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UvoD

Velice Casto slychame o navrhu nové duchodové reformy. V souvislosti s touto
reformou, by se kazdy ob&an Ceské republiky mél naugit, jak co nejlépe a nejefektivngji
zhodnotit své finanéni prostifedky. Zejména z divodu, abychom si do budoucna zajistili
dobrou finan¢ni stabilitu. Mnoho obc¢anti zna zakladni produkty poskytované
jednotlivymi bankami, jako naptiklad stavebni spofeni, bézné ¢i terminované Ucty, ale
jiz méné lidi je sezndmeno s moznosti investic do investi¢nich fondl. Faktem zlstava,
ze ulozeni penéz na bézné bankovni produkty je téméf bezrizikové, avSak tomu je
odpovidajici i vynos, ktery ztéchto investic plyne. Investovani na penéznich i
kapitalovych trzich s sebou nese ur€ité riziko, které vSak velka fada z nas nechce
pfijmout. Obecné plati, roste-li vynos, zvySuje se i riziko. S touto zakonitosti je nutné
pfi investovani do fondl pocitat, avSak takovéto investovani nam pomize vyrazné

zhodnotit nase finan¢ni prostredky.

Prace je vénovana porovnani vynosnosti jednotlivych investi¢nich fondd a
jejim hlavnim cilem je podat béZnému investorovi jednoduchy navod, dle kterého
se bude moci rozhodnout, ktery ze jmenovanych fondi zvoli. A¢koliv ma kazdy
finan¢ni institut, o némz se budeme v této praci zminovat, velice Sirokou Skalu
investi¢nich produktd, tato prace bude pojednavat pouze o vybranych produktech. Nami
vybrané fondy tedy budou tvofit reprezentativni vzorek, pomoci néhoz vytvotime
takovy navod, aby si kazdy zacinajici investor mohl dopoditat jednotlivé parametry
jakéhokoliv jiného investi¢niho produktu na trhu sam. V prvé Fadé se budeme snazit
vytvofit struény piehled téech zakladnich fondid Ceské sporitelny, které dale
porovname. Jmenovité se budeme zabyvat Sporoinvestem, Sporotrendem a
Sporobondem. Kazdy z téchto fondd bude zastupovat jeden ze tfi vybranych segmenti
finanéniho trhu, tedy trh penézni, dluhopisovy a akciovy. Nejprve je srovname
vramci Ceské spofitelny, dale pak s daliimi fondy odpovidajicich segmenti
vybranych bankovnich instituti. Porovnani bude probihat pouze na hladiné
vynosnosti, nikoliv rizika. Na zakladé toho bude pomoci grafi vytvofen struény
piehled, dle kterého bude ziejmé, jak je kazdy z produktu vynosny. Jelikoz kazda
investice nese i svoje riziko, nemtzeme ho opomenout. V rdmci této bakalaiské prace
nebude riziko hodnoceno pomoci vypoctl, nybrz zafazenim do skupiny investi¢nich
nastroji s podobnym rizikem s ohledem na profil investora a jeho miru averze vuci
riziku. Kazdy z fondd bude v jednom rizikovém profilu, coz je pro investora dulezité,

aby se mohl rozhodnout, ktery z fonda zvoli a nebyl odkazén pouze na jeho vynosnost.
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V posledni c¢asti vytvoFime prehledné shrnuti, aby bylo zietelné, ktery

Z produktii je pro daného investora nejvyhodnéjsi.

Kli¢ové kapitoly této prace obsahuji nasledujici:

. Obecn¢ informace o penéznich a kapitalovych trzich

. Vytvoteni metodiky vypoctili vynosnosti investice

. Definice investi¢nich produktt (fonda) Ceské spotitelny

" Porovnani vynosnosti produkttl v ramei Ceské spofitelny

. Definice investi¢nich produktl jinych bankovnich institut

. Porovnani vynosnosti produktt Ceské spofitelny s produkty ostatnich

bankovnich instituci

. Definovani rizikovych profilt
. Zaveéreéné zhodnoceni

Prvni kapitola je zaméfena na obecnou definici kapitdlovych a penéznich trht,
¢lenéni a jejich strukturu. Déale je popsan princip fungovani a zminény jsou i jednotlivé
nastroje trhu finan¢niho. Pojednava se zde i o historii finan¢niho trhu, Uc€astnicich a
zakladnich funkcich. Kapitola druha je zaméfena na jednotlivd hodnotici kritéria
pouzivana pii hodnoceni vynosnosti jednotlivych investi¢nich produkti. Je zde
vytvofena metodika, dle které se da vypocitat vynosnost dané investice. V poradi tieti
kapitola popisuje vybrané tfi investiéni produkty Ceské spofitelny. Mezi né se fadi
nasledujici- Sporobond, Sporoinvestem a Sporotrend, jak jiz bylo psano vyse. Produkty
byly rozdéleny podle trhu, na kterém se investuji, tedy trhy penézni, dluhopisové a
akciové, rizika a vynosnosti. U kazdého z fondt jsou popsany vyhody, nevyhody a
zakladni operace s produktem. Jako samostatnou podkapitolou jsou zde i podminky
zalozeni. Ctvrtd kapitola je vénovanad riziku. V tomto ohledu budou piesn&
nadefinovany rizikove profily ucastnikt trhu podle rizika, jakému budou ochotni
podstoupit. Tyto profily byly vytvoieny na zakladé dotazniku poskytnutého investi¢énim
specialistou zvoleného bankovniho institutu, jeZ dany dotaznik vyuZivd v praxi.
Nésleduje pata kapitola, ktera je vénovana porovnani vynosnosti vybranych investi¢nich

fondd pouze v rdmci tohoto institutu. Néasledujici kapitola, v pofadi Sesta pojedna o
8



konkurenénich investi¢nich produktech jinych bankovnich instituti. Konkrétné se jedna
0 Komer¢ni banku a ING. U kazdého produktu je jeho slovni popis. Stézejni Casti
sedmé kapitoly pak bude porovnani vynosnosti fondi téchto bank s fondy Ceské
spotitelny. Pro ucely spravného porovnani budou fondy rozdéleny dle jednotlivych trhii,
tedy penézniho, dluhopisového a akciového. Porovnany budou pomoci graft, jez budou
obsahovat i slovni shrnuti. Na zaklad¢ informaci a dat ziskanych pfi vypracovani této
prace, bude posledni, osma kapitola vénovana vytvofeni podrobnému navodu,
zahrnujici zakladni otdzky, které musi zaCinajici investor vzdy vyftesit, nez své finan¢ni

prostiedky vlozi do konkrétniho investicniho produktu.



1 FINANCNI TRH

Na uvod je dulezité vysvétlit samotnou definici finan¢niho trhu. ,,Finanénim
trhem obvykle rozumime systém vztahli a néstroji umoziujicich soustfed’ovani,
rozmistovani a prerozdélovani docasné¢ volnych penéznich prostfedki na zakladé
nabidky a poptavky.“ Na kazdém trhu, v kterékoli ekonomice existuji dvé skupiny
ekonomickych subjekta. Pod prvni skupinu jsou zatazeny ty, které maji finan¢ni
prebytek, tedy majitelé uspor. Do druhé skupiny patii subjekty pocit'ujici nedostatek
finanénich prostiedkt. Subjekty z prvni skupiny jsou ochotny své finanéni prostfedky
zapujcit, pricemz subjekty z druhé skupiny jsou nuceni si tyto prostiedky vypujcit.
[1,s. 15]

Obr. €. 1 Zakladni vztahy na finanénim trhu

Nabidka Poptavka
Pujcovatelé Uro ky Vypijcovatelé
(véFitelé) N (dluznici)

Zisky

Uspory Investice

Zdroj: vlastni zpracovani [1, s. 16]

1.1 Regulace a historie finan¢nich trhi

V prvni fadé bychom si mé&li vysvétlit, jaky je vyznam regulace financnich trha.
Hlavnim cilem je stanoveni pravidel, nastoleni podnikatelské kultury a pravidla
etického chovani. Dale se zabyva ochranou zajmu investord, snahou o zajisténi rovné a
spravedlivé moznosti vSech investorti. Dulezitou soucasti je i ochrana trhi pied
monopolizaci a zajisténi hladkého a efektivniho fungovéani trhu. Regulace finan¢niho
trhu ma byt ptisna, nestranna a kvalifikovana. Nutné je, aby byla provadéna nezavislymi

a respektovanymi organy. Cilem regulace je Cestné a davéryhodné fungovani trhu. [5]
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Cely regulacni proces se tidi péti zdkladnimi modely. Témito modely jsou:

" politicky model regulace

Podstata tohoto modelu je nésledujici. Instituce jsou ztizovany politickou moci.

Tento model je vyuzivan napi. v USA, kde je ziizena komise pro cenné papiry
tzv. SEC a také v Japonsku, kde byl zfizen Gfad pro cenné papiry. [5]

. profesni model regulace

Z&kladnim principem tohoto modelu je vznik samoregula¢nich organizaci. Tento
model vyuziva napiiklad komise pro regulaci ztizena Federaci Svycarskych burz. [5]

" britsky model regulace

Je podminén existenci nezavislé soukromé spolecnosti, kterda vykonava funkce,
které jsou na ni delegované. [5]

. model spravniho organu nezavislého na politické moci i na
profesionalech finan¢nich trht

Model je uplatiiovan naptiklad ve Francii, kde je komise spravniho organu
jmenovana vladou, a to na dobu urcitou. [5]

. administrativni model inspirovany bankovnim dohledem [5]

Co se tyka Ceské republiky, zde se finanéni trh obnovil po roce 1990, kdy doslo
zprvu k demonopolizaci v oblasti pojisStovnictvi, nasledné na cCesky trh vstoupily
zahrani¢ni subjekty. Postupné vznikaly specializované finan¢ni instituce, jako naptiklad

stavebni spofitelny a penzijni fondy. [4]

Od roku 1992 byl provadén administrativni dozor prostfednictvim Odboru
dozoru nad kapitalovym trhem Ministerstva financi Ceské republiky, ktery vznikl téhoz
roku. Byl zde nastaven licenéni proces Ministerstva financi. Povinnost ziidit licenci
meéli investicni spolecnosti, investi¢ni fondy, obchodnici s cennymi papiry, makléfi,
burzy a mimoburzovni trh. Vroce 1996 byla schvéalena novelizace zékona o
investi¢nich spole¢nostech a fondech, coz znamenalo vétsi pravomoci pro tento
dozorovy institut. Prvniho Gnora 1997 vznikl Utad pro cenné papiry, ktery byl 1. dubna
1998 nahrazen Komisi pro cenné papiry, kterd dalsimi novelizacemi nabyla novych
pravomoci. Model regulace byl jiz nezavisly na politické moci. Komise se stala
samospravnym uiadem oddélenym od vykonnych slozek, tedy Ministerstva financi. Ta
méla ovSem omezenou moznost vydavat samostatné provadéci predpisy. Vyznamnym
datem se stal 1. duben 2006, kdy hlavnim reguldtorem finanéniho trhu byla zvolena

Ceska narodni banka. [5]
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1.2 Clenéni finanéniho trhu
Finan¢ni trh lze systematizovat dle riznych hledisek. Nejcastéji vSak jeho
¢lenéni vychazi z jednotlivych druhid finanénich instrumentd, se kterymi se na dil¢ich

segmentech finanéniho trhu obchoduje. [2, s. 49]
Finan¢ni trhy mzeme rozdélit do téchto 4 zakladnich skupin:
. Penézni trh
. Kapitalovy trh

= Trh s cizimi ménami

Trhy drahych kovt

Obr. &. 2 Clenéni finanéniho trhu podle zikladnich druhi finanénich investi¢nich instrumenti

FINANCNI{ TRH
< L., & T L . —>
TRH PENEZNI TRH KAPITALOVY TRH TRH
S clzimi DRAHYCH
MENAMI KOVU
TRH ~ TRH TRH TRH
KRATKO KRATKODOBYCH DLOUHODOBYCH DLOUHO
DOBYCH CENNYCH PAPIRU CENNYCH PAPIRU DOBYCH
UVERU UVERU
TRH S CENNYMI PAPIRY

Zdroj: vlastni zpracovani| 2, S.50]

1.2.1 PenéZni trh
Mezi nejvyznamngjsi funkce penézniho trhu patii financovani provozniho
kapitalu podniki, mimo jiné i poskytovani kratkodobych penéznich uvéri ¢i pujéek. Ty
zahrnuji pajcky domacnostem, firmam 1 vladam jednotlivych stata. Zakladni
charakteristikou tohoto trhu je uzavirani obchodu, které maji kratkodobou formu. Pokud
se zamétfime na nastroje penézniho trhu, miizeme obecné fici, Ze se vyznacuji mensim

rizikem a niz§im vynosem, pti¢emz kratkodobé cenné papiry maji i pomérné vysokou
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likviditu. Na druhou stranu, jejich vyhoda spociva v tom, ze mén¢ podl¢haji cenovym

fluktuacim, z ¢ehoz vyplyva vétsi bezpecnost investic. [2, s. 51]
Mezi dva z&kladni segmenty penézniho trhu fadime:

. Trh kratkodobych uvért
" Trh kratkodobych cennych papiri

Trh kratkodobych tuvéra slouzi k poskytovani kratkodobych a obchodnich
uvéru. Kratkodoby tGvér je poskytovan zejmena obchodnimi bankami nebo jinymi
licencovanymi finan¢nimi institucemi. Mezi né Ize zahrnout i ty, které jsou uzavirany
Vv ramci bankovniho sektoru. Uvéry mohou byt poskytovany bud mezi jednotlivymi
obchodnimi bankami, nebo obchodnim bankam centrélni bankou. Druhy zminovany
produkt se vaze na dodavky zboZi a sluzeb. Jednotlivé podnikatelské subjekty si je
pujcuji i mezi sebou. Samoziejmosti je, ze se do této kategorie fadi i kratkodobé vklady
uklddané u obchodnich bank a to jak obyvatelstvem, tak i podniky, obcemi, ptipadné
nékterymi statnimi agenturami. Dale sem patii i vklady obchodnich bank nebo statu

vedené na tctech u centrélni banky. [2, s. 51]

Principem trhu kratkodobych cennych papiri je nabidka cennych papirt
vhodnym zajemctim, subjekty poptavajici penize. Kazdy z téchto subjekti si muize
vybrat, zda se na zajemce obrati pfimo nebo vyuZije sluzeb specializovanych finan¢nich
instituci. Nastrojem tohoto trhu jsou sménky, depozitni certifikaty nebo pokladniéni
poukazky. [2, s. 51]

1.2.2 Kapitélovy trh

Nejvyraznéjsim rozdilem mezi danymi trhy je obchodovéni s finan¢nimi
instrumenty, jez maji povahu dlouhodobych investic. Prostfednictvim kapitalového trhu
jsou poskytovany nejen dlouhodobé uvéry, ale probiha zde i obchod s dlouhodobymi
cennymi papiry. Dalsi podstatny rozdil se tyka nastroju jednotlivych trhii. Ve srovnani s
nastroji trhu penézniho, Ize povazovat nastroje trhu kapitalového za podstatné
rizikovéjsi, ale na druhou stranu také vynosnéjsi. To je pievdzné zpusobeno jejich
dlouhodobé¢jsim charakterem. Z logiky véci vyplyva, ze riziko kazdé investice stoupa
nejen s délkou doby jeji Zivotnosti, ale i s velikosti penézni ¢astky, kterou jsme do ni
vlozili. Tyto investice na kapitadlovém trhu jsou z dtvodu jejich délky Zivotnosti

predmétnych aktiv podstatné¢ dlouhodobéjsi, nez investice realizované na trhu
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penéznim. Zaroven tyto investice vétSinou byvaji i1 rozsdhlejsi co do objemu

investovanych penéznich prostiedkd. [2, s. 52]

Kapitalovy trh mizeme rozdélit na dva dil¢i, relativné samostatné segmenty,

kterymi jsou:

. Trh dlouhodobych tvéra
. Trh dlouhodobych cennych papira

Na trhu dlouhodobych tvéra byvaji poskytovateli zpravidla obchodni banky,
ale 1 jiné finan¢ni instituce. Jelikoz se jedna o produkty dlouhodobé a poskytované ve
velkém objemu, jsou pro poskytovatele rizikové. Kazda z téchto instituci se proto brani
tomuto riziku a to takovym zpusobem, ze kazdy uvér musi byt kryty. Nejéastéji byvaji
ru¢eny realnym majetkem, zpravidla nemovitostmi. Krom¢ téchto uvéra se téZ jednd i o

dlouhodobé vklady s dobou splatnosti delsi nez jeden rok. [2, s. 52]

Z diivodu, Ze mezi nejcastéj$i druhy cennych papirit na kapitdlovém trhu jsou
fazeny akcie a dlouhodobé dluhopisy neboli obligace, byva tento trh oznacovan jako
»trh cennych papiria“. Oproti dlouhodobym uvérim je jejich velkou vyhodou
prevoditelnost neboli obchodovatelnost. Tento fakt je vprvé fadé¢ vyhodou pro
investory, kteti je nemusi drzet po celou dobu jejich zivotnosti, ale mohou kdykoli
dostat své penézni prostiedky zpét tak, ze tyto cenné papiry v libovolnou dobu
odprodaji. Vyhody neplynou pouze investortim, ale i emitentiim, ktefi emisi téchto
cennych papirt ziskavaji dlouhodobé penézni zdroje. Ristem vSeobecnych investi¢nich
pozadavku a jejich zabezpeCovani pouze jednim subjektem, zpravidla bankou, je velice
riskantni. To zptsobuje fakt, Zze obchodu s dlouhodobymi cennymi papiry je podstatné
vice, nez obchodi s dlouhodobymi uvéry. U cennych papiri se toto riziko rozlozi,
protoze jsou nakupovany velkym mnozstvim investorti a drzbou raznych druhti cennych
papiri se zaroven snizuje riziko jimi podstupované. Navic kazdy z investori muze

libovolné¢ s t€émito papiry obchodovat a tim i zvySovat jejich likviditu. [2, s. 52]

1.2.3 Trh s cizimi ménami

Trhy s cizimi ménami je mozno rozdélit na dvé zakladni ¢asti:

. Trhy devizoveé

. Trhy valutove
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Trhy devizové se vyznacuji bezhotovostnimi formami cizich mén. Principem je
vzajemnd sména ruznych konvertibilnich mén, pfi¢emz dochézi k vytvéareni vzajemnych
sménnych kurzii. Nesmime zde vSak zapomenout na subjekty téchto transakci.
Predstavuji je pfedevsim dealefi obchodnich bank, ktefi nakupuji a prodavaji devizy na
svlj ucet, dealefi bank centralnich, dealetfi n€kterych investicnich fonda a dale i tzv.
broketi, jejichz pracovni ¢innosti je zprostiedkovani devizovych operaci. Budeme-li se
zabyvat devizovymi burzami, zde se obchoduji ptevazné terminové devizové kontrakty.
Jedna se piedev§im o pevné terminové kontrakty typu futures a kontrakty s opcemi.
Naopak obchody promptni, neboli spotové, u nichz se termin sjednani obchodu a termin
jeho vyporadani shoduji, jsou v poslednich letech obchodovany mimoburzovngé.

[2,s. 53]

Na rozdil od trhi devizovych, na trzich valutovych probihaji obchody
S hotovostnimi formami cizich mén a nabyvaji maloobchodniho vyznamu. Cely obchod
probihd pres tzv. valutové kurzy. Valutové kurzy vznikaji odvozenim od kurzi
devizovych, piestoze se jejich hodnoty 1isi. Proto miizeme usuzovat, ze tento trh neni

povazovan za kurzotvorny. [2, S. 53]

1.2.4 Trhy drahych kovi
Zakladnimi subjekty tohoto typu trhil jsou trhy zlata, stfibra, ale mohou sem byt
zatazeny i obchody probihajici na trzich platiny a paladia. Zaméfime-li se na obchod s
nejdulezitéjsim drahym kovem (zlato), tak je tato komodita obchodovana dvéma
formami. Jednak muzeme investovat piimo do zlata fyzického, nebo do zlatych minci.
Tento proces je ovSem podstatné drazsi. Jako nejvyznamnéjsi subjekty toho trhu

muzeme uvést obchodni banky. [2, S. 53]

1.3 Struktura trhu cennych papiru

V piedeslych kapitolach byly uvedeny moznosti obchodti na trhu s cennymi
papiry. Zminény byly obchody pomoci kratkodobych cennych papiri na trhu penéznim,
ale i obchody s dlouhodobymi cennymi papiry na trhu kapitalovém. Avsak ke ¢lenéni

trhu s cennymi papiry mizeme pfistupovat z nékolika riznych hledisek.
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Obr. &. 3 Zakladni ¢lenéni trhu cennych papira

TRH CENNYCH PAPIRU

/\L

TRH PRIMARNI TRH SEKUNDARNI
TRHY TRHY TRHY TRHY
NEVEREJIJNE VEREJNE NEVEREINE VEREINE
\4
TRHY NEORGANIZOVANE TRHY ORGANIZOVANE

Zdroj: vlastni zpracovani [2, s.54]

1.3.1 Trh primarni a sekundarni
Na trhu primarnim dochazi k emisi novych cennych papird, které dosud nebyly
obchodovany. Trh sekundarni se vyznacuje obchodem s cennymi papiry, témi jiz diive
emitovanymi. PfiemZ nezalezi na tom, zda se jedna o kratkodobé cenné

papiry penézniho, nebo o dlouhodobé cenné papiry kapitalového trhu. [2, s. 54]

Princip primarniho trhu cennych papira spociva na zisku novych finanénich
prostfedk a jejich pfeméné na zdroje dlouhodobé. Ty jsou predev§im dulezité K
realizaci investic velkych korporaci, a to obci nebo stadtu. Za to jsou investoriim
prodavany nové emitované cenné papiry. Pfi jejich prodeji dochazi k tomu, ze penize
nabyva emitent, pticemz dochazi k prodeji prvnim nabyvatelim. Fungovani primarnich
trhi je uzce spjato s funkci souvisejicich sekundarnich trhii. A to z toho dtivodu, Ze u
nové emitovanych cennych papiri zavisi zijem investori na vyvoji trznich cen

analogickych cennych papira obchodovanych na trhu sekundarnim. [2, s. 54]

Fungovéani sekundarniho trhu zalezi na pfedepsani trznich cen a zajistovani
likvidity cennych papirti. Tim je investorovi usnadnéna pfeména cennych papirii zpét
v hotové penize. Proto jeho zijem o dal§i finan¢ni investice roste. Co se tyka
dlouhodobych cennych papiri, jejich obchodovani je podstatné rozsahlejsi nez na trhu
primarnim, nebot’ je zde moznost s témito cennymi papiry obchodovat opakované.
Jedna-li se o kratkodobé cenné papiry, je tomu piesné naopak. Na primarnim trhu je

pocet uskutecnénych obchodt vyssi, a to z nutnosti jejich ¢asté obnovy. [2, S. 55]
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1.3.2 Trhy verejné a neverejné
Dva jiz zminované typy trhii jsou obchodovany bud’ na trzich vetejnych, nebo
nevefejnych. Na vetejnych trzich probiha obchod se v§emi potencionalnimi zajemci. To
je duvod, pro€ jsou cenné papiry na téchto trzich prodavany za nejvyssi nabizenou cenu.
Nevefejné trhy maji jiny princip obchodovani. Ten spociva v tzv. smluvnich obchodech,
pfi nichZz je cenny papir prodan jednomu, maximalné¢ né&kolika kupujicim za

individualné smluvené podminky. [2, s. 55]

Veiejné trhy lze délit na dva odlisné druhy, pficemz nemusime brat ohled na

casové hledisko cennych papirt. Témito druhy jsou: [2, s. 55]
. Veftejné trhy primarni
. Veftejné trhy sekundarni

Pokud hovotime o trzich primarnich, zde jsou cenné papiry emitovany riiznymi
zpusoby. Svoji roli ovSem hraje i to, ze jsou tyto papiry piedem inzerovany. Z tohoto
diuvodu emitenti o¢ekavaji, ze se za pomoci reklamni kampané kupci sami piihlasi.

[2, s. 56]

Druhy, z uvedenych trht je podstatné slozit&jsi, a to z hlediska rozdéleni. Lze je
délit na trhy vefejné sekundarni neorganizované. Na nich jsou obchodovany cenné
papiry, které jsou méné regulovany zakonodarstvim, nez na trzich organizovanych.
K obchodu dochazi prostiednictvim bank ¢i jinych soukromych obchodnikd. ,,Jedna se
o tzv. prodej pies prekazku, neboli o OTC — trhy*“. V tomto piipadé se zajemce obréati na
zprostiedkovatele obchodu, ktery ho vyjedna s nékterym ze svych obchodnich partnert.
[2,s.57]

Jak bylo jiz vySe zminéno, existuji i tzv. trhy organizované, které jsou
reprezentovany burzami nebo jinymi mimoburzovnimi licencovanymi organizatory.
»Jejich ¢innost spocivd v tom, Ze agreguji pfedem neomezenou vefejnou nabidku a
poptavku, paruji (podle piesné ur¢eného algoritmu) vzajemné si odpovidajici obchodni
ptikazy, ¢imz umoziuji vznik spravedlivych trznich cen, které se v téchto piipadech
oznacuji jako ,kurzy“, a zaroven zvySuji likviditu trhu.” Trhy organizované miZeme
délit dale na trhy burzovni a mimoburzovni. Burzy existuji po celém svété a jsou
nedilnou soucasti trzniho prostfedi. Kazda z téchto burz ma statut prestizniho institutu
daného trhu. Klicovou funkci je tvorba kurzi, jimiz se fidi ostatni stejné orientované
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trhy sekundarni, ale i trhy primarni. Nejvyznamnéj$imi jsou burzy cennych papirt. [2, S.
56] Mimo burzy ovsem existuji i trhy mimoburzovni. Kazdy z téchto trhti musi vlastnit
licenci a fidit se zakony daného statu. ,,Pfestoze nemaji statut burzy, vykazuji obdobnou

¢innost, a to mnohdy ve vyznamnych objemech.* [2, s. 57]

Jak bylo uvedeno jiz diive, neveiejné trhy cennych papiri jsou zaloZeny na
dohodé mezi obchodnimi subjekty a jejich prodej je zprostiedkovan pouze jednomu,

popftipadé malému okruhu kupujicich. [2, s. 57]
Zminény typ trhit mizeme dale d€lit do téchto kategorii:

. Neveftejné trhy primarni

. Nevetejné trhy sekundarni

Na primarnim trhu probih& obchod s uzavienymi emisemi. To jsou emise, kdy
emitent nejprve dohodne prodej svych emitovanych cennych papira potencionalnim
investorim. Uvedeni do ob¢hu je pak brano jako pouhd skute¢nost. MiiZze nastat i
situace, kdy jsou cenné papiry nabidnuty emitentem pouze jedné osobé, kterou

nazyvame ,,emisni tvirce. Poté jsou cenné papiry prevzaty pouze do portfolia emisniho

tviree. [2, S. 57]

V pfipad€ trhii nevefejnych sekundéarnich, nakupovéni a prodavéani cennych
papirtt probiha pfimo mezi potenciondlnimi kupci a vlastniky. Samoziejmosti je
zprostiedkovani obchodii bud’ pifimo, nebo specializovanymi institucemi, pfi¢emz

k obchodovani dochazi za pfedem stanovenych podminek. [2, s. 58 ]

1.4 Principy fungovani a funkce finanéniho trhu

1.4.1 Principy fungovani

V ramci ekonomického systému rozliSujeme tii zakladni typy trhi:
= Trh vyrobnich faktort

= Trh vyrobki

=  Trh finan¢ni

Funkce trhu finan¢niho, jeZ nds prioritné zajimd, je spojeni vySe dvou

zminovanych typd trhi. Trh vyrobnich faktorti prerozdéluje vyprodukované faktory,
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praci, pudu, kapitdl a rozdéluji pfijmy a zisky. Na druhé stran¢ méame jednotky

spotiebni, které své piijmy z vyrobnich faktor vyuziji pfi nakupu na trzich vyrobki.

Principem fungovani tohoto trhu by mél byt takovy zptsob, ve kterém by
disponibilni penézni prostiedky byly smérovany do nejproduktivnéjsich a nejefektivnéji
hospodaticich podnikt a byly co nejefektivnéji alokovany. Podle toho, do jaké miry je

tohoto predpokladu dosazeno, je mozno hodnotit jejich alokacni efektivnost. [2, S. 58 ]

Kazdy investor se snazi najit takovou investici, ktera by dosahovala
maximalniho vynosu pii co nejmensim riziku a zaroven pii vysoké likvidité investice.
Timto se zabyva tzv. investicni trojuhelnik, ktery poukazuje na skutecnost, Ze nelze

dosahnout vSech tii vrcholti tohoto trojuhelniku. [22]

Obr. &. 4 Investicni trojihelnik

Jistota

Likvidita \Vynosnost

>

Zdroj: vlastni zpracovani[12, s.8]

Y

Pojmy vykonnost a rizikovost se budeme zabyvat v nasledujicich kapitolach.
Dalsim dulezitym pojmem je likvidita, coz je schopnost, s jakou lze piislusné aktivum
proménit bez velkych ztrat na hotové penize. [15] Usilim o sniZeni rizikovosti klesa
vynosnost a likvidita, snahou o zvySeni vynosnosti roste rizikovost a klesa likvidita,
pokusem o zvyseni likvidity klesa vynosnost a muze rust rizikovost. Uvedenych tii

vrcholt magického (investi¢niho) trojuhelniku nelze dosahnout soucasné. [5]

1.4.2 Funkce finan¢niho trhu a finan¢niho systému

Mezi hlavni funkce finan¢niho trhu patii:

. funkce depozitni
" funkce likvidity

= funkce ochrany proti rizikim
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= funkce zajiStovani bohatstvi

. funkce politicka
. kreditni funkce
" platebni funkce

Depozitni funkce finan¢niho systému. Diky finanénimu systému, vznika prostor
pro uspory obyvatel. Tyto uspory jsou bezesporu pro finan¢ni trh velice dulezitou
slozkou. Existuje mnoho instrumentd, kam mohou obyvatelé¢ své finan¢ni prostfedky
ukladat. Mohou to byt vklady, obligace, akcie, ¢i jiné cenné papiry. U kazdého
instrumentu, vSak musime pocitat s jinou mirou rizika. Diky t€émto moznostem, se
penize transformuji na investice a tim vedou ke zvySeni vyroby a dale ke zvySeni

socialni a zivotni Grovné.[21, S.6]

Funkce likvidity je chdpana ve smyslu, ze mizeme své prostiedky kdykoliv
pfeménit v penézni hotovost. Jedna-li se Uspory v bance, je zcela evidentni, ze je
muzeme kdykoliv vybrat. Nicméng, takovéto Uspory nam piinaseji minimalni zisk. V

ramci zisku je ur€ité¢ vyhodnéjsi mit své financni prostiedky vlozené tieba do obligaci ¢i

vvvvvv

Na finan¢nim trhu existuje celd fada instrumentt, které nabizeji zajisténi proti
nechténym zménam kurzu finan¢nich aktiv, pIni tak ochranu proti rizikiim. Jedna se o
tzv. odvozené finan¢ni instrumenty. Pro né¢ se cCasto pouZivd termin odvozeny

z anglictiny — derivat. [3, s. 8]

Uchovatelem hodnoty a zasobou bohatstvi mohou byt hotové penize jako
vSeobecna kupni sila, kterou vyjadiuje funkce zajiSténi bohatstvi. Hodnota
hotovostniho obéziva v souvislosti s inflaci klesa v Case. Proto je tento druh penéz
zadouci chranit pied ztratou hodnoty jejich vhodnym uloZzenim. To jest v zavislosti na
délce ¢asového obdobi, po jaké lze penize postradat. Z tohoto diivodu jsou k dispozici
produkty finanéniho trhu. Dal$im zptusobem, jak uchovat hodnotu penéz jsou reélné
investice. Investice do pozemku, domd a jinych nemovitosti, do uméleckych predméta,
Sperki atd. Nékteré poskytuji svému majiteli pravidelny vynos, napf. najemné, rentu
nebo piimy uzitek z jejich uzivani. Jejich penéZzni hodnota se béhem ¢asu zpravidla
zvySuje, nestava se to vSak pravidlem. Za uréitych okolnosti se muze hodnota i

snizovat. Zvlastnosti je nutnost dodate¢nych nakladu. [3, s. 8]
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V ramci politické funkce finanénich trhi dochazi k realizaci vladnich zamért
Vv hospodaiské politice. Zejména se jedna o opatieni fiskalni politiky, nicméné existuji i
nastroje, kterymi centrélni banka fidi svoji monetarni politiku. Je podstatné, aby se tato
dv¢ opatfeni ubirala stejnym smérem, coz nam zarucuje plynuly vyvoj ekonomiky.
Nanestésti, tato skutecnost neni jednoduchym ukolem pro Zadnou vladu, protoze je
orientovana na hospodaisky rust, ktery se stdvd dulezitym faktorem pro pokles
nezamgéstnanosti a rastu zivotni urovné. Podafi-li se vladé dosdhnout téchto aspektd,
nad¢je na volebni uspéch je vysoka. Na druhé strané je centralni banka. Jejim poslanim
je kontrola rastu inflace a vySe urokovych sazeb. Piedevsim v otdzce Urokovych sazeb,
muze dojit ke stietu nazoru vI&dy s centrélni bankou, ktera tyto sazby reguluje. Ackoli
se vyssi urokové sazby na jedné strané podileji na poklesu inflace, na strané druhé
mohou zpomalit hospodaisky rist. To je pfiinou, pro¢ se nazory vlady a centralni
banky na urokové sazby lisi. Podstatou zlstava, aby byl vzdy zvolen vhodny

wewv

kompromis a nebyl zasazen pozdé&jsi ekonomicky vyvoj. [3, s. 9]

Kreditni funkce finan¢niho trhu. Finan¢ni trhy neumoziiuji pouze Uspory, ale i
moznost zisk&ni avérd. Ty jsou poskytovany nejen firmam, obyvatelstvu, ale i vladam.

[21, 5.6]

Platebni funkci se rozumi mechanismus finanéniho systému pro realizaci plateb
pii nakupu zbozi a sluZzeb. Nejedna se pouze o platby bezhotovostniho charakteru, ale i
o platebni karty, ¢i jiné do budoucna vytvofené mechanismy a technologie pro
uskutecnéni platebniho styku. Mizeme sem zatfadit 1 nové vyvinutou technologii NFC

(Near Field Communication).[21, s.7]

1.5 Uéastnici finanéniho trhu

Hlavnimi Gc¢astniky finanéniho trhu jsou:

. Mayjitelé uspor (zaptjcovatelé, vetitelé, investori)
. Vypijcovatelé, dluznici, emitenti
. Finanéni zprostfedkovatelé

Kazdy z téchto ucastniki na finan¢nim trhu vystupuje jako jednotliva osoba,
nebo stat v institucionalni podobé. Dale pak jim vytvofené organy, organizace nebo
instituce. MiZeme sem zafadit i finan¢ni a uvérové instituce jako naptiklad banky,

spofitelny, pojistovny, investi¢ni spole¢nosti a samoziejmé také burzy. [1, s. 27]
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Majitelé Uspor nebo vlastnici piebytki mohou tyto své piebytky poskytovat
zajemcum piimo nebo institucemi, které jej zprostiedkovavaji. Opakem majitelti uspor
jsou vypujcovatelé, respektive dluznici. Tito GcCastnici vstupuji na trh mezi majitele
uspor a jako zajemci o tyto prebytky. Obecné tedy plati, ze majitel uspor (zapujcovatel)
ma financni narok vici vypujcovateli (zprostfedkovateli). Dalsi skupinou jsou financni
zprostiedkovatelé. Vystupuji jako finan¢ni ¢i Gvérové ustavy, banky, spofitelny a
zalozny. Na trhu v8ak existuji i subjekty, které mohou byt ozna¢ovany jako nebankovni
finan¢ni zprostfedkovatelé. Témito subjekty jsou pojisStovny a jiné dal§i investi¢ni

spole¢nosti. [1, s. 25]

Obr. €. 5 Schematické znazornéni ulohy finan¢nich zprostiedkovateli

SCHEMATICKE ZNAZORNENI ULOHY FINANCNICH
ZPROSTREDKOVATELU

Majitelé Gspor Finan¢ni instituce Vypijcovatelé

A 4
A\ 4

Finan¢ni zprostied.

USPORY o Agregace PUJCKY
e Transformace
rizika
e Transformace
splatnosti

Zdroj: vlastni zpracovani[1, s. 25]
1.6 Nastroje finan¢niho a kapitalového trhu

1.6.1 Nastroje finané¢niho trhu
Na finanénich trzich se obchoduje s tzv. cennymi papiry. "Cenny papir je

listina, ktera ztélesnuje pravni narok jeho viastnika na financni plnéni." [23, 5.36]
Cenné papiry miizeme délit podle riznych tiid:
= dle subjektu, ktery cenny papir emituje
* dle ménového hlediska
= dle pfevoditelnosti
= dle vynosu

= dle doby splatnosti
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Pokud se tyka ¢lenéni dle subjektu, ktery cenny papir emituje, zmiovanym
subjektem mize byt stat, akciova ¢i investi¢ni spole¢nost nebo pravnicka osoba. Dle
ménového hlediska mizeme cenné papiry rozdélit na domdci, emitované v domaci
meéngé, cizi, které jsou emitovany v méné cizi a cenné papiry v euroméné, coz jsou cenné
papiry, jez jsou emitovany v jedné meén¢, ale obchodovany na Gzemi stata s ménou
rozlisnou. [23, $.36] Podle prevoditelnosti délime na dorucitele, tedy majitele S
neomezenou pievoditelnosti, na fad, které jsou omezené pievoditelné na pievoditelnost
rubopisem ¢i na jméno. Tyto cenné papiry maji neomezenou pievoditelnost na
prevoditelnost se souhlasem emitenta. Podle vynosu muzeme délit na cenné papiry s
fixnim vynosem, kdy je majiteli po celou dobu zndm vynos. Déle pak s variabilnim
vynosem, kdy majitel pfedem nezna vynos své investice a vynos smiSeny, ktery je
kombinaci dvou vySe zminovanych variant. V posledni fadé délime dle doby
splatnosti, ktera mize byt bud’ pevna, nebo pohybliva. U prvni zminované varianty je
presné stanoven termin splatnosti. U druhé je splatnost ur¢ena podle podminek trhu.

[23, 5.37]

Mezi nejvice obchodovatelné cenné papiry, kterymi se bude zabyvat i v této

kapitole, jsou:
o akcie

Akcie svému vlastnikovi definuje podil na vlastnictvi akciové spolecnosti.
Rozlisujeme dva ruzné druhy vynosi. Jednim je rozdil v trznim kursu a druhym

dividenda. [23, s. 37]
. zatimni listy

Listy, které nahrazuji upsané a nesplacené akcie. Tim je minéno, Ze upisovatel
nezaplatil emisni kurs dtive, nez probéhl zapis akciové spolecnosti do obchodniho
rejstiiku.[23, s. 37]

. podilové listy

Podilovym listem vznika vlastnikovi pravo na podilu majetku podilového

fondu a ¢asti vynosu. [23, s. 37]

o dluhopisy
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S timto cennym papirem vznika majiteli pravo na splaceni dluzné cCastky a

vynosu z tohoto cenného papiru. [23, s. 37]
o kupony

Kupony jsou cenné papiry na dorucitele, Které piedstavuji pravo na vynos z

akcii, dluhopist, zatimnich i podilovych listd. [23, 5.37]
J sménky

Vlastnik sménky je opravnén dozadovat se prava na zaplaceni dané financ¢ni

¢astky v daném cCase, dluznika zavazuje tuto ¢astku zaplatit. [23, s. 37]
o Seky

Sekem rozumime platebni piikaz, jimz vlastnik piikazuje konkrétnimu

bankovnimu institutu vyplatit danou hotovost osobé& uvedené na Seku. [23, s. 37]
o hypote¢ni zastavni listy

Hypotecni zéstavni list je ve své podstaté dluhopis emitovany hypotecnimi
bankami. K témto listim je vazano zastavni pravo k nemovitostem, jeZ jsou emisi téchto

listii financovany. [23, s. 37]
J statni pokladni¢ni poukazky

Diilezité je pfipomenout, Ze se jedna o kratkodobé cenné papiry emitované
statem v souladu s vydanymi zakony. Jejich hlavni funkci je kryti schodku statniho

rozpoctu. [23, s. 38]
o finan¢ni derivaty

Tyto finanéni instrumenty jsou odvozeny od jinych podkladovych aktiv, tedy
akcii, dluhopist, atd. Jejich podstatou je ¢asovad nesrovnalost mezi dobou sjednéni a
dobou vytizeni obchodu. [23, s. 38]

o indexove certifikaty

Jiz z nazvu vyplyva, Ze tyto cenné papiry jsou vazany na konkrétni burzovni

index s omezenou dobou splatnosti. [23, s. 38]
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2 POUZITA METODIKA SROVNANI - KRITERIA HODNOCENI
VYKONNOSTI FONDU
2.1.1 Benchmark
Benchmark reprezentuje vzdy celou skupinu stejné zafazenych fondu s ohledem
na jejich profil a investi¢ni strategii. Za investi¢ni strategii mizeme povazovat zpisob,
jakym investor zhodnocuje svij majetek. Pravé s hodnotou daného benchmarku je
srovnavan kazdy jednotlivy fond. Benchmarkem zpravidla byva trzni index, popfipadé
jejich kombinace. To, jaky index vybereme pro jeden konkrétni fond, musi byt totozné s
investi¢ni strategii daného fondu. V opacném piipadé jmenované porovnani ztraci

vypovidaci schopnost. [8], [14]

2.1.2 Indexy
Burzovni index méa takovou charakteristiku, ktera popisuje vyvoj celého

burzovniho trhu. Je zdkladnim ukazatelem pro kazdého investora, jelikoZ ho informuje
0 tom, jak se trh vyviji v ase, jestli ma tendenci klesajici respektive rostouci. Index

nam muze slouzit jako podklad pro rozhodnuti, jak zhodnotit penize. [10]

Rozeznavame dva rizné typy indexi:

. Akciové indexy

. Indexy obligaci

Ke zjisténi, zda ndm akcie vynasi zisk nebo je ztratova, staci porovnat cenu této
akcie P, v Case t s cenou Py , kterd byla v Case t;. Problém vSak nastane, pokud na trhu
bude velké mnozstvi akcii. Pak zminénou metodu nelze pouzit. Dusledkem toho
dochazi ktvorbé trznich indexi. Mezi akciové indexy, muzeme =zafadit prosty
agregovany cenovy index, geometricky index a kapitalové vazeny aritmeticky index.

[9, s. 311]

Indexy dluhopisové nejsou tak rozSifené, avSak jsou neméné dileZité.
Nejpouzivangj§imi indexy tohoto typu jsou Lehman Brothers Government a Brothers
World Government Bond Index. Pokud se tykd dluhopisti, musime pifipomenout, Ze
pouzivaji spotové a forwardové vynosové kiivky. Dotycné indexy jsou rozsifeny
pfevazné na americkych trzich. V ptipad€ Burzy cennych papird Praha, je vyznamnym
indexem SDX, ktery odrazi nejen zmény kapitalové, ale i zmeény trokové. [9, s. 318]
Dalsi vyznamny index prazské burzy, je index PX 50, ktery méti zménu trzni hodnoty

reprezentativniho portfolia akcii zafazenych do baze indexu. [12] Nesmime opomenout,
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7e tento index, spolu sindexem PX-D, je od roku 2006 nahrazen novym, jez je

pojmenovan index PX.

2.1.3 Cista sou¢asna hodnota (NPV)

Jmenované kriterium patii mezi nejvyznamnéjsi v oblasti hodnoceni efektivnosti
investi¢nich produkti. Jeho nejvyznamnéj$i vyhodou je vyhovéni vSem kladenym
pozadavkiim na kriteria hodnoceni ekonomické efektivnosti. Stejn¢ tak jako IRR, se
kterym se sezndmime pozdéji, tak i NPV respektuje faktor ¢asu. NPV lze povazovat za
absolutni, rozdilovy ukazatel. [7, s. 84] "Metoda cisté soucasné hodnoty je zalozena na
porovnani velikosti porizovaci ceny predmétného financniho investicniho instrumentu
se souctem vSech v budoucnu z néj ziskanych cash flow diskontovanych na jejich
soucasnou hodnotu vztazZenou k jednotnému srovndavacimu okamziku, za ktery je v
daném pripade povazZovan okamzZik uskutecnéni investice."[27, s. 171] Vysledek, ktery
investor ziskal pfi pouziti této metody, je rozdil mezi souétem diskontovanych
penéznich pfijml z investice,za celou dobu trvani investice, a pofizovacimi néklady.

[27,s. 171]

i
CF CF CF
NPVI=ZPVCF[—IN= % CFy < =+ E—“ﬁ—m
) (147 (1+7)
kde: NPV, Cista soucasna hodnota investice
=1 PVer, soucet soucasnych hodnot "cash flow" plynoucich z

investice v jednotlivych ro¢nich obdobich jejiho trvani
IN e investi¢ni naklady

YCFy12.m - soucet hodnot dil¢ich "cash flow" ziskanych v
jednotlivych ro¢nich obdobich trvani investice

T diskontni mira uvazovana v jednotlivych (ro¢nich)
obdobich trvani investice
n pocet rokll trvani investice
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2.1.4 Internal rate of return (IRR)

Metoda vnitiniho vynosového procenta nebo-li vnitini miry vynosu se zaklada
na hledani IRR, pfi kterém je "soucasna hodnota investice (neboli soucet
diskontovanych cash flow ziskanych z predmétného financniho instrumentu za celou
dobu jeho drzby) rovna velikosti vynaloZenych investicnich ndkladi ".[27, 5.180] IRR
1ze definovat jako takovou velikost rokové miry, pii které se NPV rovna nule, jinymi
slovy, kdy se "diskontované prijmy rovnaji investicnim ndkladium vynalozeny na
pocdtku investice".[27, s. 181] Z dtvodu, Ze se NPV = SH - IN, mizeme rovnici pro

vnitini vynosové procento napsat v tomto tvaru:

b
XCFy Y CF, Y.CF,
NPV =ZF‘L’ —IN = tob——""" - IN=0
1T L e (L+1RR) ' (1+1RR). (1+IRR)"
kde: NPV, Cista soucasna hodnota investice
i PVep, . soucet soucasnych hodnot "cash flow" plynoucich z

investice v jednotlivych ro¢nich obdobich jejiho trvani
IN . investi¢ni naklady

2CF12.m - soucet hodnot dil¢ich "cash flow" ziskanych v
jednotlivych ro¢nich obdobich trvani investice

IRR vnitini vynosoveé procento

n pocet rokl trvani investice

v

Ptijatelnéjsi je ta investice, kterd vykazuje vyssi vynos, nez je pozadovana

minimalni vynosnost z investice. [18]

2.1.5 Net asset value (NAV)

Jednim, z dal$ich kritérii pro zhodnoceni vykonnosti je vyhlaSovana hodnota
podilového listu (NAV). Vykonnost se pro rustové fondy vypoéte jako podil dvou
hodnot NAV pfislusného fondu. U fondi vynosovych je potieba k datu vyplaty
dividendy secist dividendu na 1 podilovy list a NAV fondu k danému datu. Poté se opét
jedna jen o podil dvou hodnot NAV, pficemz je nutno nejdiive opravit o dividendu.
Z takto vypoCtenych zmén mezi jednotlivymi dny lze jiz dopodist jakoukoliv
vykonnost. Tyka-li se Ceské spofitelny, v soucasnosti se U fondi kolektivniho

investovani vyskytuji pouze fondy rastové. Hodnoty NAV jsou jiz o€istény o poplatky.
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2.1.6 Rizikové profily

Vynosnost je jednim z kritérii, dle kterého se bude investor rozhodovat, na ktery
z trhi se bude orientovat a do jakého z fondl vlozi své penize. Vynosnost vSak neni
kritériem jedinym. JelikoZ neni zcela objektivni porovnavat fondy napft. trhu pené¢zniho
a akciového, aniz bychom brali v Gvahu velice rozdilnou rizikovost jednotlivych trhu.
Z toho dtvodu nadefinujeme tii skupiny nastroji s ohledem na podobné riziko
jednotlivych nastroji ve skupiné. Pravé rizikovy profil ucastnika trhu, je druhé
kritérium, dle kterého se bude investor rozhodovat. Pro vyjadfeni rizika formou téchto
profili, jsme se rozhodli z divodu, ze matematické vyjadieni je mnohdy slozitéjsi, nez
vyplnéni piipraveného dotazniku. Pravé pomoci tohoto dotazniku rizikové profily
nadefinujeme. Obzvlasté zacinajici investor tento fakt zcela jisté oceni. Investi¢ni
dotaznik je i ptilohou této prace. Dotaznik byl poskytnut investi¢nim specialistou Ceské
spofitelny, a.s. a je urCen pravé pro zatfazeni investora do jednotlivych rizikovych

profili. (viz ptiloha A).

2.1.7 Rizikovy profil typu 1
LKlienti s timto investicnim profilem obvykle zacinaji s investovanim do
nejkonzervativnéjSich fondl penézniho trhu a fondi dluhopisovych, jejichz hodnota v
case kolisd jen velice malo. Pfimé&fenym produktem jsou pak v dlouhodobéjSim

investi¢nim horizontu také nejkonzervativnéjsi smiSené fondy.* [19]

2.1.8 Rizikovy profil typu 2
»Klienti s timto investicnim profilem investuji pomérné Casto a vyuzivaji
Sirokou Skélu investi¢nich produkt. K produktim, které obvykle vyuZivaji, patii jak
konzervativni fondy penézniho trhu a fondy dluhopisové, tak i dynamiétéjsi smisené a
akciové fondy. Tito investofi maji obvykle i zkuSenost pfimo s nakupem akcii. V
dlouhodobé¢jsim investicnim horizontu investuji také do fondl Zivotniho cyklu a fond

nemovitostnich.* [19]

2.1.9 Rizikovy profil typu 3
,HKlienti s témito znalostmi vyuZivaji Sirokou Skélu investi¢nich produkti a
vetSinou maji bohaté zkuSenosti s obchodovanim na burze. Investuji v podstaté do vSech
typt podilovych fondu — konzervativnich fondt penézniho trhu a fonda dluhopisovych i
vSech typll profilovych i smiSenych fondl. Velmi Casto si vybiraji akciové fondy, a to

nejen s globalnimi strategiemi, ale i teritoridlné a sektorové zamétené, které¢ dopliuji
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piimo a akciové tituly. Pro dlouhodobé pravidelné investovani velmi Casto vyuzivaji

fondy zivotniho cyklu a také fondy nemovitostni.“ [19]

29



3 INVESTICNi PRODUKTY CESKE SPORITELNY

Tato kapitola je vénovana vybranym investi¢nim produktim Ceské spofitelny,
a.s., které budou tvofit ¢ast naseho reprezentativniho vzorku. Snahou bylo vybrat takové
produkty, jez by reprezentovaly kazdy segment financniho trhu, tedy trh penézni,
dluhopisovy a akciovy. Vybér téchto konkrétnich fondi byl ovlivnén doporuc¢enim
investiéniho specialisty Ceské spofitelny, a.s. V této kapitole se budeme zabyvat pouze

slovnim popisem a definovanim jednotlivych produktu.
Vybrané investi¢ni produktu miizeme podle typu trhu rozd¢lit takto:

. Sporoinvest - trh penézni
. Sporobond - trh dluhopisovy
. Sporotrend - trh akciovy

3.1 Sporoinvest

Do roku 2011 bylo mozné tento fond charakterizovat jako nejvétsi otevieny
podilovy fond penézniho trhu v ramci Ceské republiky. Od roku 2012 je povazovan za
fond trhu dluhopisového velmi kratkodobych investic. Jelikoz je jmenovany fond stéle
vhodny pro investora fazeného do rizikového profilu typu jedna a vynosnost se také
neméni, nebude brana zména v roce 2012 v potaz. Jeho majetek dosahuje hodnoty vyssi
neZ 27 miliard korun. ,,Cilem investi¢ni politiky je poskytnout podilnikiim rist hodnoty
jejich podilovych listi za podminky, Ze celkovy rizikovy profil podilového fondu
minimalizuje moZnost ztraty v horizontu 6 mésicii. Cile je dosahovano investicemi do
Siroce diverzifikovaného portfolia cennych papirt s fixnim nebo variabilnim trokovym
vynosem. Je investovano také do cennych papiri denominovanych v cizich ménach.”
Nakupovany jsou nastroje penézniho trhu, stfednédobé dluhopisy, podilové listy
otevienych podilovych fondi, poptipadé cenné papiry kolektivniho investovani
zahrani¢nich subjektli. Benchmarkem tohoto fondu je Sestimési¢ni urokova sazba.
Modifikovana durace, tedy vaZzeny primér hodnot cashflow, kde vahovym faktorem je
doba mezi soucasnosti a datem jednotlivych cashflow, nesmi pfesahnout jeden rok. [12]
Fond je urcen ptevazné pro zacinajici investory. Investovani by mélo byt kratkodobého
charakteru, s vyS$imi jednordzovymi castkami, které jsou pak déle investovany do

jinych fonda.
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3.1.1 Vyhody

Hlavni vyhodou Sporoinvestu je vysokd konzervativnost a moznost piistupu

k prosttedkiim kdykoliv, bez nutnosti zkoumani situace na trhu. Dal§imi vyhodami
Sporoinvestu je bezpochyby vysoka likvidita, coz v tomto piipadé znamena vyplaceni
hotovosti, aniz bychom museli platit dodatecné sankce. Dalsi vyhodou je investovani
fondu do cennych papird, které maji kratsi dobu do jejich splatnosti. Mizeme
nakupovat a prodavat podilové listy, které lze jednorazové nebo pravidelné ménit za

podilové listy jinych fonda. [24]

3.1.2 Nevyhody
Hlavnimi nevyhodami tohoto fondu je, Ze nekopiruje trh a vloZend castka neni
pojisténa. Jinymi slovy to znamena, ze fond velice pomalu reaguje na zmény urokovych
sazeb. Investovana ¢astka se mize dostat az do zédpornych hodnot. Za zminku stoji i

mirna kolisavost penézniho trhu. [24]

3.1.3 Zakladni operace s produktem
Tyto operace spocivaji v ndkupu a bezhotovostnim prodeji podilovych listi
piimo na jednotlivych pobockach Ceské spofitelny. Nakup je spojen s tétem klienta,

coz znamena, ze mizeme podilové listy nakupovat i pomoci trvalého prikazu. [24]

3.1.4 Podminky zaloZeni
Podminky zaloZeni jsou rozdéleny do dvou skupin. Do prvni z nich lze zatadit
soukromou klientelu a do druhé patii klientela firemni. Sporoinvest si muze zalozit
kazdy obéan Ceské republiky star$i 18 let, pfi¢emZ se musi prokazat prikazem
totoznosti (obCansky prikaz, cestovni pas) a povolenim k trvalému nebo dlouhodobému
pobytu. Klientela firemni musi dolozit doklad o pravni subjektivité a prukaz k ovéfeni

totoznosti. [24]
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Obr. ¢&. 6 Graf vyvoje kurzu Sporoinvestu
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Zdroj: [16]

3.2 Sporobond

Sporobond je dluhopisovy otevieny podilovy fond. Zde se predpoklada
investovani kratkodobého, stiednédobého az dlouhodobého charakteru s investi¢nim
horizontem tii a vice let. Investice plynou do kvalitnich a dtvéryhodnych, pievazné
Ceskych statnich a firemnich dluhopisu, ale i dluhopist zahrani¢nich. Sporobond
miizeme oznadit na konzervativni dluhopisovy fond. Na strankach Ceské spofitelny je
uvedeno, ze je ,,stavebnim kamenem® kazdého investi¢niho portfolia. Politikou tohoto
trhu je rast hodnoty podilovych listt, pficemz je dana podminka na minimalizaci
celkového rizikoveho profilu fondu. Tento cil banka uskute¢iuje investovanim ,,do
Siroce diverzifikovaného portfolia cennych papirti s fixnim ¢i variabilnim trokovym
vynosem a aktivnim fizenim trokového rizika. Investice jsou také do cennych papirt
denominovanych v cizich ménach.“ Benchmarkem Sporobondu je z 75% index ¢eskych
dluhopist a z 25% mezibankovni Sestimé&si¢ni Grokova sazba PRIBOR, coz je takova
urokové sazba, za kterou si banky navzajem poskytuji avéry na ¢eském mezibankovnim

trhu. [17]

3.2.1 Vyhody
Vyhody, které Sporobond pfinasi, jsou v pfevazné mite stejné, jako vyhody jiz
diive zminovaného produktu, tedy Sporoinvestu. Sporobond je fond, ktery ve
sttednédobém az dlouhodobém horizontu bude vykonnéjsi nez-li Sporoinvest.Je vSak
tteba zvaZovat Casovani investice, to znamend, Ze ne kazdd doba je vZdy vhodna
k zpétnému prodeji. V nékterych situacich by mohl investor docilit i zaporného vynosu.

Dalsi vyhodou je vysoka likvidita, moznost smény podilovych listd za podilové listy
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jinych fondu nebo pravidelny nakup a prodej podilovych listd. Vyhodou je i vykonnost,
protoze investice maji potencidl zhodnoceni, jsou zhodnocovany bud’ na stejné nebo

vy$§i urovni, nez je pramérna mira inflace. [25]

3.2.2 Nevyhody
Za nejvetsi nevyhodu muzeme povazovat kreditni riziko, coZz znamend, ze
nékteré¢ spole¢nosti mohou mit problémy se spldcenim svych zavazki. Tento fond se
problematicky progndzuje, a to z davodu, ze pifi prudkém rastu inflace mize dojit
k poklesu ceny dluhopisu. Je zde potieba, aby investor dobie zvazoval, kdy investovat.
Stejné tak, jako piedesly fond, i tento fond nekopiruje trh a dochazi k mirnému kolisani

oproti vkladu. Fond je spravovan emitenty. [25]

3.2.3 Zakladni operace s produktem
Nakup a prodej podilovych listd je umoznén na pobockach Ceské spofitelny.
Jejich prodej probihd formou hotovostni i bezhotovostni a je zde i moznost zpétného
prodeje téchto listd na klientem zvoleny ucet nebo podilovy fond. ,,Dalsi operaci je
vyména podilovych listi v ramci otevienych podilovych fonda Investicni spole¢nosti

Ceské spofitelny* [25]

3.2.4 Podminky zaloZeni
Totozné s podminkami Sporoinvestu.

Obr. &. 7 Graf vyvoje kurzu Sporobondu
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Zdroj: [16]
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3.3 Sporotrend

Sporotrend je ristovy akciovy fond, ktery je uréen k dlouhodobému investovani,
tj. na pét a vice let. Je ureny pro pravidelné investovani, diky némuz dochazi ke
zvySeni zhodnoceni nasi investice. Je ur¢en pro investory, kteti jsou schopni akceptovat
vy$§i riziko. Snahou je poskytnout podilnikim dlouhodobé zhodnoceni podilovych
listd. Investovano je ptedevs§im do akcii firem ¢lenskych zemi Evropské unie. Dle
LInvestiéni spole¢nost operuje na kapitalovych trzich i s cilem dosahnout zhodnoceni
majetku v podilovém fondu vynosy z rozdilt prodejnich cen a cen pofizenych cennych
papiri a z dividendovych vynosi zcennych papira v majetku v podilovém fondu.
Regiondlni a sektorova alokace investic, stejné jako vybér jednotlivych akciovych
tituld, jsou fizeny s cilem piekonani vynosu indexovych investic*. Benchmarkem je
kombinace ¢eského, polského, mad’arského, ruského, tureckého a estonského akciového
indexu. Maximalnich rastovych moznosti akciového trhu, mtizeme docilit i pravidelnym

investovanim malych ¢astek.

3.3.1 Vyhody

Témei vSechny jiz zminované vyhody Sporoinvestu a Sporobondu jsou totozné
s pfednostmi Sporotrendu. Zde bychom meéli pfipomenout vykonnost fondu, kdy
dochazi k dlouhodobému pievySovani uroku zpevné turofenych cennych papiru.
Dlouhodobé nadprimérny vykon je za cenu vysokého kolisani. Sporotrend je urcen pro
investovani prostiedkd, které nejsou dlouhodobé potiebné. Musime peclivé zvazovat,
kdy odkup provést. V fadé¢ situaci je vSak tfeba Cekat na zotaveni trhu. Vyhodou je i
moznost spojeni ,,pravidelného investovani s pievodnim piikazem z fondu

Sporoinvest*.[26]

3.3.2 Nevyhody
Bezesporu nejvétsi nevyhodou fondu je jeho kolisavost. To je samoziejmé
zpusobeno tim, ze se investuje na trzich akciovych. Je nutné dobie Casovat investice.
Dalsi nevyhoda muZe byt spojena i s politickym rizikem, kdy muize dojit ke krachu

firmy emitujici akcie. Z toho divodu mize dojit ke ztraté celé investice. [26]

3.3.3 Zakladni operace s produktem
Mezi operace, které muzeme provadét s podilovymi listy tohoto fondu, patii

jejich ndkup a bezhotovostni prodej. Ten je provadén poradci, privatnimi poradci i
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investi¢nimi specialisty na piepazkach Ceské spofitelny. Déle pak zprostfedkovani
nakupu podilovych listi pfesné dle klientovi potieby. V neposledni fadé¢ i vyména

téchto listt v ramci Investiéni spole¢nosti Ceské spofitelny. [26]

3.3.4 Podminky zaloZeni

Podminky pro uzavieni Sporotrendu se nelisi od podminek fondu piedeslych.

Obr. ¢&. 8 Graf vyvoje kurzu Sporotrendu
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4 HODNOCENI VYNOSNOSTI FONDU CESKE SPORITELNY

Jak jiz bylo vySe zminéno, riziko je feSeno zatazenim do jednotlivych rizikovych
profili. Pro urfeni vynosu budeme pocitat vnitini vynosové procento nebo-li
prumérny ro¢ni vynos a dosaZené realné zhodnoceni (viz. piiloha B). V této kapitole
bude popsan postupy, jakym k tomuto ukazateli muzeme dojit. Vzdy budeme vychazet
z pocateéni investice K¢ 100 000,00 a budeme pocitat vynos od roku 2000 az po rok
2012.

Vnitini vynosové procento mizeme vypocitat ze vztahu:

n|B,
i= [— |— 1|+ 100%
Ve
kde: n .. pocetlet
Pn ... hodnota celkové investice
Po ... pocate¢ni kapital

Takto bychom dostali primérny ro¢ni vynos. Jednoduchym upravenim vzorce
muzeme dopocitat 1 dosaZené realné zhodnoceni. To znamend, ze budeme pocitat se

Vstupnim, potazmo vystupnim poplatkem a inflaci. Pak by vzorec vypadal takto:

n|{Po*1gg" 1cm I”\ -y

jlﬂﬂ

Py
= 1)
T
kde: F, ... pocate¢ni kapital

X ... vstupni poplatek v %
y ... vystupni poplatek v %
I, ... pocatecni kurz
I, ... konec¢ny kurz
n ... pocet let
i3 ... inflace v %
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Tab. ¢. 1 Prikladova tabulka vypo¢tu vnitiniho vynosového procenta

Néazev Typtrhu | Vstupni Kurz Kurz Pocet kusi IRR
fondu fondu 1, | fonduI, v
poplatek zakladnim
a bézném
obdobi
X I, I, z %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

K odvozeni pouzitého vzorce muzeme pouzit jednoduchou tabulku. Pocatecni
¢astka je K¢ 100000,- od které odecteme poplatek a vydelime ji pocatecnim kurzem
fondu Io, ¢imz dostaneme pocet podilovych listl. Pocet kusti na pocatku i na konci je
stale stejny. LiSi se pouze vyhlasovaci cenou, tedy cenou na jeden podilovy list.
Vypocteny pocet podilovych listi vynasobime kone¢nym kurzem In a dostaneme
kone¢nou ¢astku, od které odecteme vystupni poplatek. Tim dostanete Pn. Z takto
ziskaného Pn jsme schopni dopocitat vnitini vynosové procento jako n- tou odmocninu
z podilu Pn a Po. Primérny ro¢ni vynos pak dostaneme jako n-tou, tedy tfinactou
odmocninu, podilu y a vstupniho kapitalu. Ttinactd odmocnina je pouzita z divodu
ttinactilet¢ho investicniho obdobi. Od tohoto podilu odefteme hodnotu jedna a
vyndsobime sto procenty. Z tohoto vypoctu velice snadno opét dokazeme urcit realné

zhodnoceni, kdyZ se vysledné vnitini vynosové procento opét vyd¢li inflaci.

V kapitole se budeme vénovat pouze hodnoceni vynosnosti fondt Ceské
spofitelny s vyuzitim obou typti vypocti.pro Pro jednotlivé fondy zastupujici tii rizné
segmenty finan¢niho trhu bude pocitano vnitini vynosové procento za celé investi¢ni
obdobi pomoci prvniho typu vypoc¢tu. Druhym typem vypoctu zjistime trend, jakym se
vyvijely jednotlivé fondy. Spoéteme vnitini vynosové procento pro jednotlivé roky

investi¢niho obdobi, které nam dale poslouZi jako hodnoty grafu.
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Tab. & 2 Porovnani vniténiho vynosového procenta fondi Ceské spo¥itelny v procentech

Nézev fondu | Typtrhu | Vstupni Kurz Kurz Pocet kust IRR
poplatek | fondu I, | fondu I, Vv
zakladnim
a bézném
obdobi
Sporobond Dluhopi- 1% 1,29 1,94 76744 3,10
sovy
Sporotrend | Akciovy 3% 0,96 1,28 75781 1,99
Sporoinvest | PenéZni 0,1% 1,51 1,86 66158 1,59

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Tabulka nam vyjadfuje vnitini vynosové procento Sporoinvestu, ktery je
zastupcem penézniho trhu. Ten je uren pro investory spadajici do rizikového profilu
typu jedna. Sporoinvest je velice konzervativni fond, coz vidime i z pomérné nizkého
zhodnoceni nasi investice. Investor Sporobondu se fadi do rizikového profilu typu dva.
Sporobond vzhledem Kk piedeslému fondu je mirné rizikove€jsi. Rozdil mezi
jednotlivymi vynosovymi procenty naznaCuje jeho vyssi vynosnost. Sporotrend je
predstavitelem trhu akciového. Do Sporotrendu bude investovat pouze investor
rizikového profilu téetiho typu. Pomoci jednotlivych vypocti jsme provedli porovnani
vynosnosti jednotlivych fondl, av§ak musime konstatovat, ze toto srovnani neni zcela
adekvatni. Predev§im z divodd, ze jednotlivé typy fondd jsou svym charakterem
nesrovnatelné. Nicméné zainajicimu investorovi udaje z grafu podaji zcela jasnou
pfedstavu, jak se kazdy z fond v uplynulych tfinécti letech vyvijel, a to z hlediska
vynosnosti i rizikovosti. Zacinajici investor ziska piedstavu o fungovani jednotlivych

typt trhil vzhledem k poméru jejich vykonnosti a rizika.
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Graf & 1 Porovnani vniténiho vynosového procenta fondi Ceské spofitelny
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Uvedena tabulka nam ptesné vystihuji v§eobecné minéni o poméru mezi rizikem
a vynosem. Je zfejmé, Ze nejméné vynosny je zastupce penézniho trhu, ktery dosahl
vynosu pouze 1,59%. Ovsem musime brat v potaz, ze v ramci Ceské spofitelny je
vyhodnéjsi Sporobond nez Sporotrend, i pfesto, Zze by mél byt z diivodu investovani do
akcii vyhodnéjsi. Sporobond, ktery se fadi do rizikového profilu ¢islo dva, vykazal
vynosnost 3,10% oproti Sporotrendu, jehoz hodnota je 1,99%. Pro zaéinajiciho
investora je tato informace bezpochyby velice dilezita, protoze se Sporobond jevi jako
nejlepsi fond, kam vlozit své penize, pokud je investor ochoten podstoupit urcité riziko.
Jestlize neni, pak by si mél vybrat Sporoinvest. Sporotrend se v ramci tohoto srovnani

jevi jako nejméné vhodny.

Obr. €. 9 Meziro¢ni vyvoj vnitinich vynosovych procent fondu v procentech

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Sporo-
invest 0.14 0.29 023 018 017 0.12 012 0.08 0.22 025 0.08 0.01 0.08
Sporo-
bond 0.02 0.44 046 008 037 020 0.06 017 022 046 0.22 0.13 0.10
Sporo-
trend 0.99 200 012 154 237 255 031 065 848 726 0.06 396 0.40

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Naésledujici graficky znazornény trend vyvoje vnitinich vynosovych procent
jednotlivych fondi Ceské spofitelny velice dobfe znazoriuje kolisavost trhil. Jak je
vidét, trh penézni je skute¢né nejméné rizikovy, protoZze jeho kolisavost je minimalni.
Podobné je tomu i u Sporobondu, jez je zastupce trhu dluhopisového. Kolisavost neni

nijak vysoka, nicméné je vyssi, nez u Sporoinvestu. Nejveétsi kolisavost jsme béhem
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sledovaného obdobi zaznamenali u akcioveho fondu, tedy Sporotrendu. Ta souvisi s

typem cennych papirti, kam se investuje.

Graf & 2 Porovnani vyvoje trendu fondi Ceské spo¥itelny
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Tato kapitola slouzi k porovnani fondt v ramci Ceské spofitelny. Lze fici, Ze
srovnani bylo neadekvatni vzhledem k rozdilnym typtim trhd, kam se investuje.
Nicméné nam tato kapitola velice dobte poslouzila k zobrazeni nejen vynosnosti, ale i

rizikovosti trhll. Coz ndm reprezentuje graf uvedeny vyse.
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5 DEFINOVANI VYBRANYCH INVESTICNI FONDU
KOMERCNI BANKY A ING

V piedchézejici ¢asti této prace jsme se zabyvali porovnanim jednotlivych fonda
pouze v ramci Ceské spofitelny. Tato &ast bude zaméfena i na konkurenéni penéni
instituce. Konkrétné na fondy Komer¢ni banky a fondy ING. Tyto finan¢ni spole¢nosti
byly vybrany z divodu podobnosti s produkty Ceské spofitelny. Pro logiku prace,

kratce popiSeme fondy, jez budou zafazeny do srovnani.

Nejprve se budeme zabyvat fondy penéZniho trhu, které jsou zakladnou
kratkodobych investic kolem jednoho roku. Tyto fondy jsou vhodné zejména pro
konzervativni investory nebo pro investory, ktefi si nejsou jisti, kdy budou své penize
potiebovat. Kolisani hodnoty investice ve fondech penézniho trhu byva zpravidla nizké,
ale za vysokou miru bezpeci plati investor relativné nizkym dlouhodobym vynosem.
Piedstaviteli fondi pen&zniho trhu je pravé Sporoinvest Ceské spo¥itelny, IKS fond
PenéZni trh PLUS Komeré¢ni banky a ING FLEX Cesky fond penézniho trhu.

Yv_ 7

Investi¢ni strategii fondu IKS Penézni trh PLUS je trvaly rist hodnoty majetku
Vv kratkodobém investiénim horizontu do jednoho roku pfi dodrzovani nizkého
investi¢niho rizika. Fond investuje na penéznim trhu, zejména do pokladni¢nich
poukazek, terminovanych vkladd a do dluhopist. Riziko zmén trokovych sazeb je
omezeno povinnosti udrzovat priimérnou splatnost investic do jednoho roku. Tento fond
je uren pro bezpecné investovani s kratSim casovym horizontem a ocekavanym

vynosem nad Urovni terminovanych vkladi nejvétsich domacich bank.

ING FLEX Cesky fond je uréen velmi konzervativnim investortim, jejichz
likvidity. Cilem fondu je dosahovani stabilniho zhodnoceni na Urovni kratkodobych
urokovych sazeb investovanim do ptisn¢ diverzifikovaného portfolia vysoce kvalitnich
dluhovych nastrojii denominovanych v ¢eskych korunach. Primérna doba splatnosti
muze Cinit maximalné 1 rok. Fond musi spliovat velmi pfisné podminky investovani,
které¢ jsou pifesn¢ definovany lucemburskou legislativou a vnitinimi piedpisy ING
Investment Management. Tyto limity za normalnich trZznich podminek prakticky
vylu€uji moznost vyrazné&jsi fluktuace ceny akcii fondu a zajist'uji plynuly narist jejich

hodnoty.
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Na trhu dluhopisovém budeme porovnavat Sporobond Ceské spofitelny, 1KS

Dluhopisovy PLUS Komeréni banky a ING International Cesky fond obligaci.

IKS Dluhopisovy PLUS je urfen pro investory, ktefi hledaji vynosné&jsi
alternativu k investicim do konzervativniho dluhopisového fondu a akceptuji mozné
vyssi vykyvy ve vyvoji kurzu. Doporuc¢ovany investi¢ni horizont je proto 3 roky a vice.
Fond nabizi moznost investovat na dluhopisovych trzich ve stfedni a vychodni Evropé.
Hlavni ¢ast portfolia fondu je investovdna do statnich dluhopisi novych ¢lenskych zemi
Evropské Unie. Pfedevsim se jedna o Ceskou republiku, Mad’arsko, Polsko, Rumunsko
a Bulharsko. Zbyld ¢ast je sméfovana do podnikovych dluhopist, které zvysuji

vynosovy potencial portfolia fondu.

ING International Cesky fond obligaci je uréen investoraim, jejich cilem jsou
stabilni vynosy ve stfednédobém horizontu. Fond investuje do kvalitnich, likvidnich
obligaci denominovanych v ¢eskych korunach. Investi¢ni strategie fondu je zaloZena na
sttednédobém vyhledu vyvoje turokovych vynost. Kreditni kvalita vSech emisi
zastoupenych v portfoliu musi byt na investiénim stupni. Zkoumani kreditni kvality
vSech investic je vénovana vysoka pozornost tak, aby kreditni riziko portfolia bylo
sniZeno na minimum. Zatimco ve stfednédobém horizontu jsou vynosy fondu pomérné
stabilni, investor do fondu podstupuje riziko kratkodobych trznich vykyvi. Vykonnost
fondu je porovnavana s indexem ¢eskych statnich dluhopisi EFFAS Bond Czech

Tracker All >1Yr. Primérna modifikovana durace fondu se pohybuje v rozmezi 3-7 let.

A na trhu akciovém provedeme srovnani fondit Sporotrend Ceské spoFitelny,
IKS Akciovy PLUS Komer¢ni banky a ING International Cesky akciovy fond.

IKS akciovy PLUS je uréen pro investory, ktefi chtéji investovat do nové
vydanych akcii v ramci primarni emise akcii, spole¢nosti z regionu stfedni a vychodni
Evropy. Investor by si mél uvédomovat rizika spjata s investovanim do akcii a
dodrZovat investi¢ni horizont fondu, ktery ¢ini 5 a vice let. Portfolio fondu je tvofeno
pfedev§im akciemi vydanymi spole€nostmi v rdmci primarni emise akcii, tj. nové
uvadéné spolecnosti na burzu. Portfolio fondu je vhodné doplnéno o akcie pfednich

spolecnosti ze zemi stfedni a vychodni Evropy.

ING Cesky akciovy fond je uréen investorim, jejichz cilem je dlouhodobé

zhodnoceni kapitalu prostfednictvim investic do spolecnosti, jejichz akcie se obchoduji
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na cCeském, madarském, polském a dalSich vychodoevropskych trzich. Riziko
docasného poklesu hodnoty portfolia by mélo byt vyvazeno vysSim ocekavanym
celkovym vynosem v delsim ¢asovém obdobi. Cilem fondu je dosahnout dlouhodobého
kapitdlového vynosu. Za timto Gcelem fond investuje nejméné 51% aktiv do akcii
obchodovanych na Burze cennych papirti Praha nebo jiném regulovaném ceském trhu.
Nejvyse 49% aktiv je umisténo predevsim do kotovanych polskych a mad’arskych akcii
a vV mensi mife také na Slovensku, v Rumunsku, Bulharsku, Litvé, LotyS$sku, Estonsku,

Chorvatsku a Slovinsku.
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6 POROVNANI  VYNOSNOSTI FONDU VYBRANYCH
BANKOVNICH INSTITUTU NA KONKRETNICH TRZICH

V této kapitole budeme postupovat dle stejné metodiky jako v kapitole predeslé,
nicméné budeme fondy porovnadvat mezi tfemi bankovnimi instituty v ramci

jednotlivych segmentt trhu.

6.1 Penéznitrh
Mezi reprezentanty trhu penézniho patii IKS fond penéZniho trhu Komeréni
banky a Sporoinvest Ceské spofitelny. Zastupcem bankovniho institutu ING je ING

Flex Ceského fondu penézniho trhu.

Tab. €. 3 Porovnani vnitiniho vynosového procenta fonda penéZniho trhu v procentech

Nézev fondu Typ trhu | Vstupni Kurz Kurz | Pocet kusti IRR
poplatek | fondu | fondul, Y%
Iy zakladnim
a bézném
obdobi
IKS fond Penéz-ni 0,2% 1,29 1,54 77364 1,42
penézniho trhu
Sporoinvest Penéz-ni 0,1% 1,51 1,86 66158 1,59
ING Flex Penéz-ni 0,5% 1251,4 | 15404 79 1,57
Ceského fondu
penézniho trhu

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Pro zachovani objektivity pfi Srovnavani, nesmime opomenout porovnat i
vstupni poplatky. Nejvice investor zaplati u ING, kde je poplatek 0,5 %. Naopak
nejméné u Sporoinvestu, jehoz vstupni poplatek se rovna 0,1%. U Komer¢ni banky je
0,2%
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Graf &. 3 Porovnani vnitiniho vynosového procenta fondi penéZniho trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Vyse uvedena tabulka a graf nam ukazuji, jak se vyviji fondy penézniho trhu ve
sledovaném obdobi, tj. od roku 2000 do roku 2012. Nejvynosnéjsim fondem byl
Sporoinvest Ceské spofitelny, ktery vykéazal kladné hodnoty, ale jeho vynosnost ve
srovnani s fondem ING, je téméf shodna. Prestoze investice do podilového fondu
Sporoinvestu v sobé obsahuje riziko kolisani hodnoty investované ¢astky a vynosu z ni,
jevi se tento fond pro zac¢inajiciho investora jako nejlepsi volba investice. Pro investora
je velmi zajimavé, Ze vynosy ze zminéného fondu jsou po Sesti mésicich osvobozeny od
dang z ptijmu fyzickych osob — nepodnikatelt. Tento fond ma také vysokou likviditu, tj.
moznost rychlého vyplaceni hotovosti bez sankci. Na piehledném grafickém znazornéni
je zietelné, ze pokud se jednd o trh penézni, investorovi se nejvice vyplati vlozit své
penize do fondu ING. V tomto ptipadé se nam jako nejméné vyhodny jevi fond

Komer¢ni banky.

Obr. &. 90 Meziro¢ni vyvej vnitinich vynosovych procent fondi v procentech

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

ING Flex Ceského

fondu penézniho trhu 0.29 0.28 0.14 0.11 0.09 0.06 0.06 0.08 0.38 0.28 0.06 0.00 0.04
IKS fond penézniho

trhu 0.32 037 0.27 0.14 017 0.13 0.11 0.08 060 0.17 002 0.01 0.01
Sporoinvest 0.14 0.29 0.23 0.18 0.17 0.12 0.12 0.08 0.22 0.25 0.08 0.01 0.08

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2012
Grafické i pisemné zhodnoceni ndm reflektuje i trend vyvoje. D& se fici, ze
vSechny fondy maji podobnou kolisavost, pfesto je znatelné, ze nejméné kolisavy je

fond Ceské spofitelny. Ten, i v dob& krizového roku 2008, zaznamenal nejmensi
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zapornou hodnotu. V roce 2008 IKS fond dosahl mensiho poklesu, nez ING Flex.

Ptesto je celkové zhodnoceni vyssi pravé u ING Flex.

Graf ¢&. 4 Porovnani vyvoje trendu fondi penézniho trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.2 Dluhopisovy trh

V rémci srovnéni fondu na trhu dluhopisovém budou zvoleny stejné bankovni
instituty, jako na trhu penéznim. Komer¢ni banku reprezentuje jeho IKS dluhopisovy
PLUS, Ceskou spotitelnu Sporobond a pro ING zvolime ING International Cesky fond

obligaci.
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Tab. ¢. 4 Porovnani vnitiniho vynosového procenta fondi dluhopisového trhu v procentech

Nézev fondu Typ trhu Vstupni Kurz Kurz Pocet kusu | IRR
poplatek | fondu I, | fondu I, | v zakladnim
a bézném
obdobi

IKS Dluho- 1% 1,08 1,43 91666 2,11

dluhopisovy pisovy
PLUS

Sporobond Dluho- 1% 1,29 1,94 76744 3,10
pisovy

ING Dluho- 2% 1500,8 2453,4 65 3,68
International pisovy

Cesky fond
obligaci

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

V rdmci hodnoceni nesmime opomenout i srovnani vstupniho poplatku, ktery je
stejny pro Ceskou spofitelnu i Komeréni banku, a to ve vysi 1%. Vstupni poplatek u
ING je 2,1%

Graf ¢. 5 Porovnani vnitiniho vynosového procenta fondu dluhopisového trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Z uvedeného grafu a tabulky vyplyva, ze komparace na dluhopisovém trhu za
stejné tiinactileté obdobi ma podobny charakter jako srovndni na trhu penéznim.

Zejména ING International Cesky fond obligaci a Sporobond Ceské spotitelny dosahuji
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ve sledovaném obdobi podobnych vysledkii. Nejvyssi vynosnosti zde dosahl pravé
zminovany fond ING, a to 0 0,58 % oproti Sporobondu. | na trhu dluhopisovém se nam
jako nejméné vyhodny jevi fond Komer¢ni banky. Graf vypovida o skuteéné kolisavosti
fonda v daném obdobi. Oba fondy vyhovuji investorim, ktefi upfednostiuji
konzervativni typ investovani, a jejichz profil odpovida rizikim a océekavanym
vynosim nad urovni fondG penézniho trhu. Vyhodou je okamzitd dostupnost
investovanych prostiedkd, zpravidla do jednoho tydne. | u téchto fondt jsou vynosy
Z investice osvobozeny od dan¢ pro fyzické osoby nepodnikatele, a to pfi trvani
investice Sest mésict a déle. Zajimava je skuteénost, Ze u Sporobondu je minimalni
investovana ¢astka ve vysi K¢ 100,00 stejnd, a to jak u investice jednorazové, tak i
pravidelné. U fondu Komeréni banky je minimalni vyse prvni investice K¢ 5000,00, u

pravidelné a kazdé dalsi investice K¢ 500,00.

Obr. ¢&. 101 Meziro¢ni vyvoj vnitinich vynosovych procent fondi v procentech

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ING Flex Ceského
fondu penézniho tthu ~ 0.29 0.28 0.14 0.11 0.09 0.06 0.06 0.08 0.38 0.28 0.06 0.00 0.04

IKS fond penézniho
trhu 032 037 0.27 014 0.17 0.13 0.11 0.08 0.60 0.17 0.02 0.01 o0.01
Sporoinvest 0.14 0.29 023 018 0.7 0.12 0.12 0.08 0.22 0.25 0.08 0.01 0.08

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Hovotime-li o trendech jednotlivych fondi, v uvedené tabulce je zietelné, jak se
meénila vnitini vynosova procenta v jednotlivych letech. Pokud tato data zndzornime
graficky, je znatelné, Ze nejvice kolisavym byl fond bankovniho institutu ING, i piesto,
ze ve sledovaném obdobi dosahl nejvyssiho vynosu. Naopak IKS dluhopisovy PLUS,

ktery dosahl vynosu nejnizsiho, byl nejméné kolisavy.
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Graf €. 6 Porovnani vyvoje trendu fondi dluhopisového trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

6.3 Akciovy trh
Pro srovnani na rhu akciovém byly vybrany Sporotrend Ceské spofitelny, IKS

akciovy fond Komeréni banky a ING International Cesky akciovy fond od ING.

Tab. €. 5 Porovnani vnitfniho vynosového procenta fondi dluhopisového trhu v procentech

Nézev fondu Typ trhu | Vstupni Kurz Kurz Pocet kusu | IRR
poplatek | fondu I, | fondu, | v zékladnim
a bézném
obdobi
IKS akciovy Akciovy 3% 1,00 0,34 97000 2,06
fond
Sporotrend Akciovy 3% 0,96 1,28 101041 1,52
ING Akciovy 2% 874,3 2454,3 112 6,95
International
Cesky akciovy
fond

Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Ani u téchto fondi nesmime opomenout jejich vstupni poplatky. Ty jsou pro
Ceskou spofitelnu a Komeréni banku opét ve stejné vysi - 3%. ING ma poplatek nizsi a
to 2%.
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Graf €. 7 Porovnani vnitiéniho vynosového procenta fondi akciového trhu
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2012

Dle vyse uvedeného grafu je patrné, ze na trhu akciovém si vyrazné 1épe vedl
ING International Cesky akciovy fond, jehoz vynosnost je oproti zbylym vysoka.
V tomto srovnani zaznamenavame nevelky rozdil mezi fondem IKS akciovym PLUS a
Sporotrendem, kteti se lisi o 0,07 %. V ramci této komparace by investorovi byl
jednozna¢né doporuc¢en fond ING. Na akciovém trhu mohou investovat pouze
dynamicti investofi s virou pozitivniho vyvoje akciovych trhi ¢lenskych zemi EU, ktefi
jsou ochotni podilet se svymi investicemi na vyvoji uvedenych fonda. Ty jsou vhodné
pro investory, ktefi jsou ochotni své finanéni prostfedky investovat v minimalnim

¢asovém horizontem pét let.

Obr. &. 112 Meziroéni vyvoj vnitinich vynosovych procent fondi v procentech

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ING International
(VIesk\'/ akciovy fond 1.08 057 081 246 3.05 246 069 050 5.04 251 034 222 0.15
Iks akciovy 1.09 212 359 036 059 091 009 032 553 192 0.27 217 0.26

Sporotrend 0.99 2.00 0.2 154 237 255 031 065 848 726 0.06 3.96 0.40

Zdroj: vlastni zpracovéani, 2012

Ackoliv jsou tyto fondy zastupci trhu akciového, je pozoruhodné, Ze jejich
kolisavost je podstatné mensi, neZ tomu bylo u fonda trhu dluhopisového. Nejvyssiho
kladného vychyleni zaznamenal Sporotrend. U zbylych dvou fondid bychom mohli
konstatovat srovnatelny vyvoj. Zajimavosti je, Ze vSechny téi fondy mély znatelny
pokles v roce 2008, tedy v dob¢ krize.
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Graf €. 8 Porovnani vyvoje trendu fondi akciového trhu
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7 POSTUP PRI VYBERU INVESTIC

Kazdy, kdo se zacind zajimat o investovani, by si v prvé fadé mél sam zjistit
informace, o tom, jak vibec finan¢ni trhy funguji. Zakladni principy finan¢niho trhu,
které by si zacinajici investor mé¢l osvojit, byly popsany i1 v ivodnich kapitolach této
bakalarské prace. Dle nazoru autora této prace je velice dulezité a uziteéné navstivit
internetové strdnky jednotlivych bankovnich instituci, a pfedem se informovat, jaké
produkty banky nabizeji. Na jejich strankdch se investor mize dozvédét mnoho
zajimavych a dulezitych informaci. Nejen o vykonnosti fondu, ale i o tom, kdo je
spraveem fondu, kdy byl zaloZen, jaky ma vlastni kapital, informace 0 modifikované
duraci portfolia, vy$i minimalni investice nebo jak se fond vyvijel a jaké ma vstupni
poplatky. Pravé poplatky jsou jednim z kritérii, které by si mél investor zacate¢nik, sam

dohledat.

Po takto nabytych informacich je velice dobré navstivit nékterého z investi¢nich
specialistd ptimo na pobockach jednotlivych bankovnich domu. Tento specialista nas
seznami s nejdulezitéjsimi zasadami pti investovani, pro¢ a sjakym cilem chceme
investovat, zjisti nas investicni profil, nadefinuje investi¢ni horizont a sdéli ndm zasady
diverzifikace, tj. rozloZeni rizik. M¢&l by s ndmi projit tzv. investiéni dotaznik, nékolik
zékladnich otazek. Diky této praci by si investor mohl sam promyslet, do jakého
investi¢niho rizikového profilu patii, dle kapitoly vénované pravé této problematice,

ktera byla zaloZena na zaklad¢ investi€niho dotazniku pouZzivaného v praxi.

Prvni z otazek je, pro¢ a s jakym cilem investovat. To se odviji od nasich potieb
a cilu, kterych chceme dosahnout, jestli volné prostiedky pouzit ke kratkodobému ¢i

dlouhodobému zhodnoceni, nebo si chceme vytvofit finanéni rezervu do budoucnosti.

Dalsi otazkou je investi¢ni profil investora. Tento aspekt je velice dilezity a
rozhodnuti, které musi kazdy zacinajici investor u¢init. Pravé urceni rizikového profilu
velice usnadni rozhodnuti, na ktery finan¢ni trh vlozit své finance. Tento investi¢ni
profil se zjisti vyplnénim investiéniho dotazniku ptiméfenosti (Ceska spofitelna), ktery

zjisti nase znalosti a zkuSenosti s investi¢énimi produkty a investovanim.

Dalsi otazkou je ureni investi¢éniho horizontu, tzn., na jakou dobu planujeme
své prosttedky investovat. Doba ulozeni finan¢nich prostiedkii patii mezi zakladni

parametry pro vybér vhodného produktu. Muze nastat situace, kdy naSe prostiedky
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budou volné az na dobu péti let, coz by znamenalo obchodovani na akciovém trhu, ale
na$ rizikovy profil bude odpovidat penéznimu trhu, tedy moznosti investice na dobu

kratsi i do fondt konzervativnéjsich a méné rizikovych.

V tuto chvili pfed nami stoji posledni otazka a to zasady diverzifikace, ¢ili
rozlozeni rizik. Rizikovost kazd¢ investice a jeji kolisani miize byt velmi efektivné
ovlivnéno spravnym rozloZzenim mezi jednotlivé nastroje finan¢nich trh, a to
penézniho, dluhopisového, akciového nebo investic do komodit. Rozhodnuti o rozloZeni
prostiedktl je pouze na budoucim investorovi. S tim investorovi nikdo nemuze pomoci,
investi¢ni specialista miize pouze urcit smér, kterym by se mél vydat. V nékterych
pfipadech se muize jednat o konzervativnéj$i smér, tj. investice do penézniho trhu,
v nékterych piipadech mize jit i o rizikovéjsi smér, Cili investice do dluhopist ¢i akcii.

Rozhodovani v této otdzce ndm miiZze usnadnit zjisténi naseho rizikového profilu.

Jak je vidét z grafti v pfedeslych kapitolach, investice do penézniho trhu ma
oproti ostatnim trhiim nejnizsi vynosnost i kolisavost. Naopak nemusi byt pravdou, Ze
investujeme-li na trzich akciovych, dofkame se nejvyssiho zhodnoceni nasich
prostfedkd. Toto vystihuje graf ¢. 1 uvedeny v kapitole ¢tyfi, kdy jsme mezi sebou
porovnavali jednotlivé druhy fondt Ceské spofitelny. Akciovy trh nam vysel za stejné
obdobi jako nejméné vykonny. Investor ma moznost zjistit si podminky jednotlivych

bank a poté se rozhodnout, do které banky a jakého produktu vlozi své penize.

Ke snadnéjsimu rozhodovani nam mohou pomoci uvedené tabulky vykonnosti
jednotlivych fondd. PrestoZe ke srovnani byly pouzity hodnoty pouze dvou dalSich
instituci, tak pomoci velice snadného vypoctu si mize investor dopogcitat vykonnosti i
dalSich bank.
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8 ZAVER

V Gvodnich kapitolach je dosazeno dvou zasad této bakalaiské prace. Je podan
struény ptehled o finan¢nim trhu. Popsana je pak historie, regulaéni modely, ¢lenéni,
principy fungovani a ucastnici. Stejné tak jsou nadefinovany vybrané podilové fondy

vybraného bankovniho institutu, konkrétné Ceské spofitelny.

Nésledujici kapitoly jsou vénovany dil¢im cilu této prace dle stanovenych zasad.
Porovnali jsme vynosnosti investi¢nich produktii pouze v ramci Ceské spofitelny. V této
¢asti prace je vypracovana tabulka, kterd porovndva vnitini vynosova procenta
jednotlivych fondi za uplynulych tfinact let. Tabulka velmi piesné¢ odkazuje na
vSeobecné minéni o poméru mezi rizikem a vynosem. Jako nejméné vynosny se nam
jevi Sporoinvest trhu penézniho, ktery dosahl hodnoty pouze 1,59%. Je velmi
pozoruhodné, 7e v ramci Ceské spotitelny se stava lepsi volbou Sporobond trhu
dluhopisového, nez Sporotrend trhu akciového. Je tomu tak z davodu, ze Sporobond se
fadi do rizikového profilu typu dva a navic dosahl vyssiho zhodnoceni. U Sporobondu
je zaznamenan vynos 3,1 %, coZ je o 1,11% vys8i nez u Sporotrendu. Z uvedeného
vyctu vyplyva nasledujici: Je-li investor ochoten podstoupit urcité riziko, stava se pro
ného vyhodnéjsi volbou Sporobond. V piipadé, Ze se chee riziku vyhnout, mél by zvolit
Sporoinvest. Tabulka vsak neni jedinym ukazatelem. Vypracovan je i graf, ve kterém je
znazornén trend vyvoje jednotlivych fondl, ktery byl pocitin na zaklad€é rocnich
vnitfnich vynosovych procent po dobu tfinacti let. Trend vhodné poukazuje na
kolisavost trhli. Je patrné, Ze trh penézni se stava skutecné nejméné rizikovym, protoze
jeho kolisavost je minimalni. Podobné je tomu i u Sporobondu. Nicméné¢, kolisavost je
vys8i, nez u Sporoinvestu. Nejvétsi kolisavost je béhem sledovaného obdobi
zaznamenana u akciového fondu, tedy Sporotrendu. Tato kolisavost souvisi s typem

cennych papiri, kam se investuje.

Splnéna je i dal$i z&sada, a to porovnani konkrétnich produktli vybraného
bankovniho institutu s odpovidajicimi produkty ostatnich bankovnich instituci. Srovnali
jsme investi¢ni produkty tfi zvolenych bankovnich instituti. Komparace je vzdy
vypracovana v ramci jednoho segmentu finan¢niho trhu. Co se tyka trhu penézniho,
zvolenymi zastupci jsou IKS fond penézniho trhu Komeréni banky, Ceskou spofitelnu
reprezentuje Sporoinvest a piedstavitelem ING je ING Flex Ceského fondu penézniho
trhu. Vypocty a jejich interpretace pomoci tabulek a grafi nam napomohla ke zjisténi,

7e nejvynosnéjsim fondem je Sporoinvest, ktery vykazal kladné hodnoty, pfi¢emz ve
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naopak zaznamenali u fondu Komer¢ni banky. Dle toho lze usuzovat, ze pro
zadinajiciho investora se jako nejlepSi volba investice v ramci trhu penézniho jevi
Sporoinvest. 1 pfi srovnani fondi na trhu penéznim, jsme se snazili graficky ukazat
vyvoj trendu fondu. D& se fici, ze fondy maji podobnou kolisavost. Je zietelné, ze
nejméné kolisavy je fond Ceské spofitelny, ktery i v krizovém roce 2008, zaznamenal
nejmensi zapornou hodnotu. Co se tyka roku 2008, IKS fond dosahl mensiho poklesu
nez ING flex, ale celkové zhodnoceni je vysSi pravé u ING Flex. Dalsi srovnani
probihalo na trhu dluhopisovém. Reprezentanty tohoto trhu jsou IKS dluhopisovy PLUS
Komeréni banky, Sporobond Ceské spofitelny a ING International Cesky fond obligaci.
Stejné jako tomu bylo u trhu penéniho, i zde dosahly fondy Ceské spofitelny a ING
podobnych vysledkil, pficemZ vynosnost fondu ING byla o 0,58% vyssi. Jako nejméné
vyhodny se jevi fond Komer¢ni banky. U trendd jednotlivych fondi, které jsou uvedeny
v tabulce, mizeme vidét, jak se ménila vnitini vynosova procenta v jednotlivych letech.
Nejvice kolisavym je fond bankovniho institutu ING, i pfesto, Ze ve sledovaném obdobi
dosahl nejvyssiho vynosu. IKS dluhopisovy PLUS Komeréni banky, ktery dosahl
na trhu akciovém. Vybranymi fondy jsou Sporotrend, IKS akciovy fond a ING
International Cesky akciovy fond. Na akciovém trhu doporu¢ime investorovi fond ING,
protoze dosahl podstatné vétsiho zhodnoceni, nez fond Ceské spotitelny a Komeré&ni
banky. Zajimavosti je historicky trend vyvoje na akciovém trhu. A to z diavodu, Ze
kolisavost je podstatné menSi, neZ u fondd trhu dluhopisového. Nejvyssi pokles
zaznamenal Sporotrend, zbylé dva maji vyvoj srovnatelny. Graf zaznamenal i fakt,

kterym je krize v roce 2008. Vsechny uvedené fondy vykazaly nejvétsi pokles.

Po souhrnném zhodnoceni jednotlivych finan¢nich trhii, jsme dosli k zévéru, ze
nejvyhodngji Ize investovat do fondd ING, s vyjimkou fondu penézniho trhu. Fondy
ING dosahovaly kromé jiz zminovaného trhu penézniho nejlepSich vysledkli. Naopak
Fondy Komer¢ni banky, nam vykazovaly nejnizs$i zhodnoceni, vyjma trhu akciového,
kde dosahl vyssiho procenta nez Sporotrend. Pii investovani je pro investora
nejvhodnéjsi vyuzivat kombinaci fondd, nez investice do fondu jediného. ING se nam
tak jevi jako vhodny penézni institut, protoze dosahl nejlepsiho zhodnoceni na dvou ze
téi trhd. Na trhu penéznim pak doséhl zhodnoceni pouze o 0,02% nizsi nez Sporoinvest.
V piipadé, ze by investor chtél své prostiedky vlozit pouze do trhu akciového, nejlepsi
volbou by pak byla ING, ktera dosahla ve sledovaném obdobi vyrazné lepsich hodnot.
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V posledni kapitole se vénujeme hlavnimu cili této prace. Popsali jsme
komplexni navod, jak by mél za¢inajici investor uvazovat. Investor by si mél nejprve
zjistit zakladni informace o fungovani trhti. Zakladni principy finan¢niho trhu, které by
si za¢inajici investor mél osvojit, byly objasnény jiz v Uvodnich kapitolach této préace.
Pokud se investor rozhodne investovat pomoci bankovnich instituti, mél by se nejprve
sezndmit s jejich internetovymi strankami, a to jesté pted tim, nez samotny institut
navstivi. Na webovych strankach jednotlivych instituti zjisti podrobné informace o
nabizenych produktech. Timto zpisobem by si investor mohl napiiklad zjistit vysi
poplatku daného fondu, spravce fondu, ¢i jeho portfolio. I toto mtze byt investorovi
napomocné pii rozhodovani o volbé bankovniho institutu. Déle je mozno navstivit
nékterého z investi¢nich specialisti pfimo na pobockach jednotlivych bankovnich
domu. Takovy odbornik klientovi objasni nejdulezitéjsi zasady pfti investovani, pro¢ a
s jakym cilem investovat, popiipadé zjisti na$ investiéni profil. Také nadefinuje
investi¢ni horizont, sdéli nam zasady diverzifikace, tj. rozlozeni rizik a v neposledni
fadé s nami vyplni tzv. investi¢ni dotaznik. Po takto ziskanych informacich je investor
schopny dojit k rozhodnuti, do jakého rizikového profilu je zafazen. Déle je dilezité,
aby si investor ujasnil, pro¢ a s jakym cilem chce investovat, ur¢il si investi¢ni horizont
tj. na jakou dobu planuje své prostfedky investovat a stanovil si jiz zmifovanou
diverzifikaci rizik. Rizikovost vlozené investice a jeji kolisani mtze byt ovlivnéno
spravnym rozloZenim mezi jednotlivé nastroje finan¢nich trhi. Rozlozeni investorovych
volnych penéznich prostiedkil zavisi pouze na jeho volbé. Investicni specialista v§ak
muze byt investorovi napomocen pii vybéru spravného investi¢niho produktu. Toto

rozhodnuti mize usnadnit zji$téni investorova rizikového profilu.
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Priloha A: Investi¢ni dotaznik

1) Ocekavani a investi¢ni cile klienta

Za jakym ucelem planujete penézni prostiredky investovat a jak dlouho je

pravdépodobné nebudete potiebovat k jinému vyuziti?

Ugelem mé investice je dodasné uloZeni penéznich prostfedkd, které maji charakter
"penézni rezervy" a budu je v budoucnu potfebovat ke konkrétnim Gcelim. Predpokladam, ze

budu prostfedky nebo jejich vétsi ¢ast potfebovat v horizontu cca 1 roku.

Ugelem mé investice je zhodnoceni volnych pené&Znich prostfedki, které nemaji
pfedem ur€eny Ucel, ale je pravdépodobné, Ze je v budoucnu budu z vétsi Casti potfebovat.

Pfedpokladam, Ze je nebudu potfebovat cca 3 roky &i vice.

Ugelem mé investice je uloZeni pen&znich prostfedk(i do takovych instrumentt, které
mohou generovat nadprimérny vynos. Pro tyto penézni prostfedky do budoucna nezamyslim

konkrétni vyuziti a pravdépodobné je nebudu potfebovat minimalné 5 let nebo vice.

Ugelem mé investice je investovani do takovych instrumentt(i, abych mohl/a doséhnout
vysoce nadprimérného vynosu s tim, Ze penézni prostfedky nebudu potfebovat minimalné 7 let

Ci vice.

Ugelem mé investice je kombinace vice vy$e uvedenych moznosti (jak ve smyslu

ulozeni finan¢nich prostredkd, tak ve smyslu ¢asového horizontu).




Diky pohybim na kapitalovych trzich dochazi ke kolisani hodnoty investice (portfolia)
a ta muze jak rust, tak klesat. Ktery z nize uvedenych scénarii pravdépodobného vyvoje

hodnoty Vaseho investi¢niho portfolia je Vam nejblize?

Nechci podstupovat zadna rizika a nejsem ochoten/a akceptovat ani kratkodoby pokles
hodnoty mé investice. Rozhodujici je pro mne jeji ochrana a jsem si védom/a skute¢nosti, Ze vynos

bude velmi nizky vyménou za témé&F nulové riziko.

Nechci podstupovat témér zadna rizika a ochrana hodnoty mé investice je pro mne dulezita.
Kratkodobé vSak mlze mirné poklesnout, pokud je mozné na delSim horizontu dosahnout vyssiho

zhodnoceni.
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Jsem ochoten/a kratkodobé az stfednédobé akceptovat kolisani hodnoty mé investice.
Kratkodobé az stfednédobé tak mize mirné poklesnout, pokud je mozné dodrzenim investi¢niho

horizontu dosahnout vyssiho zhodnoceni.
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Jsem ochoten/a akceptovat vyraznéjSi kolisani hodnoty mé investice a kratkodobé&jsi
zvySeny pokles, pokud ve stfednédobém a dlouhodobém horizontu umozfiuje dosahnout

vyraznéjSiho zhodnoceni oproti moznému poklesu.
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Jsem ochoten/a akceptovat vyrazné kolisani hodnoty investice a pfipadné riziko ztraty,

pokud mi investice v dlouhodobém horizontu miize pfinést vysoké zhodnoceni.
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Predstavte si, ze jste pfed rokem investoval/a 5 mil. Ké. Kvili pohyblim na
kapitalovém trhu nyni klesla hodnota Vasi investice o 10 %. Jak byste se v takovém pripadé

zachoval/a?

Odprodal/a bych ihned celou investici, pravdépodobné bych tedy i realizoval/a

Neudélal/a bych nic.

Prodal/a bych celou investici i za cenu tak velké realizované ztraty a nakoupil/a bych

rizikovéjsi nastroje, resp. ty nastroje, pokles jejichz hodnoty byl nejvyrazné;si.

Vyuzil/a bych vyhody nizSich cen a dokoupil/a vice investi¢nich nastrojd, jejichz podil

se na poklesu hodnoty portfolia podilel nejvice.




2) Znalosti a zkuSenosti klienta s investovanim

Jaké mate zkuSenosti a znalosti o investicnich nastrojich?

Vyuzivam bézZné bankovni produkty jako béZny ucet nebo vkladovy ucet.

Mam zkuSenosti a znalosti aZz na uroven zajisténych fondl nebo podilovych fondu

penézniho trhu.

Mam zkuSenosti a znalosti az na uroven dluhopist nebo podilovych fondud investujicich

prevazné do dluhopis(.

Mam zkuSenosti a znalosti az na uroven smi$enych podilovych fonda.

Mam zkuSenosti a znalosti az na uroven akcii ¢i akciovych podilovych fonda.

Mam zkuSenosti a znalosti az na Urover burzovnich derivata.

Mam zkuSenosti a znalosti az na urovert OTC derivatd.

Jaké typy investi¢nich sluzeb vyuzivate nebo jste vyuzival(a) v minulosti?

Doposud jsem nevyuzival(a) zadné investi¢ni sluzby.

Vyuzivam nebo jsem vyuzival(a) jiné nez nize uvedené investi¢éni sluzby (napf.

zadavani obchodd na pobogkach Ceské spotitelny, a. s.).

Investiéni poradenstvi.

Portfolio management / sprava aktiv / obhospodafovani aktiv.

Brokerage / podavani pokyn( k obchodim s investi€nimi nastroji / sluzby investi¢niho

zprostifedkovatele.




Jak dlouho jiz investujete?

Investuji poprvé.

Investuji po dobu jednoho roku.

Investuji po dobu tfi let.

Investuji po dobu péti let.

Investuji vice nez pét let.

Jak casto investujete?

Investuji pouze vyjimec¢né.

Investu;ji s frekvenci asi jednoho obchodu za rok.

Investuji s frekvenci asi jednoho obchodu za Ctvrtleti.

Investuji pomérné Casto s frekvenci asi jednoho obchodu za mésic.

Investuji velmi ¢asto a v uplynulém roce jsem proved| na finanénim a kapitalovém trhu

transakce s pramérnou frekvenci minimalné 10 transakci za Ctvrtleti.

Mate vzdélani nebo povolani, které se vztahuje k obchodiim s investi€énimi nastroji?

Nemam vzdélani, které se vztahuje k obchodim s investi€nimi nastroji, ani jsem

nezastaval(a) a nezastavam pracovni pozici v této oblasti.

Mam vzdélani, které se vztahuje k obchodim s investi¢nimi nastroji.

Zastavam nebo jsem v poslednich deseti letech zastival(a) pracovni pozici ve
finan€nim sektoru, kterd vyZaduje znalost transakci a sluzeb poskytovanych na kapitalovém trhu

a mam pfipadné vzdélani, které se vztahuje k obchodim s investi¢nimi nastroji.




3) Financni profil klienta

Jaké jsou hlavni zdroje Vaseho prijmu?

Pobiram pravidelny pfijem zaméstnance.

Mam pravidelny pfijem z podnikani.

Mam jiny pravidelny zdroj pfijmu (napf. pronajem nemovitosti, renta aj.).

Mam jednorazovy zdroj pfijmu (napf. prodej firmy, dédictvi, restituce, dar aj.).

Mam pfijmy z aktivni €innosti + jiné pfijmy.

Jaka je vySe Vasich roénich ¢gistych pfijmi (po odeéteni vSech Vasich pravidelnych

zavazku)?

Do 500 tis. K& rocné

Do 1 mil. K& roéné

Nad 1 mil. K& rocné

Jaky je souhrnny objem majetku, ktery méate nebo planujete mit ulozen v €S?

Majetek (depozita a investice) nepfesahuje CZK 5 000 000,-.

Majetek (depozita a investice) je v rozmezi od CZK 5 000 000,- do 10 000 000,-.

Majetek (depozita a investice) je vysSi nez CZK 10 000 000,-.

Majetek (depozita a investice) je vy3si nez CZK 20 000 000,-.




Kolik je to priblizné procent z Vaseho celkového financniho majetku?

Asi 25%

Asi 50%

Asi 75%

Témér 100%




Priloha B: Dosazené realné zhodnoceni

Mira inflace je brana dle aktualni informace Ceského statistického ufadu. Dle

vzorce (1).

Nazev fondu IRR INFLACE = 2,4%
Sporoinvest 1,59% 0,663

IKS fond penézniho trhu 1,42% 0,592

ING Flex Ceského fondu | 1,52% 0,633

penézniho trhu

Sporobond 3,1% 1,292
IKS Dluhopisovy PLUS 2,11% 0,879
ING International Cesky | 3,68% 1,533
fond obligaci

Sporotrend 1,52% 0,633
IKS Akciovy PLUS 2,06% 0,858
ING International Cesky | 6,95% 2,896

akciovy fond
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Zamérem bakalarské prace bylo podat zacinajicimu investorovi strucny piehled
o finanénim trhu a jeho fungovani. Autor nejprve teoreticky popiSe financni trhy,
principy jejich fungovani a pouzivané nastroje. Nasleduje kapitola s metodikou, jez se
vztahuje k porovnani wvynosnosti fondu. Déale jsou definovany investi¢ni fondy
jednotlivych bankovnich instituci se zaméfenim na Ceskou spofitelnu, Komeréni banku
a ING. Stimto souvisi kapitola nasledujici, kde doslo k samotnému porovnani fondd,
pfi¢emz jsou rozdé€leny dle trhii, kam je investovano. Tato ¢ast je doplnéna o vypocty a
grafy, které ptehledné reprezentuji ziskané tidaje. V posledni fad¢ se autor zabyva
vytvofenim jednoduchého ptehledu, jak by mél zacinajici investor uvazovat pii vybéru

vhodného investi¢niho fondu.



ABSTRACT
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The purpose of the dissertation was to brief a beginning investor with the
financial market and its functioning. Theoretical description of the financial markets,
their functioning and used tools were described first, followed by the procedure chapter
concerning the comparison of the funds efficiency. The investment funds of individual
banking institutions were then defined, with focus on Ceska Spofitelna, Komeréni
Banka and ING. This is interrelated with the following chapter providing a comparison
of the funds, whereas the funds were divided according to the markets in which it is
being invested. This part was supplemented by calculations and charts representative of
the obtained data. In the last part, an overview of the steps to be considered and

followed by a beginning investor in choosing a suitable investment fund was created.



