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ANOTACE:

DUMy pojmu Absolutni finanéni gramotnost maji za ukol pfinést do ustalenych vod ceského
Skolstvi néco nového. Nového ve smyslu nejen prohloubeni informaci o financich jako takovych,
finan¢nich moZnostech obyvatel CR z hlediska spotiebitelskych Gvérd, hypoték, kreditnich karet a
dalSich, ale predevsim jak vyuzit vSechny tyto informace pro sv{j prospéch at’ uz v podnikani ¢i
prosté jen prfi predstavé ,Dobrého dluhu®. Cilem DUMG v ,Absolutni financni gramotnosti® je
predevSim nasmérovat myslenkové studenty takovym smérem, aby si jiz do budoucna umély
v této otdzce jak se fika sami osSetfit ,ranu®, tedy nepotrebovaly drahé sluzby typu: ,Oddluzime
Vas", ¢i ,plj¢ime Vam na konsolidaci Vasich dluht tecka cézet". Pokud se z tohoto oboru nestane
progresivné vyucovany predmét i na zakladnich Skolach, mize se stat, Zze naSe obyvatelstvo,
jejich déti a pradéti budou otroky téch, ktefi absolutné finanéné gramotni budou.
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41 Bankovni soustava Ceské republiky

Banka = PO, zaloZena jako a. s. nebo jako statni penézni Ustav
2 stupriova bankovni soustava:

1. stuperi — CNB — pisobi jako Ustfedni banka

2. stupen — ostatni banky — vykonavaji obchodni ¢innost

¢NB

- vznikla v r. 1993

- bankovni rada CNB = nejvyssi organ v Cele s guvernérem
- hlavni Ukol = zabezpecit stabilitu mény

klienti: stat, zahranicni narodni banky, ostatni banky
ukoly banky:

1) urcuje ménovou politiku

2) vydava bankovky a mince

3) Fidi penézni obéh, platebni styk a zGctovani bank

4) vede Ucty statniho rozpoctu a statnich fondl

5) ovliviuje devizové hospodarstvi

6) vykonava dohled nad provadénim bankovnich operaci
7) dalsi Cinnosti

OSTATNI BANKY
obchodni banky

cil: zisk
- pijem vklad{l + poskytnuti Gverd 5 5
nejvetsi banky = KB, Ceska sporitelna, Agrobanka, Zivnostenska banka, IPB, CSOB

zalozeni banky

- povoluje CNB s MF (ministerstvem financi) za splnénych podminek
podminky:

- velikost, ptivod a sloZeni zakladniho kapitalu,

- technické a organizacni predpoklady pro cinnost,

- odborna a moralni zpdsobilost osob navrhovanych do vedoucich funkci,
- rentabilita, likvidita a ekonomicky Ucel banky

- minimalni zakladni kapital = 500 000 000,-- K¢
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ukoly bank

A) bankovni obchody (otevreni a vedeni Uctu, platebni styk, Gvérové operace)
B) devizové operace (devizovy trh = promptni a terminované)
C) ostatni bankovni sluzby

A) BANKOVNI OBCHODY

- otevreni a vedeni Uctu

- zprostredkovani platebniho styku
- vkladové sluzby

- Uvéroveé sluzby

- devizové obchody

- sménarenské obchody

- obchod s CP

- ostatni obchody a sluzby

Otevreni a vedeni Gctu

- na zakladé pisemné uzavrené smlouvy o zfizeni a vedeni Uctu

- se smlouvou se podepisuji podpisové vzory (jména osob, které smi disponovat s penézi na
uctu)

podminky:

- doklad o pravni subjektivité

- u podnikatele nebo organizace vypis z obchodniho rejstfiku (+ zfizovaci listinu, stanovy
organizace, zivnostensky list nebo koncesni listinu)

- soukroma osoba prikaz totoznosti

- bézny ucet se zvlastnim rezimem souzi k oddélenému financovani urcité ¢innosti = vydajovy,
prijmovy, oboustranny

- zlstatek Uctu se uroci dle smlouvy (mésicné, Ctvrtletng, rocné)

stanoveni urokd postupny zplsob

zlstatkovy zplsob (Casté zmény na Gctech)

ukonceni platnosti bézného uctu

- dohodou

- pisemnou vypovédi jedné ze smluvnich stran

- uplynutim doby, na kterou byl Ucet zfizen

- spInénim Gcelu, pro ktery byl Gcet zfizen

- okamZitym odstoupenim od smlouvy ze strany banky

Platebni styk
druhy:

a) bezhotovostni
b) hotovostni




LRV,

Stiredni Skola diplomacie a vieejné spravy S.r.o.
ul. A. Jiraska,é.p. 1887 434 01 Most (C2)

IC: 250 45911 1ZO: 181007282
Tel.: +420 411 130 916, 918fax: +420 411 130 917 e-mail: info@ssdvs.cz web: www.ssdvs.cz

Bezhotovostni platebni styk

charakter

- na zakladé prikazl klienta

- pomoci technickych nosic¢l dat nebo dalkovym prenosem dat
- prevodem mezi rliznymi bankovnimi Gc¢ty nebo CP

vyhody
- rychlost, bezpecnost, mensi nebezpeci chyb, vétsi hospodarnost, presnost
- moznost vyufZiti vypocetni techniky

formy
a) Uhradova — z prikazu platce
b) inkasni — z pfikazu prijemce penéz

doklady

- prikaz k Uhradé nebo inkasu (jednotlivy, hromadny, trvaly)
- Seky

- sménky

- dokumentarni inkaso nebo akreditiv (na zakladé smlouvy)
- postovni poukazky

Postovni poukazky a jejich druhy
= bézny doklad bezhotovostniho, ale i hotovostniho platebniho styku
- slozenky typu A, B, C, D, H

Hotovostni platebni styk
- pouziti minci a bankovek

vyhody dranych kovti
- délitelnost, trvanlivost, stejnorodost, velka hodnota

formy soudobych penéz: = neplnohodnotné penize

a) mince — ne z drahych kov(

b) papirové penize - statovky

- bankovky

c) elektronické penize (plastové) — karty

- predplatné

- platebni

d) depozitni penize (bezhotovostni penize na Uctech bank = poZzadovana nebo terminovana)

Doklady hotovostniho placeni

- prijmovy pokladni doklad, vydajovy pokladni doklad, pokladni Sek, pokladni sloZzenka, vybérni

listek, postovni poukazky, Seky, paragony
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Platebni karty
- mohou byt vydany na zakladé pisemné zadosti osobam uvedenym na podpisovém vzoru, ktery
je prilohou smlouvy o zfizeni a vedeni Uctu

pouziti
- vybér hotovosti z bankomatd
- bezhotovostni Uhrada zbozi a sluzeb

Uvérové operace

a) pasivni (vklady)

vklady na pozadani — bézné ucty

terminované vklady — od 1 mési¢ni az do nékolika let (vyplata)

- vysoké Urokové sazby

depozitni certifikdty a vkladové listy — potvrzenky od banky pfi nakupu zaokrouhlené castky
vkladu na rdiznou dobu splatnosti Usporné vklady — skladni knizky bez vypovédni Ihdty; stabilni
penézni zdroj; stredné vysoké Urokové sazby bankovni obligace — emise CP slouzici k zajisténi
vétsiho mnozstvi penéz; stabilni zdroj penéznich pro-stiedkl; vysoké uroceni nakup od jinych
bank

b) aktivni (Gvéry) kratkodobé

kontokorentni Uvér — podstatou je kontokorentni Ucet; jako bézny Ucet; banka ma za
poskytnuti vySsi Urokovou miru sménecny

eskontni Gvér — eskont sménky; banka srazi diskont sménecny akceptacni Uvér — banka na
Zadost vystavce sménku akceptuje (je dluznikem); sménka ma vétsi dlveéru.

rucitelsky Gvér — banka hradi zavazek 3. osobég, je-li klient ve financni tisni; jen velmi dobrym
klientGim

lombardni avér — poskytovan zastavou movité véci (CP, pohledavky, Sperky...)

stfrednédobé a dlouhodobé emisni pljcka — vydava MF se souhlasem CNB na zakladé prospektu
emitenta CP; emitent smi vydat obligace samostatné nebo pomoci banky ptjcka na Gvérovy Upis
— dluznik podepisuje Uvérovou listinu; banka si stanovi podminky; rychlejsi poskytnuti, ale chybi
CpP

hypotecni Uvér — poskytuje se na zastavu nemovitosti; dobré zajisténi; 60 — 70 - 100 % z
odhadu trzni ceny nemovitosti spotfebni pljcka — pro FO, k nakupu spotfebniho zbozi
(porizovaci, doplikova, osobni).

Mezinarodni penézni prostredky

a) devizy — cizi penize na uctech nebo dokumenty, s nimiz je spojeno pinéni v cizi méné
b) valuty - cizi penize ve formé bankovek, statovek a obéznych minci

7
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Operace na devizovém trhu

1) promptni — dodavka devizi byva provedena do 2 dnli po uzavieni smlouvy
2) terminované — smlouva se uzavre v soucasnosti, ale plnéni nastane az v budoucnosti

- kurzy devizového trhu vyhladuje kazdy den CNB — formou kurzovniho listku v dennim tisku
- devizovy kurz = prepocet mén
- volné sménitelné mény — mény, které jsou pouzivany ve vnitfnim i zahrani¢nim platebnim styku

C) OSTATNI BANKOVNi SLUZBY

financni operace - leasing, faktoring, forfaiting (= financni Uvérové obchody)
obchody s CP — pomoci Burzy CP Praha a RM-systému
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42 INSTITUCE SLOUZiCi K OBCHODOVANIi S CENNYMI PAPIRY

S cennymi papiry se obchoduje na regulovaném a neregulovaném trhu.

Regulovany trh ma stanovena pravidla obchodovani a obchoduje se pravidelné, zpravidla

na burze nebo jinde, u nas napriklad v tzv. RM systému (viz dale).

Neregulovany trh je obdobou bézného obchodovani. Kupujici a prodavajici cennych

papird se navzajem dohodnou na cené a dalSich podminkach. U nas na tomto trhu vystupuji
obchodnici s cennymi papiry.

Burza

S cennymi papiry ve velkém se nejCastéji obchoduje na burze. Burza je misto, kde se
shromazd'uji

obchodnici, aby uzavirali obchody podle stanovenych pravidel. Burzy dnes vétSinou
predstavuji pouze symbolicky misto, kde se obchoduje, protoze fada obchodi se
uskutecniuje na dalku pomoci pocitaovych siti.

Na burze se setkava nabidka cennych papirl za urcitou cenu (kurz) a poptavka po nich.
Denné se tu vytvari rovnovazna cena (kurz). Mezi nejznaméjsi svétové burzy cennych papirt
patfi napriklad New York Stock Exchange (NYSE), London Stock Exchange (LSE), Tokyo
Stock Exchange (TSE). Samoziejmé nezapomeneme na nasi Burzu cennych papirli Praha
(Prague Stock Exchange). Kromé burz cennych papirQ existuji i dalSi burzy, napf. komoditni,
kde se obchoduje se surovinami ¢i plodinami.

Na burze nelze nakupovat a prodavat cenné papiry primo, nebot’ na ni maji pristup pouze
¢lenové nebo osoby, které cleny zastupuji — obchodnici nebo zprostredkovatelé (makléri).
Obchodnik s cennymi papiry mdze byt i vlastnikem danych cennych papird, mdze je pro
sebe nakupovat i prodavat za své vlastni financni prostfedky. Mdze v3ak i obchody pouze
zprostredkovat, obdobné jako maklér. Ke své cinnosti ma povoleni od CNB.
Zprostiedkovatel (makléF) neni viastnikem cennych papird, pouze kupuje nebo prodava

na prikaz klienta a za jeho financ¢ni prostredky.

Kupujici nebo prodavaijici cennych papirt na burze tedy musi kontaktovat obchodnika

nebo maklére. Zada jim pokyn, aby pro né&j cenné papiry koupil nebo prodal na burze.
Pfitom mdze (ale nemusi) stanovit limit ceny, tedy za kolik nejvySe je ochoten nakoupit
nebo za kolik minimalné je ochoten prodat.

?

Priklad: Klient zadal makléfi pozadavek koupit na burze akcie: limitni prikaz
300 K¢ za kus. Kurz akcie je K¢ 298 za kus. Maklér za této situace pro klienta
akcie zakoupi, protoZe jejich cena je nizSi nez limitni prikaz.
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43 RM systém

RM systém je trh, ktery jesté v roce 2008 je volné pristupny vSem zajemctim — na rozdil od
burzy. Poté, co se zajemce o obchodovani zaregistruje, mize davat sam pokyny k nakupu
Ci prodeji na obchodnich mistech. Samozrejmé je mozné podavat tyto prikazy i na dalku
prostfednictvim internetu.

Na zakladé evropské smérnice o trzich financnich nastroji se pfipravuje pfeména RM-S na
pInohodnotnou burzu podobnou Burze cennych papird Praha. Bude tak organizovan na
¢lenském principu, coz znamena, Ze klienti RM-S uz nebudou moci obchodovat pfimo, ale
pres licencovaného obchodnika s cennymi papiry, ktery bude ¢lenem této burzy.

RM — SYSTEM, Ceska burza cennych papird je trhem na kterém se obchoduje s akciemi pfednich
Ceskych zahranicnich spolecnosti jako napriklad CEZ, Telefonica 02, Unipetrol, Komerc¢ni banka,
Erste Group Bank, NWR, nebo Volkswagen, Deutsche Telekom, Intel, Nokia ¢i Microsoft.
Historie Ceské burzy saha do roku 1993. Za dobu své existence poskytla sluzby vice jak 3
miliondim zakaznikd. Pravidelné spolupracuje s fadou prednich vysokych skol a dlouhodobé se
angazuje ve vzdélavani verejnosti.

&

Shrnuti

Pokud by ob¢an mél zajem o 200 akcii urcité spole¢nosti, ma tedy

tfi moznosti:

a) prostrednictvim maklére je koupit na burze — regulovany trh,

b) koupit je v RM-S (nyni voln&, v budoucnu prosttrednictvim obchodnika —
regulovany trh),

c) koupit si cenné papiry primo od obchodnika, ktery s nimi bézné obchoduje
a obvykle vlastni néjaké mnozstvi cennych papirli — neregulovany trh.

10
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Zdroj: www.rmsystem.cz

44 Stiredisko cennych papiri

VétsSina cennych papird obchodovanych na burze a RMLOIS je v elektronické podobé, obdobné
jako bezhotovostni penize. Proto bylo zfizeno Stredisko cennych papirl. Jeho hlavnim

ukolem je vedeni evidence cennych papirl. V jejim ramci vede Ucty majiteld cennych

papirl, registr majiteld a registr emitentl, resp. emisi cennych papiri. Dale poskytuje
nékteré dalsi sluzby souvisejici se zaknihovanymi cennymi papiry a informacni servis pro
Ucastniky kapitalového trhu.

Tvirci trhu

« AAA - Prodejce ojetych automobilli, AAA Auto Praha, a. s.

« CETV - Spole¢nost CME provozuijici kabelové televize v regionu stredni a vychodni evropy.
(Nova)

» CEZ - Elektrarenska spolecnost vlastnéna z 60% statem, majici monopol na vyrobu a
distribuci el.energie.

« ERBAG - Rakouska bankovni skupina do které patfi i Ceska spofitelna, a. s.

« FOREG — Sazkova kancelar Fortuna, a. s. patfici do skupiny Penta.

« KITDG — Spolecnost zabyvajici se videem na internetu.

« KOMB - Komer¢ni banka, a. s. patfici do nizozemské skupiny KBC

» NWRUK — Tézarska uhelna spolecnost ze severni Moravy patfici financnikovi Bakalovi.

» ORCO - Developerska spolecnost ORCO.

» PEGAS - Pegas Nonwovens zabyvajici se textilni vyrobou.

» TABAK — Tabdakova spolecnost Phillip Morris

« TELEC — Telekomunika¢ni spole¢nost Telefonica 02, ktera patfi do Spanélské skupiny
Telefonica

» UNIPE - Rafinerska spolecnost Unipetrol, a. s. patfici do polské statni skupiny PKN Orlen

« VIG — Nejvétsi pojistovaci skupina v regionu Stfedni a vychodni Evropy — Vienna
Insurrance Group, do jejihoZ portfolia patfi: Pojistovna Ceské sporitelny, a. s., Ceska
podnikatelska pojiStovna, a. s. a Kooperativa, a. s.

11
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45 3 typy ekonomik
Direktivni (planovana):

Planovana ekonomika je typickym znakem socialistickych statl, ve kterych veskeré nebo vétsSina
vyrobnich procest a technologii patii statu. Jednd se o monopolistickou statni ekonomiku, jejimz
cilem je udrzovat vyrovnany statni rozpocet a vyrovnanou obchodni bilanci. Takovéto planovani
se vztahuje na veskerou vyrobu statkd. Je provadéno v cyklech o rlzné délce, kratkodobé
planovani (Ctvrtrocni, rocni), strednédobé planovani (pét let - pétiletka) a dlouhodobé (deset a
dvacet pét let).

Volny trh

je trh svobodny od statni intervence a regulace, kromé minimalni funkce udrzovani pravniho
systému a ochrany vlastnickych prav, a je svobodny od soukromého nasili a podvodl. Na volném
trhu jsou vlastnicka prava dobrovolné sménovana za ceny dohodnuté pouze mezi prodavajicim a
kupuijicim. Kupujici a prodavajici nejsou vzajemné nuceni v tom smyslu, ze ziskaji majetek druhé
strany bez pouziti fyzické sily, hrozby fyzické sily nebo podvodu, ani nejsou nuceni od treti strany
(napf. vlada prostrednictvim transferové platby). Kromé toho, na volném trhu neni pouZita sila,
aby se zabranilo konkurenci mezi kupujicimi nebo mezi prodavajicimi (tzv. volna hospodarska
souté?). Proto sila nema vliv na cenu, ale cena je vysledek a nakupnich a prodejnich rozhodnuti.
Volny trh ostfe kontrastuje s fizenymi nebo regulovanymi trhy, které vlady primo nebo neprimo
reguluji prostrednictvim cen nebo nabidky, coz podle teorie volného trhu narusuje trzni signaly.
Ceny zbozi nebo sluzeb na trhu pomahaji komunikovat spotrebitelskou poptavku smérem k
vyrobci, a tak Fidi pfidélovani prostredk( ke spotiebitelské, stejné jako investorské spokojenosti.
Na volném trhu je cena vysledkem zna¢ného mnoZstvi dobrovolnych transakci nez politického
nafizeni jako na fizeném trhu. Diky volné soutéZze mezi prodejci v poskytovani produktd a sluzeb
maji ceny tendenci klesat a zvysSuje se kvalita zboZi a sluzeb. Volny trh se nesmi zaménovat s
dokonalym trhem, kde jednotlivci maji dokonalé informace a je dokonald konkurence.

Smisena ekonomika

SmiSena ekonomika se nachazi mezi planovanou a trzni ekonomikou. Smisenou trzni ekonomiku
mame v Ceské republice.
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46 Urcovani ceny akcii na trhu

Cena akcie na trhu je urCovana predevsim na zakladé nabiky a poptavky. Je-li poptavka
vysoka, cena akcie roste. Je-li nabidka vysoka, cena klesa. VSe je odvislé od tzv.principu
vzacnosti. Kdy ¢im je véc vzacnéjsi (je ji méné), jeji hodnota klesa. To samé je inflace a penize.
Tiskneme-li hodné penéz, mizeme ocekavat vysokou inflaci.

Kdo akcie emituje (vydava)?

Emitent, neboli vydavatel akcii je vzdy akciova spolecnost. Jeji statutarni organy (predstavenstvo)
uréi pocet kusl a hodnotu emisniho kurzu. Emise vzdy probihd na tzv.primarnim trhu. Primarni
trh je vzdy trh, na kterém se upisuji akcie poprvé a je tudiz hlavni pfi obchodovani s akciemi
dané spolecnsti. Pro¢ emituji firmy své akcie na burzu? Vlastnim-li 100% néjakého prosperujiciho
podniku, ktery ma velmi kvalitni obchodni model, ktery je UspéSny a chtél bych expandovat,
mdzu se rozhodnout k tvz. IPO (viz slovnik), neboli ziskani dalSich prostfedkd k expanzi bez
vyuziti Gvéru.

Tvirce trhu

Tvlrce trhu je ¢len burzy, ktery ma platné opravnéni generalniho feditele k Cinnosti tvlirce trhu,
uzavienou smlouvu o vykonavani cinnosti tvlrce trhu pro danou emisi investicnich instrumentd
(akcii).

Globalni fundamentalni analyza

Globalni fundamentalni analyza se zabyva vlivem celého trhu a ekonomiky na akciové kurzy.
Béhem vyvoje hospodarského cyklu Ize vysledovat rlizné druhy indikatord, které vypovidaji o
priibéhu ekonomiky a Ize je nepfimo uZzit i k progndze akciovych trhi. Tyto indikatory Ize rozdélit
na predbihajici, pokryvajici a zpozdéné. Mezi predbihajici faktory patfi vyvoj penéZzni nabidky,
vyvoj akciovych kurzl, index spottebitelskych ocekavani, zména v poctu poskytovanych firemnich
a spotrebitelskych Gvérl, vyvoj cashflow aj. Béhem historie bylo zjisténo, Ze tyto indikatory
predbihaji vrchol hospodarského cyklu vice, nez jeho dno, coz mlze byt pro investora vhodna
informace. Samotny faktor vyvoj akciovych trh ovSsem sam patii mezi vedouci signaly, proto
vétSinu ostatnich zminénych ukazatell nelze pro prognézu kurzl pouzit. Jedinym faktorem, ktery
se vyviji jesté drive, nez akciové kurzy, je vyvoj penézni nabidky. Proto Ize uzit tohoto nastroje
ménové politiky k progndze kurzd. Pro Uplnost je vhodné zminit, Ze mezi pokryvajici faktory
fadime zejména HDP, objem prdmyslové produkce, trzby za vyrobené a prodané zbozi a
zpozd'ujici indikatory leze prezentovat naptiklad primérnou dobou trvani nezaméstnanosti atd.

Odvétvova fundamentalni analyza
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Odvétvova analyza zkouma specifika a vztahy v odvétvi, ve kterém dana spolecnost pdlsobi a
jejich vliv na kurzy. DlleZitou roli zde hraji faktory jako citlivost odvétvi na hospodarsky cyklus,
Zivotni cyklus daného odvétvi ¢i struktura trhu a regulace v odvétvi

Firemni fundamentalni analyza

Firemni fundamentalni analyza lezi na posledni — treti Urovni fundamentalni analyzy a vysvétluje
zhruba 30% pohybu akciového kurzu. Spolecné s vysledky glovalni a odvétvové fundamentalni
analyzy (prvni a druhy stupen fundamentalni analyzy) se snazi najit a kvantifikovat vnitfni
hodnotu akcie. Investofi poté porovnavaji tuto vnitfni hodnotu akcie s aktualnim kurzem akcie,
¢imz identifikuji nadhodnocené, podhodnocené a spravné ocenéné akcie. Tento vysledek jim
pomaha pfi rozhodovani, které akcie zahrnout nebo nezahrnout do investi¢niho portfolia.
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47 Typy investori

Ultrakonzervativni investor

Ultrakonzervativniho investora zajima jediné. Neprijit o penize a ulozZit je do co
nejkonzervativnéjsich bankovnich produktl. Mezi zakladni produktovou paletu budou patfit
sporici UCty, terminované vklady, stavebni sporeni a mozna i penzijni pripojisténi. Posledni
zminény finan¢ni produkt bude mit ultrakonzervativni investor sjednan mozna jen nahodou,
nebot’ mu nikdo nerekl, Ze vklady v penzijnich fondech nejsou pojistény.

Negativni vztah bude mit tento typ investora i vici druzstevnim zaloZzndm. Ma jesté v Zivé paméti,
jak tyto penézni Ustavy padaly jako mouchy po desti na prelomu 20. a 21. stoleti. Nechce
riskovat. Své penize ma s nejvétsi pravdépodobnosti ulozeny u velkych bank. U téch hleda
predevsSim jistotu a stabilitu. Ceska sporitelna, Komercni banka ¢i Ceskoslovenska obchodni
banka budou jeho oblibenymi bankovnimi domy. Naopak vSechny banky jejichz nazvy nejsou
delSi nad pét pismen — tfeba Fio, ING, Air, Zuno nebo Equa — budou okamzité podezrelé a je
zapotrebi se jim obloukem vyhnout.

Konzervativni investor

Konzervativniho a ultrakonzervativniho investora spojuje jedna velka nechut’ a to, ze se nechtéji
ve finanénich otazkach dale vzdélavat. Prostudovat si patficnou literaturu, tfeba knihu Spofit
nebo investovat, povazuiji za ztratu casu.

Konzervativni investor ma obdobnou skladbu financnich produktl jako jeho ultrakonzervativni
protéjSek. Jeden rozdil vSak mezi nimi je. Zatimco ultrakonzervativni investor nema ani ponéti o
inflaci, konzervativni investor o ni prinejmensim slySel a chce své penize zhodnotit alespon o
tohoto neviditelného strasaka.

U konzervativnich investord se Ize jiz setkat s investicemi do otevienych podilovych fond(. Byt’
jde jen o symbolické sumy a v celkovém finanénim majetku nejsou fondové investice zastoupené
ani z desetiny, konzervativni investori chtéji zkratka takové vynosy, které pokryji inflaci.

Vyvazeny investor

Tretim typem investora je takovy, ktery chce ze svych penéz ziskat zajimavy vynos, avSak nechce
priliS riskovat. Pri pohledu na vykyvy podkladovych aktiv sice vyvazeného investora nechyta
psotnik jako ultrakonzervativniho investora, ale pfiliSnou volatilitu také dvakrat nemusi.

Pfi urcitych konstelacich Ize nalézt u vyvazeného investora naznak dynamické slozky jako jsou
akcie. Vyvazeny investor ma jasno i ohledné inflace. Chce ji dlouhodobé prekonavat a soucasné
ze svych penéz ziskat jeSté néco navic. RCeni, ze penize délaji penize, je pro tuto skupinu
investor( charakteristické.

Dynamicky investor

Nékdy se dynamickym investor@im Fika i agresivni. Poznate je podle toho, Ze se neboiji relativné

velkou ¢ast svého financniho majetku investovat do znacné rizikové investice. Tyto investori se

akcii neboji. Stejné jako inflace, kterou chté&ji za kazdou cenu prekonat a jesté na svych
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o

investicich dostatecné vydélat. Neboji se podstupovat riziko, které by u vyvazeného investora
mohlo byt vnimano jako priliS vysoké. Dynamicti investofi snesou i pohled na dlouhodoby
sestupny trend svého investicniho portfolia. Ani pfi pohledu na klesajici ¢aru znacici hodnotu
jejich majetku nepropadaji depresim a vétsinou jesté prikupuji dalsi akcie ¢i podilové listy.
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48 Zakladni typy brokert

Brokery bychom mohli rozdélit na dva zakladni typy podle zplsobu, jakym zajistuji a vyplnuji
obchodni prikazy. Existuji dva hlavni typy - dealing desk (DD) a non-dealing desk (NDD).

Dealing desk (DD)

Jedna se o brokera, ktery funguje skrze dealing desk a v podstaté se jedna o tvirce trhu (market
maker — MM), ktery vytvari likviditu pro své klienty. V praxi to vypada tak, Ze broker vasim
obchodnim prikazdm poskytuje vzdy protistranu. Je tedy povinen pozadovany objem financi od
vas odkoupit nebo vam jej prodat.

Vyhodou tohoto pristupu pro bézného tradera je fakt, ze vzdy prodate nebo nakoupite za presné
tu cenu, kterou si nastavite do obchodni platformy, napriklad ve formé cekajiciho obchodniho
prikazu. Druhou dilezitou vyhodou je fixni spread, kterym se zbavite rizika rozkolisani a narlstu
spreadu v dobé zvysSené volatility na trhu.

Vytvarenim vlastniho trhu a pritomnosti brokera ve formé dealing desk mezi traderem a
mezibankovnim trhem zplsobuje, Ze obchodnik nevidi skutecnou cenu, ale takovou, kterou mu
broker aktualné nabizi. To zaroven predstavuje prostor pro moznou manipulaci s cenou ve
prospéch brokera a na Ukor jeho zakaznika. Tomuto riziku se da vyhnout vybérem solidniho a
regulovaného brokera.

Non-Dealing desk (NDD)

Tento typ brokera funguje bez dealing desk a obchodni prikazy posila pfimo na mezibankovni trh.
Vyplnéni obchodnich pfikazli se zde FeSi v navaznosti na banku nebo jinou velkou financni
instituci. Vyhodou je obchodovani bez jakéhokoliv omezeni pfimo na mezibankovnim trhu.
Velikost spreadu se v dany okamzik ridi bud’ aktualni nabidkou a broker vybira vzdy tu nejlepsi
(nabidka nékolika bank — trzni spread). Nevyhodou pak miZe byt i nékolikanasobné rozsifeni
spreadu béhem zvysSené volatility (v Case vyhlaseni ekonomickych statistik). Nebo mlze broker
ponechat spread i pevny, napt. v pripadé spoluprace s jedinou financni instituci.

Non-Dealing desk brokery mlzeme dale rozdélit na STP a STP+ECN. Protoze NDD brokefi
nepracuji prostrednictvim dealing desk a obchodni prikazy zasilaji rovnou skrze banky na
mezibankovni trh, neexistuje zde moznost ovliviiovani ceny brokerem (vyjimaje ovlivnéni Sire
spreadu).

Straight Through Processing (STP)
Tito brokeri zasilaji vas obchodni prikaz pfimo prostrednictvim banky na mezibankovni trh, kde je
prikaz vyplnén. Poskytovatelem likvidity pro tohoto brokera je jedna nebo i nékolik bank. Podle

toho mdze mit broker spread bud’ pevny nebo variabilni, ktery je dan vzdy aktualné nejlepsi
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nabidkou poskytovatell likvidity. Obchodni pfikazy jsou timto zplsobem exekuovany okamzité
bez zasahu brokera jako v pripadé DD. STP broker vydélava prostfednictvim navysSeni spreadu.

Electronic Communications Network (ECN)

ECN brokeri funguji na podobném principu jako STP s tim rozdilem, ze likviditu zde poskytuje
prostfedi tvorené aktualni nabidkou a poptavkou bank, market makerl a jinych financnich
instituci. Toto prostfedi dovoluje vzajemné prohozeni obchodnich pfikazl mezi jednotlivymi
klienty. V praxi funguje systém tak, Zze pokud néktery z klientd chce prodat 1 lot a druhy v ten
samy okamzit tento objem koupit, jednoduse dojde k prohozeni obchodnich pozic mezi nimi. ECN
broker vydélava prostrednictvim poplatkl, které si GcCtuje ke spreadu, ktery je vzdy variabilni.
ECN broker musi ukazovat hloubku trhu — aktualni nabidku a poptavku.
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Obr.: Zobrazeni rozdilG v provedeni exekuce u rliznych typl brokerl. Obchodni pfikazy u DD
brokera jsou realizovany v ramci trhu, ktery si sam vytvari (market maker). Zisk u tohoto typu
brokera je tvofen spreadem event. provizi a vasemi ztratovymi obchody (broker déla
protistranu). Naopak vas ziskovy obchod by tvoril pro brokera ztratu, a proto jej vypIni na
mezibankovnim trhu. Naopak STP broker preposila vSechny obchodni prikazy rovnou na
mezibankovni trh a jeho zisk tvofi navyseny spread.

Upozornéni na churning

Na trhu obchodnikl s cennymi papiry se vyskytuje ukaz, kterého radi Brokerské spolecnosti (BS)
vyuzivaji. BS nenesou absolutné zadnou odpovédnost za prostredky jim svérené, respektive za
rady, které poskytnou svym klientdim. Klient nese odpovédnost a riziko pouze na svych bedrech.
Tedy, poradi-li BS néjaky titul klientovi k ndkupu a tento titul ztrati na hodnoté, ztratu ze 100%
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nese klient. Je zde otazka, z ¢eho BS Ziji? Jejich provize se skryva v poplatku za uskute¢nény
obchod. Podivame-li se na vec stfizlivyma oCima, uvidime, ze hlavni motivaci BS neni vynos pro
klienta, nybrz pocet uskutecnénych pokynl. Zde se dostdvame k Ukazu, ktery je dle CNB
nezakonny, a jmenuje se churning. Jedna se o pfipravovani klentdl o penize formou nizkych nebo
nedostateCnych vynosti a premife pokynl, které nevedou k vynostim. Respektive, vynosy
nepokryvaji poplatky z pokynl a klientovy portfolia klesaji timto vlivem. V historii Ceské republiky
se UCastnikem kauzy churningu stala spoleCnost Capital Partners, a. s. Respektive, této
spolecnosti se churning prokazal. Nechame na CNB, aby sama posoudila, zda-li motivy BS vedou,
¢i nevedou k churningu a zda to nebo one je nebo neni churning!!!
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49 INVESTOVANI VLASTNICH PROSTREDKU PRiMO NA BURZE
CENNYCH PAPIiRU

S investovanim vlastnich prostfedkl na burze cennych papir je spojeno nékolik vyhod a
nevyhod, rizik a moznosti.

Zminim hlavni motiv, pro¢ na burze cennych papirll investovat. Investice do akcii ma byt
dlouhodoba, ne-li celozivotni... Nasledujici graf ukazuje vyvoj indexu S&P 500 za poslednich 80

let.
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Obrazek €. 3, Zdroj: web spolecnosti www.conseq.cz

Z grafu mlzeme zjistit jednu véc... Za poslednich 80 let se i pres nékolik krizi jeden z nejstarsich
indexd v podstaté posunul o nékolik fadd vys. Pouceni, které by mélo z tohoto grafu vyplyvat je,
neobchodovat intradenné (viz.intradenni obchodnik), nybrz investovat dlouhodobé, nakupovat
stabilni tituly na témér ,,cely zivot" (viz. Warren Buffet). Akcie na cely Zivot! Je tfeba mit v tomto
sméru obrovsky nadhled, kde kazda emoce ¢i strach z poklesu mlze znamenat obrovskou ztratu
v portfoliu.

Diverzifikace (viz.diverzifikace) je v tomto ohledu také velmi ddlezitd. V pripadé, ze za 100%
nasich penéz koupime do portfolia pouze 1 titul, riskujeme, ze kdyz pljde tento titul dold,
prijdeme o vSechno. Proto je vzdy lepsi nakoupit vice tituld z rliznych odvétvi a zaridit se tak proti
poklesu jednoho titulu — tomuto zabezpeceni se fika proticyklicka diverzifikace. Cyklusem je
v tomto pripadé sinusoidni vyvoj kazdého titulu, ekonomiky, vztahu, nalady atd.
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Vyhody z investovani na burze cennych papirl jsou jednoznacné, a to % rocni nebo
meésicni vynos z investovanych aktiv. Zajimavy vynos na long nabizi predevsim dividendové tituly
(DT). DT jsou velmi rozsifené. Opakem je titul, ktery nevyplaci dividendu vibec. V tomto pripadé
si dividendu v podobé hotovosti nechava spolecnost na svych uctech. Diky tomu roste hodnota a
také cena akcie dané spolecnosti. Dividendové tituly sice nerostou na cené ani na hodnoté, za to
uméji drzet svou cenu v urcitém volatilnim rozmezi (intervalu) a jsou pokladany za kotvy Vaseho
portfolia.
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50 DIVIDENDA

Dividenda je penézité plnéni akciovych spolecnosti vyplacené akcionardim podle rozhodnuti valné
hromady: Vyplaci se majitelim akcii podle rozhodného dne jejich drzeni. Vyjadfuje se zpravidla
pevnou Castkou na akcii. Idealni predstava investor( je, ze vySe dividendy zavisi predevsim na
zisku akciové spolecnosti po zaplaceni dani, ale dividendu mdze vyplacet i spoleCnost
momentalné bez zisku, nebo naopak i spolec¢nost v zisku nemusi vyplacet zadné.

Vyse dividendy je jednim z Ciniteld, které mohou ovlivnit kurz akcie: Proto se pfipadné vykyvy
mohou tlumit vicenasobnou vyplatou dividend po Castech, napriklad Ctvrtletné po Ctvrtinach.
Pripadna obdrzena dividenda se opét dani, typicky srazkou u zdroje, sazbou 15 %. Protoze se
dividendy vyplaceji az z Cistého zisku spolecnosti, po odvedeni dané z pfijmd, jde o vicenasobné
zdanéni: To je vSak celosvétove platny a investory trpné prijimany znamy fakt. Toto danové
zneefektivnéni toku penéz z vynosl firmy zpét k investorim byva argumentem pro manazery,
aby nakonec radéji nevyplaceli viibec zadné dividendy. Ovsem dlouhodobé sledovani vykonnosti
akcii ukazuje, ze uz samo jejich vyplaceni stabilizuje kurz, ze cena takové akcie v dlouhodobém
méritku roste rychleji a v pripadé krizi neklesa tak hluboko.

DLOUHODOBY KVALITNI DIVIDENDOVY TITUL

Spolecnost TELEFONICA O2 (baaTelec). Spanélska Telefonica koupila za cca 70 mid. Od &eského
statu 60% podil ve spolenosti Cesky Telecom, a. s., kam patfila i spole¢nost Eurotel (mobilni
operator). V soucasné dobé tvori spolecnost Telefonica kazdorocné Cisty zisk ve vysi 15mid.Kc.
Dividenda kazdoroc¢né cini 40 — 50,--K¢/akcie, pricemz cena akcie Telefoniky O2 je v rozmezi 370
— 450,--K¢/ akcii. Coz z ni Cini velmi zajimavy investicni titul, ktery umi zhodnotit prostredky okolo
10%p.a. jiz nékolik let. Jen pro srovnani: Nejlepsi penzijni fond ma vynos 3% p. a., nejlepsi
Zivotni pojisténi udéla max 8% p. a., prdmérny vynos stavebniho spofeni s plnou statni podporou
je za 6 let nekde okolo 6,6%p. a. a terminovane vklady netfeba zminovat pro jejich 1%
vynos(realna ztrata 0,9%). Pro informaci inflace je dnes 1,9% (zdroj: www.cszo.cz Cesky
statisticky urad)

Na burze cennych papirl miZzeme vydélavat dvéma zplsoby. Prvni zplsob je tzv.na LONG pozici,
kdy nakoupime cenny papir s GCelem (spekulaci) na rlst ceny. Lidem, ktefi vydélavaji na
dlouhodém ristu ceny akcie se fika ,longafi. Tj.vydélavame na rozdilu potizovaci a prodejni ceny.
Druhy zpUsob je tzv.na pokles (Short sale)

DIVIDENDOVE TITULY JDOU TAKE TZV. ,SORTOVAT" A ,LONGOVAT"
Short sale v CR (Kratky prodej)

Spekulovat v CR na pokles je mozné pouze na Burze cennych papirl Praha. K dispozici jsou
vSechny akcie, na které poskytuje Fio banka rovnéz uvér na obchodovani - margin.

Doba drZeni kratké pozice neni zpravidla Casové omezena, ovsem mize se stat, Zze nastane
takova situace, kdy je potieba kratkou pozici dany den z Casti nebo zcela uzavfit (napf. z d@vodu
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vyfazeni dané akcie ze seznamu Uvérovatelnych cennych papird). Klient je o této situaci
informovan ihned, jakmile se o ni dozvi sam véritel. Zpravidla je potrfeba uzavrit kratkou pozici 15
- 30 minut pred uzavrenim (close) burzy.

Dlouhy prodej (long sale)

Dlouhy prodej (Casto se pouziva i anglicky termin long sale) je zplsob spekulace na vzestup ceny
néjaké komodity ¢i cenného papiru (tzv. spekulace ,a la hausse"). Investor si predmét spekulace
zakoupi a po néjaké dobeé jej proda treti strané. V pripadé, Ze cena mezi nakupem a odprodejem
vyraznéji vzrostla, je spekulace vyhodna, zatimco v opacném pfipadé investor zaznamena ztratu.
Dlouhy prodej proto pouzivaji obchodnici, ktefi spekuluji na vzestup cen (,byci") nebo se chtéji
proti vzestupu cen zajistit.
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51 TEST - VYSVETLI POJMY (k iikolu miiZe$ vyuzZit internet)

1. Akciova Opce
2. Prvotfidni akcie
3. Fuze

4. Goodwill

5. Redlna hodnota

6. OTC Trh

7. Akciovy index

8. Restrukturalizace

9. Stépeni akcif

10. Cenova elasticita poptavky
11. Cyklickeé tituly

12. Derivaty (on-line obchodovani)
13. Hedge Fund

14. Zredéni akcii

15. Maklér

16. Tvorba Trhu (Tvdrce trhu)
17. Poctivost

18. Opce na zhodnoceni akcii
19. Value at risk

20. Statni rozpocet

21.Swap
25
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22. Trzni kapitalizace

23. Akciova Opce
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52 ZASADY INVESTOVANIi

MAGICKY TROJUHELNIK

likvidita

Obrazek €. 4, zdroj: www.wikipedia.cz

Kdo by nechtél, aby jeho investice byla vysoce ziskova. Kdo by nechtél, aby jeho investice byla
malo rizikova. Kdo by nechtél, aby se jeho investice dala lehce prodat ve chvili, kdy chceme
investici ukoncit, nebo kdyZz potrebujeme hotovost. Spatnou zpravou je, Ze vSechny tyto tfi
podminky, nemohou nikdy nastat soucasné.

Vztah mezi rizikem, ziskem a likviditou nazyvame magicky trojuhelnik.

Chcete vysoky vynos? Pak musite jit do vysokého rizika. Chcete bezpecnou investici? Pak tolik
nevynese. Chcete likviditu? Pak musite jit na trh, kde se da investice lehce prodat. Protoze je tam
vSak velké mnozstvi obchodnikd, tak asi budou mit dost dobré informace, a asi to tolik nevynese.
Prosté nejde splnit vSechny podminky najednou.

LIKVIDITA

Investice je likvidni, pokud ji miZzeme okamZité a jednoduse prodat, za pozadovanou cenu. Mezi
umyslem prodat a realizaci prodeje neni Zzadna, nebo jen minimalni prodleva. Okamzité nas
napadne, ze reality moc likvidni nebudou. Pokud se nejedna o atraktivni misto, tak sehnat kupce
mdze né&jakou dobu trvat, a také predstavy o cené se mohou vyrazné lisit.

RIZIKO

Riziko oznaluje ztratu. Pokud jdeme do rizika, tak jsme pfipraveni, Ze investice miZze byt
ztratova. Cim ztratovéjsi investice mdze byt, tim vyssi riziko podstupujeme. Napriklad investice do
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akcii v letosSnim roce byla vysoce rizikova a akcie ztratily v prlméru asi 40% své hodnoty.
ZISK

Ziskem oznaCujeme vynos z uskutecnéné investice. Cim je zisk vy3Si, tim lepsi investice byla.
Bohuzel, zisk byva vyvazen vysokym rizikem. Cim vySSi zisk z investice pozadujeme, tim vyssi
riziko je nutné podstoupit. V soucasné dobé, poté co jsme v minulosti byli svédky pyramidovych
her, vzestupu a padu kampelicek a téz padu nékolika investicnich fond{, by méla byt nedlvéra k
produkt@im slibujicim vysoké vynosy pfi velmi malém az takika nepatrném riziku, bychom jiz méli
umeét rozlisit nebezpecné investice a umeét se jich vyvarovat.

Jaké investice tedy prichazeji do Uvahy? Podivame se bliz na nékolik investi¢nich moznosti. Do
Uvahy vezmeme nasleduijici investi¢ni prilezitosti: Statni dluhopisy, dluhopisy, akcie, komodity,
zahrani¢ni mény, drahé kameny, drahé kovy, reality, uméni a starozitnosti, znamky, draha vina.

INVESTICNI HORIZONT

Investicni horizont je doba, na kterou je investice planovana. S vétSim rizikem se investicni
horizont prodluzuje a naopak. Casto byva u jednotlivych typl aktiv uvadén tzv. doporuceny
minimalni investicni horizont, coZ je doba investovani pro dany typ, ktera ma chranit investora
pred pripadnymi ztratami zplsobenymi nevhodnou kombinaci investicni strategie a
predpokladané délky investice. Je velmi dllezZité znat svij investi¢ni horizont jesté pred pofizenim
aktualni investice. Rdzné délce investi¢ni doby odpovida jiny typ aktiva.

Nepresné stanoveny investicni horizont oproti skute¢nému investi¢nimu horizontu (za jak dlouho
investor CP skute¢né proda) mlze mit za nasledek bud’ neoekavanou ztratu, nebo usly vynos!

DIVERZIFIKACE

Dosazeni optimalni investi¢ni strategie je zaloZeno zejména na vhodné diverzifikaci, tedy
rozloZzeni portfolia mezi nejrliznéjsi typy aktiv. Optimalni portfolio je pro kazdého investora
odlisné, odviji se podle jeho financni situace, osobnich preferenci a hlavné tolerance vadi riziku.
Jednim z nejhorsSich pristupl je tzv. ,sdzka na jednu kartu" resp. pouze na jeden typ aktiv.
Prikladem mlze byt nakup jedné, zato zdanlivé vynosné akcie. Investice mlze sice prinést
znacné zisky, naproti tomu také velké ztraty. Protipdlem a také Spatnou variantou jsou zase jen
osamocené bankovni vklady.

Diverzifikace je jednou z nejddlezitéjSich vyhod investovani do podilovych fondl. Podilovy fond je
diverzifikovan, protoZe vlastni mnoho rliznych cennych papird.

»Skutecny investor je pripraven na cokoliv. Ten kdo neni investor, se bude snazit predvidat, co se
kdy stane" (Robert T. Kiyosaki)
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VYBER INVESTICNI STRATEGIE

Jestlize jsme definovali nase financni cile, zbyva stanovit slozeni aktiv, ktera budou kryt nase
zavazky. Jinymi slovy, vybrat optimalni investicni strategii. V tomto kroku Ize Cerpat ze slozeni
nékolika osvédcenych portfolii, vhodnych prakticky pro vSechny typy investord, konzervativni i
agresivni, v kratkém i v dlouhém horizontu.

NA CO NEZAPOMENOUT PRI VYBERU INVESTICNI STRATEGIE

Vybér investicni strategie je zasadnim krokem, ktery vice nez z 90 % bude urCovat charakter
Velmi dlleZitou roli hraje nas nazor na vyvoj budouci inflace.

Vzit v Uvahu veskeré dosavadni investice (u soukromych osob napfiklad stavebni sporeni a Zivotni
pojisténi — a pozor, téz vlastni lidsky kapital!).

Ne vsichni investicni poradci jsou skute¢nymi poradci — néktefi jsou jen obchodnimi zastupci,
ktefi se snazi maximalizovat své vlastni zisky prodejem financnich produktd s vysokymi poplatky.

USKUTECNENI INVESTICNI STRATEGIE

Definovali jsme investicni strategii, stanovili financni cile, vybrali investicni strategii a naplnili jsme
portfolio konkrétnimi cennymi papiry, které jsme posléze nakoupili prostrednictvim solidniho
makléfe. Nyni nesmime podlehnout svlidné pfedstavé, Ze to podstatné je za nami. Omyl. Nejtézsi
Cast Ukolu nas teprve ¢eka: nyni je Cas na uskuteCnéni investiCni strategie. Cas, ktery je dan

nasim horizontem a m{ze trvat od nékolika mésict do nékolika desitek let.

Samotné slovo ,strategie" indikuje, Zze se jedna o dlouhodoby pristup, nikoli o kratkodobou
spekulaci. Uskutecnéni strategie znamena, Ze se jednou prijatého postupu budeme cilevédomé
drzet a odolame pokuSeni prilis ¢asto ménit jeho strukturu. Vime, ze Casovat trh se nevyplaci
(velmi vzacnou vyjimku miZze tvorit ,maligni* krach). Vime, Ze ménit strategii Castéji nez jednou
za Ctvrtleti neni dobré a Ze interval tfi mésicl predstavuje minimum.

Je nutné tvrdé odolavat nutkani meénit investiCni strategii priliS Casto. Neni to snadné.
Vzpomenme si, co fekl sir John Cowperthwaite: ,Vite, jaka je to prace, odolat pokuseni néco
udélat?"

Kdy nastava dlivod zménit investicni strategii zasadnim zplisobem? Predevsim v situacich, kdy se
ze zavaznych pricin méni potreby klienta. Napriklad tricetilety clovék, ktery investuje do
agresivniho portfolia za Ucelem penzijniho zabezpeceni, mize po deseti letech tuto strategii
zménit na vyvazenou. Po dosaZeni dlichodového véku udéla nejlépe, kdyz se jeho strategie
soustredi spiSe na konzervativni portfolio. V sedmdesati letech je ostatné cCas sklizet plody nasi
investi¢ni strategie, které jsme se Uspésné drzeli desitky let!

NA CO NEZAPOENOUT

Ignorovat kratkodoba nakupni a prodejni doporuceni maklérd, jakoZz i rady vSech expertd a

A\

~expertu”.
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Nepodléhat mylné predstavé, Ze je vhodné reagovat na kazdou ekonomickou informaci; drtiva
vétsina informaci predstavuje ,Sum", ktery nema pro investicni strategii sebemensi vyznam.
Laikové by neméli sledovat vykonnost svych investic denné&, ale radé€ji v delSich casovych
intervalech.

Profesionalové, ktefi maji v popisu prace sledovat trh denné, musi dodrzovat prisnou disciplinu,
aby se zdrzeli prilis ¢astého obchodovani.

Investicni strategii je vhodné ménit predevsim v pripadech, kdy se poZadavky investora méni ze
skute¢né zavaznych dtvodd; vykyvy trhu malokdy predstavuiji samy o sobé dostatecny dlivod pro
zménu strategie.
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53 TEST ZASADY INVESTOVANI (popis pojmy)

1. Riziko

2. Likvidita

3. Vynos

4. Zisk

5. Na co byste neméli zapomenout pfi vybéru investicni strategie?
6. Popiste uskutecnéni investi¢ni strategie

7. Jaké je ¢asové minimum pri drzeni investicni strategie?
8. Diverzifikace

9. Investicni horizont

10.Aktiva

11.Short sale

12.Long sale

13.Dividenda

14. Dividendovy titul
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54 TYPY INVESTIC A JEJICH VYNOS

Viastni aspory - vynos diky inflaci zaporny, likvidita maximalni, riziko nulové.
VYNOS: zaporny vzhledem k inflaci.

Statni dluhopisy — vynosy nizké, likvidita vysoka, riziko velmi nizke (nulove).
VYNOS: 1-3-5% p. a. — riziko vysoké inflace.

Dluhopisy - vynosy nizké, likvidita rlizna, riziko nizké.

VYNOS: 1-3-5% - riziko vysoké inflace

Akcie (atraktivni firmy) — vynosy nizsi, likvidita velmi vysoka, riziko nizsi
VYNOS: V desitkach % p. a.

Akcie (nové firmy) — vynosy vyssi, likvidita nizka, riziko vysoke
VYNOS: Ve stovkach % p. a.

Komodity - vynosy vysoké, likvidita rizna, vétSinou vysoka, riziko vysoké
VYNOS: S marginem 1/100 velmi vysoky vynos prfi vysokém riziku.

Zahrani¢ni mény — vynosy velmi vysoke, likvidita velmi vysoka, riziko velmi vysoke
VYNOS: S marginem 1/100 velmi vysoky vynos pri vysokém riziku.

Drahé kameny — vynosy vysoke, likvidita mala, riziko vysoké, vyzaduje zvlastni znalosti
VYNOS: V desitkach % rocné pti velmi nizké likvidité — investice na cely Zivot.

Drahé kovy — vynosy béZné, likvidita vysoka, riziko malé
VYNOS: V desitkach % rocné, predevsim udrzi hodnotu.

Reality — vynosy vysokg, likvidita malg, riziko malé
VYNOS: 1 — 15% p. a., u rezidencnich realit az 25% p. a.

Umeéni, starozitnosti, znamky, vina — vynosy mohou byt velmi vysoké, likvidita minimalni,

riziko vysoke, vyzaduje zvlastni znalosti.
VYNOS: 15 — 25% p. a.

32




Stiredni Skola diplomacie a viejné spravy S.r.o.
ul. A. Jiraska,é.p. 1887 434 01 Most (C2)

IC: 250 45911 1ZO: 181007282
Tel.: +420 411 130 916, 918fax: +420 411 130 917 e-mail: info@ssdvs.cz web: www.ssdvs.cz

55 TEST TYPY INVESTIC (jaky vynos maji ktera aktiva)

1. Umeéni, starozitnosti, znamky, vina

2. Reality

3. Dluhopisy

4. Akcie

5. Zahrani¢ni mény
6. Drahé kovy

7. Komodity

9. Jaky typ investice mi poskytne nejlepsi zhodnoceni?
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56 POJMOSLOVI K FINANCNIMU INVESTOVANI 1

<
N

Kapitalovy trh

Kapitalovy trh je misto, kde dochazi ke sméné kapitalu prostfednictvim cennych papirl a jejich
derivatd. MdzZeme o ném fici, také Ze je podmnoZinou financniho trhu.

Index S&P 500

S&P 500 Index je hodnotové vazeny index vybranych akcii na americkém trhu, jeho zakladem
jsou vazené priméry kurzd danych akcii.

Index PX50:

Index PX je oficidlnim indexem Burzy cennych papirl Praha. Prvni vypocet indexu PX se
uskuteCnil 20. bfezna 2006, kdy se stal nastupcem index8 PX 50 a PX-D. Index PX prevzal
historické hodnoty starsSiho indexu PX 50 a spojité na né navazal. Vypocet indexu PX 50 byl
zaveden ve shodé s metodologii IFC (International Finance Corporation) doporuc¢enou pro tvorbu
index® na vznikajicich trzich. Pocatecnim dnem vypoctu indexu se stal 5. duben 1994, k némuz
byla sestavena baze obsahujici 50 nejvyznamnéjSich akciovych emisi a nastavena vychozi
hodnota indexu na - 1 000 bod.

Dividenda

Je penézité plnéni akciovych spolecnosti vyplacené akcionarim podle rozhodnuti valné hromady:
Vyplaci se majitelm akcii podle rozhodného dne jejich drZzeni. Vyjadfuje se zpravidla pevnou
Castkou na akcii. Idedlni predstava investorll je, ze vySe dividendy zavisi predevsim na zisku
akciové spolecnosti po zaplaceni dani, ale dividendu mlze vyplacet i spole¢nost momentalné bez
zisku, nebo naopak i spolecnost v zisku nemusi vyplacet zadné.

Dividendovy titul

Je spolecnost kdétovana na akciovém trhu, ktera kazdorocni zisk ocistény o dan vyplaci dividendu
svym akcionarlim. Déje se ve vétsSiné pripadl tak, ze majoritni vlastnik ma vzdy 60 a vice %
z dané spolecnosti a zbytek drzi mensinovi akcionari — i ten, ktery ma 1 akcii. V pripade, ze se
majoritni vlastnik rozhodne vyplatit dividendu, vyplaci se zisk na kazdou akcii naprosto kazdému,
kdo tuto akcii v rozhodny den drzi.
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57 POJMOSLOVI K FINANCNIMU INVESTOVANTI 2

<
N

Inflace

(z latiny /nflatio znamena nafukuji) je definovana jako rlst vSeobecné cenové hladiny v case.
Dlsledkem je snizeni kupni sily penéz. PFiCinou je nizka diskontni sazba od narodni banky a velké
mnozstvi penéz v ekonomice.

Volatilita

oznacuje miru kolisani hodnoty aktiva nebo jeho vynosové miry (obvykle jako smeérodatnou
odchylku téchto zmén béhem urcitého casového Useku). Volatilita vyjadruje miru rizika investice
do urcitého aktiva, obvykle se prepocitava na rocni volatilitu a mdze se udavat bud’ v absolutnich
hodnotach ¢i relativné. Obecné je tohoto pojmu pouzivano téz pro vyjadreni nestalosti ¢i zmény.

Portfolio

V ekonomii je portfolio odborny termin a znamena urcitou sestavu, soubor akcii a jinych cennych
papird v majetku jednoho investora. Nékdy také v uzsim vyznamu: skladba rlznych aktiv.
Obecné se investor snaZi sestavit takové portfolio cennych papirll, které prinaseji vysoky zisk a
zaroven jsou rozmanité (diferencované, diverzifikované), aby se tim minimalizovala mozna rizika.
Tyto dva cile jdou vSak Casto proti sobg, takZe skladba portfolia znamena jisty kompromis.
Diverzifikace

RozloZeni prostiedkd v portfoliu do nékolika druhlG tituld z vice segmentl a odvétvi. Napr.
Telekomunikace, Energetika, Té€zebni prlimysl, Automobilovy + né&jaka rizikovéjsi investice =
doporucuje se v radu nékolika % z celého portfolia.

Cenny papir (akcie):

Cenny papir, kterym dokazuje majitel na valné hromadé pravni narok na majetkovy podil na
akciové spolecnosti.
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Warren Buffet

Americky investor, prezdivany ,Véstec z Omahy" zbohatl na investicich do akcii skrze svoji
spolecnost Berkshire Hathaway. Je zndmy tim, Ze nékteré akcie drzi po cely svij Zivot a nikdy je
neprodal. Diky tomu vytvofil vynos i v tisicich %. Napf.spol.coca cola kupoval pred 40lety za 2
dolary, dnes coca cola stoji pres 70 dolard.

Penize

Platidlo. Prostredek ke sméné za zbozi.

Barter

Sména zbozi za zbozi &i sluzby za sluzbu.

Intradenni obchodnik

je kazdy, kdo obchoduje primarné béhem dne a své pozice (akcie) drzi pouze nékolik minut,
maximalné par hodiny, témér nikdy vsak pres noc. Intradenni obchodnik zacina svidj obchodni
den vétsSinou s otevienim trhd a s jejich zavienim své obchodovani skondi. Intradenni obchodnik
pracuje s 1, 2, 5, 15 a 30 minutovymi grafy, s minimalnim zajmem o tydenni a mésicni.

Realna kupni sila

Je hodnota obéziva (penéz), ktera v Case roste klesa. Redlnd kupni sila je odvozena od
nominalniho dlichodu a realného dlichodu. Realna kupni sila je lidsky: to, co si vydélame a co
jsme schopni si za to doopravdy koupit. Bude-li priimérné najemné v CR 10 000,--K¢ a prdimérna
mzda 10 000,--K¢, tak je zfejmé, Ze realna kupni sila je nizka. Opacny efekt je napf.: Mzda
25 000,--K¢ a prlmérné najemné v primérném byté 2 000,--K¢. Jde o hodnotu a kupni silu
penéz v ekonomice.

LOT

Lot je minimalni mnoZstvi obchodovatelnych cennych papirl, které Ize koupit nebo prodat na
prazské burze. Pro kazdy burzovni titul je stanovena jina velikost lotu. Obchoduje se na trhu
jménem SPAD.
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BCPP, a. s.

Burza cennych papirl Praha a. s. (BCPP) je nejvyznamnéjsi burza v Ceské republice, provozuje
hlavni trh s akciemi v zemi, sidli v centru Prahy. Burzovni index pro BCPP ma nazev PX.

SPAD

(Systém pro podporu trhu akcii a dluhopisd) je nejvyznamnéjsi segment Burzy cennych papirC
Praha. V rdmci tohoto segmentu se obchoduje s cennymi papiry vybranych vyznamnych podnikd
— jsou to ty nejlikvidnéjsi a nejobchodovatelnéjsi.

Ukolem SPADU je zajistit fungovani burzovniho trhu na prazské burze. Umoziuje v tzv. otevrené
fazi kdykoliv mezi 9:15 a 16:00 hod. nakoupit nebo prodat akcie. Neni potfeba ¢ekat na okamzik,
kdy se najde kupec nebo prodejce.

Investor

Investor je investicni fond, banka, penzijni fond, pojiStovna nebo fyzicka osoba, ktera vyhledava
optimalni zplsob, jak zhodnotit své docasné volné finan¢ni prostredky.
Pri rozhodovani o volbé investice zvazuje investor miru rizika, likviditu a o¢ekavanou vySi vynosu.

Individualni investovani

investor se sam rozhodne, kam investuje, vklada vl.prostredky, Marketing: Forma ziskavani
informaci o spotrebitelich, klientech a jejich chovani na trhu. Snazi se sledovat motivy poptavky a
jit s prodejni koncepci primo naproti této poptavce. V dnesSni dobé hovorime o cileném
marketingu diky socialnim sitim, kde lidé na sebe prozradi informace. Diky témto informacim
mdze marketing urcitého produktu (2012) zacilit na konkrétniho zakaznika tak, Ze je vysoka
pravdépodobnost, ze si produkt zakoupi.

Burzovni maklér
Pravni postaveni burzovniho makléfe (brokera) stanovi v Ceské republice Zakon &. 256/2004 o
podnikani na kapitalovém trhu. Makléf musi mit prisluSné opravnéni, maklérskou licenci, jejiz

podminkou je dnes Uspésné slozeni maklérské zkousky. Obchoduje dle pokynd klienta na burze
cennych papird.
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Spekulace

oznacuje i konani nékterych aktérl burzovnich trhd, pfi kterém jsou akcie, mény, komodity, opce
atd. nakupovany nikoliv pro potfebu jejich vlastnictvi, ale s vyhledem na rist jejich hodnoty a
nasledny zisk pri prodeji.

Short sale

Kratky prodej (zastarale kontramina nebo kontremina, ¢asto se pouziva i anglicky termin short
sale) je zplsob spekulace na pokles ceny néjaké komodity ¢i cenného papiru (tzv. spekulace ,a la
baisse"). Investor si predmét spekulace za Uplatu zapUjci a okamZité jej proda treti strané. Za
néjaky Cas — nejpozdéji v dob&, kdy ma predmét spekulace vratit tomu, kdo mu jej pdjcil —
investor nakoupi na trhu a vrati to, co si predtim vypUjcil. Rozdil cen v dobé prodeje treti strané a
v dobé zpétného nakupu je zakladem jeho zisku nebo ztraty. V pripadé, Zze cena mezi prodejem a
zpétnym nakupem vyraznéji poklesla, je spekulace vyhodna, zatimco v opacném ptipadé investor
zaznamena ztratu. Kratky prodej proto pouzivaji obchodnici, ktefi spekuluji na pokles cen
(,medvédi™) nebo se chtéji proti poklesu cen zajistit.Spekulace na pokles ceny akcie. Vynos
z poklesu.

Long

Dlouhy prodej (asto se pouziva i anglicky termin long sale) je zplsob spekulace na vzestup ceny
néjaké komodity ¢i cenného papiru (tzv. spekulace ,a la hausse"). Investor si predmét spekulace
zakoupi a po néjaké dobé jej proda treti strané. V pripadé, Ze cena mezi nakupem a odprodejem
vyraznéji vzrostla, je spekulace vyhodna, zatimco v opacném pfipadé investor zaznamena ztratu.
Dlouhy prodej proto pouzivaji obchodnici, ktefi spekuluji na vzestup cen (,byci") nebo se chtéji
proti vzestupu cen zajistit.

Churning

Cilené zadavani placenych pokynd k prodeji ¢i nakupu cenného papiru od brokera svému
klientovi v mnozstvi, které presahuje vynos klientova portfolia.

Licencovani obchodnici s cennymi papiry

Obchodnik s cennymi papiry je osoba, kterd ma zvlastni povoleni CNB poskytovat investi¢ni
sluzby dle Zakona o cennych papirech.

Ve vztahu k Ceské republice jde o osobu, ktera je podle zakona o cennych papirech opravnéna
uskuteCnovat obchody s cennymi papiry, pravy s cennymi papiry spojenymi a derivaty pro
nékoho jiného za provizi, a ve vztahu k jinému statu jakakoliv osoba, ktera je podle prava
takového statu opravnéna uskutecriovat obchody s uvedenymi aktivy pro nékoho jiného za
provizi.

Real time
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Okamzita data, informace z trhu bez zpozdéni. VétSinou o cenach akcii.
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Pokyn

nebo prikaz je instrukce brokerovi ke vstupu na trh a provedeni zvolené a popsané obchodni
operace.

Stop loss

znamena v obchodovani strategii, pomoci které se limituje riziko obchodu. Stop loss vychazi z
predem definované nejvyssi ztraty, kterou je obchodnik ochoten prijmout. Doporucuje se riskovat
na jeden obchod 2 az 5 % UcCtu. Pokud cena dosahne urovné, kdy se této ztraty dosahne,
obchodnik uzavie svou pozici, napriklad proda zbozi, které ztraci na cené, aby predesel jeho
dalSimu znehodnoceni.

Trailing Stop

Jde o pokyn hojné vyuzivany brokery z celého svéta. Po nakoupeni titulu do portfolia obchodnik
zada tzv.trailing stop. Tento pokyn je typ prodejniho pokynu, kdy obchodnik zada odchylku v K&
Ci %. Jakmile titul dosahne urcitého cenového stropu a zacne klesat, tak od této zlomové chvile
se pocita odchylka. Napr.: Nakoupim titul za 1000,--K&/ks. Zadam trailing stop 5%. Jakmile se
hodnota tohoto titulu priblizi k cené 950,--K¢, vytvori platforma automaticky prodejni pokyn
v této hodnoté. Investor, v pripadé, Ze nesleduje své portfolio kazdy den timto pokynem
eliminuje ztraty do Urovné, kterou si sam nastavi. Jde tudiz o velmi chytry pokyn, ktery umi
minimalizovat ztraty do vySe, kterou si sami urcime.

Limit
Limit oznacuje stanovenou krajni mez, maximalni nebo minimalni mozné mnozstvi nebo hranici.
Uvér na obchodovani (Margin)

Obchodovani na uvér (margin) je oblibenou investicni strategii zejména u aktivnéjsich investord.
Princip Uvéru na obchodovani s cennymi papiry spociva v tom, ze klient ¢ast své investice do
akcii financuje z pen€z pdjcenych od Fio a rudi za né nakoupenymi akciemi. U
nejobchodovanéjsich titull, jako je napfiklad CEZ, Ize Gvérem kryt aZ 85 % z celkové investice.
Po prodeji cennych papir(l klient splati Gvér vCetné droku a ponecha si vynos, ktery mliZe byt i
nékolikanasobny diky znasobeni velikosti jeho investice. Uvér na obchodovani s akciemi je
vétSinou Urocen 7-15% p. a. z vySe Uvéru.
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IPO: Initial Public Offering

je prvni verejna nabidka akcii. Pro tento pojem se v praxi bézné pouziva zkratka 7PO. IPO je
proces, pri kterém spoleCnost poprvé vstupuje na burzu a nabizi své akcie Siroké verejnosti.
Dlvodd, proC spolecnosti chtéji realizovat PO, je nékolik, mezi nejvyznamnéjsi vSak patti
potreba navysit kapital spolecnosti, tedy ziskat dodatecné financni zdroje.
Dlvody proc spolecnosti realizuji ZPO:
. ziskani dalSiho kapitalu pro rozvoj spolecnosti, tyto zdroje nemuseji mit v nejblizSi dobé
negativni dopad na cash flow,
- optimalizace kapitalové struktury (pomeér dluhu a vlastniho kapitalu),
« vyresSeni nastupnictvi ve spolecnosti, vyuziti 7PO pti privatizaci spolecnosti,
. zvySuje se dlvéryhodnost spolecnosti, transparentnost,
- zviditelnéni spolecnosti, marketingové Ucely, vétsi prestiz,
.« zvySeni likvidity akcii,
« moznost zainteresovat management a zaméstnance formou  odménovani
manazerskymi/zaméstnaneckymi akciemi.
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Vyhodnoceni VM

Finartni gramotnost jako takova v sbbahrnuje velmi dlezity pojem. Tim pojmem jsou penize.
Penize, &chceme, nebo ne, jsou v dnedni sfobsti aZz na prvnim mist

Touto sestavou DURIse Zaci natili jak penize vydlavat, investovat, uchovavat, paejiiat se proti
rizikaim, kdy mohu o penizerit.

Velkym tématem byly pojmy. Tak, jako jsou sléka dilezita v cizich jazycich, tak jsou stejdilezité
pojmy ve finagni gramotnosti. Nebudu-li znat pojmy, nebudddt vyznam rkterych slov ve smlouy
kterou mi dava podepsat banka, ptgiéa, obchodnik s cennymi papitytieba lichva.

Inflace, jako makroekonomicky jev, ktery znehodrjequrostedky na Bznych &tech vSech lidi je
vudygitomna. Zaci skrze investovani a konkrétriklady si vyzkouseli jak se vyhnout inflaci tim, Ze
budou jejich vynosyjimy rust rychleji, nez je rust inflace. Tedy, &jsjich prostedky zhodnocuji
rychleji nez se znehodnocuiji.

V oblasti poji¥ovnictvi zaci dostali kompletni navod na to, jakckeanit ffed rizikem ztraty pefz v
piipads zdravotnich probleina to formou Zivotniho a rizikového pojigi.

Vystupem jsou testy z oblasti finaxiho investovani do akcii, rozget domacnosti, pojmoslovi z finém
gramotnosti a poji®vnictvi.

Dal3im vystupem jsou velmi dobré a praktické inface o ziskani levnych p&nna bydleni. Zak ziskava
informace o cetipertz o tzv.dlouhych pefzich a co vSe je piba k ziskani hypataiho Uwru.
Komplexni informace k uginému nakupu nemovitosti (bydleni) na hypoteier.

Zak ziska praktické informace o nekalych praktiké&amych obchodnik, coZ by ndlo predejit tomu, aby
v budoucnu naléti podvodnikim na finagnim trhu. Brokelim, poji§¥ovakim a dalSim podéelym
obchodnikm.

VM se daji zéadit do tématickych planprvnich r@nikia do predn®tu Finaréni gramotnost, ale take do

prednttu Finargni investovani. Jiz od prvnihodmiku si tedy Zaci osvoji kompetence a schopnost&da
RVP, samostané mysleni, samostatnou praci, tymspolupraci a interpretaci vlastni prace.
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