniZzovani rizika

V souvislosti s nesystematickymi riziky, jimz v naprosté vétSiné byvaji vystaveny

podniky Vv porovnani se statnim a bankovnim sektorem (véftitelé), musi mit vytvorenou

rizikovou politiku. Rizikova politika musi zahrnovat tyto postupy:

Musi byt identifikovana pficina rizika a zjistit, o jaky druh se jedna

I ptesto, ze riziko byva tézko kvantifikovatelné, méla by byt vytvofena stupnice
rizikovosti (napt. Zadné riziko — stfedni riziko — velmi velké riziko)
Kvantifikovani vlivu rizika na podnikatelskou ¢innost a rozhodovani

Ochrana proti riziku

(Poléach, Drabek, 2012)

Ochrana proti riziku se da zajistit dvéma zpusoby:
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= 1. prostiednictvim postupli, jejichz cilem je plsobeni na pfiiny vzniku
rizikovych situaci tak, aby se snizila velikost jeho nepfiznivych efekti a vzapéti
byly minimalizovany, v lepSim ptipad¢ eliminovany negativni dusledky.

o Tento typ prevence se nazyva ofenzivni pfistup kriziku a je spise
typicky pro podnikatelské subjekty, pravnické osoby (odstranéni
konkurence ekonomickou ¢i politickou silou, pfevadéni rizik na ng)

= 2. prostiednictvim postupi zaméfenych na snizeni nepfimych disledkl rizika.
Tyto disledky jsou snizovany na ekonomicky piijatelnou miru rizika.

o Tento typ prevence se nazyva defenzivni piistup k riziku, mezi které
patii naptiklad riznad pojisténi proti ztratdm ¢i vykyvim nebo
diverzifikace.

(Polach, Drabek, 2012)

V souvislosti s ochranou s riziky je mozna dokonce i jejich eliminace, a to témito

zpusoby:

»  Vyuzitim prevence defenzivniho piistupu k riziku

o Vyuziti geografické diverzifikace — zaméfeni na staty, kde jsou pro
fyzické ¢i pravnické osoby nejlepsi podminky pro investovani (dafové
zatiZeni, naklady na pracovni silu, infrastruktura, ekologie apod.).

o Rozsifeni zdkladny dodavatelti a odbératelli — podstatny vliv na sniZeni
ekonomického a trzniho rizika. Tento faktor rovnéZ ovliviiuje investi¢ni
rozhodovani z hlediska obchodovani s komoditami.

= Flexibilitou
o Investor ¢i podnik musi rychle reagovat na zmény ekonomického a
trzniho prostiedi bez velkych nékladi
» Investor = zefektivnéni rozhodovaciho procesu, to znamena
nakupovat vice aktiv, jejichZ cena klesd, investovat pravidelnéji,
vyuziti strategickych investi¢nich rezerv apod.
» Podnik = nakup univerzalniho vyrdb¢jiciho stroje, ktery zajisti
Sir§i moznost produkce, snizeni fixnich nakladi, a tim 1 rizika

Z poklesu vyroby
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Pojisténim
o Jedna se o prenos méfitelného rizika (vycisleni v penézich) na
pojistovnu za piedem domluveny poplatek pojistovné. V uvedeném
piipadé se jedna o rizika typu zZivelnych §kod, pohrom, zptisobeni $kod,
kradezi apod. V souvislosti s investovanim a pojisténi investi¢nich rizik
pfebiraji odpoveédnost zajistovny.
Tvorbou rezerv
o Zahrnuji tvorbu finan¢nich rezerv, jejichz cilem je uspora financ¢nich

zdroju

Transferem rizik
o Rozumi se tim pfesunuti rizik na jiné subjekty, jimiZ jsou dodavatelé,
odbératelé, investi¢ni spolecnosti a jiné v téchto bodech:
= Zajisténi stalych cen pii dodavani surovin smlouvou mezi dvéma
subjekty, 1 pfes neofekavany rist cen doddvané komodity
= Zajisténi stalych cen pfi odebirdni surovin smlouvou mezi dvéma

subjekty, 1 ptes neocekavany pokles cen odebirané komodity

18



3.3.3 Magicky trojuhelnik
Obrazek 4- magicky trojuhelnik

likvidita

INVESTICE

riziko zisk
Zdroj: Trhy a finance, 2009

Magicky trojuhelnik zobrazuje vztahy mezi likviditou, rizikem a ziskem (vynosovosti)
pfi investované uréité ¢astce. Pied zhodnocenim investované penézni ¢astky je nutno si

polozit nasledujici otazky:

=  Chcete vysoky vynos? Pak musite jit do vysokého rizika.
» Chcete bezpecnou investici? Pak tolik nevynese.

»  Chcete likviditu? Pak musite jit na trh, kde se dé investice lehce prodat.

(Trhy a finance, 2009)
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Webovy zdroj ntx.cz dava pravidla investovani prostfednictvim magického trojuhelnikti

do téchto souvislosti:

* Mezi rizikem a vynosem plati pfiméa uméra. S rostoucim vynosem roste riziko a
s rostouci rizikovosti investice roste vynos.

= Mezi likviditou a vynosem plati nepiima uméra. Cim likvidn&jsi investice je, tim
mensi vynos nabizi.

* Mezi likviditou a rizikem plati nepfima uméra. Kdyz roste rizikovost investice,

klesa jeji likvidita.

Investice

Investice je chapano jako cokoliv, co slouzi ke generovani budouciho vynosu. Investice

nejsou predmétem kazdodenni osobni spotieby.

Nézorny rozporny piiklad investice mlize byt zakoupeny byt, ktery je dal urceny
k vydélavani penéz prostiednictvim piijmu od najemnik, nikoliv rodinny dim, ktery je

pouzivan pouze k bydleni.

Mezi movitymi piiklady lze porovnavat investice — automobil. Pokud je auto pouZivano
pouze pro osobni pfepravu, nejednd se o investici. Analogicky, Taxi automobil je
druhem investice, protoze do né bylo investovano a generuje piijmy za piepravu
zakazniki.

(Trhy a finance, 2009)

Likvidita.

Likvidita investice je podminéna prodejnosti investice. Cim rychleji je mozné investici
prodat za pozadovanou cenu, tim vice je investice likvidnéjsi. V pfipadé prodeje
nemovitosti se nemusi jednat o likvidni investici, protoze shanéni jejiho kupce miize

delsi dobu trvat. Toto tvrzeni neplati, pokud se jedn4 o atraktivni misto a nemovitost.

(Trhy a finance, 2009)
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Riziko.

Rizikem je oznaCovéana ztrata nebo nezdar. V piipad¢ investovani nejveétSim rizikem
byvaji akcie, které mohou ztratit az 40% své hodnoty, ale zaroven byvaji i
nejvynosné¢jsi. Bohuzel, pii pozadovani vysokého zisku je nutné podstoupit vysoké

riziko.

Zisk
Ziskem se oznaduje vynos z uskute¢néné investice. Cim je zisk vyssi, tim byla lepsi
investice. Bohuzel, vysoky zisk byva doprovazen vysokym rizikem. Cim vyssi zisk z

investice je pozadovan, tim vyssi riziko je nutné podstoupit.

(Trhy a finance, 2009)
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3.4 Pyramida rizikovosti

Pyramida rizikovosti zobrazuje veSkeré nastroje, do kterych lze investovat financni
prostiedky. Zakladna pyramidy je tvofena nejméné rizikovymi poloZkami, ale také
zéaroven nejméné vynosovymi. Vrchol pyramidy tvofi nejrizikovéjsi polozky, jimiz jsou

opce a terminované obchody.

Obrdzek 5- pyramida rizikovosti

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé webovych stranek www.sec.cz

Podilové listy jsou dokumenty, které prokazuji u jejich drzitele vlastnictvi nebo
spoluvlastnictvi v otevieném nebo uzavieném podilovém fondu. O podilovych listech

informuje kapitola 3.10.7 jako soucast podilovych fondu.

V pyramid¢ jsou podilové listy reprezentovany jako soucasti dluhopisovych, akciovych

a smiSenych fonda, které se odviji od ptislusné rizikovosti jejich aktiv.
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3.4.1 Investicnirizika
Investi¢ni riziko obecné spociva Vv kolisani cené cennych papirti tim, ze se méni jejich
kurz. Zména ceny aktiv mize také ovlivnit priabéh investované castky do nich.

Investicni riziko vystihuji nasledujici znaky:

e Definovatelnost — zahrnuje nejistotu vynosu budouciho investora.

e Mcfitelnost — je meéfeno s vyuzitim pravdépodobnosti, podle nichz nebude
dosazeno vynosu.

e Citelnost — obecné plati piima iméra: ¢im vic roste o¢ekavany vynos, tim se
investi¢ni riziko zvétsuje.

e Je nadCasové — to znamena, Ze neni mozné se ho zbavit, ale Ize ho jen omezit.
(Uméni investovat, 2015)

Jak uZ bylo pséno vyse, investi¢ni riziko je v urcité mife determinovano systematickymi
riziky (3.3.1.1). Kromé¢ toho, je také ovliviiovano dal$imi dil¢imi riziky, mezi které patii
jednani s investi¢nimi zprostfedkovateli nebo obchodniky s cennymi papiry. DalSimi
pfekazkami investovani mohou byt riizné Grovné statni regulace a prostfedi, do které¢ho
je investi¢ni portfolio rozlozeno v radmci kapitdlového trhu. V posledni fadé byva
samotnym rizikem investicni nastroj. Dil¢i rizika dle elektronického ¢lanku Uméni

investovat od Anety Havlickové jsou nasledujici.

¢ Riziko investi¢niho zprostiedkovatele

o Riziko spocivd v moZzné nekompetentnosti nebo neseridznosti
investicniho zprostiedkovatele, ¢imz mize poskodit investora. Aby
investor eliminoval toto riziko, m¢l by dikladné provéfit investicniho
zprostifedkovatele z hlediska platnosti jeho licence nebo ovéfit, zda je
registrovan u Komise pro cenné papiry.

o Krom¢ samotného =zprostiedkovatele je potieba brat v uvahu 1
spolecnost, kterou reprezentuje, zda ma dobrou povést a piipadné zjistit

rating, jenz ji byl pfid¢€len nezavislymi ratingovymi agenturami.
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¢ Riziko investi¢niho produktu

o Na prvni pohled se zda, Ze je investi¢ni produkt velmi dobie ohodnocen.
Nicméné, miize se v prvni fadé¢ jednat o jeho nadhodnoceni, coz
V pozd¢jsi dob¢ znehodnoti investici.

o Dale je dulezité sledovat historii produktu, tzn., kolik investort si jej
poftidilo a jak dlouho se na kapitalovém trhu vyskytuje.

o I samotné potizeni na pohled velmi kvalitniho produktu (ocekavani
vysokych vynosl) se mize projevit vysokymi naklady, coz je také riziko.
Tyto ndklady se zpravidla skladdaji ze vstupnich poplatkii, poplatkl za
spravu a vystupnich poplatkd.

o Riziko investi¢niho produktu dale zavisi na mén¢, ve které je pofizen

(kolisani ménového kurzu) a regionu, ve kterém se produkt nachézi.

(Uméni investovat, 2015)

¢ Riziko aloka¢ni
o Investi¢ni riziko nelze eliminovat, ale pouze diverzifikovat. I samotna
diverzifikace by méla byt limitovdna, a to vkladanim penéznich
prostfedkti do dostate¢ného pocétu cennych papird. Nicméné¢,
diverzifikace nemusi mit smysl v pfipadé, Ze je investovano do cennych
papirQ, které byly vydany osmi a vice emitenty, ktefi pochdzeli ze stejné
,branze® — obchodovani cennych papirGi v jedné méné nebo pouze na

jednom trhu.

¢ Riziko transakéni
o Tento typ rizika souvisi spiSe s obchodovanim nez s investovanim. Zde
muze nastat ztrata ze strany investora jiz pfi provadeéni a vypotadavani
obchodu.
o Nesrovnalosti transakéniho rizika jsou investi¢ni zprostiedkovatelé,
jejich evidence (m¢li by byt licencovani) a vedeni sbérnych ucta

(pozadovan pritkkazny doklad o vlastnictvi cennych papirt).
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O

Souvisi s rizikem ménového kurzu, pokud je provadéna investice do

cennych papirii v jiné méné nez v koruné.

e Riziko dle Grovné statni regulace

o

Presto, Zze se stat snazi regulovat kapitalovy trh, stile zde vystupuji
nelicencované subjekty

Pokud na kapitalovém trhu vystupuji licencovani investi¢ni poradci ¢i
zprostiedkovatelé a splnili vS§echny pozadavky Komise cennych papiri,
neni zde zadna zaruka, Ze i v budoucnu budou postupovat bez pochybeni
a korektné.

Komise cennych papirti velmi tézko postihne vSechny aféry porusovani
pravidel ze strany zprostiedkovatelt. TudiZ je investor nabadan k vlastni

odpovédnosti investi¢niho rozhodovani.

(Uméni investovat, 2015)

e Riziko prostiredi — je ovlivnéno politickou stabilitou, urovni legislativy a mirou

regulace ptislusného trhu:

o

O

Rozvinuté trhy — Amerika, Kanada a zapadni Evropa

Rozvijejici se trhy — bez ohledu na rychlost jejich rozvijeni, spada sem
nejvice statll téméf ze vSech kontinentll. Zastupci rozvijejicich se trhi
jsou tvofeni stiedni a vychodni Evropou, Latinskou Amerikou,
jihovychodni Asii a Severni Afrikou.

Nedemokratické systémy — patii sem staty s diktatorskymi rezimy

(Somalsko)

Nejmensim rizikem pro investora jsou rozvinuté trhy. Analogicky, nejvétsi

hazard predstavuji nestabilni zemé s nedemokratickymi systémy. (Uméni

investovat, 2015)
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Na zéklad¢ definovaného rizika dle statni regulace, které nepostihne vSechna
porusovani pravidel ze strany poradct ¢i zprostiedkovatelt, je dobré dbat na 10 rad pii
investicnim rozhodovéni. Toto investi¢ni desatero doporucuje organ Komise cennych
papirt. Dle webovych stranek www.sec.cz sekce radce investora vypada investi¢ni

desatero nasledovné:
1.)Nejednejte s firmou, ktera nema patricné povoleni Komise.

2.)Nekupujte cenné papiry nabizené v nevyzadané posté nebo po telefonu neznamym

volajicim, ani se k tomu nenechte premluvit.
3.)Neinvestujte své penize do néceho, cemu nerozumite.

4.)Neocekavejte, Ze se vam investované penize urcité vrati. Hodnota investice miize i

klesnout.

5.)Nediverujte nabidkam na rychly zisk nebo na neobvykle vysoké vynosy. Vysoké

vynosy znamenaji vysoké riziko!
6.)Zvazte sviij postoj k riziku. Ruzné investice prinaseji riizny stupen rizika.

7.)Zhodnotte, co je vasim cilem. Chcete udrzet krok s inflaci? Chcete dosdhnout co
nejvetsiho zhodnoceni svych penéz? Na jak dlouho si miizete dovolit své penize

blokovat?
8.)Porovnavejte vysi poplatkui.

9.)Dejte pozor, aby osoba, ktera vam rady poskytuje, vam je poskytovala nestranné.
Pokud se jedna o reklamu, méjte na pameti, Ze reklama ma tendenci zvyraznovat vyhody

a potlacovat nevyhody.

10.)Peclive si uschovavejte kopie veskerych smluv a dokumentii, véetné korespondence s
prislusnou firmou. Pred podpisem smlouvy si ji dikladne prectéte a dbejte, abyste

v§emu porozuméli.
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3.5 Investicni strategie

Kazdy investor, at’ uz se jedna o soukromé ¢i instituciondlni, musi nejprve védét, ceho
chtéji dosahnout a musi mit stanovené cile. Aby jich dosahli, je potieba sestavit rozvahu
a brat zietel na pasivni polozky, zejména zavazky vuci klientim (ze strany
institucionalniho investora) nebo pocitat s vydaji v dichodovém véku (ze strany
klienta). Dulezitou roli hraje také psychologie investora, ale také zaroven velikost a

splnitelnost investi¢nich cil. (Kohout, 2012)

Pii splnéni vySe uvedenych kritérii, jimiz jsou psychologicka aktivita, schopnost
vyporadani se se zdvazky, jasnost a napln o¢ekavanych investi¢nich cilii a v neposledni
fad¢ predstavy o casovych horizontech, Ize konecné¢ vybirat investiCni strategii.

JenomZe, pii strategii je dilezité brat ohledy na:
e Pomér mezi rizikem a vynosnosti disponibilniho portfolia
¢ Odolnost vii¢i inflaci a predpovidani jejiho budouciho trendu

e Veskeré dosavadni investice, mezi které patii naptiklad u soukromych investorti
stavebni spofeni, Zivotni pojisténi, penzijni fond, ale zaroven zahrnovat mezi

investice 1 vlastni kapital

e Pii nahlém setkédni s finan¢nimi poradci ujistit se, zda se jedna o skutecného
poradce, jenz vlastni certifikat od komeréni banky nebo jestli jim neni obchodni
poradce, jehoZ cilem je pouze maximalizace zisku prostfednictvim vysokych

provizi. (Kohout, 2012)

Dle investi¢ni strategie l1ze rozdélovat investory na 3 zakladni typy, které vyjadiuji

jejich postoje k riziku:

e Konzervativni strategie — tato skupina investorii zaujima nizky postoj k riziku.
Jeji cilem je investice kratkodobého horizontu, tudiz ma byt vysoce likvidni.
Volatilita (neboli vykyvy ménovych kurzli komodit) je zanedbatelna.

Predmétem této investice jsou dluhopisové fondy.
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e VyvazZena strategie — cilem této strategie je bezprostiedné dosazeni vyS$iho
vynosu nez u konzervativni strategie. Jednd se o rozlozeni investic mezi

podstatné rizikovéjsi akcie a méné rizikové dluhopisy.

e Agresivni strategie — touto strategii by se m¢li fidit pouze psychologicky odolni
jedinci, kteti emoc¢né nepodléhaji psychologii davu. Tato investice zahrnuje
velmi vysoka rizika (Cisté akciové investice), ale v ptipad€ uspéchu také vysoké
vynosy. Kromé vysoké vynosnosti je typicka pro tuto strategii nizka likvidnost,

kdy investované prostifedky se zhodnocuji v horizontu nékolika let.

3.6 Konzervativni investor

Portfolio konzervativni investor je rozlozené nasledovné:

Graf 1 - portfolio konzervativniho investora

Konzervativni investor

= Sporici a terminované ucty m Zajisténé a dluhopisové fondy

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ webovych stranek iks-kb.cz

Investor miva rozlozené volné financni prostiedky mezi velmi konzervativnimi
investi¢nimi nastroji. Odmitad kolisani hodnoty své investice a pozaduje stabilni vynos.
Investi¢ni horizont sahd u tohoto investora od nékolika mésici az po nékolik let.

Vysokou vahu investor ptiklada likvidité své investice.
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3.7 VyvaZeny investor

Vyvézeny investor vyuziva na kapitdlovém trhu nasledujici polozky:

Graf 2 - portfolio vyvdzeného investora

VyvazZeny investor

= Spofici a terminované ucty = Zajisténé a dluhopisové fondy

= Smisené a akciové fondy

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé webovych stranek iks-kb.cz

Hlavni cast portfolia je tvofeno konzervativnimi investicnimi ndstroji s pevnym
vynosem (dluhopisy). Okrajové, soucasti portfolia byvaji i1 rizikovéjsi investice (do 20
%), které zvysujici vynosovy potencidl. Investi¢ni horizont saha u tohoto investora od
nékolika mésict az po nékolik let. Pozadavkem fondu je, aby minimaln¢ tietina jeho

portfolia byla likvidni.

29



3.8 Ristovy investor

Takto vypada portfolio ristového investora, rozloZzené napfic kapitalovym trhem:

Graf 3 - portfolio ristového investora

Rlstovy investor

= Spofici a terminované ucty = Zajisténé a dluhopisové fondy

= Smisené a akciové fondy

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé webovych stranek iks-kb.cz

Portfolio je rozloZeno rovnomérné mezi vSechny ttidy aktiv. Konzervativni investi¢ni
nastroje tvofi zakladnu, rizikovéjsi pak nastavbu, ktera zvySuje vynosovy potenciél
fondu, ale zaroven je i rizikovéjsi. Podil rizikovych investic se pohybuje kolem 40 %.
Investi¢ni horizont je u tohoto investora zpravidla delsiho rozsahu. Pozadavek investora

je, aby minimalné pétina jeho portfolia byla likvidni.
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3.9 Dynamicky investor

Dynamicky investor vyuziva finanéni portfolio nasledovné

Graf 4 - portfolio dynamického investora

Dynamicky investor

m Spofici a terminované ucty = Zajisténé a dluhopisové fondy

= Smisené a akciové fondy

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé webovych stranek iks-kb.cz

V portfoliu pfevazuji investice s vy$$im potencidlem vynosu, tj. dynamické fondy. Tato
slozka tvofi obvykle 60 % portfolia. Zbyld ¢ast je rozlozena mezi konzervativni
investi¢ni nastroje, které snizuji kolisavost investice. Investi¢ni horizont je u tohoto
investora dlouhodoby. Zpravidla se jedna o dobu osmi let a déle. Pozadavkem investora

V tomto piipadé je, aby minimalné Sestina jeho portfolia byla likvidni.
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3.10 Investic¢ni portfolio
Obecné, slovem portfolio se oznacuji desky, spisy i listiny. V ekonomické teorii
investi¢ni portfolio je sbirka, soubor Ci seskupeni cennych papirti, které tvoii majetek

investora.

Takovy soubor je sestaven z aktiv kapitalového trhu, které piinaSeji investorovi
pozadovany vynos. Nicméné, aby byl skute¢né realizovan vynos, mélo by byt portfolio
rozmanité, protoze se vzdy musi pocitat s vyskytem rizika ztraty a nelze spoléhat pouze

na jediné aktivum — portfolio by mélo byt rozmanité s cilem minimalizovat rizika.
Pted vybérem konkrétniho portfolia je nutné zvazit tyto véci:

e investi¢ni cile, kterych chce investor dosahnout (pozadovany vynos)
e zhodnotit postoj k riziku (pozitivni, neutralni, averze)

e pozadovana mira zhodnoceni

Podle charakteru portfolia a v ném zahrnutych aktiv je rozeznavano konzervativni,

vyvazené a dynamické portfolio.

(Klub investort, 2015)

3.10.1 Konzervativni portfolio
Pokud se jedna o investory, kteti maji averzi — negativni postoj k riziku, pak jim bude

nejlépe odpovidat konzervativni portfolio.

U uvedeného portfolia nehrozi vysoké propady hodnoty investice, nejsou tolik volatilni.
Konzervativni portfolio mtize zvolit investor, ktery se nejen obava rizika, ale v brzké

dobé¢ (zpravidla po jednom roce) bude potiebovat penize.

Mezi investi¢ni instrumenty spadajici do konzervativniho portfolia se ¢asto fadi nastroje
penézniho trhu diky jejich mensim cenovym vykyvim. Typickymi predstaviteli jsou
pokladni¢ni poukazky ¢i depozitni certifikaty. Do konzervativnich investic se fadi také

dluhopisy.
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Velka nevyhoda pro drobné investory téchto investi¢nich instrumentd spociva v jejich

dostupnosti.

Napiiklad pokladni¢ni poukizky je mozné ziskat v aukci Ceské narodni banky.
Nicméné na ziskani piistupu k aukci je nezbytné vynalozit velké investice, které se

pohybuji v minimalni hodnot¢ desitek milionu korun.

Vice dostupnéjsi alternativou je koupé podilovych fondt na penéZnich trzich nebo

investice do dluhopisovych fond.

(Klub investort, 2015)

3.10.2 Dynamické portfolio

Dynamické portfolio je chapéano jako opak konzervativniho. Je vhodné pro investory,
ktefi usiluji o velké zhodnoceni jejich vynaloZenych financnich castek, i za cenu
vyssiho rizika. U dynamického portfolia 1ze dosahnout vysokého zhodnoceni dokonce i

behem jednoho roku, ale v opacném piipadé mize dojit i k vysokému znehodnoceni.

Pfedmétem portfolia jsou bezpochyby akcie, indexové akcie, pakové produkty a dalsi.
Vyvoj rizikovych instrumenti mize v kratkém horizontu vyrazné kolisat. V delSim

¢asovém horizontu dosahuji v priméru vys$siho zhodnoceni nez dluhopisy.

Podil akcii tvoti zhruba tii ¢tvrtiny portfolia. Ackoliv se o akciich tvrdi, ze jsou rizikova
aktiva, nemusi to byt pravda ve vSech pfipadech. Existuji stabilni spolecnosti
s dlouhodobou prosperitou a urcitou historii na trhu, které jsou divéryhodnéjsi pro

investory.

Druhou skupinou jsou akcie mensSich, rozvijejicich se nove vzniklych firem, které patii
k t¢ém rizikovéjsim. Proto je dobré diverzifikovat i mezi akciemi a obecné mezi

rizikov€j$imi instrumenty stejného druhu napfic vice odvétvimi nebo kontinenty.

Analogicky, oproti pokladni¢nim poukédzkam, jsou akcie pomérné snadno dostupné pres

obchodniky s cennymi papiry.
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Vyhodou ptedevsim akcii je pomémné snadna dostupnost pies obchodniky s cennymi

papiry.

(Klub investorti, 2015)

3.10.3 VyvaZené portfolio
Vyvazené portfolio (nebo téz nazyvano smisené) je povazovano za stfedni cestu rizik
vV ramci dosahovani vynost nebo realizovani ztrat mezi dynamickym a konzervativnim

portfoliem.

Uvedeny typ portfolia je vhodny pro investory, ktefi chtéji zhodnotit volné finan¢ni
prostiedky, ale vramci piijatelného rizika. Vyvazené portfolio se sklada jak
z rizikovych tak 1 bezrizikovych instrumentli. Rizikové akcie mohou tvofit 50-55%,

zbytek jsou naptiklad stfednédobé dluhopisy.
(KIub investort, 2015)

Dle uvedeného webu klubinvestoru.cz dalSim dulezitym faktorem pii rozhodovani
vybéru portfolia je také likvidita, schopnost investice pfeménit se na penize. VéEtSina
produktl kapitdlového trhu ma solidni likviditu, tudiZ je moZzné penize ziskat pomérné
rychle. Nicméné, je dulezité si zjistit, za jakou cenu je mozné penize rychle ziskat.
Diilezitou roli zde zaujimaji vstupni poplatky za nakup aktiv do investorova portfolia,

poplatky za spravu a vystupni poplatky za prodej aktiva.

Tudiz je dulezité doptedu védét, kdy bude investor potiebovat hotovost a podle toho
vstoupit na finan¢ni a kapitadlovy trh a zvazit, zda se mu vyplati ukoncit pfedcasné
zhodnocovani financnich prostfedkii, coz by se mu mohlo vymstit zanedbatelnym

vynosem (v lepSim piipade€) nebo ztratou, 1 kdyz cena nakoupeného aktiva poroste

(Klub investort, 2015)
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3.10.4 Financ¢ni derivaty

Dle webovych stranek investice.finance.cz jsou finan¢ni derivaty definovany jako
finan¢ni instrumenty, jejichz cena je odvozena od podkladového aktiva, mezi néz patii
naptiklad akcie, mény, komodity, burzovni indexy, ¢i urokové miry. Podstatnym
znakem finan¢nich derivati je terminovy charakter. To znamena, ze dvé obchodni
protistrany uzaviou v souc¢asné dobé obchod, k jehoz uskute¢néni dojde v budoucnu za

pfedem dohodnutou cenu.

Finanéni derivaty pavodné slouzily k zajisténi. Néasledn¢ se ukazaly jako schopny

nastroj k dosahovani nadstandardnich ziski. Po delsi dob¢ vykazovaly i ztraty

Rozdéleni finan¢nich derivatt vypada nasledovneé:

Obrazek 6- clenéni terminovych kontraktii

‘ Terminové kontrakty

| |
[Nepo«.fminén&Pemé} Podminéné=Openi
terminové kontrakty terminové kontrakty
| 1
Burzovni T OTC } [ Burzovni ] [ oTC )
J
| |
Futures J [ Forwardy ] [ Swapy J - rokore ko
- ménove - ménove
- akciove - akciove
- irokové - irokové - urokové - akciovy - exotické
- ménove - ménove - menove index - hybridni
- akcioveé - akciové - akciové
- ivérové - ivérové - hvérové

Zdroj: investujeme.cz, 2010

Z obrazku je patrné, Ze terminované finan¢ni derivaty lze délit na pevné terminované

kontrakty a na opéni kontrakty.

Opc¢ni kontrakty byvaji vymezeny dobou 90 dni (muze to probéhnout kdykoliv v tomto

ramci), kdy kupujici ma pravo prodavajicimu prodat podkladové aktivum.
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Na druhé strané, pevné terminované kontrakty byvaji stanoveny pifesnou dobou,

pfesnym mistem, pfesnou cenou a mnozstvim podkladového aktiva.

Z hlediska mista obchodovani se terminované kontrakty déli na burzovni a

mimoburzovni OTC. Mezi nejznaméjsi terminované kontrakty patii:

Forwardy — dv¢ strany spolu uzaviraji kontrakty, které se sjednavaji mimo
burzy. Forwardova smlouva zahrnuje objem a druh podkladového instrumentu,
cenu a datum, za kolik jednotek, v jaké mén¢ a k jakému dni bude podkladové
aktivum  obchodovdno. Ponévadz se jednd o OTC terminovany
nestandardizovany kontrakt, je obchodovan mimo burzu cennych papirti.
e Pfedmétem smluvniho obchodu mohou byt podkladova aktiva jako
akcie, uroky, cizi mény, rizné typy komodit ¢i uvéry

(Jilek, 2002, s. 117)

Futures — v podstaté¢ se jednd o obchodni kontrakty podobné forwardiim, ale
s rozdilem, Ze jsou terminované, standardizované, a k jejich vypotadani dochézi

na burzovnich trzich.

Standardizace oproti forwards spoc¢iva ve vyssi mife zajisténi rizika nedodrzeni
zavazku druhou stranou, tudiz zajistuji také vysokou likviditu. Jejich forma

kontraktniho obchodovani ¢i zajisténi je podrobné popsana v kapitole 3.10.8

(Jilek, 2002, s. 117)

Swapy - jsou pouzivany jako kiizové vylouceni oscilaci bud’ urokii anebo mén.

Meénovy swap lze charakterizovat jako tlozku jedné mény (naptiklad USD) a

vypljcku druhé mény (napt. K¢) ve sménnym kurzem stanovené protihodnoté.

Stejné jako forwardy se obchoduji mimoburzovné.

e Pro nazornou piedstavu, predpokladejme, ze kurz 1USD je 24 K¢ k datu

1.1. 2014. Kupujici se rozhodne nakoupit napt. 100 tis. USD za 2,4 mil.
K¢ ptes swapy k datu 1.1. 2015, tzn. Ze obchod probéhne piesné v toto
datum za pfedem stanoveny kurz. V piipadé, Ze kurz 1USD se zméni na
25 K¢, nakupujici prodélava a vydélava prodavajici. V piipadé poklesu

pod 24 K¢ je tomu piesné naopak.
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(investujeme.cz, 2010)

3.10.5 Akcie
Akcie jsou majetkové obchodovatelné cenné papiry. Jsou emitovany akciovymi
spole¢nostmi, které¢ si pro svou podnikatelskou ¢innost zajistuji zakladni kapital.

Majiteli akcii jsou umoznéna nasledujici prava:
(Syrovy, 2010)

e Pravo podilet se na Fizeni akciové spolecnosti, coz znamenad naptiklad
hlasovaci pravo na valné hromad¢. Akcionai rovnéz muze schvalovat ro¢ni
uzavérku, spolurozhodovat o vysi dividendy, pozadovat vysvétleni a prichazet
S novymi navrhy.

e Pravo dostupnosti informaci — naptiklad o hospodarském vysledku spolecnosti

e Pravo majetkové:

o To zahrnuje podileni se na zisku formou dividendy. Na druhou stranu,
dividendovy vynos neni pfedem zarucen. I kdyz spolecnost bude vykazovat
vysoky zisk, management nemusi rozhodnout o vyplaceni dividend — misto

toho zadrZi zisky pro vytvoteni fondl na budouci investice.

o Pravo na podil na likvida¢nim zlstatku pii zédniku spolecnosti. V takovém
pfipadé¢ jsou nejprve uspokojeny pohledavky véfitelll a nasledné je zistatek
majetku rozdélen mezi akcionafe. V extrémni situaci na akciondie nemusi

pfipadnout zadna ¢ast majetku, nebot’ akcie jsou nejrizikovejsi cenny papir

o Akcionaf, ktery ma v drzbé€ akcii, ji miiZze vyménit prodejem na sekundarnim
trhu na penize. Ztraci vSak pravo na vraceni podilu od akciové spolecnosti.

(Hartman, 2013, s. 50)

Kromé prav vlastnika akcii 1ze tyto cenné papiry Clenit dle dalSich kritérii, pfesnéji dle
mozZnosti prevoditelnosti, jejich trzni kapitalizace a v jaké formé se mizou akcie

vyskytovat:
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(Syrovy, 2010)

e Dle technického provedeni

©)

O

Akcie listinné — jedna se o fyzicky existujici cenny papir
Akcie zaknihované (dematerializované) — akcie, které jsou

zaregistrované v registru cennych papirti

e Dle prevoditelnosti

o

Akcie na dorucitele (majitele) — pfevod akcie na dorucitele je mozny
pouhym piedani akcie jejich vydavatele majiteli, nejedna se o zadné
pisemné potvrzovani ¢i jiny slozity byrokraticky proces. Na nového
majitele ptipadaji prdva spojena s emitovanou akcii, ktera by mél za
normalnich okolnosti jejich vydavatel. Zaroveii nejsou vazany na

konkrétniho akcionafe.

Akcie na jméno — tento typ cennych papirt je pfesnym opakem akcii na
dorucitele. To znamend, Ze musi byt vdzadny na konkrétniho akcionafe.
Jejich prevod od piivodniho vlastnika na budouciho majitele musi byt

potvrzen tzv. cesi = pisemnou smlouvou o postoupeni pohledavky

Akcie na fad — tento druh cenného papiru nalezi vice majitelim, kteti se
mohou ménit (jejich jména jsou vyznacena na cenném papiru). Pfevod na
jednoho z vyznacenych majiteli na akcii tzv. rubopisem, coz pouze

stvrzuje jméno jednoho budouciho na rubu cenného papiru(Syrovy, 2010)

e Dle trzni kapitalizace — Vv této klasifikaci jsou dilezitymi Ciniteli velikost

spolecnosti, rizikovost a navratnost investice. Trzni kapitalizace je

determinovana poc¢tem akcii v obéhu a cenou kazdé akcie v obehu konkrétni

spole¢nosti.

O

Akcie s megakapitalizaci = kapitalizace je vétsi nez 200 mld. USD
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- Pt. Akcie ,,Blue chips® = dlouhodobé stabilita i profitabilita na
klesajicim trhu, mensi volatilita, tradice a skvély management,
méfeny pomoci Indexu S&P 500

- . (Google, apple, Johnson & Johnson, atd.)

Akcie s velkou kapitalizaci = kapitalizace je vétsi nez 10 mld. USD a
zaroven mensi nez 200 mld. USD
- Do této kategorie spadaji taktéz akcie typu ,,blue chips®, jsou
rovnéz méfitelné prostiednictvim Indexu S&P 500. (Coca-cola,
Bank of America, Mc Donalds, CEZ atd.)

Akcie se stiedni kapitalizaci = kapitalizace je vétsi nez 2 mld. USD a
zarovent mens$i nez 10 mld. USD
- Akcie vykazujici rostouci trend, a ptiblizuji se kategorii ,,Blue

chips* (Telekom Austria, Raifeissen International, OPT Bank)

Akcie s malou kapitalizaci = kapitalizace je vétsi nez 300 mil. USD a
mensi nez 2 mld. USD
- Soucasti této kategorie jsou tzv. ,,Emerging grow stock® neboli
rustové akcie. Jednd se o akcie novych, rozvijejicich se
spolecnosti, které pfiSli na trh s novym produktem ¢i sluzbou.
Jejich spolecnym jmenovatelem je extrémni volatilita a
rizikovost, coz znamenda, Ze v pfipadé spravného nacasovani
mohou pfinést investorovi obrovské zhodnoceni, ale v opacném
pfipadé¢ i bolavou ztratu (pf. akcie novych nanotechnologii,

elektroniky, energii, biotechnologické, komoditni).

Akcie s nano kapitalizaci = kapitalizace se pohybuje kolem 50 mil. USD
a méné

- Zahrnuji kategorii akcii ,,Emerging grow stock® a ,,Penny stock*,

jejichz kapitalizace je velmi nizka a nema smysl je nakupovat.

Obecné, spadaji sem spolecnosti s agresivnimi trznimi, tudiz jsou
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velmi rizikové a volatilni, a taktézZ mohou v extrémné¢ dobrych
ptipadech garantovat vysoky zisk.

(Hartman, 2013, s. 57)

Jako ptiklad akcii byly vybrané némecké akcie, které jsou za poslednich 5 let na
obrovském rtstu. A jejich hodnota dle ukazatele na dalsi obdobi P/E by méla riist. Tuto

situaci také dokresluje index Dax.

Tabulka 1 - némecké akcie

Akcie spolecnosti Cena akcie Vaha v indexu DAX P/E 2016 P/B Div. vynos
Continental 213,30 € 2,45% 14,71 4,26 1,22%
Allianz 149,60 € 7,23% 10,54 1,23 4,68%
BASF 85,65 € 8,37% 14,77 3,14 3,33%
Deutsche Borse 72,90 € 1,42% 17,15 5,01 3,16%
Deutsche Lufthansa 13,10 € 0,64% 11,91 1,36 1,91%
Deutsche Telekom 16,67 € 5,49% 21,10 3,26 3,00%

Zdroj: Finez investment

Z tabulky je patrné, ze dle ukazateli:

e P/E 2016 — pomérového ukazatele vyjadfujici trzni cenu akcie a zisk

spolecnosti na 1 akcii jsou nejvice ristové akcie Deutsche Borse, BASF a
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Continental. Nejlevnéji ocenéné zisky vykazuji spolec¢nosti Allianz a letecka
spole¢nost Lufthansa.

P/B - pomérového ukazatele dopliujici P/E (pomér trzni a Gcetni hodnoty
akcie) jsou nejvynosnéjsi z hlediska ocenéni navratnosti investic akcie

Deutsche Borse a Continental

Nicmén¢, dle webovych stranek investicniweb.cz by se méli investofi zaméfit na

spolecnosti, jejichz ukazatelé se nachazeji v nasledujicim rozmezi:

PIE=(0—15) a P/B=(0-1,5)

Hodnoty pod nulou nejsou nijak pro investory zajimavé, nebot mohou byt akcie

podhodnocené. Hodnoty nad 1,5 a 15 vykazuji rast spolecnosti, nicmén¢, muize se

jednat o tzv. nadhodnocenou past aktiv. (investi¢ni web, 2010)

Graf 5- vyvoj indexu DAX némeckych akci
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Zdroj: Finez investment
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Graf 6 - vwvoj indexu DAX némeckych akcii v roce 2014
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Zdroj: Finez investment

Prvni obrdzek meziro¢ni rist némeckych akcii prostfednictvim indexu DAX, kde je
patné, ze po krizovém roce 2009 zaznamenaly béhem péti let obrovsky rist. Na

druhém obrazku jsou vidét mési¢ni zmény akcii prostfednictvim stejného indexu.

Hodnota indexu DAX stoupla az o 34% z fijna roku 2014. Tento indexovy rust souvisi
s mirovym feSenim konfliktu na Ukrajing a nad&ji ohledné dohody s Reckem na
splaceni dluhu. Doméci némecka ekonomika vykazovala v roce 2015 Ctvrtletni rist
HDP o 0,7%, mistni firmy také dosahovali lepSich hospodaiskych vysledki.
Hospodatské vysledky byly navyseny i diky vlivu nizs§iho kurzu eura, ponévadz jeho

prodeje v dolarech dosahuji vyssich hodnot.
Zdroj: Finez investment

Pro investici do akcii je potfeba provadét analyzu, a z ni vyvodit zdvéry, zda se opravdu
vyplati investovani realizovat. Mezi nejznamg;j$i akciové analyzy patii fundamentalni

analyza, technickd analyza a psychologicka analyza:
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Fundamentalni analyza — Cilem této analyzy je porovnat aktudlni trzni hodnotu, za
kterou se obchoduje na vetejnych trzich a jeji vnitini (teoretickou) cenu. Je-li jeji trzni
hodnota vétsi nez vnitini, akcie je nadhodnocena. V opaéném piipadé je podhodnocena
a Vv pripad¢ rovnosti hodnot je spravné ohodnocena. U nadhodnocenych akcii je velké
riziko poklesu jejich hodnot, tudiz je velmi rizikové je kupovat. Fundamentalni analyza

zjistuje faktory, které ovliviiuji jeji teoretickou hodnotu.

e Globalni - analyza zkouma ekonomiku jako celek v ramci
makroekonomickych faktord, jimiz jsou fiskalni politika, penézni nabidka,
urokové sazby, inflace a dalsi

e Odvétvova - analyzovani a detailni rozpoznani nejvyznamnéjSich specifik
danych odvétvi ¢i obort, a posléze prognézovani jejich vyvoje.

e Spolecnosti — analyza akciovych spolecnosti a zkouma vlastnosti jejich

emitovanych cennych papirt

Technicka analyza — tato analyza se pouziva k identifikovani jednotlivych akciovych

tituld, za jejichz Gcelem predpovida budouci vyvoj jejich kurzi.
3.10.6 Dluhopisy (obligace)

Dluhopis (obligace, bond) je cenny papir, ktery zavazuje emitenta vyplatit jeho majiteli
penézni obnos, ktery je uvedeny v dokladu a s nim i pfislu$ny Grok, a to konkrétné ve
stanoveném terminu. Tim si emitent dluhopisi zajiStuje financni zdroje ke kryti

schodku hospodafeni a ziskavaji tim zdroje pro dalsi vyuZiti.

Dluhopisy jsou obchodovany na sekundarnich trzich, podobné jako akcie. Ve vétSiné
pfipadech, investofi je drzi az do doby jejich splatnosti. V pfipad¢ investora, jako
fyzické osoby, byva investice pfimo do dluhopisu obtizna (pfi priméarni emisi cennych
papirli), jejichz nominalni hodnota mize dosahovat az 1 mil. K¢. V pfipad€, Ze se
rozhodnou pro jejich koupi, bude pro né nejvyhodnéjsi sttednédobd ¢i dlouhodoba

investice.

(RM systém — ¢eska burza cennych papiri, 2008)
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Ceska burza cennych papiri rozdéluje dluhopisy do nékolika nasledujicich kritérii:
Dle emitenta

e Primyslové (podnikové) dluhopisy — tento druh dluhopisti vydavaji pouze
soukromé (velmi znamé) spole¢nosti nebo spolecnosti s dobrym ratingem.
Vydané dluhopisy slouzi jako financovani investi¢nich potieb (splaceni
bankovnich Gvért)

o Pro takové dluhopisy je typicky vyssi urokovy vynos a zaroven vyssi
riziko nez pro statni dluhopisy

e Bankovni dluhopisy — Tyto dluhopisy emituji bankovni ustavy, jejichz cilem je
ziskat penézni prostiedky k poskytovéani avéri

o Statni dluhopisy — emitentem statnich dluhopisti je ministerstvo financi, a
slouzi ke kryti schodku statniho rozpoctu.

o Pro statni dluhopisy je typicky nizsi urokovy vynos a zaroven i nizsi
riziko, proto jsou mezi investory popularni

e Komunalni dluhopisy — Tyto dluhopisy jsou emitovany samospravnim celkem.
Nicméng, regiony, kraje, obce, mésta, musi mit povoleni od Ministerstva financi
K jejich emisi. Takové dluhopisy jsou zajistény danémi — 0rok je splacen

z vybranych dani (mytné, z konkrétnich projektii apod.)

(RM systém — ¢eska burza cennych papiri, 2008)
Dle doby splatnosti

e Pokladni¢ni poukazky — doba splatnosti je mensi nez jeden rok
o Do této kategorie, splatné méné nez jeden rok, patfi také depozitni
certifikaty vydané bankou
e Kratkodobé — doba splatnosti je vEtsi nez jeden rok a mensi neZ pét let
e Stirednédobé — doba splatnosti je vétsi nez pét let a mensi nez deset let

e Dlouhodobé — doba splatnosti je vyssi nez 10 let
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Dle typu kuponu (Uroceni)

e Bez kupénu (Zero bond) — je emitovan s diskontem viuéi nominalni hodnoté a

cely vynos je vyplacen az v dob¢ splatnosti dluhopisu

e Pevné aroceni — v ptipad¢é pevného uroceni je urok nastaven pfedem az do doby
splatnosti dluhopisu. Urok dluhopisu je po celou dobu stejny, neméni se. Z toho
vyplyva, ze takové dluhopisy nepiindseji vysoky vynos, ktery by investor

ocekaval, ani nejsou rizikové.

e Variabilni trofeni — urokovd sazba dluhopisu byvd nastavena ptedem,
nicmén¢, dochazi k jeho zméné v zéavislosti na vnéjSich podminkach, kam Ize
radit vyvoj sazeb na kapitalovych trzich, hospodafeni spole¢nosti, vyvoj cen
ekonomiky daného statu atd. Oproti dluhopisim s pevnym trocenim jsou tyto

vice rizikové, ale mohou investorovi pfinést vyssi vynos.

e Indexované dluhopisy — turokové sazby téchto dluhopisti jsou podminény
vyvojem indexi ropy, zlata, mezd a dal$ich komodit. Vyhoda téchto dluhopisti
spociva v ochrané investort pied inflaci, protoze jsou chranény pied poklesem

jejich investi¢ni hodnoty. (ok-investice.cz, 2008)

Analyza rizikovosti jednotlivych emitenti dluhopisi:

Tato analyza souvisi s podstupovanim dil¢ich rizik ze strany investora, kdy poftizuje
dluhopis. Témi riziky je vznik mozné insolvence emitenta v dob¢ splatnosti dluhopisu a
riziko zvySeni Grokové miry (coz zapficiiiuje inflace) na finan¢nim trhu, které je typické
pro dluhopisy s fixnim tGro¢enim — zptsobi pokles jeho vnitini hodnoty.

Pro hodnoceni bonity cennych papirit byly pouzity ratingové agentury Standard and

Poors a Moody s Investor services, protoZe jsou svétové uznavané.
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Tabulka 2 - klasifikace bonity emitentii dluhopisu

Standard and Moody’s Investor r y
| Slovni hodnoceni

Poors Service
A A B Aaa DMuh nejvvEsi kvality. Emitent je charaktenzovan mimofadng vwsokou

schopnosti platit kupony a splahit pstinu

Diluh vysoké kvality. Ematent se vyznaduje velm silnou schopnosti platit
kupony a splatit pstinu; od nejvyiSiho stupné se odhuje pouze nepatmé

AA Aa

DMuh v i5i sttednd kvality. Emitent je charaktenzovin vwsokou schopnosti

A A platit Kupony a splatit jistinu. Je viak hodnocen jake ponékud citlivé$i na
negativid vlivy okoli, jako? 1 na piipadné zhorseni vnéj3ich ekonomickych
podminek

Investifni stupné

[Muh stfedni kvality, Emitent je 2a normalnich okolnosti schopen spolch-
lvé proplacet kupony a splatit pstinu, je viak nachylny k uréitému snikeni
svié platebni schopnosti v piipadé vemku negativnich vodydich ekonomie-
kyveh vivi

Dluh, ktery v sob& nZ obsahue uréité spekulatvni prvky. Ematent ji# vy-
BB Ba kanwe uréitou, 1 kdv? powse kratkodobou nachyinost k selhani, a proto
jeho budouci plnéni zavazki neni mofno hodnotit jako scela jpisté

Dluh, ktery ma vy 35 nachyinest k nesplaceni. Jeho emitent pe sice v sou-
B B Easnosh schopen plot platby Groka a pstiny, oviem z dlouhodobého hle-
diska jiZ na to spoléhat nelze

[Muh nizké kvahty, Splaceni zdvazka emitentem piimo odvisi od piizm-
cCccC Caa vich ekonomickych podminck. Pokud se tvio podminky #horsi, neni prav-
dépodobné, #e by emitent drok a jistinu splati]

Vysoce spekulativni diuh, Jedna se zpravidla o diuh podfizeny vzhledem
cC Ca k nékterému starfimu dluhu, phéem? existuje pouze mala pravdépodob-

Spekulativoi stupné

nost jeho Gplného splacen

Vel nskantni spekulativii dlub. Existuje powse nepatma pravdépodob-
c c nost jeho splacend, phitem? vétfina plateb je pi v dobé provadéni ratingu
v prodlend

Mimofadné nebezpeény dluh, u ného? jsou viechny platby bud’ v prodle-
ni, nebo jsou nesplatitelng vzhledem k bankrotu emitenta

Zdroj: Rejnus, 2014, s. 419

Stupné udéleni ratingu zéavisi na schopnosti emitenta dostat dluhopisovym zavazkiim a
na makroekonomické prostiedi ekonomiky daného statu. Obligace, které maji nejnizsi
rating C a D, byvaji pro investory nejzajimavéjsi vzhledem k nejvy$Simu vynosu, ale
zéaroven jsou také nejrizikovejsi, co se tyce bonity emitentd.

V ptipadé¢ takového hodnoceni dluhopist Ize demonstrovat vztah likviditou a rizikovosti
dluhopisu. Pokud poroste rizikovost dluhopistu, bude klesat zajem racionalnich
investorl o jejich koupi a drzbu. V opa¢ném ptipadé snizovani rizikovosti se zvysi
z4jem o jejich koupi a drzbu.

(Rejnus, 2014, s. 422)
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Tabulka 3- hodnoty dluhopisit vybranych statii

Vynos do splatnosti (p.a.) vybranych desetiletych statnich diuhopisu

Zemeé YTM

Swycarsko 0,11 %
Ceska republika 0.23 %
Japonsko 0,27 %
Némecko 0,34 %
Francie 0,57 %
Spanélsko 1,39 %
Velka Britanie 1,47 %
Italie 1,53 %
USA 1,82 %
Australie 2.56 %
Cina 3.44 %
Indie 7.70 %
Recko 9,86 %
Brazilie 11,77 %
Rusko 14,40 %

Zdroj: Trading Economics, data k 28. 1. 2015

Z tabulky je patrné, ze Svycarsko koresponduje dluhem nejvyssi kvality a zdejsi
emitenti jsou charakterizovani schopnosti platit kupony a splacet jistinu. Dle ratingové

agentury je Svycarsko hodnoceno tiremi ,,A“, kdezto Ceska republika dvéma.

Na druhé strané polu s vysokym urokovymi sazbami jsou dluhopisy Recka, Brazilie a
Ruska. V jejich piipadé existuje riziko nepravdépodobnosti dostani emitenta pii
schopnosti platit uroky a splacet jistiny. Na druhou stranu, se jedna o velmi vynosové

dluhopisy.
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3.10.7 Podilové fondy

Podle zakona 240/2013 sb. O investicnich fondech musi podilové fondy povinné
zvetejnovat svlj status, ktery zahrnuje napf. jméno investi¢ni spolecnosti, ktera
podilovy fond zalozila, o jaky typ fondu se jednd a na jak dlouho byl zalozen. Fond
musi z povinnosti uvetejiiovat vyrocni a pololetni zpravy a jednou za ¢trnact dni musi
poskytovat informace o hodnoté podilového listu — jakd hodnota na né&j ptipada, pocet a

struktura podilovych listii, vydané a odkoupené listy apod.

Do podilovych fonda je mozné investovat pies investi¢ni spole¢nosti, které podle pravni
subjektivity jsou akciovymi spole¢nostmi. Investovani zde probiha néasledujicim

zpusobem:

e Investor pfes svilj osobni ucet nakoupi podilové listy za pfedem dané mnozstvi
penéz, jejichz mnozstvi se odviji od investované ¢astky. Kazdy podilovy list je
jedine¢ny svou hodnotou

(Janda, 2011, s.75)

Tabulka 4 - vzorové schéma hodnot podilovych listii

Leden Unor Biezen Duben Kvéten | Cerven
Kurz fond 1 K& 098 K¢ 0,96 K& 0,99 K¢ 0,93 K& 0.96 K¢
Investovana éastka 1000 KE | 1000 Ke | 1000 Ke | 1000 Ke | 1000 Ke | 1000 K:
Poéet nakoupenveh 1 000 1020 1 042 1 010 1075 1 042
podilovych listi
Celkovy poet 1000|2020 |3062 |4072 |5147 |6189
podilovyeh lista
Hodnota portfolia LODDKE | 1980 KE | 2940 K¢ | 4031 Ke | 478TKE | 542 K¢

Zdroj: Syrovy, 2007, s. 78

Tabulka vyjadifuje pravidelné investovani castky po dobu Sesti mésici. Je zde
znazornéno, jak zména ceny jednoho podilového listu ovliviiuje velikost investorova

portfolia.
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Podilové fondy lze délit do 2 kategorii:

Uzavieny fond — Tento fond je charakteristicky omezenym poctem vydanych
podilovych listi. Je zalozen na dobu neurcitou, coz se pohybuje v intervalu 3-5 let,
v ojedinélych piipadech az 10. Uzavieny fond stanovuje obdobi, kdy jsou podilové listy
upisovany (vétSinou 3 mésice). Zde majitel nema pravo zpétného odkupu podilového
listu ani nelze zjistit jeho hodnotu. V ptipadé, ze by se pro tuto moznost rozhodl, musel
by platit tu¢né pendle, coz by bylo pro majitele podilového listu nevyhodné. Tudiz musi
investor s odprodejem cennych papirit urcitou dobu pockat (dle pravidel uzavienych
fondt).

Jedinym moznym feseni, pokud by to stanovy uzaviené¢ho fondu povolovaly, je prodat
podilové listy na sekundarnim trhu — burze cennych papirt. V Ceské republice se

vyskytuje velmi malé mnozstvi uzavienych fondt, zhruba 3 az 4.
(Janda, 2011, s. 100)

Otevieny fond — Oteviené fondy jsou pravym opakem uzavienych fondl. Investor ma
moznost zpétné prodat nakoupené podilové listy vydané investi¢ni spole¢nosti. Jejich
cena se odviji od jejich aktualni hodnoty, kterou je nezbytné neustale piepocitavat,

protoze se méni ze dne na den.
(Janda, 2011, s. 100)

Zivotnost otevieného podilového fondu byva zpravidla vice nez 100 let a disponuje
neomezenym poctem vydanych podilovych listi. Majitel otevieného fondu ma neustale
prehled o hodnoté podilového listu, coZ je podstatny rozdil oproti uzavienému fondu.
Pokud hodnota podilového listu klesne, jeho majitel je opravnén jej vratit investi¢ni

spolecnosti, aniz by za to byl penalizovan.
(Janda, 2011, s. 100)
Otevieny podilovy fond je velmi dobra investi¢ni ptilezitost z n¢kolika divodi:

Dostupnost - VétSina otevienych podilovych fondl umoziuje investovat také drobnym
investorim. Minimalni ¢astky k investovani u podilovych fonda ¢ini jen nékolik stovek

korun.
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RozSifené investiéni moZnosti — Diky kolektivnimu investovani se i velmi maly
investor miize podilet na hospodafeni velkych svétovych firem a také ziskat podil na

investicich, coz by si v zddném jiném piipad¢€ nemohl dovolit.

Velky vybér — Investor si mize vybirat ze Siroké Skaly fondt, které od sebe odlisuje
investi¢ni zameéfeni, riziko a investicni horizont. Kazdy zuCastnény si muze zvolit
takovy fond, jenz odpovida jeho investicnim cilim. Vybér podilovych fondi ve vétSing

ptipadech muize vyzadovat odbornou pomoc.

Profesionalni sprava — Spravci fondu jsou odbornici, kteti na zékladé dostupnych
informacich o domécich ¢i zahranicnich trzich ¢ini nejkvalifikovanéjsi mozné investicni

rozhodnuti.

Prijatelna cena — jednd se o spravni poplatky fondu, jejichz vyse €ini 0,5 - 2% ro¢né
z aktudlni hodnoty majetku fondu.  Vstupni poplatky ¢ini 2-6% dle zaméteni

podilového fondu a velikosti a zptisobu investované ¢astky

Vysoka likvidita — Souvisi s moZnosti prodeje podilovych listii investi¢ni spole¢nosti,
jejichz cena se odviji od jejich aktualniho kurzu. Podanim zadosti o odkup miize
investor obdrzet zpét své penize do 30 dna, ale i v krat$i dobé. V ptipad¢ zruSeni
investice v podilovém fondu nebyvaji uétovany zadné vystupni poplatky, v ojedinélych

ptipadech se miiZze jednat o zanedbatelnou ¢astku.

Diverzifikace sniZzuje riziko - Portfolia fondl jsou sloZeny z vétSiho poctu riznych
cennych papird. V pfipadé, Ze jeden z tituli dosahuje podprimérné vykonnosti,

ptipadné ztratil svoji piivodni hodnotu, celkové se to projevi jen malym dilem.

Dostatek informaci - Investi¢ni spoleCnosti a fondy podéavaji obvykle pravidelné a
podrobné informace o tom, jak hospodaii se svéfenymi penézi. Kazdy investor ma
moznost prubézné sledovat vykonnost fondil, sloZeni portfolia a u c¢lentt Unie

investi¢nich spolecnosti také strukturu aktiv a jiné doplitujici informace.

(Uméni investovat, 2015)
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Kazdy investor dle svého postoje k riziku a na jak dlouho by chtél investovat penézni
¢astku, si mize vybrat urcity druh fondu, ktery by odpovidal jeho cilim. Zakladni

¢lenéni dle rizika jednotlivych fondl vypada nasledovné:

Tabulka 5 - typy fondii a jejich atributy

Typ fondu Riziko Minimalni Kurs Dlouhodoby
investicni mozny
horizont VYnos

penézniho trhu | minimalni | 6 mésicl stabilni nizky

e male mirne nizky
dluhopisove | o3 iedni | 2 TOKY kolisavy | a? stiedni
smiseng stredni P stredni

(balancované) | az vysoké 3 roky kolisavy az vysoky

o ; velmi v
akciove fondy | vysoke 5 let kolisavy vysoky

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé www.uniscr.cz

¢ Fond penéZniho trhu — jejich forma investice probiha do kratkodobych, velmi
bezrizikovych dluhopist, jejichz primérna doba splatnosti je nizsi nez jeden
rok. Pfedmétem investovani mohou byt terminované vklady u bank nebo

pokladni¢ni poukazky a jejich vynosovost je velmi nizka.

e Fond dluhopisovy - dluhopisové fondy predstavuji veétsi zhodnoceni
investované Castky. Jeho portfolio je zastoupeno v mensi mife (pod 10% akcii a
termin. vkladd) a ve vétsiné dluhopisy. Investovani je vhodné na stfednédoby
horizont kolem 2 let a mirn¢ kolisavy vynos zptsobuje stiedni rizikovost fondu,

tim padem je zde pravdépodobnost stfedniho vynosu.

e Fondy SmiSené (balancované) — jednd se o typ fondd, kdy manaZer portfolia
rozkladd rovnomérné investovanou ¢astku mezi fondy akciové a dluhopisové
podle aktualni situace na kapitalovém trhu. Pro investora tento zpusob
zhodnocovani vlozenych prosttedkli je malo piedvidatelny a stfedné-vysoce

rizikovy, 1 z hlediska vétsi volatility. Na druhou stranu, po del$im casovém
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horizontu (3 a vice let) pfi pfiznivém vyvoji na trhu, mize investor obdrzet

sttedné vysoky vynos.

e Fondy akciové — jednoznacné nejrizikovéjsi fondy, ponévadz az 66%
investované Castky vkladaji do aktiv. Investovani je vhodné pro investory, ktefi
se neboji rizika a pfedevsim na horizont péti let i déle. Vykyvy kurzti se mohou
pohybovat klidn¢ v rozmezi 20% nahoru i doli. Tento typ fondu je zaroven

nejvynosovejsi. (Umeni investovat, 2015)

3.10.8 Komodity

Komodity se obchoduji ptevazné prostfednictvim futures kontraktl, tedy na burze
cennych papir. Autor Ondfej Hartman nejlépe vymezuje klasifikaci obchodnich

komodit, jeZ se mohou vyskytovat v nasledujici podobé:
Rozdéleni zakladnich komodit a futures trhu:

o Zemédélské komodity
o Rostlinného piivodu — pSenice, oves, kava, kakao, cukr, pomerancovy
koncentrat, bavlna, kukufice, ryze, soja, fepka, diivi a mnoho dalSich

o Zivocisného ptivodu — hovézi a veprové maso, mléko, maslo

e Energetické komodity — ropa, topny olej, zemni plyn, benzin atd.
o Kovy - zlato, sttibro, platina, méd’, palladium
e Financni instrumenty
o Akciové indexy — Dow Jones, SaP 500, Nasdaq 100, Russell, DAX,
Nikkei 225, FTSE, SMI, Euro Stoxx 50, CRB index, US Dollar index,
Nemax atd
o Kategorie dluhopisii, mén a irokovych mér — euro, japonsky jen, 90 Day
T-Bills 90, T-Notes yrs, 5yrs, 10yrs, US Tbonds, 3 Mo Eurodollar, 3Mo
Euroyen, Libor 1Mo, F-Funds 30 day, Bundfuture a mnoho dalSich
(Hartman, 2013, s. 74)
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Mimo jiné, komoditni trh je také zastoupen dvéma skupinami participujicich se do

urcité miry na obchodu v rdmci futures operaci, mezi které patfi:

Hedgers— tato skupina je reprezentovana napiiklad péstiteli zemédélskych
komodit, chovateli zivo¢isnych komodit, producenty kavy apod. Jejich cilem
a spoleénym jmenovatelem je zajisténi se proti nepfiznivym vliviim, které by
negativné ovlivitovaly velikost a kvalitu urody. V piipadé¢ zeméd¢€lskych
komodit, pokud dojde ke zdrazeni pSeni¢nych produktt, péstitelé budou
nuceni nakupovat pSenici draze. Pokud by tak Cinily, snizoval by se jejich
zisk napfi¢ ndkupem pSenice, vyrobou pSeni¢nych produkti a jejich
naslednym prodejem. Diky ndkupu futures komoditniho kontraktu budou
nakupovat pSenici za niz$i sjednanou cenu a v pozadovaném mnozstvi a

budou inkasovat zisk, pokud na svétovych trzich bude pSenice drazsi.

Rizikem by bylo sjednané zajisténi na pfedem domluvenou cenu, pokud by

cena pSenice na svétovych trzich klesala. To by péstitelé realizovali ztratu.

Spekulanti - tato skupina je reprezentovana privatnimi obchodniky a
individudlnimi tradery. VyuzZivaji fundamentdlni a technické analyzy, o
kterych je psano v kapitole 3.10.5. Pouze nakupuji a prodavaji komodity
op¢t prostiednictvim futures kontraktii. V pfipadé ocekavaného poklesu je
komodita prodavana a v pfipadé minimalni ceny S ocekavanym rdstem je

nakupovana s o¢ekavanim dosazeni max. hodnoty k prodeji.

(Hartman, 2013, s. 74)
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Pro nézornou ilustraci autor diplomové prace uvadi graf vyvoje cen ropy a zemniho
plynu a dale tabulku, ktera zachycuje zmény cen energetickych a zeméd¢€lskych

komodit.

Graf 7 - vyvoj cen ropy a zemniho plynu

Vyvoj ceny vybranych komodit

Ropa Zemni plyn

Vyjve] ceny ropy WTI (v USD/barel) Vyvoj ceny zemniho plynu Henry Hub (v USD/mmBtu)

Zdroj: Finez investment

Tyto grafy ukazuji vyvoj ceny ropy a zemniho plynu v horizontu péti let (2010 — 2015).
Hluboky propad ceny ropy nastal v roce 2014.

V soucasné dobé dle webovych stranek finez investmentu klesa cena ropy, ktera se do

poloviny biezna 2013 udrZovala na 110 USD/barel a nyni se propadla na 50USD.

Dle analyzy webovych stranek tzb-info.cz pokles cen ropy a zemniho plynu bude
pokracovat dale, coz miize mit za nasledek omezovani vydajii ropnych spolecnosti,
propoustét zaméstnance, pujcovat si uvery, aby udrzeli stavajici uroven dividend pro

investory.

(tzbinfo, 2016)
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Tabulka 6 - zmény cen komodit v ¢ase

Zména ceny vybranych komodit za 5 let (v USD)

Komodita sroky Slet Komeodita 3 roky 5let
Energetické komodity Zemédélske komodity

Zemni plyn -- Hovézi na vykrm

unli

Uran

Ropa WTI

Drahé kovy Bavina

Platina -- Dievo

Zlato -- \epiové maso
Primyslové kovy RyZe

Hiinik 4% 24% Palmou-,;r olej

Cin

Olovo

Méd

Mikl

Zelezna ruda -- Kukufice

Zdraj: FINEZ Investment Management, OnVista

Dale klesaji ceny neenergetickych komodit, jedna se zejména o kukufici a s6ju. Naopak

prudky nérlst zazivaji komodity hovézi na vykrm, kakao a pomerancové koncentraty.
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4 Analyticka Cast
Pii stanoveni investi¢niho portfolia je nezbytné u kazdého investora, jakou si zvoli

investi¢ni strategii. Investi¢ni strategie je determinovéana povahou investora, na zakladé

které by se mél rozhodovat, jak rozlozi své portfolio.
Dalsi klicovou roli pfi investovani hraji tyto faktory:

Cas — je nezbytné si stanovit, na jak dlouho chce investor zhodnocovat svoje

prostiedky, poptipad¢ kdy je potfebuje mit po ruce.

Pravidelnost — otazkou je, zda investor investuje jednorazové vysokou castku

nebo jestli bude investovat pravidelné (mésic¢n¢)

Volatilita — v ptipad¢ aktiv funguje jako smérodatna odchylka, ktera zachycuje
zménu hodnoty aktiva nebo jeho vynosovou miru zpravidla k jednomu roku. Tento
ukazatel slouzi jako mira rizikovosti, ¢im vétsi hodnota, tim méné jista hodnota aktiva

ku prospéchu vynosovosti €i rizikovosti

Trend — zda dané aktivum vykazuje v horizontu napiiklad 10 let dlouhodoby
rust, pokles, stagnaci, popf. je mezirocné vysoce volatilni, kdy muize jeden rok

poklesnout az o 5% a nasledujici rok rlst az na 8%.

Trzni kapitalizace — dle velikosti spolecnosti, ndvratnosti investic a poctem
jejich akcii v ob&hu.

Situace ve sv€te — havarie ropovodnich tankeri, zemétieseni, valky aj.
katastrofy mohou zapfiCinit hluboky propad dan¢ho aktiva. Naopak, zvySeni

celosvetove poptavky po aktivu nebo kdyz vykazuje vysoky zisk, mize jeho hodnota

stoupat.
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4.1 Investicni dotaznik
Proto, aby investiéni poradce porozumél potfebam investora a vybral pro n¢j
nejvyhodnéjsi produkt, je potfeba provést tzv. test vhodnosti neboli v praxi vyplnéni

investi¢niho dotazniku. Predmétem dotazniku jsou otazky, které se tykaji:

e InvestiCnich cild (vztah kriziku, investiéni horizont, pravidelnost
investovani atd.)
e Soucasné financni situace (vysSe pfijmu, majetku, zadluzeni atd.)

e Znalosti a zkuSenosti S jednotlivymi investi¢nimi nastroji a sluzbami

Vétsina investori si tyto dotazy muze vynaloZzit jako sdé&lovani velmi citlivych
informaci, nicmén¢ bez takovych nevyplnénych otazek investicni poradce neni schopen
vybrat pro investora vhodny investi¢ni néstroj. Také je moznost investovat bez poradce,

ale tim veskera odpovédnost za rozhodnuti (pfedevsim $patna) piipada na investora.

Podle zakona ¢. 256/2004 Sb. 0 podnikani na kapitalovych trzich je povinnosti investora
pted zprostiedkovanim investice do podilového fondu vyplilovat dotaznik. Pokud

ovSem nezvoli variantu investovani bez poradce.
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4.2 Charakteristika investora

Investor je nezadany muz ve véku 42 let. Mezi jeho zajmy patii adrenalinové
sporty, hlavné lyzovani a skateboarding. Bydli v byté, ktery vlastni, tudiz neplati
hypotéku ani nijem, jen hradi meésicni poplatky za provoz bytu. Investor
pracuje jako IT konzultant v bance na plny uvazek. Jeho ¢Cisty mésicni piijem ¢ini
40.000 K¢.

Tabulka 7- seznam vydajii investora

Mésicni vydaje investora
bydleni 7 000,00 K¢
stravovani 3000,00 K¢
benzin 2 000,00 K¢
internet 1 000,00 K¢
telefon - pausal 400,00 K¢
ostatni (nakupy, akce, dovolend) 1 500,00 K¢
Penzijni pojisténi 600,00 K¢
CELKEM 15 500,00 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ obdrzenych informaci od investora

Hrubé mési¢ni vydaje investora ¢ini 15.500 K&, tzn., Ze na uloZeni penéz mu tedy zbyva

24.500 K¢.

Danému investorovi skoncilo stavebni spofeni, ve kterém si nastiadal ¢astku kolem
130 000 K¢&. Rozhodl se, ze si 30 000 K¢ a ¢ast z 24.500 K¢ vlozi na spofici ucet, aby
mél k dispozici likvidni rezervu, kterou miize kdykoliv vybrat a pfitom se mu alespon

¢astecné vloZené prostiedky zhodnocuji.

Spofici ucet byl doporucen investorovi u Air bank, protoZe nezahrnuje Zadné poplatky
za jeho vedeni ani za pfichozi a odchozi platby za mésic. Aktualni Grokova sazba
spoticiho uc¢tu ¢ini pouhych 0,90%, ale diky jeho TOP3 garanci tato sazba bude patfit
mezi nejvétsi na Geském trhu. Cést pendz, ktera mu zbyva z vydaji, si ponecha na

neplanované ¢i ne¢ekané udalosti.

58



Investor mé nasledujici preference, pozadavky a zaroven si je védom situaci,

které mohou nastat:

o Cast penéz chce mit volné k dispozici, pokud by nastaly nedekané
udalosti, které by vyzadovaly penize

o Investice na dlouhodoby ¢asovy horizont 8 a klidn€ vice let

o Ptél by si investovat jednordzové

o Preferuje vysoké zhodnoceni finanéniho portfolia

o Uvazuje o kolektivnim investovani

o Nezélezi mu, v jaké méné€ bude investovat, ale musi byt zastoupena ceska
meéna.

o Upftednostiluje akcie, rad by vétsinu ¢astky vlozil pravé do nich

o Je si védom rizika kurzovych vykyvli mén a fondi, které mohou nastat.

O dalsich investi¢nich charakteristikach a zdmérech informuje investi¢ni dotaznik v 8.9.
Jednotliva ¢&isla za kazdou odpovédi (kromé otazek 9-12) symbolizuji body. Cervend
oznacené odpovédi jsou investorovy odpoveédi. Po secteni bodl otdzek 1-8 mohlo byt

dosazeno téchto vysledku a jim pfifazena vhodna investi¢ni strategie pro investora:

Odpovidajici investi¢ni strategie: 0 — 5 Penézni trh, 6 — 11 Konzervativni, 12 — 21

Vyvazena, 22 — 32 Rlstova - Dynamicka.

Pro charakterizovaného investora po kladenych dotazech je nejvyhodné&jsi zvolit ristovo

— dynamickou strategii, protoZe jeho odpovédi byly celkové ohodnoceny 24 body.
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4.3 Puavodni investi¢ni strategie
Pivodnim investorovym zamérem byla jednorazova investice do fyzického nékupu

Zlata.

Jsou dv€ moznosti, jak ziskat zlato. Prvni je investice do cennych papiri, jejichz
podkladovym aktivem je zlato (futures, akcie spolecnosti té€zicich zlato apod.). Jedna se
0 standardizovany zptisob obchodu prostfednictvim burzy cennych papirt. Dalsi
moznosti je nakup fyzického zlata, kterym se rozumi investi¢ni zlato, zlaté slitky a

ostatni zlaté mince a medaile.

Charakterizovany investor uvazoval 0 vlozeni finanénich prostiedkt do investi¢niho
zlata o hmotnosti 1000g, konkrétné¢ do Investi¢ni zlaté cihly 1000g Argor Heraeus.
Rozhodl se tak, protoze nakup investi¢niho zlata je osvobozen od DPH, uchovava svoji
hodnotu i pfi vlivu inflace a dlouhodob¢ zhodnocuje vlozené prostiedky, coz odpovida

jemu zvolenému horizontu 8-10 let.

Investi¢ni zlata cihla 1000g Argor Heraeus

Tabulka 8 - Argor Heraeus

Argor Heraeus
PlGvodnivydavatel Argor-Heraeus S. A
Vydavatel v CR Ceskd mincovna, a. s., Jablonec nad Nisou
Material Zlato
Vaha 1000g
Pofizovaci cena 989 604 K¢, -
Provedeni: 4
Hrana: Hladka
Cislo: 81110-630
Cislovand emise: Ano
Certifikat: Ano

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad¢ webovych stranek Ceska mincovna

Na kazdé zlaté cihle musi byt bezpodminecné vyznacené logo dodavatele. V piipadé

této cihly se jedné o logo Argor-Heraeus S.A. Podminkou je také ¢islo a certifikace.
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Zikladni vyhody zlata:

e Nakup investi¢niho zlata je osvobozen od DPH, ale nejsou osvobozeny jemu
piibuzné komodity jako stiibro a diamanty.
e Vzhledem k své vzacnosti je pravdépodobné, Ze si udrzi svoji hodnotu a od

nepaméti slouzi jako nastroj na uchovani majetku a jako ochrana pied inflaci.

Rizika a nevyhody jednorazové investice do zlata

e Riziko trzni — jednd se o investici pouze do jednoho produktu. Cena této
komodity na burze ovliviiuje celou hodnotu investice a v piipadé poklesu ceny

dojde ke snizeni hodnoty majetku.

Obrazek T- vyvoj ceny zlata

3008

Vyvoj ceny zlata v realnych cenach (USD/oz.)

1965 1969 1971 1972 1974 1975 1977 1978 1980 1961 1963 1964 1986 1987 1989 1900 1992 1955 1905 1904 1908 1900 2001 2007 2004 2008 2007 2008 2010 2011 20135 2014

Zdroj: investujeme.cz, 2016

Z obrazku je patrné, Ze v historii doSlo nékolikrat k velkému poklesu ceny.
Naptiklad mezi lety 2012 — 2016 doslo k poklesu ceny zlata na burze o vice nez
20%.
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Riziko kurzové — v pfipadé provedené investice v USD (oficidlni obchodni ména
zlata na burze) hrozi riziko znehodnoceni investice pii poklesu USD
(zhodnoceni CZK vi¢i USD).
Likvidita zlatych slitkii — zlato je mozna nakoupit ¢i prodat ve specializovanych
obchodech, z nichz pouze nekteré garantuji zpétny odkup. Diky jeho certifikaci
by nemélo byt sporu o ovéfeni pravosti zlata, ale v praxi dochazi k podvodim
s faleSnymi
Neexistuje zadny pribézny vynos za investici do zlata v porovnani s cennymi
papiry:

o Akcie — dividendy,

o Dluhopisy — kupony,

o Nemovitosti — najem,

o Bankovni ¢i terminované vklady - Grok
S drzbou fyzického zlata jsou spojeny ndklady souvisejici bud’ s potfizenim

vlastniho trezoru nebo s pronajmem trezoru v bance.

Kradez, ztrata ¢i poskozeni
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4.4 Doporucena investiCni strategie

Dle investorovych pozadavki byla navrzena nova optimalnéjsi strategie ohledné
rozlozeni jeho investic, aby eliminovala, pfipadné¢ maximaln¢ omezila z ni plynouci
rizika. V uvedeném piipad¢ se jedna o zefektivnéni investice z hlediska vynosovosti a

diverzifikace, protoze uvedeny investor zaujima pozitivni postoj vuéi riziku.

Jako podklad pro vypracovani nové investi¢ni strategie byla vybrdna spolecnost
Effective investing, a. s., ktera se specializuje hlavné na investi¢ni poradenstvi. Na
zaklad¢ vyplnéného dotazniku v ptiloze ¢. 9 a investorovych preferenci doporucil
investi¢ni poradce formu kolektivniho investovani, které se sklada z osmi podilovych
fondut, z toho pét je specializovano na akcie vyspélych a rozvijejicich se trhti, dvé na
dluhopisy a jedna na komodity. Jedna se o zplsob jednorazové investice castky
1000 000 K¢ na horizont osmi let. Rizika spojend s investovanim do nize uvedenych
podilovych fondG byla identifikovdna a analyzovana z prospekti fondt Franklin
Templeton, Pioneer Investments a NN investment Partners S.A. sidlici

v Luxembourghu.
Akciova spolecnost Effective investing byla vybrana z nékolika divodii:

e Pusobnost na trhu jiz ptes deset let (zapsana v obchodnim rejstiiku 23. 2. 2005)

o Casté pofadani seminait, jejiz naplni je finanéni a investi¢ni gramotnost. Také
byvaji doplnény aktualitami z finanéniho trhu.

e Pres 20 partnerti slozenych z ¢eskych investi¢nich a penzijnich spole¢nosti,
dokonce i renomovanych zahrani¢nich partnerti (Franklin Templation, ING,
Parvest, Aberdeen, Pioneer Investments)

e Zprostredkovani a umoznéni obchodovani na svétovych trzich, pfipadné na
jejich burzéch:

o New York Stock Exchange (NYSE)

o American Stock Exchange (AMEX)

o National Association of Securities Dealers Automated Quotation
(NASDAQ)

o Frankfurt Stock Exchange (FSE)

o Burze cennych papiri v Praze (BCPP)
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o RM-S

Tabulka 9- Navrh rozloZeni investorova portfolia

Nazev podilového fondu

Ména investice

Podil investované ¢astky

Druh podilového fondu

Franklin Global Growth A Acc $ USsD 20% Akcie rustové - wspélé trhy
Templeton Asian Growth (CzK) H1 CzK 10% Akcie rustové- rozvojové trhy
Templeton Frontier Markets (EUR) EUR 10% Akcie rlstové- rozvojové trhy

Templeton Latin America UsD 10% Akcie rustové- rozvojové trhy
Templeton Emerging Mkts Bd A Acc $ uUsD 10% Dluhopisy - rozvojové trhy
ING (L) Invest Glbl Hi Div X CZK CzK 20% Akcie hodnotové - wspélé trhy
Pioneer Fds Strategic Inc A CZK HND CzK 10% Dluhopisy - wspélé trhy
Pioneer Funds — Commodity Alpha EUR 10% Alternativni in. - komodity

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad€ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Z tabulky je patrné, ze vzhledem k investorovu postoji K riziku, nejvétsi ¢ast portfolia

tvoti akciové fondy. Fondy se zaméfuji pfevazné na oblasti Severni a Jizni Ameriky a

Ciny. Komodity se nejvice specializuji na plodinu psenici. Dluhopisy tvoii soucast

portfolia jako jistota, ktera zabezpe¢i vynosy pii nejpesimisti¢téjSim vyvoji akciovych

trhii. Instrumenty penézniho trhu nebyly zohlednény v portfoliu, protoZe investor

poZaduje vysoké zhodnoceni béhem osmi let.

Tabulka 10- rozloZeni investované castky

Nazev podilového fondu Ména investice Prepocet v K¢ Pfepocet v konkrétnich méndach

Franklin Global Growth A Acc $ USsD 200 000,00 K¢ 8257,3$

ING (L) Invest Glbl Hi Div X CZK CzK 200 000,00 K¢ 200 000 K¢
Templeton Asian Growth (CZK) H1 CzK 100 000,00 K¢ 100 000 K¢
Templeton Frontier Markets (EUR) EUR 100 000,00 K¢ 3698,96 €
Templeton Latin America UsD 100 000,00 K¢& 4128,65%
Templeton Emerging Mkts Bd A Acc USD 100 000,00 K¢ 4128,655
Pioneer Fds Strategic Inc A CZK HNI CzZK 100 000,00 K¢ 100 000 K¢
Pioneer Funds — Commaodity Alpha | EUR 100 000,00 K¢ 3698,96 €

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka zobrazuje rozlozeni jednorazové investované ¢astky 1 000 000 K¢ nap#ic osmi

podilovymi fondy, kde pievazuji 10% podily. Investovani probehlo v ¢eskych korunach,

dolarech a eurech. Prostfednictvim webové stranky kurzy.cz byl zjistén aktudlni kurz

CZK/EUR a CZK/USD ke dni 26. 03. 2016, ktery &inil v prvnim piipadé 24,22 K& za

jeden Dolar a 27,03 za jedno Euro.
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Graf 8 - RozloZeni investovani

rozlozeni investovani

-

= akcie - vyspélé trhy = akcie - rozvojové trhy
dluhopisy - vyspélé trhy = dluhopisy - rozvojové trhy

= komodity

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Tento graf procentudlné dokresluje rozlozeni jednorazové investi¢ni ¢astky 1000 000

K¢. Akcie vyspélych a rozvojovych trhli tvoii necelé % portfolia.

4.4.1 Franklin Global Growth A Acc $

Franklin Global Growth je podfond fondu Franklin Templeton Investments. Jeho naplni
je investovani do akcii, které vydavaji spolecnosti rizné velikosti a jsou globaln¢
alokovany. NiZe uvedeny graf ukazuje % podil zastoupeni danych stat, kam smétuje

akciova investice. Podrobngjsi informace o fondu jsou v Chyba! Nenalezen zdroj

odkazi..
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Graf 9 - Franklin Global Growth

% rozlozeni globalniho investovani fondu

45%

= USA = Hong Kong Velka Britdnie  m Australie = Svycarsko ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Nejvice tento fond investuje do akcii, které jsou soucasti americkych odvétvi (primysl,
1€katstvi atd.), tudiz zde prevazuje investice do vyspélych trhi. Rozvijejici trh je zde
zastoupen V podobé globalni investice do Hong-Kongu, ktery tvoifi pouhych 8%.
Ostatni, byt tvofi 45%, jsou zastoupeny staty, které nedosahuji 5%, kam spada
investorovo portfolio.

Rizika:

e Zajistovani tiidy — toto riziko spojuje ménové riziko a riziko kurzu ceny
podkladového aktiva. Fondy toto riziko omezuji prostiednictvim ménovych
opci, vyuzitim kontrakti ménovych forwardi ¢i futures.

e Cizi mény - jedna se o riziko, kterym je zména nebo kolisani ménového kursu,
pii némz dojde ke zhodnoceni cizi mény nebo znehodnoceni domaci mény.

e Ristové akcie — spociva v nepruzné reakci na politicky, hospodaisky a trzni
vyvoj daného odvétvi, které maji dopady na vyvoj emitenta akcii. Nepruzna
reakce se projevuje vysokou volatilitou akcii.

e Likvidita — na stran¢ aktiv je to chapano jako insolvence fondu prodavat akcii za
kotovanou cenu nebo za cenu V trzni hodnoté. Na strané pasiv — fond neni

schopen splnit zadost o odkoupeni akcii, a pfitom neobdrzi dostatecnou hotovost
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kK pokryti dalSich zadosti o odkoupeni. Nelikvidni fondy se vyznacuji vysokou
volatilitou s velkym rozpétim mezi nabidkovou a poptavkovou cenou akcie.

e Trzni — souvisi s vyuzivanim velmi rizikovych nastroji k dosahovani
investicnich cili. Nastroje jsou ovlivilovany vyvojem finan¢niho trhu a
ekonomickym vyvojem jejich emitentl. Vydavatelé cennych papiri jsou
determinovani vyvojem celkového stavu globalni ekonomiky a politickymi ¢i
ekonomickymi podminkami v jednotlivych zemich.

e Opcni listy — toto riziko se projevuje zvySenim volatility Cisté hodnoty aktiv

urcitych fondd.

4.4.2 Templeton Asian Growth (CZK) H1

Tento fond také spadd pod Franklin Templeton Investment. Temtleton Asian Growth
investuje prevazné do ucastnickych cennych papirt, které byly vydany spolecnostmi
zemi obsazenych v nasledujicim grafu a obchoduje s nimi na burzéach asijskych trhi.
V mensi mife fond také investuje do dluhovych cennych papiri emitovanych asijskymi

4

zemémi. Podrobnéjsi informace obsahuje ptiloha ¢ .2.

Graf 10- Templeton Asian growth

% rozlozeni globalniho investovani

m Cina = Thajsko Indie = Indonesie = Ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Tento fond nejvice investuje do akcii rozvijejich se trhi v Cin€, jejichz soucésti jsou
veSkera odvétvi specializujici se na obor Cinnosti (elektronika, primysl, odévy, atd.).

Soucasti této investice neni zadna vyspéla zemé.
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Rizika:

Riziko ¢inského trhu — uvedené riziko je spojené s rizikem rozvijejicich se trhu,
ponévadz vlada mé kontrolu nad prerozdélovanim zdroji. Dusledkem kontroly vlady
nad pierozdélovanim zdroji je politickd a pravni nejistota, kolisdni a blokace mény,
neexistence podpory vlady reforem nebo nebezpeci znarodnéni ¢i vyvlastnéni majetku.
Pokles vlivu exportu z hlediska obchodovani do zemi USA, Japonska a Jizni Koreje by

negativné ovlivnil ¢inskou ekonomiku a nasledné hodnotu cennych papirt ve fondu.

* Riziko protistrany - uvedené riziko velmi souvisi s rizikem likvidity (nedodrzenim
zavazkl), protoze muze dojit kupadku ¢i zkrachovani emitujici spolecnosti.
K dodrzovani téchto zéavazkli slouzi mimoburzovni ¢i bilaterdlni smlouvy o

mimoburzovnich derivatech, zpétném odkupu ¢i pijéovani cennych papiri.

* Riziko rozvijejicich se trhi - toto riziko zahrnuje omezeni transferu vynosovych
investic do domovské zemé investora, pomérné vyssi volatilitu zemi rozvijejicich trht
V porovnani s vyspélymi staty a angazovanost statu v soukromém sektoru. Nebezpeci
téchto trhii plyne z omezenosti tamnich trhi ve vydavani a likvidnosti cennych papiri,
coz je spojeno s niz§im stupném industrializace (v porovnani s vyspélymi zemeémi) a
projevuje se to prodejem cennych papird za nezadouci cenu. Souvislost s riziky
rozvijejicich trhtt nesou také danové predpisy jednotlivych statd, mezinarodni,
regionalni a politicky rozvoj, vladni regulace, zakony a predpisy a v posledni fad¢ rizika

nepiiznivych vlivii inflace ¢i deflace.

* Riziko majetkovych cennych papirG - toto riziko souvisi s vyplacenim dividend
spolecnosti, do nichz fond investuje. SniZeni nebo omezeni vyplaceni dividend

zpusobuje negativni diisledky pro dany fond.

24

* Riziko cizich mén — nebezpeci, Ze cizi ména podléha fizenému plovoucimu sménnému

kurzu na zéklad¢ nabidky a poptavky s odkazem na ménovy kos.

* Riziko hrani¢nich trhli — tato rizika souvisi s investovanim na rozvijejicich se trzich,
avSak tyto trhy vykazuji veétSi nebezpeci politické, spolecenské a ekonomické
nestability. Rizikovéjsi jsou také investice v ohledu transferu jejich vynosu do

domovské zemé investora.

68



* Riziko likvidity - riziko, které vznika, jestlize moznosti prodat aktiva v okamziku, kdy
je to nezbytné, brani nepfiznivé podminky na trhu. Snizena likvidita miize mit

nepiiznivy vliv na cenu aktiv.

* Riziko trhu — zahrnuje hospodatské podminky, do nichZ jsou zahrnuty pfijmy nebo
firemni zisky, zmény vyrobnich nakladi a konkuren¢nich podminek v daném odvétvi je

ocekavan pokles cen akcii v drzeni daného fondu.

* Riziko ucastnickych cennych papirt — jsou vykyvy kurzi cizich mén, v nichz

spole¢nost ocetiuje portfolio.

* Riziko regiondlniho trhu — investice probihd v ramci jediného regionu, tudiz je vice

koncentrovangjsi, takze fond podléha vétsi volatilite.

* Riziko malych a stfedné velkych spolecnosti — cenné papiry téchto podnikti v kratkém
horizontu jsou volatilngj$i nez ceny cennych papirti velkych spolecnosti, coz reflektuje
nepravdépodobny rist téchto spolecnosti. Zaroven tato rizika se projevuji nizkou
likviditou a jsou velmi citlivé na zmény trzné ekonomickych podminek (vys$si urokové

sazby, problémy splaceni tivérii s proménlivymi sazbami).

« Riziko programu Stock Connect (spojeni akciovych burz Sanghaje a Hongkongu) —
mezi takova rizika patii naptiklad omezeni kvot na investice, coz znemozni fondu vcas
investovat do ¢inskych akcii China A- Shares a fondy zt€zi mohou sledovat investi¢ni
politiku. Zkomplikovat investovani fondu muze také pozastaveni ¢i Uplné omezeni
prodeje akcii z divodu monitorovani vlastniho c¢inského trhu a kontroly poctu
predpist Stock Connect (akciovych burzach) a jejich nevhodna aplikace na pevninskou

Cinu a Hong kong, a s tim souvisejici velmi ¢asté zmény piedpist.

* Riziko hodnotovych akcii — souvisi s tim, ze fond Spatné oceni hodnotu akcie, coz
muze mit za ndsledek sniZzeni vykonosti podilového fondu. To souvisi s vybérem

pomoci tzv. pfistupu ,,zdola nahoru orientovaného na hodnotu®.
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4.4.3 Templeton Frontier Markets (EUR)
Fond investuje do majetkovych cennych papirt, které byly vydany spole¢nostmi zemi

zachycenych v nésledujicim grafu. 8.3 charakterizuje podrobnéji tento fond.

Graf 11- Templetion Frontier Markets

% rozlozeni globalniho investovani

= Nigerie m Kazachstan Saudskd Ardbie = Katar = JAR

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Destinacemi investice jsou zemé, které jsou soucasti arabského poloostrova, stfedni
Asie a stfedni Afriky. Nejvetsi podil zde zaujiméa Nigerie, jako zéastupce rozvinutych
zemi. Ruastové trhy a rozvojové trhy ¢ini nejvétsi podil, kam tento fond investuje,

s vyjimkou vyspélé Saudské Arabie.
Rizika

e Riziko zajistovani Tridy - toto riziko spojuje ménové riziko a riziko kurzu ceny
podkladového aktiva. Fondy toto riziko omezuji prostfednictvim ménovych
opci, S vyuzitim kontraktli ménovych forwardi ¢i futures.

e Riziko protistrany — uvedené riziko velmi souvisi s rizikem likvidity
(nedodrzenim zévazki), protoze mize dojit k upadku ¢i zkrachovéani emitujici
spolecnosti. K dodrzovani téchto zavazkli slouzi mimoburzovni ¢i bilateralni
smlouvy o mimoburzovnich derivatech, zpétném odkupu ¢i ptij¢ovani cennych

papirt.
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Riziko derivatovych nastrojii — riziko je podminéno vykonu podkladové méné,
cennému papiru nebo jinému podkladovému aktivu, které jsou soucasti
terminovanych obchodti. Dulezitym faktorem je pakovy efekt, ktery muze
zpusobit, ze fond bude nucen prodat ¢ast portfoliové investice, aby uspokojil své
zédvazky nebo vyhovél pozadavkim na oddéleni aktiv. Riziko také miize
vychézet z nedokonalé korelace pii stanovovani ceny podkladového aktiva nebo
jeho nespravného ohodnoceni. V posledni fadé se na vlivu téchto rizik podileji
forwardovo-ménové smlouvy a dal§i derivaty obchodované mimoburzovné,
které mohou vést ke znacné ztraté, pokud protistrana transakce se dostane do
konkurzu ¢i platebni neschopnosti.

Riziko rozvijejicich se trhli — toto riziko zahrnuje omezeni transferu vynosovych
investic do domovské zemé investora, pomérné vyssi volatilitu zemi
rozvijejicich trhd v porovnani s vyspélymi stity a angazovanost statu
v soukromém sektoru. Nebezpeci téchto trhii plyne z omezenosti tamnich trhi
ve vydavani a likvidnosti cennych papirdi, coZ je spojeno s niz§im stupném
industrializace (v porovnani s vyspélymi zemémi) a projevuje se to prodejem
cennych papirti za nezadouci cenu. Souvislost s riziky rozvijejicich se trhi nesou
také danové piedpisy jednotlivych statd, mezinarodni, regionalni a politicky
rozvoj, vladni regulace, zdkony a predpisy a v posledni fad¢ rizika nepfiznivych
vlivl inflace ¢i deflace.

Riziko majetkovych cennych papirli — toto riziko souvisi s vyplacenim dividend
spolecnosti, do nichZ fond investuje. SniZzeni nebo omezeni vyplaceni dividend
zpusobuje negativni diisledky pro dany fond.

Riziko cizich mén — jedna se o riziko, kterym je zména nebo kolisani ménového
kursu, pfi némZ dojde ke zhodnoceni cizi mény nebo znehodnoceni domaci
mény.

Riziko hrani¢nich trhi — tato rizika souvisi s investovanim na rozvijejicich se
trzich, avSak tyto trhy vykazuji véEt$i nebezpeci politické, spolecenské a
ekonomické nestability. Rizikové¢jsi jsou také investice v ohledu transferu jejich

vynosu do domovské zemé investora.
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e Riziko likvidity - riziko, které vznika, jestlize mozZnosti prodat aktiva v
okamziku, kdy je to nezbytné, brani nepfiznivé podminky na trhu. SniZena
likvidita mtze mit nepfiznivy vliv na cenu aktiv.

e Riziko trhu - vyuzivani velmi rizikovych nastroji k dosahovani investi¢nich
cili. Nastroje jsou ovliviiovany vyvojem finan¢niho trhu a ekonomickym
vyvojem jejich emitentli. Vydavatelé cennych papiri jsou determinovani
vyvojem celkového stavu globalni ekonomiky a politickymi ¢i ekonomickymi

podminkami v jednotlivych zemich.

4.4.4 Templeton Latin America

Fond investuje do majetkovych cennych papirt (akcii), jejichz spole¢nosti maji sidlo, a
vykonévaji podnikatelské Cinnosti v Latinské Americe. Kromé akciovych investic se
tento fond zaméifuje také na dluhové cenné papiry, které emituji spolecnosti v téze

oblasti nebo castnické ¢i dluhové cenné papiry vydavané vladami.

Graf 12- Templeton Latin America

% rozlozeni globalniho investovani

-

= Brazilie = Chile Peru = Mexiko = Ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Globalni investovani smétuje, jak je vidét z grafu, do zemi Latinské Ameriky. Jedna se

0 rustovo — rozvojové trhy. Nejvice akciovych investic smétuje do Brazilie.
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Rizika

- Riziko zajistovani tiidy - toto riziko spojuje ménové riziko a riziko kurzu ceny
podkladového aktiva. Fondy toto riziko omezuji prostfednictvim ménovych opci,

vyuzitim kontrakt ménovych forwardi ¢i futures.

* Riziko vyménitelnych cennych papiri — jedna se predevsim o vyménu S majetkovymi
cennymi papiry a investor, pokud neni schopen vyhodnotit vyménu cennych papirti za
majetkové, které prodd, aby zajistil hotovost. Tento proces miize narusit likviditu,
protoze neni kompatibilni s politikou uvedené¢ho fondu. V piipad¢ dluhopisu se muze
jednat o zruseni kuponu, prodlouzeni jeho doby splatnosti ¢i vypovéditelnosti, sniZzeni
hodnoty vyménitelného dluhopisu vzhledem k vy$§imu riziku nadhodnoceni ptislusné
ttidy aktiv na zptisobilych trzich. Fond tak mize utrpét ztratu celé investice nebo pfijme

A4

hotovost ¢i cenné papiry v nizsi hodnoté nez je samotnd investice.

* Riziko protistrany - uvedené riziko velmi souvisi s rizikem likvidity (nedodrzenim
zavazkl), protoze muze dojit kupadku ¢i zkrachovani emitujici spolecnosti.
K dodrzovani téchto zéavazkli slouzi mimoburzovni ¢i bilaterdlni smlouvy o

mimoburzovnich derivatech, zpétném odkupu ¢i plijéovani cennych papiri.

* Riziko rozvijejicich se trhi - toto riziko zahrnuje omezeni transferu vynosovych
investic do domovské zemé investora, pomérné vyssi volatilitu zemi rozvijejicich se
trhtt v porovnani s vyspélymi staty a angazovanost statu v soukromém sektoru.
Nebezpeci téchto trhli plyne z omezenosti tamnich trhti ve vydavani a likvidnosti
cennych papir,, coZ je spojeno sniz§im stupném industrializace (v porovnani
S vyspélymi zemémi) a projevuje se to prodejem cennych papirli za nezadouci cenu.
Souvislost s riziky s rozvijejicimi trhy nesou také danové piedpisy jednotlivych statd,
mezindrodni, regiondlni a politicky rozvoj, vladni regulace, zédkony a ptredpisy a

Vv posledni fad¢ rizika neptiznivych vlivii inflace ¢i deflace.

* Riziko majetkovych cennych papiri - toto riziko souvisi s vyplacenim dividend
spole¢nosti, do nichz fond investuje. SniZzeni nebo omezeni vyplaceni dividend

zpusobuje negativni diisledky pro dany fond.
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* Riziko cizich mén - nebezpeci, Ze cizi ména podléha fizenému plovoucimu sménnému

kurzu na zaklad¢ nabidky a poptavky s odkazem na ménovy kos.

* Riziko hrani¢nich trhil - tato rizika souvisi s investovanim na rozvijejicich se trzich,
avSak tyto trhy wvykazuji veétSi nebezpeci politické, spoleCenské a ekonomické
nestability. Rizikovéjsi jsou také investice v ohledu transferu jejich vynosu do

domovské zemé investora.

* Riziko likvidity - riziko, které vznika, jestlize moznosti prodat aktiva v okamziku, kdy
je to nezbytné, brani nepfiznivé podminky na trhu. SniZzena likvidita muze mit

nepiiznivy vliv na cenu aktiv.

* Riziko trhu - vyuzivani velmi rizikovych nastrojii k dosahovani investi¢nich cilt.
Nastroje jsou ovlivilovany vyvojem finan¢niho trhu a ekonomickym vyvojem jejich
emitentll. Vydavatelé cennych papirli jsou determinovani vyvojem celkového stavu
globélni ekonomiky a politickymi ¢i ekonomickymi podminkami v jednotlivych

zemich.

* Riziko regionalniho trhu - investice probihd v ramci jediného regionu, tudiz je vice

koncentrovanéjsi, takze fond podléha vétsi volatilité.

* Riziko hodnotovych akcii - souvisi s tim, ze fond Spatné¢ oceni hodnotu akcie, coz
muize mit za nasledek sniZzeni vykonosti podilového fondu. To souvisi s vybérem

pomoci tzv. pfistupu ,,zdola nahoru orientovaného na hodnotu*.
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4.4.5 Templeton Emerging Markets Balanced A Acc $
Cilem takového dluhopisového fondu je maximalizace celkového vynosu hodnoty
investic. Toho docili prostfednictvim kurzového zisku realizovaném ve sttedné dlouhém

az dlouhém obdobi.

Investice dluhopisového fondu sméfuji do dluhovych cennych papir, které jsou
emitovany vladami, statnimi institucemi ¢i jinymi spolecnostmi na rozvojovych ¢i
rozvijejicich se trzich. Vedle téchto vyznamnych instituci je investovano do cennych
papirti zajisténych hypotékami a aktivy a do dluhovych cennych papirti emitovanymi

nadnarodnimi investi¢nimi institucemi ( napiiklad Evropska investi¢ni banka).

Kromé takovych investic fond zhodnocuje vlozené prostiedky pies jiné nez rozvojové ¢i
rozvijejici se zemé. Vyspélejsi zemé, kam fond investuje, jsou ovlivnény rozvojem
pravé téchto zemi (pfiblizn€ do vySe jejich 33% celkového majetku) zobrazenych

v kolacovém grafu.

Graf 13- Templeton emerging marketds - balanced

% rozlozeni globalniho investovani fondu

m Mexiko = Ukrajina Nigérie m Uruguay

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad€ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Procentudlni rozlozeni investovanych céastek je celosvétové témeétr stejné, coz je
principem dluhopisovych balancovanych fondd. Nejvice je investovano do dluhopisil

mexickych, ukrajinskych, nigerijskych a uruguayskych.
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Rizika:

Uvérové riziko — vydavatelé dluhopist, jez drzi podfond v portfoliu, nebudou
schopni zaplatit jistinu splatné &astky a sni souvisejici urok. Cim je vyssi
dluhopisovy vynos, tim je tveérové riziko veétsi.

Derivatové riziko — je riziko ztraty u nastroje, na jehoz hodnotu mize mit i mala
zména hodnoty podkladové investice mnohem vétsi vliv. S derivaty mlize byt
spojeno dalsi riziko likvidity, ivérové riziko nebo riziko protistrany.

Riziko z rozvijejicich se trhi - riziko spojené s investovanim v zemich s méné
rozvinutym politickym, ekonomickym, pravnim a regulaénim systémem, ktera
mohou souviset s politickou nebo ekonomickou nestabilitou, nedostate¢nou
likviditou a transparentnosti nebo problémy s opatrovanim majetku.

Riziko likvidity - riziko, které vznika, jestlize moznosti prodat aktiva v
okamziku, kdy je to nezbytné, brani nepfiznivé podminky na trhu. SniZena

likvidita mtze mit nepfiznivy vliv na cenu aktiv.
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4.4.6 ING (L) Invest Glbl Hi Div X CZK

Tento akciovy fond spada pod spravu fondu NN Investment Partners Luxembourg S.A.
Jeho investice jsou zaméfené na kotované spolecnosti na burzach cennych papirti po
celém svéte, kde dosahuji nadprimérné dividendové vynosy. S umyslem dosazeni
investi¢nich cild vyuziva ING Global High Dividend finan¢ni derivaty, mezi néz patii
opce a futures k prevoditelnym cennym papirim, futures a opce na indexy anebo

futures, opce, swapy k Gro¢enym nastrojim.

Graf 14- ING Global High Dividend

% rozlozeni globalniho investovani fondu
g

A

= USA = Japonsko Velkd Britdnie = Francie = Svycarsko Austrélie

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Z grafu je patrné, ze nejvetsi cast investicniho rozlozeni putuje do akciovych vyspélych
trhil, jimiZ ndzornymi piiklady je dominantni USA a ve vyrovnané mife mezi sebou

Japonsko, Britanie, Francie, gV}'Icarsko a Australie.
Rizika:

e Trzni — souvisi s vyuzivanim velmi rizikovych néstroji k dosahovani
investi¢nich cili. Nastroje jsou ovliviiovany vyvojem finan¢niho trhu a
ekonomickym vyvojem jejich emitenti. Vydavatelé cennych papiri jsou
determinovani vyvojem celkového stavu globalni ekonomiky a politickymi ¢i

ekonomickymi podminkami v jednotlivych zemich.
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e Likviditni — je vyhodnoceno jako nizké, coz souvisi s obtiznosti prodeje
specifické podkladové investice.

e Riziko aloka¢ni — zahrnuje vysokou koncentraci investice do konkrétni
geografické oblasti v porovnani s ostatnimi geografickymi oblastmi.

e Riziko finan¢nich derivati - prostfednictvim pakovych efektli jsou ovlivnény
pohyby hodnot podkladovych investic, coz mize v optimistickém piipad¢ vést

k zisku, v opac¢né situaci ke ztraté. Toto riziko prohlubuje volatilitu fondu.

4.4.7 Pioneer Fds Strategic Income A CZK HND

Pioneer funds Strategic, dluhopisovy fond, je soucasti spolecnosti Pioneer Investments.
Tento podfond dosahuje vynosovosti investici nejméné 80% svych aktiv do dluhopisii.
Soucasti investice do dluhopist jsou cenné papiry souvisejici s hypotékami a cenné

papiry zajisténé majetkem.

Pioneer Funds miZze investovat az 70% svych aktiv do dluhopist, které jsou
ohodnoceny s niz§im nez investicnim stupném a az 20% do dluhopisi, které jsou
ohodnoceny klasifikacnim ratingem Standard’s and Poor’s stupném CCC. Takové
hodnoceni naznacuje, Ze se jedna o velmi vynosny dluhopis do doby splatnosti az 10 let,
ale vyskytuje se zde riziko insolvence jejich emitenta, ze nedostoji svym zavazkiim vici

investorovi.

Procentudlni rozloZeni této investice je alokovano ve Spojenych statech americkych,

vyspélych trzich, kde dosahuje az 60%.
Rizika:

e Selhani protistrany — smluvni strany nebudou plnit povinnosti, které vyplyvaji
z derivatovych kontrakti uzavienych timto podfondem.

e Uvérové riziko — vydavatelé dluhopisi, jez drzi podfond v portfoliu, nebudou
schopni zaplatit jistinu splatné &astky a sni souvisejici tGirok. Cim je vyssi
dluhopisovy vynos, tim je uvérové riziko vetsi.

e Riziko likvidity — Vlivem trznich podminek mize dochazet ke Spatnému
ocenovani dluhopisii, coz afektuje ndkup a prodej likvidnich cennych papirt.
Tyto znesnadnéné transakce ovliviiuji schopnost podfondu zpracovavat zddost o

zpétny odkup podilovych listt.
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e Riziko derivati — prostfednictvim pakovych efektii ovliviiuji pohyby hodnot
podkladovych investic, coZ mize v optimistickém piipadé vést k zisku, v opacné
situaci ke ztraté. Toto riziko prohlubuje volatilitu fondu.

e Riziko trzni — je typické pro rozvojové, ptipadné rozvijejici se staty, pro néz je
typické vyssi riziko ekonomické, politické, pravni a likviditni. Proto témét 2/3

dluhopisového fondu jsou investovany v americkém odveétvi.

4.4.8 Pioneer Funds - Commodity Alpha
Tento podfond patii také pod spole¢nost Pioneer Investments, ale zaméfuje se na

komoditni investice.

Tato investice smétuje do derivatovych nastrojl, jejichz hodnota se odviji od riznych
indextt UBS a dalSich komoditnich indext. Zbyla 1/3 investice mize sméfovat do
dluhopisti, konvertibilnich dluhopisti, dluhopisii s pfipojenymi opénimi listy a do

dluhopist s pevnou ¢i nulovou kuponovou sazbou.

Graf 15- Pioneer funds - Commodity Alpha

%rozlozeni globalniho investovani fondu

= Obiloviny = Energetické suroviny Primyslové kovy

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad€ navrhu investi¢niho poradce Effective Investments

Nejvyznamnéjsi slozkou uvedeného portfolia jsou obiloviny, mezi né€z patii pSenice a
oves. Z energetickych surovin ma zde nejvyssi zastoupeni ropa a zemni plyn a

V posledni fadé¢, primyslové kovy reprezentovany médi, olovem, zinkem, niklem, cinem
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v

a hlinikem, které maji nejhojnéjsi nalezisté v porovnani napt. s diamanty, zlatem a
platinou. Jejich vzrist a ndsledny mozny propad souvisi s nalezy novych potencialnich

lozisek a jejich aktudlni cenovy vyvoj je velmi cyklicky dle sezony.

Rizika: Tento fond obnasi totozna rizika s Pioneer Funds Strategic Income, mezi které

patii rizika selhani protistrany, derivatova rizika a uvérova.
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5 Hodnoceni dosazenych vysledki a diskuze

V analytické ¢asti diplomové prace byl charakterizovan konkrétni investor. V prvé fadé
byla zaznamenana jeho finan¢ni situace, kterd reflektuje investorovy cCisté piijmy a
vydajové polozky souvisejici s bydlenim, stravovanim a dal$imi utratami. V malém

rozsahu jsou zastoupeny také instrumenty penézniho trhu a zdtvodnéni jejich vyhod.

Nasledovné byly zjistovany investorovy preference ohledné¢ zplsobu zhodnoceni
hotovosti. Investor uvazoval o jednorazové investici kolektivniho investovani. Byl by
ochoten podstoupit riziko akciovych fondd, pro néz je typicka volatilita a také ménové

riziko, protoze ¢ast investic byla navrzena v Eurech a Dolarech.

Plvodni investoriiv zamér byl pofidit si Investicni zlatou cihla Argor Heraeus o

hmotnosti 1000g, a to ze dvou prostych davodu:

e Zlato slouzi jako uchovatel hodnoty pfi vlivu inflace

e Neni zde zahrnuto DPH pfi jeho pofizovani
Nicméng, tyto drobné vyhody byly vyvraceny fadou rizik a nevyhod, mezi které patiily:

e Riziko trzni — tato investice pouze do jednoho produktu a pti poklesu jeho
hodnoty by zna¢né poklesla, protoze se nejedna o diverzifikovanou investici.

e Riziko kurzové — v ptipadé¢ provedené investice v USD (oficidlni obchodni ména
zlata na burze) hrozi riziko znehodnoceni investice pii poklesu USD
(zhodnoceni CZK vici USD).

e Likvidita zlatych slitki — zlato je mozna nakoupit ¢i prodat ve specializovanych
obchodech, z nichz pouze nekteré garantuji zpétny odkup. Diky jeho certifikaci
by nemélo byt sporu o ovéfeni pravosti zlata.

e Neexistuje zadny prabézny vynos za investici do zlata v porovnani s cennymi
papiry, kde vynosem z investice do akcii jsou dividendy, z dluhopisti kupony,

Z nemovitosti ndjem a z bankovnich ¢i terminovanych vkladi arok.

Doporucend investi¢ni strategie spocivala Vv rozlozeni jednordzové investicni Castky

jednoho milionu K¢ do osmi podilovych fondt, znichz pét bylo akciovych, dva
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dluhopisové, jako pojistka pii pesimistickém vyvoji akciovych trhi a posledni investice

sméfovala do komodity. Pfesnéjsi rozloZeni jednordzové investice dokresluje tato

tabulka:
Nazev podilového fondu Ména investice Pfepocet v K¢ Prepocet v konkrétnich méndch

Franklin Global Growth A Acc $ UsD 200 000,00 K¢ 8257,3$

ING (L) Invest Glbl Hi Div X CZK CzK 200 000,00 K¢ 200 000 K¢

Templeton Asian Growth (CZK) H1 CzK 100 000,00 K¢ 100 000 K¢

Templeton Frontier Markets (EUR) EUR 100 000,00 K¢ 3698,96 €

Templeton Latin America USD 100 000,00 K& 4128,65$

Templeton Emerging Mkts Bd A Acc USD 100 000,00 K¢ 4128,655

Pioneer Fds Strategic Inc A CZK HN CzK 100 000,00 K¢ 100 000 K¢

Pioneer Funds — Commaodity Alpha EUR 100 000,00 K¢ 3 698,96 €

e Franklin global growth (USD), akciovy fond tvotici 20% portfolia 1 000 000

K¢, zaméfuje své investice pievazné na vyspély americky trh. Pro tento fond je
typické ménové riziko, riziko rozvijejicich se trhii a riziko likvidity.

Templeton Asian Growth (CZK), dalsi akciovy fond, také tvoii 20%
jednorazové milionové investice. Tento fond je zaméfen na rozvijejici se trhy
prevazné v Ciné a Thajsku. Riziko je na stran& &inskych trhil a regionii a je také
spojeno s burzou cennych papiri v Sanghaji a Honkongu. Burzovni riziko o
fondu vypovida, ze ¢eli obtizim nebo zpozdénim pii uplathovani prav na ¢inské
akcie A, vCetné narokl na zajisténi vlastnictvi. Dale tento fond nese riziko
likvidity a ménové riziko.

Templeton Frontier Markets (EUR), akciovy fond, je ohrozen ménovym rizikem
vyplyvajicim ze ztraty z kolisani sménného kurzu. Tento fond investuje do
odvétvi ekonomik rozvojovych zemi, tudiZ je zde riziko z rozvijejicich se trhi.
Opct je zde nebezpeci ménového rizika a rizika likvidity.

Templeton Latin America (USD), akciovy fond, zahrnuje stejna rizika, jako
pfedchozi tfi vySe uvedené fondy, jejichz plivodce jsou rozvijejici se zemé
Latinské Ameriky.

Templeton Emerging Markets Balanced (USD), dluhopisovy fond, zahrnuje
uvérové riziko, tedy riziko z nesplaceni emitenta jistinu nebo uroky v dobé jejich
splatnosti, na ¢emz maji podil staty jako Ukrajina ¢i Mexiko. Z Gvérového rizika

plyne také derivatové riziko nedodrZeni terminovanych kontraktli ze strany
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emitenta dluhopisu. Staty, do nichz sméfuje investice tohoto fondu, jsou
rozvijejicim se trhy, které nesou také Cast rizik.

e ING (L) Invest Global High Dividend (CZK), akciovy fond, je ve vétsi mife
zastoupen trhy vyspélych zemi. Zahrnuje také rizika likvidity a trzni rizika.
Nicméné, specifickym rizikem pro tento fond je alokacni riziko, protoze témér
ze 40% vlozené podilové ¢astky investuje do akcii na americkém kontinentu.

e Pioneer Funds Strategic Income (CZK), dluhopisovy fond, zahrnuje podobna
rizika jako Templeton Emerging Markets Balanced fond. Tento dluhopisovy
fond alokuje az 60% svych prostfedkii na pad¢ Spojenych statdi, coz zahrnuje
alokacni riziko a snim spojend rizika likviditni, uvérova a derivatovych
nastroji.

e Pioneer Funds — Commodity Alpha (EUR), komoditni fond, rozdéluje sumu
100 000 K¢ mezi komodity obilovin, energetiky a zpracovatelského primyslu.
Nejtypictéjsi rizika této investice jsou na stran¢ derivatl, terminovanych

kontraktii prostfednictvim futures.

Grafy dosavadnich vykont fondi nebyly soucasti diplomové prace, protoze vykyvy
hodnot jejich aktiv se mohou neustdle ménit, a neni tim zaru¢en budouci vysledek.
Jednordzova investice jednoho milionu korun by méla investorovi zajistit rocni
zhodnoceni 5-7%, takze v horizontu osmi let se predpoklada vynos Ctyt az péti set tisic

Korun.
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6 Zavér

Cilem diplomov¢ prace bylo poukazat na investi¢ni rizika z pohledu investora (fyzické
osoby). Na zédkladé jeho investi¢niho portfolia autor vyhodnotil, zda jej vyuziva
optimaln¢ a prostiednictvim dotaznikového Setieni zahrnujici preference, postoj k riziku
a investicni cil, navrhnul nové investicni portfolio obsahujici doporuceni, do jakych
investi¢nich instrumentl investovat (komodity, podilové fondy, statni dluhopisy, opce,

akcie apod.).

V teoretické ¢asti diplomové prace autor vymezil pojem finanéni trh, jeho nasledné

¢lenéni na penézni trh, kapitalovy trh a porovnal jejich zakladni rozdily.

a4

Rizika byla definovana a rozdé€lena na nesystematicka, ktera Ize velmi stézi ovlivnit a
systematickd, kterd mohou ovlivilovat ceny akcii, dluhopist aj. komodit. Systematicka

rizika odkazovala na investi¢ni rizika.

V neposledni tadé teoretické casti autor klasifikoval jednotlivé slozky portfolia
prostiednictvim pyramidy rizikovosti a ptifadil je k profilu investora dle postoje
k riziku, jak by mél spravné rozlozit hotovostni prostfedky napfi¢ nastroje penézniho

trhu, dluhopisové fondy, akciové ¢i vybalancované fondy.

ro~r

V analytické Casti autor do diplomové prace zahrnul ur€ity typ investora a demonstroval
na ném konkrétni portfolio. Zaroven mu také vyvratil plivodni investi¢ni zdmér ohledné
investice do fyzického zlata. Portfolio bylo sestaveno prostfednictvim dotazniku, ktery
se zaméfoval na postoj vuc¢i investicnimu riziku, velikost investorova portfolia,
v jakych intervalech (napf. kolik mési€né nebo jednorazové) by chtél investovat,
zkuSenosti s investicni Cinnosti a na investiéni horizont. Na zakladé bodovych
hodnoceni jednotlivych odpovédi byl identifikovan jeho postoj k riziku a sestaveno
jemu odpovidajici investicni portfolio. Investortv puvodni zamér byl vyvracen
z divodu nizké diverzifikace investice a prevahy nevyhod nad vyhodami ohledné

investice do fyzického zlata.

Jednordzova investice do osmi podilovych fondl zahrnuje také fadu rizik, které musi
mit investor na védomi. Tato rizika byla ve vét§si mife ménového, likvidniho, trzniho

charakteru, na ¢emz méli nejvétsi podil staty s rozvijejicimi se trhy.
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Nelze realizovat investici, kterd by zajiStovala zaroven vysokou vynosnost, nulovou
rizikovost a vysokou likviditu, jak ukazuje magicky trojihelnik. Dulezité je znat
investoriiv zamér, a na zakladé jeho provedené analyzy, vybrat jemu portfolio, které

nejvice odpovida jeho pozadavkiim, postojiim a finan¢ni situaci.
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8 Prilohy

8.1 Prilohaé¢.1

Franklin global growth A ACC

Spravce fondu

Franklin Templeton Investment Funds

Datum zaloZeni 29.12.2000
ISIN LU0122613069
Ména usb

Typ fondu Akciovy
Volatilita 16,60%
Aktudlni cena PL (k 17.3. 2016) 11,97 USD
Region Vyspélé zemé
Vstupni poplatek 5,75%
Poplatek za spravu 1,00%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

1 7
00000 ©

(l—nejniiéi riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.2 Prilohac. 2

ING (L) Invest Global High Dividend

ING
Investment
Spravce fondu Management
Datum zaloZeni 3.5.2002
ISIN LU0295015480
Ména CzZK
Typ fondu Akciovy
Volatilita 8,60%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 9.421,00 CZK
Staty
Region vyspélych trhi
Vstupni poplatek 5,00%
Poplatek za spravu 2,00%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2_3_4_5£l74

(l—nejniiéi riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.3 Prilohac. 3

Templeton Asian Growth (CZK) H1

Franklin
Templeton
Spravce fondu Investments
Datum zaloZeni 11.05.2012
ISIN LUO0768356247
Ména CzK
Typ fondu Akciovy
Volatilita 17,60%
Aktudlni cena PL (k 17.3. 2016) 81,90 CzZK
Staty
rozvojovych
Region trha

Vstupni poplatek

3,10 - 5% dle
vySe investice

Poplatek za spravu

1,6% z objemu
investice

Vystupni poplatek

0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2_3_4£16_74

(1—nejnii§|' riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.4 Prilohac. 4

Templeton Frontier Markets

Franklin
Templeton
Spravce fondu Investments
Datum zaloZeni 11.05.2012
ISIN LU0390137031
Ména EUR
Typ fondu Akciovy
Volatilita 22,80%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 18,52 EUR
Staty
rozvojovych
Region trha
Vstupni poplatek 5,75%
Poplatek za spravu 1,35%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2_3_4_5£l74

(l—nejniiéi riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.5 Prilohac.5

Templeton Latin America

Franklin
Templeton
Spravce fondu Investments
Datum zaloZeni 14.05.2001
ISIN LU0128526570
Ména usD
Typ fondu Akciovy
Volatilita 13,90%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 18,52 EUR
Staty
rozvojovych
Region trha
Vstupni poplatek 5,75%
Poplatek za spravu 1,40%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2_3_4_5£l74

(l—nejniiéi riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.6 Prilohac.6

Templeton Emerging MarketsBalanced Fund A

Franklin
Templeton
Spravce fondu Investments
Datum zaloZeni 29.01.2010
ISIN LU0478345209
Ména usD
Typ fondu Dluhopisovy
Volatilita 7,80%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 11,79 USD
Staty
rozvojovych
Region trha
Vstupni poplatek 5,00%
Poplatek za spravu 1,00%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

000 - 000N

(l—nejniiéi riziko/nejnizsi vynos,7-nejvy$ssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.7 Prilohac¢.7

Pioneer Funds - Strategic Income CZK

Pioneer Asset

Management
Spravce fondu S.A.
Datum zaloZeni 19.07.2011
ISIN LU0648618758
Ména CzZK
Typ fondu Dluhopisovy
Volatilita 3,20%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 1 337,20 CZK
Staty
Vyspélych
Region zemi
1,25-2,10%
dle vyse
Vstupni poplatek investice
Poplatek za spravu 1,00%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2£l4_5_6_74

(1-nejnii§|’ riziko/nejnizsi vynos,7-nejvysssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.8 Prilohac. 8

Pioneer Funds - Strategic Income CZK

Pioneer Asset

Management
Spravce fondu S.A.
Datum zaloZeni 20.02.2008
ISIN LU0313643024
Ména EUR
Typ fondu Komodity
Volatilita 13,30%
Aktualni cena PL (k 17.3. 2016) 28,44 Eur
Staty
Vyspélych
Region zemi
2,75 -3,75%
dle vyse
Vstupni poplatek investice
Poplatek za spravu 1,25%
Vystupni poplatek 0,00%

Pomér rizikovost/vynosnost

|_1_2_3_4_5£l74

(1-nejnii§|’ riziko/nejnizsi vynos,7-nejvysssi riziko/nejvyssi vynos)
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8.9 Priloha ¢. 9 - investi¢ni dotaznik

Investi¢ni dotaznik
1. Na jakou dobu hodlate investovat, jaky je Vas investi¢ni horizont?

« Sest mésici az dva roky 0
* Dva az pét let 4
« Ctyii az Sest let 6

* Dlouhodob¢, rozhodné déle nez Sest let 8
2. Jak je pro Vas duleZita moZnost investici rychle pfeménit na hotové penize?

* Mam malo jinych likvidnich uspor a proto je pravdépodobné, ze v ptipad¢ nenadalych
finan¢nich obtizi danou moznost budu nucen vyuzit. 0

* Hodlam ponechat prostiedky investovany po celou zamyslenou dobu a mimotadné
vydaje pokryvat z jinych Uspor, ov§em muze redlné nastat i situace, ze

budu muset vybér veskerych prostredkti provést. 2

* Mam dostatek likvidnich Gspor pro mimotadné situace a proto neni pravdépodobné, ze
bych byl nucen vétsi Cast investovanych prostfedkii vybirat pfed zamysSlenym

horizontem. 4

3. Davate pri investovani prednost velikosti vynosu nebo jistoté?

* Od své investice oCekdvam zejména nizké riziko. Nechci, aby jeji hodnota pftili§
kolisala. 0

* Investuji, abych ziskal vyssi vynos. Jsem si védom, ze hodnota mé investice muze
poklesnout, ale hledam spiSe stfedni az nizsi miru kolisani investice. 3

* Preferuji vysoké vynosy. Vim, ze hodnota mé investice mize vyrazné kolisat. 6
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4.V pripadé, Ze by se sniZila hodnota Vasi investice béhem nékolika dni 0 10%:

» Okamzit¢ prodam svoji investici a zabranim tim dalSim ztratam. 0

* Pockam na dalsi vyvoj. Bude-li pokles dale vyznamné pokracovat, rozhodnu Se pro
prodej. 2

* Nebudu reagovat, ptipadné pti dalSim poklesu vyuziji této prilezitosti a investuji za

nizs8i ceny. 4

5. Jak hodnotite své znalosti a zkuSenosti v oblasti investovani?

* Nemam znalosti a zkuSenosti, oblast investic sleduji prozatim jen kratkou dobu nebo
vubec 0

* Dostatecné, oblast investic sleduji aktivné jiz delsi dobu a uvédomuji si rizika s nimi
spojena. Mam zarovenl vice nez rok zkuSenosti s investovanim do investi¢nich
nastrojt.1

* Nadprimérné, mam VS vzdélani v oblasti financi, nebo se k investicim vztahuje mé
povolani / podnikani pfevazné vykondvané v poslednich 3 letech, nebo mam vice nez 3
roky zkuSenosti s investovanim do investi¢nich nastroji v objemu, ktery predstavuje

vyznamnou ¢ast mého majetku.2

6. Jaka je vySe VaSeho majetku ve vztahu k zamyslené investici (resp. prijmu k

pravidelné investici)?

* Jedna se o vétSinu (vice nezZ 70 %) hodnoty mého majetku (resp. vétSinovou cast
piijmu). 0
* Jedna se o vyznamnou, ne vSak rozhodujici ¢ast (20 —70 %) mého majetku (resp. ¢ast
ptijmu). 2
* Jedné se o nevyznamnou ¢ast hodnoty mého majetku (méné nez 20 %) (resp. malou

¢ast piijmu). 4
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7. Jak bude investovana vétSina prostredkii?

* Jednorazové, piip. v nékolika jednorazovych vkladech. 0

* Pravidelnymi vklady rozlozenymi v ¢ase po celou dobu trvani investice. 2
8. Hodlate vyuzit postupného sniZzovani rizikového profilu Vasi investice?

* Ne, investicni strategie zustane po celou dobu nezménéna. 0
* Ano, hodlam snizovat rizikovost portfolia, pfip. vyuzit realokacniho programu s

postupnym snizovanim rizika portfolia. 2

9. Jaka je povaha Vami zamyslené investice?

* Jednorazova investice bez naslednych investic.
* Pravidelné investice ve stejné vysi.

* Nepravidelné (co do ¢asu nebo vyse) investice.

10. Jaka je povaha a rozsah Vasi zaméstnanecké ¢i podnikatelské ¢innosti?

» Zameéstnanec (obor, oekavand vySe prijmu / 10K) ......ooeiiiiiiiiiiiii e

IT konzultant, 560 000 KC,-......viiii i e

. Podnikatel (obor, oCekavana vyse piijmu / rok)
. Jina (obor, ocekavana vyse piijmu /
0] P

11. Jaky je zdroj penéZnich prostiedki, které budou investovany? Pokud kromé
prvotni investice ¢i investic na zakladé vydaného trvalého pokynu predpokladate
také budouci mimoradné platby, jaky je jejich zdroj, v jaké vysi je ofekavate a v

jakém casovém horizontu?

1 000 000 K¢,- horizont 8 — 10 let, budou vyuzity prostfedky ze stavebniho spofeni a

spoticiho uctu.
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