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Uvod

Problematika finan¢ni gramotnosti je nedilnou soucasti kazdodenniho Zivota nas
viech. Pfesto se dle prizkumu Indexu finanéniho zdravi Cechi tietina produktivni
populace potyka s nizkou trovni finanéni gramotnosti. Mezi oblasti, v nichz maji Cesi
nejvetsi védomostni rezervy, patii investovani. Naptiklad na otdzku, zda nédkup podilu
v akciovém fondu zpravidla pfina$i méné rizik nez nakup jedné akcie spolecnosti,
nedokazala odpovédét vice neZ polovina respondentd. Stejné tak Cesi tapou
v pochopeni principu diverzifikace investi¢niho portfolia.

Nastésti dle prizkumu ptibyva lidi, kteti se snazi své penize chranit a zajimaji
se 0 moznosti, jak je 1épe zhodnotit. Zejména studenti stfednich kol ¢asto od Skoly
ocekavaji praveé vzdelani ve finan¢ni oblasti. Na otazku, co by je méla Skola naucit,
vice nez polovina studentl v prizkumu jmenuje finan¢ni gramotnost. Vyznamnou ¢ést
laka investovani a jsou ochotni se v této oblasti vzdélavat.

Potieba zvySovani urovné finanéni gramotnosti vedla k tomu, Zze v Ceské
republice je finan¢ni gramotnost zahrnuta v platnych a povinnych kurikulech. Vyuka
finan¢ni gramotnosti je povinnou soucasti vzdélavani na zakladnich skolach od roku
2013 a na stfednich Skolach od roku 2007, piesto ale neni dostate¢né kvalitni, zajimava
a prakticka. Divodem je, kromé jiného, nedostatek motivace a zajmu ze strany ucitelt
a zaki, nedostatek metodickych material a pomiicek a nedostatek spoluprace mezi
Skolami, stitem, neziskovym a soukromym sektorem. V dostupnych ucebnicich
a materidlech, které se zabyvaji otdzkou finan¢ni gramotnosti, je nejvice opomijenym
tématem praveé problematika investovani.

Hlavnim cilem této prace bude proto seznamit zaky stfednich Skol, ptfipadné
zaky druhého stupné zékladnich $kol se zdkladnimi principy investovani, jednotlivymi
investicnimi produkty a vhodnosti jejich pouziti. Ziskané znalosti si pak mohou Zaci
ovétit a upevnit pii feSeni matematickych piiklada v pracovnich listech.

Prace bude rozd€lena na dvé casti. Teoreticka Cast této prace bude dale
systematicky rozdélena do kapitol a podkapitol. V prvni kapitole bude nejdiive
vysvétleno, co rozumime pod pojmem financni gramotnost a finanéni vzdélavani.
Naésledovat bude struény popis vyvoje finanéniho vzdélavani v Ceské republice
a rozbor dostupnych ucebnich materialti. Rozbor bude proveden s ohledem na to, zda
tyto materidly dostatecné pokryvaji jednotlivé oblasti financni gramotnosti, zejména
otazku investovani. Druha kapitola bude itvodem do problematiky investovani. Bude
zde vymezena zékladni investicni terminologie a strucny popis piedpoklada
a parametrt investovani. Zakladni tfidy aktiv budou popsany ve tieti kapitole. Posledni,
ctvrtd, kapitola teoretické ¢asti bude vénovana jednotlivym investi¢nim produktim.

Prakticka ¢ast bude navazovat na cCast teoretickou a bude vychazet z fakth
vymezenych v teoretické ¢asti. Cilem praktické ¢asti bude zadani a feSeni pracovnich
listli, jejichz naplni bude vybér vhodné investi¢ni strategie na zdkladé zadaného cile
a investicniho horizontu. Soucasti pracovnich listh bude vypocet vynosnosti



a rizikovosti investi¢niho portfolia, které kombinuje vice tiid aktiv. Pfed zadanim
pracovnich listi budou vysvétlené diilezité pojmy a matematické vzorce.



1. Finan¢ni gramotnost a finan¢ni vzdélavani

1.1. Vysvétleni zakladnich pojmiu

Na uvod je dillezité vysvétlit dva stézejni pojmy: finan¢ni gramotnost a financni
vzdélavani. Finanéni gramotnost byla v Ceské republice oficialng definovana az
v roce 2006 v rdmci Cinnosti mezirezortni pracovni skupiny. Na definici se shodla
dottena ministerstva a Ceska narodni banka, spoleéné se spotiebitelskymi a profesnimi
sdruzenimi. Definice byla uvedena v dokumentu Nérodni strategie finan¢niho
vzdélavani.

wFinancni gramotnost je soubor znalosti, dovednosti a hodnotovych postojii
obcana nezbytnych k tomu, aby financné zabezpecil sebe a svou rodinu v soucasné
spolecnosti a aktivné vystupoval na trhu financnich produktit a sluzeb. Financné
gramotny obcan se orientuje v problematice penéz a cen a je schopen odpovédné
spravovat osobni/rodinny rozpocet, vietné spravy financnich aktiv a financnich
zavazkii s ohledem na meénici se zivotni situace* [26].

Uvedena definice byla pozdé&ji zjednoduSena a v aktualizovaném dokumentu
Narodni strategie finan¢niho vzdélavani 2.0 finan¢ni gramotnosti rozumime ,,soubor
znalosti, dovednosti a postojii nezbytnych k dosaZeni financni prosperity
prostrednictvim zodpovedného financniho rozhodovani** [27].

O vztahu mezi finan¢ni gramotnosti a financnim vzdélavanim lze fict, Ze
finanéni vzdélavani je procesem smérujicim ke zvySovani Urovné financni
gramotnosti [27]. Cilem finan¢niho vzdélavani je ,,posileni osobni odpovédnosti
jedince za hospodafeni se svymi financemi, resp. zména chovani sméiujici
k odpovédnéjsimu rozhodovani v oblasti financi, a tim k zajisténi finan¢ni prosperity
daného jedince i jeho rodiny* [27]. Organizace pro ekonomikou spolupraci a rozvoj
(OECD) definovala finan¢ni vzdélavani jako proces, jehoz prostiednictvim muzou
spotiebitelé a investofi 1épe porozumét financnim produktim a pojmim, 1épe vnimat
finan¢ni rizika a pfilezitosti, schopnost provadét informovany vybér, védét kam se
obratit pro radu ¢i pomoc a provadeét kroky ke zlepSeni své finanéni situace
a ochrany [41].

1.2. Financ¢ni vzdélavani v Ceské republice

Projekt finanéniho vzdélavani byl v ramci OECD, jejimZ ¢lenem je i Ceska
republika, zahdjen v roce 2003 jako reakce na nizkou finan¢ni gramotnost obyvatel
Clenskych stat [42]. Potteba finan¢niho vzdé€lavani vzrostla po finan¢ni krizi
v roce 2008 a problémy tykajici se osobnich a rodinnych financi a pochopeni finanéni
gramotnosti zaCinaji byt stézejnimi tématy diskusi vlad, finan¢nich instituci,
politickych stran, médii, sociologii a dalSich subjekti [8].

V Ceské republice zadala potieba finanéniho vzdélavani silit po piechodu na
trzni hospodarstvi. Zvysila se komplexnost a riiznorodost finan¢nich produktl a sluzeb,
sprava osobnich a rodinnych financi zacala byt komplikovanéj§i nez v centralné
planované ekonomice. Finan¢ni vzdélavani, které bylo v osnovach jiz difive, bylo



nekoordinované a neucelené a nevyhovovalo zméné na finanénim trhu. Bylo nutné
vytvofit systém pro posileni finan¢ni gramotnosti na Skolach v souladu s doporucenimi
OECD a Evropské komise, které staty pobizi k vytvaieni ndrodnich strategii
schvéalenych vladami stati s cilem zvysSit povédomi o pottebnosti finan¢niho
vzdélavani [29].

V névaznosti na to bylo v kvétnu 2010 vlddou Ceské republiky piijato Usneseni
¢. 338/2010 o Narodni strategii finan¢niho vzdé&lavani [36]. O deset let pozdéji vlada
schvdlila novou Narodni strategii financniho vzdélavani 2.0., kterd nahradila ptivodni.
Strategie vytycuje zakladni smér finan¢niho vzdélavani a predstavuje uceleny piistup
k posileni financni gramotnosti. Strategie je v souladu s aktualizovanym Standardem
finanéni gramotnosti z roku 2017 [29]. Standard finan¢ni gramotnosti je dokument
zvetejnény Ministerstvem financi, ktery stanovuje cilovou uroven financni
gramotnosti pro zaky zékladnich a stfednich kol ve Ctyfech zdkladnich oblastech:
nakupovani a placeni, hospodafeni domacnosti, piebytek rozpoctu domacnosti,
schodek rozpoctu domécnosti [28].

Standard finan¢ni gramotnosti byl postupné implementovan do ramcovych
vzdélavacich programi (RVP). RVP jsou centralné zpracovanymi pedagogickymi
dokumenty, které schvaluje a vydava Ministerstvo Skolstvi, mladeze a télovychovy.
Stanovuji obecné zavazné pozadavky na vzdé€lani a jsou ramcem pro tvorbu Skolnich
vzdélavacich programii §kol vSech obort vzdélavani. Od roku 2005 maji vSechny
skoly povinnost tvofit vlastni Skolni vzdélavaci programy (SVP) a vyucovat podle
né&j [58]. Skoly tak nejsou vazané tradiénimi osnovami, ale SVP musi byt v souladu
s ptisluSnym RVP. RVP jsou orientacné rozdélené do vzdélavacich oblasti a jednotlivé
oblasti jsou tvofeny obory. Cilové zaméieni jednotlivych vzdélavacich oblasti musi
Skola respektovat pii formulovani vychovnych a vzdélavacich strategii, které jsou
popsany v uéebnich osnovach kazdého vyu¢ovaciho predmétu ve SVP [44].

Rémcovy vzdélavaci program pro zakladni vzdélavani implementuje pozadavky
stanovené Standardem finanéni gramotnosti v &asti Clovék, stdt a hospodarstvi. Zaci
zékladnich Skoly se seznami s tématy jako penize (funkce a podoby penéz, formy
placeni), hospodateni (rozpocet domdacnosti, ispory, investice, Uvery, splatkovy prode;j,
leasing, rozpocet statu, vyznam dani), banky a jejich sluzby (aktivni a pasivni operace,
uroceni, pojiSténi, produkty finan¢niho trhu pro investovani a pro ziskdvani
prostiedki), vyroba, obchod, sluzby a principy trzniho hospodaistvi [33].

RVP pro stfedni vzdélavani se rozdéluji do dvou skupin. Jednu skupinu tvofi
RVP pro gymnizia a druhou RVP stfedniho odborného vzdélavani. Kvili
specifickému zaméteni jednotlivych odbornych stfednich skol, byl pro kazdy typ skoly
vydan samostatny RVP. Vzhledem k tomu, ze v soucasné dob¢ je platnych 273 RVP
sttedniho odborné¢ho vzdélavani, podivame se na zakotveni finan¢niho vzdélavani
v RVP pro gymnazia, které poskytuji vSeobecné sttedni vzdélani.

RVP pro gymnazia a RVP pro gymndzia se sportovni piipravou podminku
implementace standardu finan¢ni gramotnosti splituji. Obor Finance je soucasti



vzdé&lavaci oblasti Clovék a svét prdce. V ramci oboru Finance jsou uvedené Styfi
zakladni okruhy, které musi byt soucasti vyuky na gymnaziich [32]:

1) penize — funkce penéz, formy platebniho styku v tuzemské i1 zahrani¢ni mén¢,
cenné papiry, akcie, burza,

2) hospodatfeni domacnosti — rozpocet domécnosti, typy rozpoctu a jejich rozdily,
tok pen¢z v domacnosti, spotfebni vydaje, prava spotiebitele, pfedpisy na
ochranu spotiebitele,

3) finan¢ni produkty — zplisoby vyuziti ptebytku finan¢nich prostiedk, spotici
a investicni produkty, dal$i zplsoby investovani penéz, feSeni nedostatkli
finan¢nich prostfedkd, uvérové produkty, leasing, urokové sazby, RPSN,
pojisténi,

4) bankovni soustava — CNB a komeré&ni banky, specializované finanéni instituce,
moderni formy bankovnictvi.

1.3. Dilezitost finan¢niho vzdélavani na Skolach

Jednim ze tii hlavnich dvodi, pro¢ lidé zéapasi s fizenim svych financi, je
nedostatecné financni vzdélani na zdkladnich a stfednich Skolach [8]. Zakladni
a stfedni skoly jsou stézejni etapou ve vzdélavacim procesu, proto zahrnuti finan¢niho
vzdélavani do vyuky nese s sebou fadu benefiti.

Predevsim dospivajici mladi lidé se stavaji vice nezavislymi a za¢inaji uvazovat
o budoucnosti. Pfedstaveni spravnych finan¢nich navyki jiz v takto mladém véku
mize zakliim pomoct s vytvofenim pevnych zékladl pro jejich finan¢ni budoucnost.
Zaci se seznami s dovednostmi, které jsou piimo aplikovatelné v realném Zivots, od
spravovani osobniho rozpoctu, po nakladani s usporami. Zéklady finanéni gramotnosti
umozni zakiim lepsi orientaci v dneSnim ekonomicky naro¢ném prostiedi.

Finan¢ni vzdélavani je kliCovy nastroj pro boj se zadluzenim spotiebitelti
a domécnosti, eliminaci jejich pfedluzeni, snizeni poctu exekuci a insolvenc¢nich fizeni.
To se odrazi ve snizeni poctu lidi zavislych na vyplaceni socialnich davek, a tedy i na
snizovani zatéZe vefejnych financi [24].

Kromé¢ toho muze finan¢ni vzdélavani poskytnout mladym lidem konkurenc¢ni
vyhodu na trhu prace. Zameéstnavatelé hodnoti kandidaty, ktefi maji znalosti
a dovednosti v oblasti financi, jako atraktivnéj$i. Je pravdépodobnéjsi, Ze Zaci, kteti
jsou obeznameni s principy investovani, spravou dluhli a planovanim rozpoc¢tu budou
usp&$ni v profesnim zivoté. Financéni vzdélavani mize tedy piispét k lepSimu
profesnimu uspéchu.

V neposledni fad¢ je financné vzd€lana spolecnost zikladem ekonomické
stability a blahobytu, protoze lidé jsou schopni 1épe porozumét finanénim produktiim,
investicim a ekonomickym trendim. Pozitivnim disledkem je zvySeni uspor
domadcnosti a jejich investic do ekonomiky, obecné pak lepsi hospodarsky rust.



Celkové€ lze fict, Ze finan¢ni vzdélavani na Skolach ma kli€ovy vyznam pro
budouci uspéch zaki a ekonomickou stabilitu spolec¢nosti. Je nezbytné, aby zaci ziskali
zékladni znalosti o osobnich financich a investicich, aby byly pfipraveni na vyzvy
dnesniho svéta.

1.4. Materialy pro rozvoj finan¢ni gramotnosti

V roce 2014 byl Narodnim tstavem pro vzdélani zvetejnény Katalog materialu
pro rozvoj financni gramotnosti [31]. V katalogu jsou anotace vybranych materialli
a seznamy materidll vhodnych pro podporu financ¢ni gramotnosti na zakladnich
a stfednich Skolach. Podivame se bliZe na vybrané ucebnice urcené k vyuce na druhém
stupni zakladnich Skol a na stfednich skolach.

Ucebnice Financni vzdélavani pro stredni Skoly [8] pojedndva o problematice
osobnich a rodinnych financi. V prvni ¢asti autofi definuji finan¢ni gramotnost
a finanéni vzdélavani a popisuji vyvoj finanéniho vzdélavani v CR. Druh4 a tieti ¢ast
je vénovana faktorim ovlivilujicim nutnost finan¢niho vzdé€lavani, penézim
a hospodareni domacnosti. Posledni ¢ast se zabyva finanénimi produkty a ochranou
spotiebitele. Stru¢né definuje cenné papiry (akcie a dluhopisy) a obchodovani na burze.
Vic do hloubky se zabyva produkty se statni podporou (stavebni spofeni, penzijni
pripojisténi a Zivotni pojisténi). Kromé vykladové ¢asti, je soucasti u¢ebnice sbirka
feSenych ptiklad na CD.

Ucebnice Ekonomika: ekonomicka a financni gramotnost pro stredni skoly [16]
je urCena pro stfedni Skoly, které nemaji ekonomické zameéteni. Je rozdélena do 10
kapitol a zabyva se trzni ekonomikou, podnikdnim, mzdami, marketingem,
financovanim, danémi, finanénim trhem, osobnimi financemi a narodnim
hospodafstvim. V textu ucebnice jsou obecné poznatky doplnény konkrétnimi
piiklady a obrazky.

Ctenatom od 15 let je urena publikace Slabikdr financni gramotnosti [38], kde
je finan¢ni gramotnost pfedstavena v sedmi modulech (psychologické a socialni
aspekty finan¢ni gramotnosti, informaéni gramotnost, ochrana spottebitele, penéZni
gramotnost, cenovd gramotnost, rozpoCtovd gramotnost, pravni gramotnost).
Vykladovy text je obohacen o ptiklady z praxe, tabulky a schémata.

Rozséhlou publikaci je ucebnice Rozumime penezum pro 2. stupen zdkladni
Skoly [15]. Kniha je rozdélena do deseti tematickych lekci: Svét penéz, Hospodaieni
domacnosti, Vyhodné nakupovani, Dovolena, Zodpovédné zadluzovani, Kupujeme
auto, Naklady na bydleni, Nové bydleni, Spofeni a investice, Smlouvy. Vybrana
témata se vztahuji k redlnému Zivotu a situacim, se kterymi se déti bézné€ setkavaji.

Nékteré publikace jsou vénované piikladam. Sbirka Ulohy z financni
matematiky pro stiedni skoly [40], zdiraziiuje zakladni piistupy k feSeni tloh v péti
kapitolach: Zaciname od zacéatku, Jednoduché turoceni, Slozené uroceni, Uvéry
a leasing, Spofeni. V aktualizované publikaci Financni matematika pro kazdého [47],
autofi predstavuji zdkladni matematické metody vyuzivané pro vypocty ve financni
oblasti. Cviceni jsou zaméfena na feseni praktickych financnich otazek jako je uroceni,



spofeni, sménky nebo Ucty. Dalsi publikaci je Matematika — Posloupnosti a financni
matematika pro stiedni odborné skoly [39], ktera obsahuje feSené ptiklady k trokiim
a uroceni, spofeni a splaceni dluhu.

Katalog doporucuje i dalsi didaktické a metodické materidly dostupné na
internetu. Pro ucitele je urcena publikace Financni gramotnost (obsah a priklady
z praxe Skol) [37], kterou vydal Narodni Gistav odborného vzdé€lavani. Jejim poslanim
je zprosttedkovat ucitelim zékladnich a stfednich Skol, co se problematikou finan¢ni
gramotnost rozumi a poskytnout celkovou piredstavu o tom, co by méli jejich zaci
zvladnout. Publikace pokryvé vSechny okruhy finanéniho vzdélavani uvedené v RVP
pro gymnazia a stru¢né popisuje jednotlivé moznosti spofeni a investovani. Kromé
vykladové ¢asti, obsahuje u kazdé kapitoly praktické piiklady.

1.5. Investovani v materialech pro rozvoj finan¢ni gramotnosti

V piedchozi ¢asti jsme si predstavili ucebnice doporucené pro vyuku finan¢ni
gramotnosti. Nyni se podivame na to, zda tyto u¢ebnice pokryvaji jednotlivé oblasti
finan¢éni gramotnosti. Financni gramotnost na zakladnich a stfednich Skolach Ize
v souladu se Standardem finan¢ni gramotnosti a s ohledem na RVP rozdélit do Ctyt
zakladnich oblasti: (i) nakupovani, placeni a inflace; (ii) hospodateni domacnosti, kde
se ocekava, ze zak bude schopen sestavit rozpocet domécnosti, porozumi jednotlivym
finan¢nim produktlim a zékladim finan¢niho planovani, provede vypocty tiroceni; (iii)
schodek rozpoctu domécnosti, kde se ocekava, ze zak se bude orientovat v nabidce
uveéru, pochopi zpusob stanoveni trokovych sazeb a navrhne feSeni zadluzeni; (iv)
piebytek rozpoctu domécnosti, kde se ocekava, ze zak bude schopen vybrat vhodné
spofeni, posoudit rizné druhy investic a ukazat nutnost rozlozeni rizika, vybrat vhodny
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druh pojisténi a popsat moznosti zabezpeceni na stari.

Na zaklad¢ vyse uvedeného mtizeme shrnout, Ze dostupné publikace pokryvaji
pfedevSim prvni tfi oblasti finan¢ni gramotnosti. Problematika nakupovani, placent,
inflace, hospodafeni domadcnosti, ochrany spotiebitele, plijcovani a zadluzeni je
obsazena ve vétSiné ucebnicich, vcetné praktickych prikladd. Priklady na lepsi
pochopeni a procviceni principu troc¢eni nebo prodeje na splatky tvofi podstatnou cast
vSech sbirek tloh. Nicméné posledni uvedena oblast finanéni gramotnosti vénovana
pfebytku rozpoctu domdacnosti je v publikacich obsazena pouze ¢astecné. Zatimco
otazce spofeni, pojisténi a zabezpeceni na stafi se vénuje hned nékolik ucebnic a sbirky
obsahuji riizné ptiklady na spofeni, problematika investovani se v ucebnicich objevuje
jen okrajové.

Ucebnice Financni vzdélavani pro stiedni skoly [8] definuje jenom cenné papiry
a popisuje princip obchodovani na burze. Ucebnice Ekonomika: ekonomicka
a financni gramotnost pro stiedni skoly [16] pouze struéné definuje zakladni principy
investovani a vyjmenovava pét investi¢nich produktii. Nejvice prostoru je investovani
vénovano v publikaci Financni gramotnost (obsah a priklady z praxe skol) [37].
Publikace obsahuje ptehled jednotlivych investi¢nich produktt véetné jednoduchych
prikladi z praxe. Pfestoze, ze material obsahuje jasné ¢lenéni, mize se zdat ponékud
nepichledny. Naptiklad pojem investovani pouzivd hned na prvnich strankach, ale



definuje ho az pozdé&ji. Stejné tak jsou jednotlivé aspekty investicnich produktl
popséany v ruznych kapitolach. Kromé toho byl materidl zvetejnén jiz v roce 2008
a neobsahuje tak aktualni informace.

Na zakladé vySe uvedeného lze fict, Ze v soucasné dobé neni k dispozici
publikace ur¢end zakiim zakladnich nebo stfednich Skol, kterd by se komplexné
zabyvala investovanim a obsahovala aktualni informace. Hlavni néplni této prace je
proto seznamit zaky stfednich Skol, ptipadné zaky druhého stupné zakladnich Skol se
zakladnimi principy investovani, jednotlivymi investicnimi produkty a vhodnosti
jejich pouziti.



2. Investovani

2.1. Vymezeni pojmu

vV

Investice jsou nastrojem pro feSeni situace, ve které mame vyssi zdroje, nez
zrovna potfebujeme (tj. pro stav finan¢niho ptebytku) [25]. Jedna se o rozhodnuti vzdat
se soucasné spotieby, abychom si zajistili moznost vyssi budouci spotieby. Jednoduse,
investice jsou o tom, ze si dnes odlozime finan¢ni prostfedky, abychom je mohli pouZit
v budoucnu [50]. Pfitom ptedpoklddame, ze budouci hodnota bude vyssi, nez kolik
jsme si odlozili.

2.2. Pro¢ investovat

V trznim hospodaistvi se ceny zbozi a sluzeb mohou kdykoli ménit, nékteré
rostou, jiné klesaji. K inflaci dochazi, pokud rostou ceny zbozi a sluzeb celkové, tedy
nejen ceny jednotlivych polozek [9]. To znamena, ze 1000 K¢ vydé€lanych dnes nebude
mit stejnou hodnotu zitra, natoz pak za rok ¢i za pét let. Jinak feceno, inflace v pribéhu
¢asu snizuje hodnotu mény. Pravé investovani je tou nejzékladngjsi zbrani proti inflaci,
investovanim je mozné inflaci vyrovnat, dokonce i ptekonat. Inflace je jeden
z hlavnich diivodd, pro¢ investovat. V Obrazku 1 mizeme vidét, jak se ménila mira
inflace v Ceské republice v letech 2003 aZ 2023.

Uvazlivé investovani zaruci nejen ochranu pied inflaci, ale poskytuje ptilezitost
k zhodnoceni finan¢nich prosttedki. Tyto ptijmy mohou zprosttedkovat diistojné stafi,
poskytnout finan¢ni stabilitu a nezavislost v budoucnu.

Mira inflace v Ceské republikace
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Obrazek 1: Mira inflace v Ceské republice v letech 2003-2023 [6].
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2.3. Predpoklady pro investovani

Dostatecnd finanéni rezerva a zajiSténi proti rizikim by mély byt
bezpodmine¢nymi piedpoklady pro investovani [50].

Finan¢ni rezerva je podminkou uspésného investovani. Jednd se o penézni

hotovost, kterd je k dispozici v ptipadé potfeby. Nastanou-li neCekané vydaje, 1ze
Cerpat z rezervy a neni nutné ihned likvidovat investice, které by se mohly prodavat



v nevhodnou chvili. Absence finan¢ni rezervy proto mulze ohrozit investice.
Doporucuje se vybudovat si finan¢ni rezervu ve vysi 4-5nasobku [7] nebo
6nasobku [49] mésicnich vydaja.

Motivaci pro investovani je ziskat dostatek penéz na splnéni finan¢nich cili.
Splnéni cild je zavislé na majetku a pfijmu a jejich ztrata splnéni cili znemozni. Pred
investovanim se proto doporucuje mit zajistén majetek a piijem [50]. Zatimco na
mensi vydaje postaci finan¢ni rezerva, velké vydaje se nejcastéji zajistuji pojisténim
— zivotnim (v¢etné urazového), majetkovym a pojisténim odpoveédnosti.

2.4. Zakladni parametry investovani

Mame-li dostatecnou finan¢ni rezervu a jsme-li zajiSténi proti rizikiim, miizeme
se zacit zabyvat otazkou investovani. Investovani jsme si definovali jako vzdani se
soucasné hodnoty finan¢nich prostiedkil s oCekédvanim, ze jejich budouci hodnota
bude vyssi. Dilezité je, ze vic penéz ocekavame v budoucnosti a ze nevime kolik
pfesn€ dostaneme. Setkavame se zde s nejistotou.

V ptipad¢ investovani nds zajimaji tfi parametry investic: vynos, riziko
a likvidita. Vynosem neboli navratnosti investice rozumime pfijem, ktery
investovanim ziskdme a vétSinou se pocitd v procentech vii¢i pocatecni investici.
Riziko ptedstavuje nebezpeci, ze vynosu nedosahneme, nebo o investované prostiedky
piijdeme. Likvidita urcuje, jak rychle Ize investici pfeménit na hotovostni penézni
prostiedky. Nejvic likvidni jsou penize v hotovosti nebo penize uloZzené na bézném
uctu, které mame ihned k dispozici. Naopak nelikvidni jsou prostiedky vlozené do
nakupu nemovitosti, protoZe potrva dlouho, neZ nemovitost prodame a ziskdme hotové
finance.

Vzijemna souvislost mezi vynosnosti investice, jeji rizikovosti a likviditou se
v ekonomické terminologii oznacuje jako tzv. investini trojuhelnik (Obrazek 2).
Investi¢ni trojuhelnik je zakladni pomickou pro investory. Dokonald investice, ktera
by dosahovala ke vSem vrcholim, neexistuje [20]. Trojihelnik je nutné vnimat jako
celek a je nezbytné pochopit, Ze nelze dosdhnout maximalni névratnosti pii
minimalnim riziku a vysok¢ likvidité. Zakladnim pravidlem investi¢niho trojihelniku
je, ze 1ze dosdhnout maximalné dvou cilt a tfeti je nutné zanedbat [20]. Pokud investor
ocekavd maximalni vynosy, bude muset podstoupit vyssi riziko a/nebo obé&tovat
likviditu. Chce-li investor podstoupit mensi riziko, pak musi pocitat s niz8i navratnosti,
pfipadné piijmout horsi likviditu. Je-li pro investora dilezitd vétsi likvidita, musi
pocitat s mensi ndvratnosti a/nebo s vétsim rizikem.

Ptedtim, nez se pustime do investovani, musime rozhodnout o délce obdobi, ve
kterém chceme investovat. Doba investice (neboli investi¢ni horizont) ovlivituje vynos
a riziko investice. S del$i dobou investice roste vynosnost, a naopak klesa riziko.
U dlouhodobych investic lze investovat agresivnéji, zatim co u kratkodobych investic
je nutné byt konzervativnéjsi [50]. Proto je doba, na kterou se vzdame svych penéz,
pro rozhodovani o investici klicova [25].
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Bez ohledu na dobu investovani je vzdy nutné diverzifikovat, tj. rozd¢lit penize
mezi rizné typy investic [37]. Pokud se jedné investici nebude dafit, ostatni mohou
byt uspésné. Tim snizime riziko Spatné investice. Diverzifikace snizuje celkové riziko
investovani a ma zasadni roli pro dlouhodoby investi¢ni Gspéch. Diverzifikace ma
chranit pfed riziky, jako jsou finan¢ni, provozni nebo podnikatelskd rizika,
ekonomické a finan¢ni krize. Nicméné ani diverzifikace neochrani investice ptred
riziky, jako jsou pandemie a valky [19].

vynos
tj. moznost dosahnout vyssiho zhodnoceni

likvidita riziko
tj. dostupnost prostiedka tj. hrozba finan¢ni ztraty

Obrazek 2: Investi¢ni trojiihelnik [25].

2.5. Sporeni a investovani

V souvislosti s investovanim se setkdvame taky s pojmem spofeni. Spofenim
vétSinou rozumime vklddani penéz do produktl s piedem danym vynosem [49].
Typickymi ptiklady spofeni jsou spofici Ucty, terminované vklady, stavebni spofeni
nebo doplikové penzijni spotfeni. U spofeni je za normalnich okolnosti riziko ztraty
nizké, vklady u bankovnich instituci jsou navic pojisténé.

Na rozdil od investovani spofeni poskytuje pfedem znamy vynos s minimalnim
rizikem. Né¢které prameny spofeni a investovani striktné rozlisuji, zatimco jiné chapou
spofeni jako zplisob investovani s nizSim rizikem. Napftiklad v jiz citovaném materialu
Nérodniho ustavu pro vzdélavani autoii rozumi investovanim jakékoliv vynalozeni
prostiedkil za tiCelem ziskani vynosu [16]. Na zaklad¢ této uvahy nerozliSuji mezi
spofenim a investovanim. Dle Syrového [49] nase penize podléhaji inflaci, proto ani
u spofeni nezname budouci realnou hodnotu, v inflacnim prostiedi tak investujeme,
1 kdyZ si myslime, Ze jen spofime.

Jak spofeni, tak investovani pfedstavuji zplsoby, jak nalozit s volnymi
finan¢nimi prostfedky. Smyslem této prace neni piesné¢ vymezit, ktery produkt je
spofici a ktery investini, ale vysvétlit podstatu financnich produktii, u kterych
ocekavame budouci vynos. V ur€itych ptipadech miize byt dokonce obtizné konkrétni
finan¢ni produkt jednoznacné zatadit. Proto v této praci nebude striktné rozliSovano
mezi spofenim a investovanim a na spoteni bude nahlizeno jako na jeden ze zptisobti
investovani.
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3. Zakladni tridy aktiv

Investovani znamend, Ze pofidime tzv. aktiva [49]. Aktiva jsou majetek, ktery
nakoupime s pfedpokladem budouciho vynosu z jejich vlastnéni. Investici je naptiklad
nakup nemovitosti. Nemovitost je aktivum, u kterého ocekdvame piijem z ndjmu nebo
rist ceny nemovitosti. Dal§im piikladem aktiva mizou byt cenné papiry, komodity
nebo podilové fondy.

Jednotliva aktiva lze rozdélit do rGznych kategorii neboli tfid. Ttidy aktiv jsou
skupiny podobnych investi¢nich nastroji, které vykazuji stejnou investi¢ni strukturu,
obchoduji se na stejnych trzich, podléhaji stejné regulaci a chovaji se podobng¢.
Zakladnimi tfidami aktiv jsou hotovost, dluhopisové investice, akciové investice,
nemovitosti na pronajem, komodity a alternativni investice [49].

Na tomto misté si definujeme pojem cenného papiru, ktery se objevuje u vice
tiid aktiv. Cenné papiry jsou listiny, které pfedstavuji penézni nebo majetkovou
pohledavku vici vydavateli cenného papiru [52]. Vydavatel cenného papiru ziska
finan¢ni prostfedky, které potiebuje a véfitel pofizenim cenného papiru investuje.
Nejcastéjsim vydavatelem cenného papiru je podnik (akcie, dluhopisy), banka
(investicni certifikaty, dluhopisy), stat (statni dluhopisy), ob¢ané (sménky, Seky) nebo
spravni jednotka jako obec, mésto, kraj (komundlni dluhopisy).

Dalsim dtlezitym pojmem je burza. Burza je instituce, ktera organizuje trh
s investiénimi nastroji. Prostfednictvim burzy lze nakupovat a prodéavat investi¢ni
nastroje jako napf. cenné papiry nebo investi¢ni certifikaty.

3.1. Hotovost (nastroje penéZniho trhu)

Zatimco b&zné hotovosti rozumime bankovky a mince, v kontextu investovani
za hotovost povazujeme Ucty v bankach, spofici u¢ty a jiné nastroje penézniho trhu'.
Pro vSechny instrumenty penézniho trhu je typickd kratka doba investovani (od
jednoho dne po jeden rok), proto nemtizeme ocekavat vysoké vynosy. Vynosy jsou
tedy nizké a vétSinou zavisi na aktudlnich mezibankovnich trokovych sazbach [49].
Na druhou stranu je hotovost bezpecné a vysoce likvidni aktivum. Velkou vyhodou je,
ze vklady (v€etné tirokit) u bank, stavebnich spofitelen a druzstevnich zalozen jsou ze
zakona pojistény, a to az do vyse 100 000 euro [53].

Hlavnimi tc¢astniky penézniho trhu jsou centralni banky, komer¢ni banky
a finan¢ni instituce [3]. Nicméné penézni trh je dostupny 1 béZznému investorovi, ktery
muze investovat do t€chto hlavnich instrumenti [49]:

- spofici ucty,
- kratkodobé terminované vklady,

- fondy penézniho trhu.

! Penézni trh je slozka finanéniho trhu, kde se obchoduje s kratkodobymi instrumenty.
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3.2. Dluhopisové investice

Dluhopisy jsou zndmé také jako obligace nebo bondy. Dluhopis piedstavuje
pujcku, kterd ma formu cenného papiru [49]. Kdyz si naptiklad spolecnost potiebuje
pujcit penize, ma dvé moznosti, muze si ptijc¢it od banky, nebo si maze ptjcit tim, ze
vydd dluhopisy. Vydavatelem neboli emitentem dluhopisu miize byt kromé
spolecnosti 1 banka, stat, obec, mésto nebo kra;.

Investor, ktery si dluhopis koupi, pljcuje penize vydavateli dluhopisu na
stanovenou dobu vymeénou za pravidelné platby troku. Jakmile stanovena doba uplyne,
dluhopis dosahne splatnosti a emitent investorovi zaplati jmenovitou hodnotu, ktera je
uvedena pfimo na dluhopisu. Urok, kompenzace za pijéeni pendz, se obvykle vyplaci
pravidelné a nazyva se kuponovy vynos.

Urok je hlavnim vynosem investora. Dal3i slozkou vynosu miize byt zména ceny
dluhopisu, kterd kolisd podle situace na trhu. Cena dluhopisii se odviji od
mezibankovnich urokovych sazeb, pii jejich ristu cena dluhopisi klesa, pti poklest
urokovych sazeb cena dluhopisii roste [49]. Je dualezité upozornit, Ze nakupem
dluhopisu se investor nestava spoluvlastnikem emitujici instituce, nema narok na podil
ze zisku ani rozhodovaci pravomoci.

Pro ptimy nakup klasickych dluhopisti je ¢asto potieba vysoky obnos penéz.
Standardni statni dluhopisy a velkd ¢ast dluhopisii divéryhodnych emitentii se
nakupuji v milionovych obratech [49]. V soucasnosti se objevuji 1 dluhopisy dostupné
béznému investorovi. Stat vydava tzv. spofici statni dluhopisy pro obcany
a spole¢nosti vydavaji dostupné korporatni dluhopisy. Mezi dluhopisové investice
radime [50]:

- dluhopisy,

- dluhopisové oteviené podilové fondy

- stavebni spofeni,

- penzijni produkty,

- zivotni pojisténi,

- stfednédobé terminované vklady.
3.3. Akciové investice

Akcie je cennym papirem, ktery predstavuje podil na majetku spolecnosti.
Majitel akcie, kter¢ho nazyvadme akcionafem, je spoluvlastnikem spolecnosti.
Jednoduse feceno, investovanim do akcii kupujeme kousek spole¢nosti [50]. Akcionar
ma narok na vyplaceni dividend, které jsou podilem na zisku.

Vynosem akcionafe jsou dividendy a rust hodnoty akcie. KdyZz se bude
spolecnosti dafit a bude ziskova, poroste i jeji hodnota a akcie miizeme prodat za vyssi
cenu. Naopak, nebude-li se spolecnosti dafit, jeji hodnota bude klesat.
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Piijem z prodeje cenného papiru (akcie, podilovy list, indexovy certifikat)
podléhé dani z ptijmu, kterd je aktudlné 15 %. Prodej je osvobozen od dané, pokud
souhrnny ro¢ni ptijem z prodeje neptesahne 100 000 K¢, nebo pokud mezi ndkupem
a prodejem podilového listu ub&hly alespon tfi roky [54].

Akciové investice lze provadét nasledujicimi zplisoby:

nakup akcii samotnych,

akciové oteviené podilové fondy,

akciové indexové fondy (ETF, indexové fondy),

indexov¢ certifikaty.
3.4. Nemovitosti na pronajem

Investice na prondjem je jedinou formou investice do nemovitosti. Pokud
v nemovitosti bydlime, nejednd se o investici, ale o spotfebu [50]. Do nemovitosti
muZeme investovat predevSim prostiednictvim:

- ndkupu individualni nemovitosti,
- nemovitostnich otevienych podilovych fondu.

3.5. Komodity

Komodity predstavuji Sirokou skupinu aktiv, které 1ze obchodovat na trhu bez
rozdilu v kvalité. Patfi sem naptiklad energetické suroviny (ropa, zemni plyn, uhli),
zeméd¢€lské produkty (napft. pSenice, kdva, bavlna, dobytek), drahé kovy (napt. zlato,
stiibro, méd’) a ménové komodity (napf. americky dolar, euro). Do komodit lze
investovat zejména prostiednictvim:

- ptimého nakupu,
- komoditniho otevieného podilového fondu.
3.6. Alternativni investice

Typickym alternativnim aktivem jsou investi¢ni mince, investi¢ni diamanty,
luxusni alkohol, jedineéné automobily nebo umélecka dila. Casto jsou povazovéany za
sbératelské predméty a jejich hodnota ma tendenci v priabehu casu rust, ale zhodnocent
je pomémé nepredvidatelné. Nekdy se do skupiny alternativnich investic zarazuji
1 kryptomény [13]. Nékteré prameny povazuji kryptomény za samostatnou tiidu aktiv.
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4. Investi¢ni produkty
4.1. Sporici ucet

Spofici ucet je typ bankovniho uctu, ktery nabizi vyssi urok nez bézné bankovni
ucty. Spofici ucty nejsou primarné urCeny k platbam, proto k nim vétSina bank
nenabizi platebni kartu, pfesto 1ze s penézi voln¢ nakladat. Penize 1ze kdykoli vlozit,

vybrat nebo prevést na jiny tcet. Sjednani a vedeni Gictu je zdarma. U nékterych bank
je zaloZeni spofticiho tcet podminéno otevienim bézného uctu [23].

Urokova sazba spoficich Géti se u kazdé banky lisi a banky ji mohou pruzné
ménit podle vyvoje trhu. V kvétnu 2024 byla primérna roc¢ni trokova sazba ceskych
bank cca 5 % [43]. Mira inflace ve stejném mésici dosahla 5,6 % [4].% Spofici et
nam tedy nemusi penize ochranit ani pted inflaci samotnou. Vyhodou je, ze obnos
ulozeny v bance je ze zdkona pojistén. Pojisténi pokryva vklady i uroky a vztahuje se
na soucet vSech penéz klienta u dané banky do celkové vyse 100 000 euro [53].

Spofici ucet tedy nabizi maly vynos, ale je likvidni a bezpecny. Je vhodny
zejména jako finanéni rezerva a rozhodné vyhodnéjsi nez mit penize u sebe.

4.2. Terminovany vklad

Terminovany vklad je sjednavan u banky nebo spofitelniho druzstva na predem
danou dobu a s pevnou urokovou sazbou po celé obdobi trvani vkladu. Obvykle je
stanovena i minimalni vySe vkladu. S ulozenymi penézi nelze nakladat a za predCasny
vybér se uctuji sankce. Vyse urokové sazby je zavisla na délce trvani vkladu a vétSinou
je vys8i nez u spofticiho uctu [1]. Kazdy terminovany vklad je ze zakona pojiStény.

Podle délky trvani se terminované vklady déli na kratkodobé (do 1 roku),
sttednédobé (od 1 roku do 4 let) a dlouhodobé (déle nez 4 roky). U klasického
terminovaného vkladu jsou penize i s uroky vyplaceny po uplynuti dohodnuté doby.
Revolvingovy terminovany vklad se automaticky obnovuje a trva dal, pokud si spoftitel
penize v den obnoveni nevybere.

Terminovany vklad zarucuje obvykle maly, ale pfedem dohodnuty vynos, nizsi
likviditu a nizké riziko. Je ideédlni pro konzervativni investory na kratkodobé
a sttednédobé cile.

4.3. Dluhopisy

Jak jiz bylo uvedeno, hlavnim vynosem investora je urok, ktery emitent
dluhopisu vyplaci ve stanovenych terminech. Urokovd sazba miZe byt pevné
stanovena, nebo pohybliva v zavislosti na mezibankovni tirokovych sazbach.

v

jsou statni dluhopisy. VEtsi riziko hrozi u korporatnich dluhopist, kde nelze vyloudit,
ze ten, komu jsme puyc€ili, zkrachuje. Mzeme si koupit dluhopis kvalitni firmy, nebo

2 Jednad se o miru inflace vyjadfenou piiristkem primérného indexu spotfebitelskych cen
za poslednich 12 mésicti proti priméru pfedchozich 12 mésici.
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dluhopis malé, zacinajici, nebo predluzené firmy. I tady plati obecné pravidlo, Ze ¢im
vetsi je riziko nesplaceni dluhu, tim vétsi je odmeéna (urok) [50].

Vynos pfimé dluhopisové investice (tzv. kuponovy vynos) zalezi na dohodnuté
urokové sazbé a jeji likvidita zalezi na dobé splatnosti dluhopisu. Dluhopisy jsou
vhodné zejména jako stfednédoba investice [49].

4.4. Stavebni sporeni®

Stavebni spofeni umoZiiuje spofeni, zhodnocovani a ziskani Gvéru na bydleni.
Klient stavebni spofitelny pravidelné uklada na svij ucet pfedem dohodnutou ¢astku,
ktera se troci a jednou ro¢né je k ni pfipsana statni podpora. Statni piispévek odpovida
5 % zrocniho vkladu, maximaln¢ vSak 1000 K¢ za rok. Standardné se smlouva
o stavebnim spofeni uzavira na dobu neurcitou, ale prvnich 6 let je tzv. vazaci doba,
ktera je podminkou pro ziskani statni podpory. Pfi sjednani smlouvy o stavebnim
spofeni si klient ur¢i cilovou ¢astku, kterou nesmi piekrocit. Uzavieni smlouvy je
vétSinou zdarma, ale sprava a vedeni spofeni je zpravidla zpoplatnéna.

Nejvétsiho vynosu Ize vétSinou dosahnout pii vyuziti stavebniho spofenina 6 let,
kdy vynasi ptiblizné 3 % p.a. [50]. Vynosnost mtize klesat pfi zvoleni vyssi cilové
¢astky, vysokych jednorazovych vkladech na zacatku nebo pfi spotfeni na dobu delsi
nez 6 let [49]. Stavebni spofeni je velmi konzervativni produkt, jehoz nizké mira rizika
je vykompenzovana niz§im zhodnocenim.

Stavebni spofitelny ziskavaji finance poskytovanim tvéru a ndkupem dluhopisii
(vétsinou statnich). Urok, ktery vyplaci klientim stavebniho spofeni, je pevné dany,
stejné tak se po dobu G¢innosti smlouvy nemiize ménit vyse statni podpory [35]. Penize
na stavebnim spofeni jsou kromé toho ze zakona pojistény do vyse 100 000 euro.
Vzhledem k vlastnostem stavebni spotfeni ho fadime mezi dluhopisové investice [49].

4.5. Dopliikové penzijni spoieni

S doplikovym penzijnim spofenim lze spofit na diichod a soucasné vyuzivat
statni podporu ve formé statnich ptispévki a dafiovych odpocti. Podstatou spofeni je
pravidelné zasilani mési¢niho ptfispévku, jehoz vysi si klient sdm urci, pticemz vysi
piispévku lze kdykoli zménit. Spofit lze jiz od malych castek a od urcité vyse
mesic¢niho vkladu ziskava klient narok na statni podporu (aktualné od 500 K¢ mési¢n¢).
Maximalni vySe statniho ptispévku je pevné stanovena, nyni lze ziskat maximalné
340 K¢ mésicné [55].

Prostiedky klientli jsou ukladané do fonda (viz. definice nize), které si klient
sdm vybere sohledem na miru rizika, a tedy 1 potencidlniho vynosu od
nejkonzervativnéjsiho az po dynamicky fond. Kazda penzijni spole¢nost ma povinné

3 Vyse statni podpory a podminky pro jeji ziskani se mohou ménit. Uvedené hodnoty jsou platné od
ledna 2024.

40d ledna 2024 bylo dosavadni penzijni pfipojisténi zruSeno a nahrazeno dopliikovym penzijnim
spofenim. Podminky penzijniho spofeni uvedené v této praci jsou platné od 1. Cervna 2024. Pied timto
datem byla minimalni vySe vkladu pro ziskani naroku na statni podporu 300 K¢ a maximalni vyse
statniho pfispévku byla 230 K¢ mésicné.
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v nabidce konzervativni fond. Pro vybér naspofenych penéz musi klient dosdhnout

vvvvvv

ptispévek. Penize lze vybrat jednorazové nebo formou pravidelnych mésic¢nich vyplat.

Doplitkové penzijni ptipojisténi se vyznacuje téméf nulovou likviditou a nizkym
rizikem diky pojisténi bankovnich vkladt. Vynos zavisi na vybéru fondu.

4.6. Zivotni pojisténi jako investi¢ni produkt

Nekteré pojistovny nabizi kromé zajisténi rizika i moznost investovat nebo
spofit. V piipadé zivotniho pojisténi nejsme vlastniky investice, ale pojistovna nam
penize dluzi a vici pojistovne jsme ve vztahu vétitele. VZdy ale hrozi riziko krachu
pojistovny. V takovém piipadé je béznym postupem, ze klienty pievezme jina
instituce, ale nemusi tomu tak byt vzdy [49]. Dalsi nevyhodou jsou vysoké poplatky
adan ze zisku ve vysSi 15 %. Investovani pies zivotni pojistku proto nelze
doporucit [50].

Zivotni pojisténi jako investi¢ni produkt nabizi nizky vynos a nizkou likviditu,
ale je spojeno s urcitym rizikem.

4.7. Konkrétni akciové tituly

Investovat do akcii je mozné na burzach prostfednictvim burzovniho makléte.
Akcie jsou velice rizikovou investici, protoze jejich cena vyrazné kolisa. Zatimco ceny
dluhopisii zavisi predev§im na trznich Grokovych sazbach, ceny akcii ovliviiuje mnoho
dalSich faktord. Pohyby jednotlivych akcii mohou byt dokonce vétsi nez pohyby
celého trhu [49]. Do akcii by proto neméli investovat konzervativni investofi
a investofi bez vétsich zkusenosti.

Rozhodneme-li se investovat do akcii, méli bychom diverzifikovat. Nakupovat
akcie jen nékolika par spole¢nosti mize byt rizikové. Jak uvadi Graham [12],
nezkuseni investoti by méli investovat do celého trhu. Vhodné jsou akcie silnych, ale
podhodnocenych spolecnosti [49]. Poté co akcie koupime, bychom méli sledovat trh
a védéet, kdy akcie prodat. Doporucuje se investovat na dlouhé obdobi. Vykyvy cen
akcii jsou vyrazn€j$i v kratkodobém a stfednédobém horizontu. Pti dlouhodobé
investici (vice nez deset let) postupné prevlada ziskovost akciovych trhu [49] (viz
Obrazek 3).
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Obrazek 3: Zhodnoceni akcii (modré kiivka), dluhopist (rizova kiivka), zlata
(zluta kiivka) a dolaru (zelena ktivka) za 200 let [17].

4.8. Nemovitosti na pronajem

) 24

investici. Zdrojem vynosu z nemovitosti je €isty najem a zména ceny nemovitosti,
pokud se ji rozhodneme prodat. Ceny nemovitosti neustale rostou, pfinejmensim
s urovni inflace [7]. Investice do nemovitosti s sebou nese urcité problémy a rizika,
jako je pomérné vysoky vstupni kapital, velkd ¢asova narocnost (opravy, hledani
najemnik) a jisté riziko poklesu hodnoty individudlni nemovitosti [49].

Riziko investovani do nemovitosti je nizké, stejn¢ tak jako likvidita takové
investice, protoze prodej nemovitosti mize trvat dlouho.

4.9. Komodity

Na rozdil od jinych aktiv, komodity nevytvaii zadny zisk. Jedinym vynosem
z komodity je zména ceny komodity na trhu. Pfi ur€ovani cen komodit hraje roli fada
faktort. Ke klicovym patii nabidka a poptavka po komodité, pohyby mén, geopolitické
situace, vladni politiky a hospodaisky rtist. Cena komodit ma tendenci vyrazné kolisat
zejména v zavislosti na nabidce a poptavce [49] (viz Obrazek 4). S rostouci poptavkou
rostou i ceny. Ceny také rostou, pokud dojde k poklesu celkové nabidky nebo zasoby
komodity.

Obchodovani s komoditami je vysoce rizikové. Odhad vyvoje ceny komodity je
jen otazkou spekulaci [34]. Casto je piihodn4 znalost meteorologie nebo dalsich véd.
Pokud chceme komoditu prodat, mizeme se obratit na emitenta (opravnéného
prodejce), ktery Casto za urcity poplatek zarucuje zpétny odkup [21]. Jinou moznosti
je prodej na specializované aukei.
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Pokud se investor na komoditnim trhu orientuje, mize dosahnout i velkého
vynosu, ale jedna se o vysoce rizikovou investici. Vydélat znamena nakoupit v ten
spravny okamzik.
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Obrazek 4: Pétilety vyvoj ceny zlata, stfibra, ropy a pSenice [22].
4.10.Kryptomény

Kryptoména je virtudlni ména, kterda vyuzivd jako bezpecCnostni prvek
kryptografii, tj. Sifrovani [51]. Kryptomé&ny existuji pouze jako zépis v paméti pocitace.
Kazda kryptoména ma vlastni platebni sit’, ke které se Ize pfipojit instalaci specidlniho
pocitacového programu (penézenky). Nové jednotky kryptomény jsou vytvarené
matematickym algoritmem. Na rozdil od béznych mén nelze kryptomény vytvoftit
narazove centralnimi bankami a s jejich hodnotou nelze centralné¢ manipulovat.

Hodnota kryptomén je nestala, proto se jedna o formu rizikové investice [10].
V ptipadé dobrého nacasovani lze investovanim do kryptomén dosdhnout vysokého
vynosu. Jako pfiklad 1ze uvést vyvoj ceny Bitcoinu (prvni druh kryptomény). Pied
rokem 2017 se cena jednoho Bitcoinu pohybovala pod hranici 1 000 dolarti a v roce
2020 jeho cena ptesahla hranici 60 000 dolarti [48].

Investice do kryptomén muize byt vysoce vynosova, je ale vysoce rizikova.
Kryptomény se vyznacuji vysokou likviditou.

4.11.0teviené podilové fondy

Rikali jsme si, Ze p¥i investovani do akcii sniZime riziko investovanim do celého
trhu. Pro béZného investora je ale obtizné vlastnit akcie desitek riiznych mezinarodnich
spolec¢nosti. Kromé vysoké pofizovaci ceny akcii by investor zaplatil az nékolik
desitek tisic za nakupni poplatky. Navic podminkou uspé$ného investovani do akeii je
dobra znalost trhu. Praveé proto vznikly oteviené podilové fondy, diky kterym mohou
1investofi s mensim kapitdlem vhodné diverzifikovat své investice, a to s minimalnimi
informacnimi a transakénimi ndklady.
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Podilovy fond je soubor majetku (naptiklad akcii a dluhopisit), kde vlastnické
pravo patii spole¢né v§em podilnikiim. Podilové fondy jsou tedy zaloZeny na principu
kolektivniho investovani. Administrator fondu vydava podilové listy, které jsou
cennymi papiry a pfedstavuji podil podilnika na fondu [57]. Koupi podilového listu se
investor stava vlastnikem casti fondu, kterd odpovida jeho investici. Hodnota podilu
se méni podle toho, jak se méni hodnota celého fondu. Zisk podilového fondu se
projevuje nartistem hodnoty podilového listu (podilu).

Do otevieného podilového fondu je mozné kdykoli investovat a podilnik ma
kdykoli pravo na zpétny odkup podilového listu za aktualni trzni cenu. Druhym typem
fondi jsou uzaviené podilové fondy, které jsou urcené pro zkusSené investory.
Uzavien¢ fondy maji pfedem urCeny objem investic a smi vydat jen dany pocet
podilovych listd. Narok na vyplaceni prostiedki vznika az po uplynuti stanovené
doby [14].

Kazdy investi¢ni fond musi mit svij statut, zdkladni dokument, ktery popisuje
investi¢ni strategii fondu, rizika spojena s investovanim a dal$i tidaje nezbytné pro
posouzeni investice [57]. Kazdy fond ma stanoveny typ aktiv, které¢ nakupuje. Podle
toho, do kterych aktiv fondy investuji, rozliSujeme fondy penézniho trhu, dluhopisové,
akciové, nemovitostni, realitni, komoditni nebo smiSené. Fondy 1ze rozdélit 1 podle
investi¢nich zdmért, napt. globalni fondy investuji kdekoliv na svéte, fondy zaméiené
na region nebo zemi investuji do konkrétni zemé ¢i regionu nebo odvétvové fondy
investuji pouze do konkrétniho primyslu.

Hospodateni podilového fondu kontroluje depozitdt [56], kterym je obvykle
banka se sidlem v Ceské republice. Kromé jiného, depozitat eviduje pohyby viech
penéZnich prostiedki v majetku fondu a kontroluje, zda nakup a prodej aktiv probiha
v souladu se zakony a statutem fondu.®> Pokud depozitaf objevi rozpor, ma povinnost
pozastavit operaci, ktera by mohla poskodit podilniky fondu a musi o tom informovat
Ceskou narodni banku. Dohled nad depozitafi vykonava Ceska narodni banka [56].
Tyto kontrolni mechanismy zajistuji, Ze penize fondu jsou chranéné proti zpronevéte
nebo krachu investi¢ni spolecnosti [49]. Zasluhu na tom md i oddé€leni majetku
investort od majetku investicni spolec¢nosti a depozitaie.

Investovani do fondi je zatizeno poplatky. B&zné jsou vstupni poplatky, které
jsou odstupniovany podle vySe investice. Vystupni poplatky se vétSinou nelctuji.
U vSech fondd se ale plati poplatek za spravu, ktery se udava v procentech ze
spravované &astky a je zavisly na typu fondu [49]. Cim rizikovéjsi a vice ziskovy fond,
tim je vysSi poplatek. Kromé& toho maji fondy i dal§i pribézné néklady. Celkové
naklady fondu (vyjma vstupniho a vystupniho poplatku) se uréuji ukazatelem TER.®
Vysoky TER snizuje vynosy klientim.

5 Statut fondu je zakladnim dokumentem, ktery obsahuje investi¢ni strategii fondu, popis rizik
spojenych s investovanim fondu a dalsi udaje nezbytné pro investory k zasvécenému posouzeni
investice.

® TER (total expense ratio) je pomér celkovych roénich provoznich néakladi fondu (v&etnd
spravcovskych poplatkil) k primérné hodnoté jeho majetku, ktery se udava se v procentech.
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Otevieny podilovy fond ma tyto zékladni charakteristiky: investor je podilnikem
fondu; fond investuje do vybranych aktiv dle presné¢ definované strategie; dilezitou
roli hraji poplatky; vynos z prodej podilovych listii je za urcitych podminek osvobozen
od dan¢ z pfijmu.

4.11.1. Aktivné spravované podilové fondy

Vétsinu podilovych fondi spravuji investicni spolecnosti, to znamend, Ze
manazer aktivné vybira investice a snazi se prekonat trh [49]. SnaZi se doséhnout co
nejlepsi vykonnosti s ohledem na podstoupené riziko. Tento pfistup nazyvame
aktivnim investovanim. Aktivni investovani je takové, kde si investofi nebo investi¢ni
spole¢nosti aktivné vybiraji akcie a jina aktiva.

4.11.2. Indexové podilové fondy

Druhou skupinou podilovych fondil jsou pasivni indexové fondy. Indexové
fondy mohou obsahovat akcie, dluhopisy nebo jinad aktiva nakombinovana takovym
zpusobem, aby co nejlépe kopirovaly tzv. referencni index [7]. Index je ukazatel
néjakého trhu nebo sektoru a je vydavan a spravovan ratingovou agenturou na zakladé
pfedem stanovenych kritérii, pfi¢emz indexy se neustale méni, tak aby odrazely situaci
na trhu [7]. Index muzou tvofit napiiklad americké spolecnosti, technologické
spolecnosti, spolecnosti rozvojovych zemi.

Penize vlozené do indexového fondu jsou pouzity k investovani do vsech
spole¢nosti, které index tvofi. JednoduSe feceno, investovanim do fondu realizujeme
nepfimy nakup stejnych spoleCnosti, které jsou ve vybraném indexu zahrnuty
a reprezentuji trh. Spravci indexovych fondi méni slozeni aktiv podle toho, jak se
meéni trh a snaZi se co s nejveétsi presnosti kopirovat sledovany index [7].

Vzhledem k tomu, Ze indexovy fond pouze kopiruje urcity index, spravci nemusi
vynakladat tak velké usili jako v ptipad¢ aktivné spravovanych fondld, mohou
minimalizovat nédklady spojené s provozem a nabidnout investorim levny investi¢ni
prostfedek [7]. Poplatky za spravu pasivnich fondl jsou tak nesrovnatelné nizsi nez
naklady na spravu aktivni. Na rozdil od aktivné spravovanych fond neni hlavnim
cilem indexového formou neni trh pfekonat, ale pouze vyrovnat vykonnost trhu.

Jeden z hlavnich akciovych indexi je index S&P 500, ktery sleduje vykonnost
500 nejvétsich na burze obchodovatelnych spolecnosti v USA. Investice do fondu,
ktery sleduje tento index, znamend, Ze investice jsou vazané na vykonnost Sirokého
spektra spolecnosti. Index S&P 500 mé dlouhodoby rostouci trend (viz Obrazek 5)
a navratnost okolo 7 % az 11 % rocné [7].
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= Hodnota indexu v bodech

427379

Obrazek 5: Vykonnost indexu S&P 500 za poslednich 30 let [46].

4.12.ETF

Indexové fondy lze v Cesku nakupovat téméf vyluéné formou vefejnd
obchodovatelnych ETF fondl (z angl. Exchange-traded fund) [7]. ETF obsahuje riizna
aktiva, jako jsou akcie, dluhopisy, komodity nebo mény, ale 1ze ho prodéavat po
jednotlivych kusech na burze cennych papirt jako akcie. Hodnota fondi je odvozena
od aktiv, do kterych fond investuje [7].

Pro lepsi pochopeni indexovych ETF fonda si pfedstavme ETF fond, ktery
kopiruje akciovy index S&P 500. Spravce ETF fondu nakoupi akcie indexu a nasledné
fond rozdé€li na investi¢ni jednotky o stejné hodnoté. Investor si pak koupi libovolny
pocet investi¢nich jednotek a tim ziska podil ve fondu. Podle toho, jak se méni hodnota
fondu, méni se i hodnota investi¢nich jednotek.

Jednou z hlavnich vyhod ETF je likvidita a obchodovatelnost na burze. Jednotky
1ze kdykoliv koupit nebo prodat na rozdil od podilového fondu, kde 1ze podilovy list
prodat pouze spravci a takovy prodej muze trvat i n¢kolik dni. ETF jako pasivné
spravovany fond obvykle nabizi niz§i spravni poplatek. ETF fond lze koupit
prostiednictvim brokera nebo investicni platformy [7]. Je dilezité upozornit, Ze ne
kazdy ETF fond je indexovy, miZeme se setkat i s aktivné spravovanymi ETF fondy.

Investujeme-li do akcii, mame jako akcionafi narok na vyplaceni podilu ze zisku
(dividend). Situace je stejnd v ptipad¢ investovani do akciovych ETF fondu. I tady
investorovi nalezi podil na zisku spolecnosti. Podle zpiisobu, jak ETF s obdrzenymi
dividendami nakldda rozliSujeme mezi akumulacnimi a distribuénimi fondy.
Akumulaéni ETF obdrzené dividendy reinvestuji zpatky do fondu a dividendy se tak
zacnou znovu zhodnocovat. Tzn., ze dividendy nejsou vyplaceny na et a fond za né
nakupuje dalsi aktiva. Distribuéni fondy naopak vyplaci dividendy investoriim
n¢kolikrat do roka.
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4.13. Zakladni skupiny fondii

4.13.1. Fondy penéZniho trhu

Tyto fondy investuji pfedev§im do instrumentd penéZniho trhu, jako jsou
kratkodobé¢ dluhopisy a statni pokladni¢ni poukazky. Vynos téchto instrumentli zavisi
na urokovych sazbach, proto nékteré fondy zatazuji do portfolia i cenné papiry, aby
mohly dosahovat vynosti nad bézné¢ urokové sazby [50]. Nakup cennych papirt
podléha prisnym pravidlim, které hlidaji riziko, protoze fondy penézniho trhu patii
mezi nejbezpecnéjsi investice [50]. Rizikovost fondi je nizka a jejich likvidita vysoka,
vynos zpravidla neni vys$$i nez vynos z terminovanych vkladl nebo spoficich ucti. Na
rozdil od vkladii a ucti, s investovanim do fondl je spojené riziko kolisani investice.
Tento typ fondu je vhodny pro investici s kratkodobym horizontem.

4.13.2. Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy se zamétuji na investice do dluhopisti, také ale mohou jako
doplnék investovat do néstroji pené¢zniho trhu. U dluhopisovych fondi je dillezité, do
jakého typu dluhopisit fond investuje. Tzv. obecny dluhopisovy fond investuje
zejména na domacim trhu a nakupuje predevsim statni dluhopisy, dluhopisy velkych
bank a velkych korporaci. Rozhodneme-li se investovat do dluhopisového fondu, mél
by to byt pravé obecny dluhopisovy fond [50].

4.13.3. Akciové fondy

O akciovych fondech plati pfiméfené to, co se psalo v kapitole o akciovych
investicich a akciovych titulech. U akciovych fondi se doporucuje investovat do akcii
celého svéta [50]. Hledame proto globalni akciovy fond, ktery investuje do velkych
a rozvinutych trhii (zejména USA, ale taky Briténie, Francie, Némecko, Svycarsko)
a investice z rozvijejicich se trhii (Cina, Indie, Rusko a Brazilie) v ném maji zastoupeni
pod 10 % [50]. M¢ly by zde byt zastoupeny vSechny sektory (odvétvi).

4.13.4. SmiSené fondy

SmiSené fondy jsou kombinaci dluhopisového a akciového fondu, investuji do
obou aktiv. Dluhopisova slozka by méla byt podobna jako u obecného dluhopisového
fondu a akciovd slozka by méla byt globalni. Konzervativni fondy maji podil
rizikovych aktiv (typicky akcii) do 40 % (typicky je ale podil 20 %), vyvazené fondy
maji podil rizikovych aktiv (typicky akcii) od 40 % do 60 % a agresivni fondy maji
ptes 60 % rizikovych aktiv [50].

4.13.5. Zajisténé fondy

V Ceské republice jsou oblibené zajisténé fondy, které investorovi po uplynuti
urcité¢ doby (doba splatnosti) garantuji minimalni vynos, nebo vraceni investované
castky. Tento fond totiz nakupuje dluhopisy, jejichz hodnota bude v dobé splaceni
odpovidat garantované Castce [49]. Na zajisténé fondy Ize nahlizet jako na upravené
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dluhopisy a v priméru nebudou vynosngj$i nez dluhopisové fondy. Garantovany
vynos fond obvykle vyplaci za pét a vice let (minimaln¢ za tii roky) [11].

4.14.Vzdélani

Investovani do vzd€lani nelze zaradit do zadné tfidy aktiv, pfesto
z dlouhodobého hlediska je investice do vzdélani povazovana za nejlepsi moznou [5].
Vzdélani prispivda k vyS$§$im piijmim a k celkovému rozvoji osobnosti 1 celé
spolecnosti.

Dle oficidlnich statistickych udaja se vyse piijmu lisi podle stupné vzdé€lani. Za
prvni pololeti 2023 byl medidanovy piijem (stfedni hodnota) vysokoskolaka 56 112 K¢
a stfedoSkoldka s maturitou 38 808 K¢ [30]. Rozdil piijmu stfedoSkoldka
a vysokoskoldka byl 17 304 K¢&. Zatimco vysokoskoldk v pribchu studia vétSinou
nemd zadné piijmy, sttedoSkoldk pracuje. Tento rozdil piijmu ale vysokoskoldk brzy
po nastoupeni do pracovniho procesu dozene. Syrovy [50] odhaduje rozdil v pfijmech
po dobu celé pracovni kariéry na 5 mil. K¢.
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5. Pracovni listy

Cilem této kapitoly je sestavit zadani a feSeni pracovnich listl, jejichz naplni je
vybér vhodné investi¢ni strategie na zakladé zadaného cile a investi¢niho horizontu.
Soucasti pracovnich listli je vypocet vynosnosti a rizikovosti portfolia, v pfipadé, Ze
se rozhodneme jednotlivé tiidy aktiv kombinovat. Pfedtim, nez si predstavime zadani
pracovnich listl, vysvétlime si nékolik diilezitych pojmii a matematickych vzorct.

Zadani obou pracovnich listl a Tabulky 1 az 4 jsou také v ptiloze této prace
k vytiSténi a pouziti ve vyuce.

5.1. Vybér investi¢ni strategie

Nez se pustime do investovani, je dalezité stanovit si cil (pro¢ investujeme)
a délku investovani. Jakmile mame v tomhle jasno, miZeme se pustit do vybéru
vhodné investi¢ni strategie. To znamend, ze se rozhodneme, do kterych tfid aktiv
chceme investovat. Pfi tomto rozhodovani hledame vhodny pomér mezi vynosem
a rizikem investice. Jak vynos, tak 1rizikovost investice zavisi na délce investice, proto
jejejiurceni klicové. Naptiklad na kratkodobém horizontu do 3 let je prioritou bezpeci,
vybirame tak méné vynosné, ale i méné rizikové t¥idy aktiv. U dlouhodobych cili je
situace naprosto odli$nd. V ptipad¢ dlouhodobé¢ investice do instrumentl penézniho
trhu se ndm vinou inflace miize hodnota investice podstatné snizit. S rozhodovanim
nam muzou pomoct tabulky a grafy vynosnosti jednotlivych investic.

5.1.1. Jak postupovat pri vybéru investi¢ni strategie

Pii rozhodovéni budeme vychazet z Tabulek 1 az 4, které obsahuji data
z minulych let. V Tabulce 1 jsou uvedené realné vynosy jednordzové investice. Realné
vynosy zohlediuji inflaci, fikaji ndm, jakou realnou hodnotu bude nase investice mit.
V Tabule 2 jsou uvedené nomindlni hodnoty jednordzové investice. Nominalni
hodnotou rozumime hodnotu investice bez ohledu na inflaci, jedna se o ¢astku, kterou
dostaneme na konci investi¢ni doby. V Tabulce 3 jsou uvedené realné vynosy
jednordzové investice v procentech. V Tabulce 4 jsou uvedené realné hodnoty
pravidelné investice. V fadku MIN jsou uvedené minimalni vynosy, v fadku MAX
maximalni vynosy a uprostied stiedni o¢ekavané vynosy — median.

Na ptikladu si ukdZeme, co pfesné znamenaji udaje v tabulce a jak s ni pracovat.
Podivame se napiiklad do Tabulky 1 na realné¢ vynosy u dluhopisové investice pro
investi¢ni horizont 5 let. U kazdé investované koruny lze ocekavat, ze za 5 let bude
mit hodnotu:

- vpruméru 1,06 K¢;
- minimalné 0,72 K¢;
-  maximalné 1,83 K¢.

Primérny vynos je 1,06nasobek investice. Nevime ale jisté, jak investice
dopadne. Vysledek mutze byt n¢kde mezi 0,72ndsobkem az 1,83ndsobkem
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investovaného kapitalu. Miizeme prodé€lat, nebo mit hodné vysoké vynosy. Zda je tato

investice vhodna zalezi vzdy na konkrétnim investorovi a jeho vztahu k riziku.

Vzdy se rozhodujeme mezi vynosem a rizikem. Pokud nechceme moc riskovat,
meli bychom vybirat podle nejlepSich minimélnich vynosi. Jsme-li odvaznégjsi,
muzeme se fidit sttednim vynosem. Pokud chceme investovat agresivné a jsme ochotni
podstoupit riziko ztraty, mizeme vybirat podle maximalnich vynosu.

T¥ida aktiv .Hodn(‘)ta Doba investice (rok)
investice 1 2 3 5 7 10 15 20 25
. MIN 0,90 | 0,82 [ 0,78 [ 0,74 | 0,64 | 0,61 | 0,58 | 0,55 | 0,57
Nastroje =
Medién 1,01 | 1,02 | 1,02 | 1,04 | 1,06 | 1,10 | 1,13 | 1,16 | 1,17
penézniho trhu
MAX 1,12 | 1,22 [ 1,30 | 1,38 | 1,35 | 1,42 | 1,51 | 1,72 | 1,67
L MIN 0,87 | 0,79 | 0,74 [ 0,72 | 0,70 | 0,68 | 0,68 | 0,70 | 0,77
Dluhopisové =
) k Medién 1,02 | 1,04 | 1,05 | 1,06 | 1,08 | 1,12 | 1,15 | 1,15 | 1,17
investice
MAX 1,25 1,37 | 1,48 | 1,83 | 1,87 | 2,20 | 2,64 | 3,36 | 3,46
Smiseny fond: MIN 0,86 | 0,81 [ 0,81 [ 0,79 | 0,81 | 0,74 | 0,78 | 0,91 | 1,11
30% akcii, Medién 1,03 [ 1,07 [ 1,10 | 1,17 | 1,27 | 1,42 | 1,60 | 1,79 | 1,96
70 % dluhopisi | MAX 1,28 | 1,49 | 1,55 | 1,96 | 2,03 | 2,57 | 3,55 | 4,59 | 5,04
SmiSeny fond: MIN 0,70 | 0,64 [ 0,62 [ 0,75 [ 0,77 [ 0,76 | 0.87 | 1,13 | 1,59
70 % akcii, Median 1,06 | 1,12 [ 1,18 | 1,31 | 1,41 | 1,76 | 2,37 | 3,30 | 4,12
30 % dluhopisi | MAX 1,44 | 1,64 | 1,84 | 2,46 | 2,68 | 3,19 | 5,54 | 7,24 | 8,26
Akciové MIN 0,60 | 0,50 [ 0,44 [ 0,61 | 0,70 | 0,66 | 0.85 | 1,19 | 1,94
akcove Median 1,08 | 1,15 | 1,22 | 1,40 | 1,56 | 2,02 | 2,97 | 4,68 | 6,39
investice
MAX 1,63 | 1,97 | 2,21 | 2,98 | 3,90 | 4,94 | 8,14 | 11,11 | 15,69

Tabulka 1: Redlnd hodnota investované koruny pro rizné investice na riznych
casovych horizontech [49].

.. . Hodnota Doba investice (rok)
Ly G2l investice | 1 | 2 | 3 | 5 | 7 | 10 | 15 20 25
MIN 1,00 | 1,00 | 1,00 | 1,01 | 1,01 | 1,02 | 1,04 | 110]| 1,18
ST Median | 1,03 | 1,06 | 110 | 116 | 126 | 143 | 177 | 236 | 3.14
penézniho trhu
MAX 104 | 1,27 [ 1,40 | 1,68 | 1,98 | 237 | 3,26 | 435| 5,66
— MIN 0,93 | 0,97 | 0,99 | 1,04 | 1,09 | 1,15 | 1,30 | 147 ] 1,73
gllv“e':t’il;‘:"ve Median | 1,04 | 1,07 | 1,12 | 123 | 134 | 1,50 | 187 | 233 | 274
MAX 131 | 1,51 | 1,63 [ 225 [ 2,54 (335 | 479 6,67 820
SmiSeny fond: | MIN 0,86 | 0,83 | 0,81 ] 0,99 | 120 | 1,35 | 1,67 | 211 299
30% akei, Median | 1,07 | 1,13 | 1,19 | 1,34 | 1,50 | 1,81 | 2,48 | 3,31 | 4,55
70 % dluhopisit | MAX 1,30 | 1,50 | 1,69 | 2,37 | 2,71 | 3,85 | 6,02 | 949 | 13,12
SmiSeny fond: | MIN 0,71 | 058 | 0,53 | 0,73 | 101 | 1,02 | 142 | 2,05 401
70 % akeii, Median | 1,10 | 1,20 | 1,29 | 1,54 | 1,84 | 2,42 | 4,05 | 6,56 | 10,03
30 % dluhopisi | MAX 1,46 | 1,70 | 1,94 | 2,73 | 3,16 | 4,46 | 9,02 | 17,02 | 26,08
MIN 0,59 | 043 | 037 ] 0,52 1 0,79 | 0,76 | Li13 | 1,78 | 4,40
Akciové Median | 1,12 | 123 | 1,37 | 1,67 | 2,10 | 2,82 | 4,87 | 9,06 | 15,11
investice MAX 1,59 | 2,01 | 2,28 | 333 | 4,40 | 5,04 | 12,92 | 25,50 | 41,77

Tabulka 2: Nominalni hodnota investované koruny pro rtizné investice na riiznych
casovych horizontech [49].
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TFida akfi Hodnota Doba investice (rok), vynosy uvedené v procentech
rida aktly investice | 1 2 3 5 7 10 | 15 | 20 | 25
o MIN 99| 95| 79| 58] 62| 49| 36| 29| 22
b Medién 08 08| 08| 08] 09 1.0 o8] 07| 06
penézniho trhu
MAX 11,9 10,4 93| 66| 43| 36| 28| 27| 21
o MIN 128 -1L,1 | 94| 65| 49| -38] 25| -1,8] -1,0
pluhoplsove Median 1.6 1.8 1,7 1,2 1,1 1,2 0,9 0,7 0,6
investice
MAX 250 17,0 | 139 128 | 94| 82| 67| 63| 5,1
SmiSeny fond: | MIN -138) 98| -68| -45| 30| 30| -1,6| -05] 04
30% akeii, Medién 33| 33 32| 33| 34| 36| 32| 30| 27
70 % dluhopisit | MAX 278 219 158 144 106 | 99| 88| 79| 67
SmiSeny fond: | MIN 296 20,1 -146 | 55| -3,7] 27| 09 0,6] 19
70 % akeii, Median 58] 5,6 56| 55| 50| 58| 59| 62| 5.8
30 % dluhopisit | MAX 445 2821 226 198 151 123 | 12,1 | 104 | 8,38
o MIN 40271 2921 240 93] -50] 40 -1,I1 | 09 27
Akciové Median 80| 73| 69| 69| 66| 73| 75| 80| 77
investice
MAX 62,7 | 403 | 302 244 214 173 ] 150 12,8 ] 11,6

Tabulka 3: Redlné procentualni vynosy investic na riznych ¢asovych horizontech [49].

o . | Hodnota Doba investice (rok)

IWHERELGN | o ot (T ] 2 1] 8 5 7 10 15 20 25

Nastroje | MIN 0,90 | 1,72 | 2,50 | 4,00 | 533 | 7,16 | 10,06 | 12,84 | 15,67

penéZniho | Median | 1,01 | 2,02 [3,05 | 5,12 7,23 | 1049 | 16,11 | 21,84 | 27,71

trhu MAX 1,12 234 (364 | 637 909 1327 ] 20,61 | 2878 | 37,33
MIN 0,87 | 1,66 | 2,41 | 3,84 | 527 | 7,29 10,66 | 14,05| 17,83

?:zi‘:slzi‘év Median | 1,02 | 2,05 | 3,10 | 522 | 7.37] 1070 | 1642 | 2218 | 27.97

MAX 125 (2,62 4,00 | 757 | 1129] 17,50 | 30,12 | 4545 | 63,47
SmiSeny | MIN 0,86 | 1,68 | 2,49 | 4,10 | 5,72 | 7,93 | 11,83 | 16,05] 21,30
fond: 30% | Median | 1,03 | 2,10 | 3,20 | 5,50 | 8,00 | 12,14 | 19,76 | 2825 | 37,66

akeii, 70 % hpaxT 18 | 2,76 | 432 | 8,08 | 12,07 | 19,16 | 34,51 | 56,62 | 80,69
dluhopisu

SmiSeny MIN 0701134 [ 1,96 | 343 | 497 | 725| 1137 | 1631 | 2339
fond: 70 % ["Median | 1,06 {217 [ 335 | 589 | 8,66 | 13,66 | 24,48 | 3890 | 57,14

akeil, 30 % PNpANT T4 309 (4,93 | 9,62 | 14,70 | 23,55 | 4526 | 80,65 | 118,55
dluhopisu

— MIN 0,60 1110 [ 1,54 | 2,66 | 403] 6,01 | 994[ 1506 2331
{?lkzls‘:,vcee Median [ T.OS [ 223 [345 | 6,14 | 9,20 | 14,86 | 27,94 | 47,00 75,12
1mnv: 1

MAX 1,63 1360 [ 5,80 | 11,62 | 18,83 | 32,01 | 64,64 | 117,03 | 186,47

Tabulka 4: Reélna hodnota pravidelné investované koruny ro¢né¢ pro rizné investice
na riiznych casovych horizontech [49].

Ttidy aktiv jsou skupiny podobnych investi¢nich nastroji. Typickymi
instrumenty penézniho trhu jsou naptiklad spofici ucty, kratkodobé terminované
vklady a fondy penézniho trhu. Mezi dluhopisové investice fadime dluhopisy,
dluhopisové fondy, stavebni spofeni, penzijni produkty, Zivotni pojisténi
a sttednédobé terminované vklady. Mluvime-li o dluhopisovém fondu médme na mysli
tzv. obecny dluhopisovy fond. Akciovymi investicemi rozumime zejména akcie
samotné, akciové podilové a indexové fondy. Neni-li uvedeno jinak akciovym fondem
rozumime fond, ktery investuje do celého svéta. V tabulce ma zastoupeni
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konzervativni smiSeny fond s podilem akciové slozky 30 % a dynamicky smiSeny fond
s podilem akciové slozky 70 %. Pochopitelné plati, Ze fond, ktery ma v akciich 40 %
investic, bude mit vynos a riziko mezi konzervativnim a dynamickym fondem.

5.1.2. Median

V tabulkach je jako stfedni hodnota uvedeny medidn. Medidn je statisticky
ukazatel, ktery déli fadu uspotadanych hodnot (vzestupné ¢i sestupné) na dvé stejné
pocetné poloviny. Dilezity je pocet hodnot v fadé. Pokud je pocet hodnot lichy,
sefadime vSechny hodnoty od nejmenSi po nejvétsi a medidn bude hodnota na
prostfedni pozici. Napiiklad u souboru hodnot {1,2, 2, 4,9} je median roven dvéma.
Zatimco aritmeticky primér by byl roven hodnoté 3,6. Vyhodou medianu je, ze neni
ovlivnén extrémnimi hodnotami. Pokud je pocet hodnot sudy, musime postup pro
urceni medianu trochu upravit. Median pak vypocitdme jako aritmeticky primeér
hodnot na misté n/2 an/2 + 1. Naptiklad u souboru {1, 2,2, 4,5,9} mame celkové
Sest hodnot a median uréime jako aritmeticky primeér hodnoty na tfetim misté (6/2)
a hodnoty na ¢tvrtém misté (6/2+1). Median je v tomto ptipad¢ roven tiem.

5.2. Vynosnost portfolia

Portfolio je odborny termin oznacujici soubor investic v majetku jednoho
investora. V uz§im vyznamu portfoliem rozumime skladbu riznych aktiv.

5.2.1. VaZeny aritmeticky primér

Vézeny aritmeticky primér pouzivame v piipad¢, Ze zkoumany soubor obsahuje

vice hodnot a jednotlivé hodnoty maji v tomto souboru riznou vahu nez ostatni. Pro

vypocet vazeného priméru musime mit soubor n hodnot: X = {x4, x5, ..., x,,} a jejich

odpovidajici vahy: W = {wy, w,, ..., w,,}. Vazeny primér, ktery ozna¢ime pismenem
x pak ur¢ime podle vzorce:

_wyxg +woxy o WXy,

(1)

w;+wy + -+ w,

Sc¢itame-li konecny pocet Cisel (piip. jinych matematickych struktur), mizeme
pouzit sumacni notaci. Pro zapis sumace pouzivame sumacni znak, a to fecké pismeno
sigma X . Proménnd, kterou piSeme pod sumacni znak nazyvadme scitaci index
a miizeme si ho oznadit libovolné (nejéast&ji se pouZiva pismeno k, i nebo j). Cislo,
kterému je s€itaci index roven oznacuje spodni hranici sumace a ¢islo nad sumaénim
znakem oznacuje horni hranici sumace. Pomoci sumac¢ni notace mizeme vzorec pro
vypocet vazené¢ho primeru zapsat:

_ XL WX,

X = 2?21 W, (2)

Pokud jsou vahy vSech hodnot stejné, je vazeny aritmeticky primér totozny
s aritmetickym primérem. Aritmeticky primér ur¢ime tak, Ze soucet v§ech hodnot
vydélime poctem téchto hodnot.
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5.2.2. Vzorec pro vypocet vynosnosti portfolia

Zname-li vynos jednotlivych investic a jejich véhu (zastoupeni) v portfoliu,
mizeme vypocitat vynosnost portfolia. Vynosnost celého portfolia oznacime
pismenem R,,, vynosy jednotlivych investic si oznacime pismeny {ry, 73, ..., %, } a vahu

jednotlivych investic v portfoliu si oznadime pismeny {wy, wy, ..., w,, }.

Vysvétlime si na ptikladu, co rozumime pod pojmem vaha neboli zastoupeni
investice v portfoliu. Pfedstavme si, Ze se rozhodneme investovat do riznych aktiv,
chceme totiz diverzifikovat. Polovinu penéz investujeme do nastrojii penézniho trhu,
30 % penéz do dluhopisti a zbytek do akcii. Investujeme-li vétSinu penéz do penézniho
trhu, bude nase portfolio mén¢ vynosné, nez kdybychom investovali vétSinu penéz do
akcii. Pomér jednotlivych investic v portfoliu podstatné ovlivni jeho celkovou
vynosnost. V naSem piipad¢ bude vaha investic do penézniho trhu 0,5, do dluhopisii
0,3 a do akcii 0,2. Pouzijeme-li zavedené oznaleni: w,, = 0,5, wgp,, =0, 3,
Wakcie = 0,2. Vynosnost portfolia R, se pak rovna vazenému priméru vynosi

jednotlivych investic:

w1 + Wy + -+ W, Z?=1 W;T;

: 3
p wy +wy 4wy, rw ()
Rovna-li se soucet v jmenovateli jedné, miizeme zjednodusené psat:
n
R, =wirp + wary + -+ wyr, = 3 wiry. 4)

i=1
5.3. Rizikovost portfolia

Riziko spojené s investovanim lze definovat jako nejistotu, Ze investor
nedosahne ocekavaného vynosu, tj. Ze dojde k odchylce od ocekavani. Takovou
odchylkou miize byt pokles hodnoty investice (nizsi nez ocekavany vynos) ale i lepsi
vynos, nez investor ocekaval. Pro kvantifikaci rizika se pouzivaji statistick¢ metody
jako rozptyl a smérodatna odchylka.

5.3.1. Rozptyl

Rozptyl vyjadiuje proménlivé chovani zkoumané veliiny a vyjadiuje kolisani
okolo stfedni hodnoty [2]. Nejdiive ur¢ime aritmeticky primér x souboru n hodnot
{x1, x5, ..., x,} a nasledné uréime odchylku kazdé hodnoty od aritmetického priméru
{(x1 — x), (x3 — X), ..., (x, — x)}. Rozptylem o2 rozumime aritmeticky primér
druhych mocnin odchylek veli¢iny od jejich aritmetického praméru [2]:

o2 = G =2+ G —x)° + o+ (= x)° _1 n(xl- - x)2. (5)

n n
i=1

Pro vypocet rozptylu u portfolia, ve kterém mame zastoupeno n riiznych
investic si oznaCime pramérné o¢ekavané vynosy investic {#,7,...,7;,} a mozné
vynosy investic jako {ry, 1y, ..., 1, }:

29



TG ek S Sk Ak L ek %Zn(r 2. ©6)

n
i=1

V ptipadé, ze jednotlivé tfidy aktiv nejsou v portfoliu zastoupené stejné, je
potifebné vynasobit druhé mocniny odchylek jednotlivych investic jejich zastoupenim
v portfoliu {wy, w,, ..., w,, }. Rozptyl pak uré¢ime ze vztahu:

0% = (r =7 wy + (i =7D% Wy + o+ (ry=T)% Wy, (7)
n

o =Y (r;=r) w; (8)
i=1

5.3.2. Smérodatna odchylka

Smérodatna odchylka o vyjadiuje nakolik se od sebe navzajem l1isi jednotlivé
hodnoty v souboru a je definovana jako druhd odmocnina z rozptylu [2]:

0=\/(x1—x)2+(x2—x)2+---+(xn—x
n

L Visi-wn O

i=1

o = \/'(T'l —1)24+(r,—1)2 4+ (1, —1)2
n

= \/%Z(r i— )2 (10)

i=1

V investi¢ni terminologii vyjadiuje smérodatna odchylka o pravdépodobnost,
7e se skute¢na vynosnost odchyli od oéekavané. Cim vétsi smérodatnou odchylku
vykazuje portfolio, tim vétsi je jeho riziko. Pokud jsou v portfoliu jednotlive tridy
aktiv zastoupené riizné, pouzijeme vztah:’

o=V —7)?%" wy+ (ry =12 wy + -+ (r,— 7% - w,,. (11)

oc=VY(ri=r)? w, (12)

i=1

V praxi se smérodatnd odchylka udavéa v procentech, do uvedenych rovnic
budeme dosazovat vynosy investic v procentech.

Pro lepsi nazornost si vyuziti smérodatné odchylky vysvétlime na piikladu.
Rozhoduje-li se investor, do kterého fondu bude investovat, miize mu v rozhodovani
pomoct pravé smérodatna odchylka, kterd je wukazatelem rizikovosti fondu.
V Obrazku 6 jsou zobrazené primérné ro¢ni smerodatné odchylky riznych akciovych

wewvr

7V odborné literatufe se ve vypoctu smérodatné odchylky zohledfiuje i tzv. kovariance. Je to &iselnd
charakteristika, kterd popisuje vzajemny vztah aktiv, zejména vzajemny vztah akcii. Napfiklad,
vynosnost jednoho akciového titulu miize ovlivnit vynosnost jiného akciového titulu. Pro
zjednoduseni vypoctt nebudeme kovarianci ve vypoctu uvazovat.
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Franklin Templeton (FT Asia, FT Latin. A) a Cesky fond Investi¢ni Spolecnosti Ceské
spofitelny a.s. (ISCS), naopak nejméné rizikovy je fond CP Invest.

45% - 0.4195 B American (USA)
0.40 " Vanguard (USA)
40% -
’ = Morgan St. (USA)
35% - 0.3251 m Fidelity (USA)
30% - m P Invest (C2)
m CSOB (CZ)
25% - 0.23
0.2061 02166 = IKS KB (C2)
20% - > 0.1781 ¢ 636,57 mIsCs (C2)
15% M Barclays (UK)
i
m BNP Paribas (FR)
10% 1 ® Deutche Bank (DE)
5% - B FT Asia (GLOBAL)
® FT Latin.A (GLOBAL)
0%

Obrazek 6: Ro¢ni smérodatné odchylky jednotlivych akciovych fondi od roku 2009
do roku 2011 [18].
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5.4. Pracovni list ¢. 1

ZADANI PRACOVNIHO LISTU C. 1

Rozhodneme se jednorazove investovat 150 000 K¢ na 5 let, protoze planujeme
velkou zahrani¢ni poznéavaci cestu. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o kratkou investi¢ni
dobu, nebudeme zohlednovat inflaci.

Ukoly:

1. Zvhodné tabulky zjistéte, jaky stfedni nominalni vynos miZete ocekavat
u jednotlivych tfid aktiv na konci investicni doby. Porovnejte rozdily mezi
sttednimi vynosy u rtiznych investic. Vypocitejte minimalni a maximalni vynosy,
kterych jednotlivé investice v minulosti za danou investiéni dobu dosahly
a porovnejte je. Zamyslete se, ktera tfida aktiv je pro tuto investici nejvhodnéjsi.

2. Rozhodli jsme se investovat do vice tfid aktiv, 50 % investované ¢astky vlozime
do dluhopisovych instrumenti, 40 % do nastroji penézniho trhu a zbytek do akcii.
Vypocitejte pro danou investi¢ni dobu:

2.1. stfedni nominélni vynosnost takového portfolia;

2.2. smérodatnou odchylku portfolia za pouziti Tabulky 3. Pro tento vypocet je
nutné znat primérnou hodnotu investice (aritmeticky primér). Vzhledem
k tomu, ze v tabulkach je uvedeny median a nikoli aritmeticky primér, uréete
aritmeticky primér z minimélni a maximalni hodnoty investice. Budeme
pracovat s vynosy v procentech, konkrétni vySe investované ¢astky vypocet
neovlivni.

3. Jak by se zmeénila vynosnost a smeérodatnd odchylka portfolia, pokud se
rozhodneme investovat 60 % do akcii, 30 % do dluhopist a zbytek do nastroji
penézniho trhu? Na zaklad¢ ziskanych znalosti nejdiive odhadnéte vysledek
a nasledné odhad ovéite vypoctem.
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RESENI PRACOVNIHO LISTU C. 1

1.  Ukolem je zjistit nominalni vynos jednorazové investice, proto pouZijeme
Tabulku 2, ve které je uvedeny nominalni vynos z kazdé koruny. Abychom zjistili
vynos z investované ¢astky, musime ¢astku vynésobit hodnotou v tabulce. Naptiklad
stitedni vynos u penézniho trhu vypocitdme nasledovné:

150 000 K¢+ 1,16 = 174 000 K¢.

Minimalni hodnota Stfedni hodnota Maximalni hodnota
investice investice investice
PenéZni trh 151 500 K¢ 174 000 K¢ 252 000 K¢
Dluhopisy 156 000 K¢ 184 500 K¢ 337 500 K¢
30 % akcii 148 500 K¢ 201 000 K¢ 355 500 K¢
70 % akcii 109 500 K¢ 231 000 K¢ 409 500 K¢
Akcie 78 000 K¢ 250 500 K¢ 499 500 K¢

Tabulka 5: Oc¢ekavané vynosy z investované ¢astky 150 000 K¢ za 5 let (Pracovni
list ¢. 1, ptiklad 1.).

Rozdily mezi stfednimi vynosy jsou dost velké, ale jeSte vétsi rozdily jsou
u minimalnich a maximalnich vynost. U akciové investice miZeme ziskat vice nez
trojnasobek ptiivodni investice, ale taky mizeme ztratit polovinu investované castky.
Nejsme-li ochotni riskovat tak velké ztraty, je z pohledu rizika nejlepsi volbou
dluhopisové investice nebo investice do smiSen¢ho fondu s podilem akcii 30 %.
U obou moznosti dostaneme pti nejhorSim to, co jsme vlozili. U smiSené¢ho fondu lze
ocekévat veétsi sttedni vynos.

2. Investici 150 000 K¢ na 5 let rozdélime do tfech tfid aktiv, 50 % do
dluhopisovych instrumentti, 40 % do nastroji penézniho trhu a zbytek do akcii.
Vypocitame nomindlni vynosnost a smérodatnou odchylku portfolia.

2.1.  Stredni nomindalni vynosnost portfolia vypocitdme pomoci vazeného primeéru
vynost jednotlivych investic. Vypocet 1ze provést nékolika zptisoby, uvedeme si dvé
varianty feSeni.

2.1.1. . varianta: Nejdtive si vypocitame stfedni hodnotu celé investované ¢astky
pro vSechna uvedena aktiva a nasledné ziskané hodnoty vynasobime zastoupenim
aktiva v portfoliu. Mzeme pouzit vypocet v piikladu 1. Hodnoty jsou pro piehlednost
uvedené v Tabulce 6.

Stiedni hodnota investice | Zastoupeni investice v portfoliu
Penézni trh 174 000 K¢ 40 % 0,4
Dluhopisy 184 500 K¢ 50 % 0,5
Akcie 250 500 K¢ 10 % 0,1
100 % 1

Tabulka 6: Stfedni hodnota investice a jeji zastoupeni v portfoliu (Pracovni
list €. 1, priklad 2.1.1.).
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Hodnoty dosadime do vzorce (4):

Ry, = wiry + wary + -+ Wy 1.

R, =174 000 K¢- 0,4 + 184 500 K¢+ 0,5 + 250 500 K¢ - 0,1 = 186 900 K¢

U tohoto portfolia miizeme ocekavat stiedni vynos 186 900 K¢.

2.1.2. 2. varianta: Nejprve si vypocitdme, kolik z celkové investované c¢astky
vlozime do jednotlivych aktiv. Pak vypocitdme stfedni vynosnosti téchto aktiv
a nasledné je seCteme.

Naptiklad do nastrojii penézniho trhu vlozime 40 % z investované ¢astky 150 000 K¢.
Castku investovanou do nastrojii penézniho trhu uréime jednoduse:

150 000 K¢+ 0,4 = 60 000 K¢.

Pouzijeme hodnoty uvedené v Tabulce 2 a urCime stiedni vynos z ¢astky 60 000 K¢
investovanych do néstroji penézniho trhu:

60 000 K¢+ 1,16 = 69 600 K¢.

Obdobné¢ postupujeme u ostatnich aktiv. Pro lepsi ptehlednost jsou vSechny hodnoty
uvedené v Tabulce 7.

Zastoupeni investice Hodnota aktiva Stfedni vynos aktiva
v portfoliu v portfoliu v portfoliu
Penéznitrh | 40 % 04 60 000 K¢ 69 600 K¢
Dluhopisy 50 % 0,5 75 000 K¢ 92 250 K¢
Akcie 10 % 0,1 15 000 K¢ 25 050 K¢
100 % 1 150 000 K¢ 186 900 K¢

Tabulka 7: Sttedni vynos jednotlivych aktiv v portfoliu (Pracovni list €. 1, ptiklad
2.1.2)).

Secteme-li vynosy jednotlivych aktiv v portfoliu dostaneme stiedni nominalni vynos
celého portfolia 186 900 K¢&.

2.2.  Pro vypocet smérodatné odchylky pouzijeme hodnoty v Tabulce 3, zajima nas
procentudlni odchylka skute¢né vynosnosti od o¢ekavané. Primérny ocekavany vynos
T1; jsme dle zadani vypocitali jako aritmeticky primér minimélniho a maximalni
vynosu (soucet minimalniho vynosu a maximalniho vynosu jsme pod¢lili dvéma). Za
mozny vynos investic 7; mizeme dosadit jak minimalni, tak maximalni vynos, v obou
ptipadech bude druha mocnina jejich rozdilu od primérného vynosu stejna.

Minimalni Maximalni Primérny Zastoupeni

Vynos Vynos Vynos v portfoliu
Penézni trh -5,8 % 6,6 % 0,40 % 0,4
Dluhopisy -6,5 % 12,8 % 3,15% 0,5
Akcie -9.3 % 24,4 % 7,55 % 0,1

Tabulka 8: Procentualni minimalni, maximalni a primérny vynos aktiv v portfoliu
(Pracovni list €. 1, ptiklad 2.2.).
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Nyni dosadime hodnoty do vzorce (11):

o=V —T)2 Wy + (ra =12 Wy + o+ (ry—T2 W,

_ f(66%—04%)2-04+(12,8%—315%)2- 05+ _ oo,
o=V +(24,4 % — 7,55)2-0,1 =9,5%

Smérodatna odchylka portfolia je 9,5 %.

3. Znovu jsme investovali 150 000 K¢ na 5 let, ale v jiném poméru nez piedtim,
60 % penéz do akcii, 30 % do dluhopist a zbytek do nastrojit penézniho trhu. Postup
feSeni bude stejny jako v ptikladu ¢. 2, proto si nebudeme uvadét dvé moznosti

vypoctu stiedni vynosnosti portfolia.

Pro vypocet stitedniho vynosu pouZzijeme hodnoty uvedené v Tabulce 9.

Stiedni hodnota investice | Zastoupeni investice v portfoliu
Penézni trh 174 000 K¢ 10 % 0,1
Dluhopisy 184 500 K¢ 30 % 0,3
Akcie 250 500 K¢ 60 % 0,6
100 % 1

Tabulka 9: Stfedni hodnota investice a jeji zastoupeni v portfoliu (Pracovni
list ¢. 1, priklad 3.).

Hodnoty dosadime do vzorce (4):

R, =wiri + wyry + -+ w1,

P
R, =174 000 K¢- 0,1+ 184 500 K¢+ 0,3 + 250 500 K¢ - 0,6 = 223 050 K¢

U tohoto portfolia mizeme ocekavat stiedni vynos 223 050 K¢.

Minimalni Maximalni Primérny Zastoupeni

vynos vynos vynos v portfoliu
Penézni trh -5,8 % 6,6 % 0,40 % 0,1
Dluhopisy -6,5 % 12,8 % 3,15% 0,3
Akcie -9,3 % 24,4 % 7,55 % 0,6

Tabulka 10: Procentudlni minimélni, maximalni a primérny vynos aktiv
v portfoliu (Pracovni list €. 1, piiklad 3.).

Hodnoty uvedené v tabulce 10 nyni dosadime do vzorce (11):

o=V =12 wy + (1 —T)2 Wy + o+ (rpy=T,)2 - W,

_ /(66%—0,4%)2-01+(128% —3,15%)?- 0,3+ _ )
7=y +(24,4 % — 7,55)%- 0,6 =14,2%

Smérodatna odchylka portfolia je 14,2 %.

Porovnani rizného slozeni portfolia: dle o¢ekavani je vynosnégjsi portfolio, které ma
vetsi podil akciové investice. Rozdil ve vynosnosti portfolia je 36 900 K¢. Smérodatna
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odchylka taky odpovidé pfedpokladu, v ptipadé druhého portfolia je podstatné vyssi.
Potvrzuje to rizikovost akciové investice.
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5.5. Pracovni list €. 2

ZADANI PRACOVNIHO LISTU C. 2

Protoze nemaéte k dispozici vétsi obnos penéz, rozhodli jste se investovat
pravidelné, a to jednou ro¢né. S rodici jste se domluvili, Ze namisto vécnych darkd,
dostanete kazdy rok na narozeniny 20 000 K¢, jako investici na Vas§ start do
samostatného zivota. Jakmile za¢nete vydelavat miizete investovat z vlastnich zdroja.
Investovat budete po dobu 15 let. Vzhledem k délce investi¢ni doby, nas budou zajimat
realné vynosy pravidelné investice po odecteni inflace.

Ukoly:

1. Ze spravné tabulky zjistéte, jaky stfedni redlny vynos mizete ocekavat
u jednotlivych tifid aktiv na konci investicni doby. Vypocitejte minimalni
a maximalni vynosy, kterych jednotlivé investice v minulosti za danou investi¢ni
dobu dosahly a porovnejte je. Vypocitejte, jakou hodnotu bude mit Vase investice
na konci tfetiho, patého a desatého roku investovani. Zamyslete se, ktera tiida aktiv

je pro tuto investici nejvhodnéj$i i s ohledem na vyvoj investice v prib&hu
investi¢ni doby.

2. Rozhodli jsme se investovat do vice tiid aktiv, ptlku investované Castky vlozime
do dluhopisovych instrumenti, 40 % do nastroji penézniho trhu a zbytek do akcii.
Vypocitejte pro investicni dobu 15 let:

2.1. stfedni redlnou vynosnost takového portfolia;

2.2. smérodatnou odchylku portfolia za pouziti Tabulky 3. Pro tento vypocet je
nutné znat priimérnou hodnotu investice (aritmeticky primér). Vzhledem
k tomu, Ze v tabulkach je uvedeny median a nikoli aritmeticky priamér, urcete
aritmeticky primér z minimalni a maximalni hodnoty investice. Budeme
pracovat s vynosy v procentech, konkrétni vySe investované ¢astky vypocet
neovlivni.

3. Jak by se zmeénila vynosnost a smérodatnd odchylka portfolia, pokud se
rozhodneme investovat 60 % do akcii, 30 % do dluhopist a zbytek do nastroji
pen¢zniho trhu? Na zaklad€¢ ziskanych znalosti nejdiive odhadnéte vysledek
a nésledné odhad ovéite vypoctem.
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RESENI PRACOVNIHO LISTU C.2

1.  Budeme pracovat s Tabulkou 4, ve které je uvedeny redlny vynos pravidelné
investice (1 koruna ro¢n¢). V nasem ptipad¢ investujeme 20 000 K¢ rocné a abychom
zjistili vynos, musime ¢astku vyndsobit hodnotou v tabulce. Napftiklad stfedni vynos
u penézniho trhu vypocitdme nasledovné:

20 000 K¢- 16,11 = 322 200 K¢ .

Minimalni Stfedni Maximalni
hodnota hodnota hodnota
investice investice investice

po 3 Penézni trh 50 000 K¢ 61 000 K¢ 72 800 K¢
letech: | Dluhopisy 48 200 K¢ 62 000 K¢ 82 000 K¢
30 % akcii 49 800 K¢ 64 000 K¢ 86 400 K¢
70 % akcii 39200 K¢ 67 000 K¢ 98 600 K¢
Akcie 30 800 K¢ 69 000 K¢ 116 000 K¢
po 5 Penézni trh 80 000 K¢ 102 400 K¢ 127 400 K¢
letech: | Dluhopisy 76 800 K¢ 104 400 K¢ 151 400 K¢
30 % akcii 82 000 K¢ 110 000 K¢ 161 600 K¢
70 % akcii 68 600 K¢ 117 800 K¢ 192 400 K¢
Akcie 53 200 K¢ 122 800 K¢ 232 400 K¢
po 10 | Penézni trh 143 200 K¢ 209 800 K¢ 265 400 K¢
letech: | Dluhopisy 145 800 K¢ 214 000 K¢ 350 000 K¢
30 % akcii 158 600 K¢ 242 800 K¢ 383 200 K¢
70 % akcii 145 000 K¢ 273 200 K¢ 471 000 K¢
Akcie 198 800 K¢ 558 800 K¢ 1292 800 K¢
po 15 | Penézni trh 201 200 K¢ 322 200 K¢ 412 200 K¢
letech: | Dluhopisy 213 200 K¢ 328 400 K¢ 602 400 K¢
30 % akcii 236 600 K¢ 395200 K¢ 690 200 K¢
70 % akcii 227 400 K¢ 489 600 K¢ 905 200 K¢
Akcie 198 800 K¢ 558 800 K¢ 1292 800 K¢

Tabulka 11: Ocekavané realné vynosy pravidelné ro¢ni investice 20 000 K¢
(Pracovni list €. 2, priklad 1.).

Investovali jsme 20 000 K¢ ro¢né po dobu 15 let, to znamenda celkovou investici
v nominalni hodnoté 300 000 K¢. Je dulezité jesté jednou upozornit, ze v Tabulce 4
a v Tabulce 9 jsou uvedené vynosy investic jiz po odecteni inflace. Z Tabulek se proto
dozvime realnou hodnotu penéz, které na konci investi¢ni doby dostaneme.

Po 15 letech investovani nejsou rozdily mezi minimalnimi hodnotami raznych aktiv
moc velké, proto se zda jako nejlepsi rozhodovat se podle stfednich a maximalnich
vynost. Akciové investice jsou dle této Givahy jasnou investi¢ni volbou. NemlZeme
ztratit 0 moc vice nez u jinych aktiv, pfitom ale nabizi nejvyssi stfedni 1 maximalni
vynos (az Sestinasobek hodnoty ptivodni investice). Akciova investice mé tedy nejlepsi
ocekavany vynos 1 riziko, métime-li riziko pouze tim, jak investice dopadne na konci.
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Dals$im rizikem je ale investor sam. Muze se stat, Ze v pfipad¢ akciové investice
nastanou vyrazné poklesy, které investor neunese a investici proda diiv, nez uplyne
plénovana investi¢ni doba a skonci ve ztraté. Podivame-li se na vyvoj investic po tfech
a péti letech, u akciovych investic hrozi ztrata az poloviny investované ¢astky a stfedni
vynosy nejsou o moc vys$si nez v ptipadé smisenych fondi.

Rozhodneme-li se pro akciovou investici, musime si byt jisti, ze uneseme docasné
poklesy, zejména na zacatku investi¢ni doby. Pokud si timto jisti nejsme, je vhodnéjsi

v

konzervativngjsi investice v podob¢ smisenych fondi.

2. Investici 20 000 K¢ rocné rozdélime do trech tiid aktiv, 50 % do dluhopisovych
instrumentl, 40 % do néstroji penézniho trhu a zbytek do akcii. Vypocitame
vynosnost a smérodatnou odchylku portfolia.

2.1. Stfedni vynosnost portfolia vypocitame pomoci vazeného priméru vynosu
jednotlivych investic. Vypocet Ize provést nékolika zplisoby, uvedeme si dvé varianty
feSenti.

2.1.1. [. varianta: Nejdtive si vypocitame stfedni hodnotu celé investované Castky
pro vSechna uvedena aktiva a nasledné ziskané hodnoty vynasobime zastoupenim
aktiva v portfoliu. Mzeme pouzit vypocet v piikladu 1. Hodnoty jsou pro piehlednost
uvedené v Tabulce 12.

Stiedni hodnota investice | Zastoupeni investice v portfoliu
Penézni trh 322 200 K¢ 40 % 0,4
Dluhopisy 328 400 K¢ 50 % 0,5
Akcie 558 800 K¢ 10 % 0,1
100 % 1

Tabulka 12: Stfedni hodnota investice a jeji zastoupeni v portfoliu (Pracovni
list €. 2, priklad 2.1.1.).

Hodnoty dosadime do vzorce (4):

R, = wyry + wory + - + w1,

P
R, =322 200K¢- 0,4 + 328400 K¢+ 0,5 + 558 800 K¢+ 0,1 = 348 960 K¢
U tohoto portfolia mizeme ocekavat po 15 letech stiedni realny vynos 348 960 KCc.

2.1.2. 2. varianta: Nejprve si vypocitame, kolik z celkové investované CcCastky
vlozime do jednotlivych aktiv. Pak vypocitame stfedni vynosnosti téchto aktiv
a nasledné je seCteme.

Naprtiklad do nastrojii penézniho trhu vlozime rocné 40 % zinvestované castky
20 000 K&. Castku investovanou do nastrojii penézniho trhu uréime jednoduse:

20 000K¢-0,4 =8000Ke.

Pouzijeme hodnoty uvedené v Tabulce 4 a urime stfedni vynos z ¢astky 8 000 K¢
investovanych do néstroji penézniho trhu:

8 000 K¢- 16,1 = 128 800 K¢.
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Obdobné postupujeme u ostatnich aktiv. Pro lepsi piehlednost jsou vSechny hodnoty
uvedené v Tabulce 13.

Zastoupeni investice | Hodnota aktiva rocni | Stifedni vynos aktiva
v portfoliu platb¢ v portfoliu
Penéznitrh | 40 % 0,4 8 000 K¢ 128 880 K¢
Dluhopisy 50 % 0,5 10 000 K¢ 164 200 K¢
Akcie 10 % 0,1 2 000 K¢ 55 880 K¢
100 % 1 20 000 K¢ 348 960 K¢

Tabulka 13: Stfedni vynos jednotlivych aktiv v portfoliu (Pracovni list ¢. 2,
priklad 2.1.2.).

Secteme-li vynosy jednotlivych aktiv v portfoliu dostaneme stfedni vynos celého
portfolia 348 960 K¢&.

2.2.  Pro vypocet smérodatné odchylky pouzijeme hodnoty uvedené v Tabulce 3,
protoze nas zajimé procentualni odchylka skutecné vynosnosti od ocekavané.
Primérny o€ekévany vynos7 jsme dle zadani vypocitali jako aritmeticky primér
minimalniho a maximalni vynosu (soucet minimalniho vynosu a maximalniho vynosu
jsme podé¢lili dvéma). Za mozny vynos investic ; miZzeme dosadit jak minimalni, tak
maximalni vynos, v obou ptipadech bude druhd mocnina jejich rozdilu od primérného
vynosu stejna.

Minimalni Maximalni Primérny Zastoupeni

vynos vynos vynos v portfoliu
PenézZni trh -3,6 % 2.8 % -0,40 % 0,4
Dluhopisy -2,5 % 6,7 % 2,10 % 0,5
Akcie -1,1 % 15,0 % 6,95 % 0,1

Tabulka 14: Procentudlni minimalni, maximalni a primérny vynos aktiv
v portfoliu (Pracovni list €. 2, piiklad 2.2.).

Nyni dosadime hodnoty do vzorce (11):

o=V —T)2 - wy + (ra =12 Wy + o+ (ry—T 2w,

o= \/(2,8 % — (—0,4 %)?-0,4+ (6,7% — 2,1 %)?- 0,5 +

=460
+(15,0 % — 6,95)2 - 0,1 0%
Smérodatna odchylka portfolia je 4,6 %.
3. Znovu jsme investovali 20 000 K¢ ro¢n€ po dobu 15 let, ale v jiném poméru

nez piedtim, 60 % penéz do akcii, 30 % do dluhopisti a zbytek do nastroji penézniho
trhu. Postup feSeni bude stejny jako v ptikladu €. 2, proto si nebudeme uvadét dve
moznosti vypoctu stiedni vynosnosti portfolia.

Pro vypocet sttedniho vynosu pouzijeme hodnoty uvedené v Tabulce 15.
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Stiedni hodnota investice | Zastoupeni investice v portfoliu
Penézni trh 322 200 K¢ 10 % 0,1
Dluhopisy 328 400 K¢ 30 % 0,3
Akcie 558 800 K¢ 60 % 0,6
100 % 1

Tabulka 15: Stfedni hodnota investice a jeji zastoupeni v portfoliu
(Pracovni list €. 2, ptiklad 3.).

Hodnoty dosadime do vzorce (4):

R, = wiry + wory + -+ w1,

P
R, =322 200Kc¢- 0,1+ 328400 Kc-0,3 +558800KE-0,6 =466 020 K¢

U tohoto portfolia mizeme ocekavat stiedni vynos 466 020 K¢.

Pro vypocet smérodatné odchylky pouzijeme hodnoty uvedené v tabulce 10.

Minimdlni Maximalni Primérny Zastoupeni

Vynos Vynos vynos v portfoliu
Penézni trh -3,6 % 2,8 % -0,40 % 0,1
Dluhopisy -2,5% 6,7 % 2,10% 0,3
Akcie -1,1 % 15,0 % 6,95 % 0,6

Tabulka 16: Procentudlni minimélni, maximalni a primérny vynos aktiv
v portfoliu (Pracovni list €. 1, piiklad 3.).

Nyni dosadime hodnoty do vzorce (11):

o=V —T)2 wy + (ry =12 Wy + o+ (r—T 2w,

o= \/(2,8 % — (—0,4 %)%+ 0,1+ (6,7% — 2,1 %)%+ 0,3+

= 0
+(15)O % - 6,95)2 . 0'6 618 /0

Smérodatna odchylka portfolia je 6,8 %.

Porovnani rizného slozeni portfolia: dle o¢ekavani je vynosnéjsi portfolio, které ma
veétsi podil akciové investice. Rozdil ve vynosnosti portfolia je 117 060 Kc.
Smérodatna odchylka taky odpovida predpokladu, v ptipadé¢ druhého portfolia je
vy$si. Potvrzuje to rizikovost akciové investice.
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Doporuceni

V této bakalatské praci jsme si predstavili zdkladni principy investovani. Jiz
chapeme vztah mezi rizikem, vynosem a likviditou investice. Popsali jsme si
jednotlivé tfidy aktiv a posléze investicni produkty pravé s ohledem na jejich
rizikovost, vynosnost a likviditu. Vysvétlili jsme si, ze doba investice je klicova,
protoze ovliviiuje dva zakladni parametry investice — vynos a riziko. Zatimco
vynosnost s dobou investice roste, riziko naopak klesa. KdyZ mame jasno v tom na jak
dlouhou dobu investujeme, miizeme se na zakladé poméru mezi vynosem a rizikem
rozhodnout do jaké tidy aktiv chceme investovat. Pfi rozhodovani ndAm mtizou pomoct
tabulky nebo grafy historickych vynosii. Tenhle proces rozhodovani je pfedmétem
ukolli v pracovnich listech. V pracovnich listech jsme si vypoctem ovéfili, ze
kratkodoba investice do akciovych instrumentd mtize byt rizikova. Zatim co pii
dlouhodobé investici je nevyhodné investovat pouze do nastroji penézniho trhu.

Zakladem investicniho rozhodovani je prave vybér tiidy aktiv, do kterych
budeme investovat. Podle jedné studie z 92 procent rozhoduje o vynosu spravné
zvolena strategie — spravny vybeér aktiv, pti€emz volba samotného produktu ovliviiuje
vynos pouze z mensi ¢asti [50]. Nedoporucuje se, zejména pro nezkusené investory,
vyuzivat zhavé novinky, které slibuji pfekonani trhu. Bezpecnéjsi je volit osvédcené
produkty, které jsou na trhu delsi dobu.

Jestlize v procesu rozhodovani dospéjeme k zavéru, ze chceme vyuzit akciové
nebo dluhopisové instrumenty, doporucuje se investovat do fondi [50]. Tyto produkty
portfolio jsou spofici ucty, terminované vklady, stavebni spofeni nebo penzijni
spofeni [50]. Nicméné, fondy by mély tvofit podstatnou ¢ast investi¢niho portfolia,
piedevsim pokud se jedna o dlouhodobou investici.

Jiz vime, ze fondy mohou byt aktivn¢ spravované nebo indexové, piicemz
indexové fondy Ize u néds nakupovat téméf vyluén€ formou ETF fondl. Zajimavé
vysledky pfineslo srovnani historickych dat nékolika (aktivné spravovanych)
podilovych velkych fondl nabizenych ¢eskymi bankami s (pasivné spravovanymi)
ETF fondy. Podilové fondy si nevedly pfili§ dobie, vSechny zlstaly vyrazné za ETF
sledujicim index S&P 500 (viz Obrazek 7). V soucasnosti roste obliba ETF fondd,
které maji v porovnani s podilovymi fondy obecné nizsi poplatky. Pfi investovani do
ETF fondi je potfeba mit pfistup na burzu, kterou zajistuje obchodnik s cennymi
papiry, nebo lze investovat pomoci online investi¢ni platformy. Investovani pies
platformu ndm zabere par minut a jako pocate¢ni kapitdl ndm mnohdy staci nékolik
stovek korun, coz ¢ini z ETF dobfe piistupny zplsob investovani.
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VYKONNOST VYBRANYCH FONDU (% P.A.)

2013-2022 =™ 2012-2021 22011-2020

20
18 17.64
16 14.98 14.79
14.1
14 12.42 12.94
12 1068 138

1027 1006 9.91

10 9.37

ETFS&P 500 ETF MSCIWorld  TOP Stocks Amundi: US CSOB Akciovy  Generali fond
Pioneer Fund glob. Znacek

Obrazek 7: Dlouhodobé srovnani vykonnosti podilovych fondii a ETF fondt
(zpracovano podle [45]).
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Zavér

Finan¢ni gramotnost je nezbytnou a povinnou soucasti vzdélavani zakl na
zakladnich a stfednich Skolach. Pochopeni finan¢nich produktii a sluzeb je totiZz
klicové pro budouci finan¢ni stabilitu a prosperitu zakti a posléze celé spole¢nosti.
Nizka uroven finan¢ni gramotnosti je obecné povazovana za jednu z hlavnich pfic¢in
zadluzeni domécnosti. Z mnohych dostupnych vyzkumt vSak vyplyvd, Ze mira
finanéni gramotnosti v Ceské republice neni na uspokojivé trovni. Mezi oblasti,
v nichZ maji Cesi nejvétsi védomostni rezervy patii investovani.

Vyuku finan¢ni gramotnosti na zékladnich a stfednich Skolach lze rozd¢lit do
¢tyt zékladnich oblasti: (1) nakupovani, placeni a inflace; (i1) hospodateni domacnosti;
(i11) schodek rozpoctu domacnosti, (iv) piebytek rozpoctu domacnosti. Po bliz§Sim
rozboru dostupnych vyukovych materidlu jsem dosla k zdvéru, Ze nejvice opomijenym
tématem je otdzka investovani.

Pravé proto jsem se rozhodla v praci zaméfit na problematiku investovani.
Naucime-li zaky hospodarit s penézi, usnadnime jim budouci Zivot, ale jesté vétSim
piinosem bude, kdyZ je naucime i vyhodné investovat. Skutecnou hodnotu penéz totiz
zaci pochopi, az kdyz jim svéfime odpovédnost za vlastni investovani. Dilezitym
pfedpokladem pro investovani je porozuméni investini problematiky. Z tohoto
divodu jsou v teoretické Casti této prace vysvétlené zakladni principy investovani. Je
totiz nezbytné naucit zaky zvazovat vSechny okolnosti a pak se teprve rozhodnout.
Zasadni vyznam ma zejména pochopeni vztahu mezi vynosem, rizikem a likviditou
investice a jejich provazanost s délkou investi¢ni doby. V teoretické ¢asti této prace
jsou dale popsany jednotlivé tfidy aktiv a také konkrétni investicni produkty,
s ohledem na jejich vynosnost, rizikovost a likviditu.

Na teoretickou ¢ast navazuje ¢ast prakticka v podob¢ pracovnich listi. Hlavnim
cilem ukold v pracovnich listech je na zaklad¢ tabulek historickych vynosi vybrat
nejvhodnéjsi investicni strategii pro zadany investi¢ni cil. V prvnim pracovnim listu
je nastinéna situace, kdy investujeme pouze po dobu 5 let, naopak ve druhém
pracovnim listu se jedna o dlouhodobou investici. Zaci maji za kol vypoditat stéedni,
minimalni a maximalni vynos investice a na zaklad¢ téchto vypoctu vybrat jednu tfidu
aktiv, do kter¢ je nejvyhodnéjsi investovat. Své rozhodnuti by Zaci méli stru¢né
zdivodnit. Dalsi ukoly se tykaji situace, kdy na daném investi¢nim horizontu
investujeme do vice tfid aktiv najednou, tj. kdyz investi¢ni portfolio diverzifikujeme.
V zadéni jsou uvedena dvé€ riizné sloZeni portfolia a ukolem zaki je vypocitat jejich
vynosnost a smérodatnou odchylku (¢im vétsi smérodatnou odchylku portfolio
vykazuje, tim vétsi je jeho rizikovost). Vysledky vypoctli umozni zakiim porovnat, jak
zastoupeni jednotlivych tfid ovliviiuje ziskovost a rizikovost portfolia.

Cilem této prace bylo srozumitelnym zplsobem pfiblizit zaklady investovani
zaktim stfednich Skol, pfipadné zakim druhého stupné zédkladnich Skol. Ziskané
znalosti pak zaci mohou aplikovat pfi feseni pracovnich listd. Vyty€eny cil prace byl
splnén.
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Pracovni list ¢. 1 - zadani

Rozhodneme se jednordzové investovat 150 000 K¢ na 5 let, protoze planujeme
velkou zahrani¢ni poznéavaci cestu. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o kratkou investicni
dobu, nebudeme zohlednovat inflaci.

Ukoly:

4. 7 vhodné tabulky zjistéte, jaky stiedni nomindlni vynos muzete ocekavat u
jednotlivych tiid aktiv na konci investi¢ni doby. Porovnejte rozdily mezi sttednimi
vynosy u ruznych investic. Vypocitejte minimalni a maximalni vynosy, kterych
jednotlivé investice v minulosti za danou investi¢ni dobu doséhly a porovnejte je.
Zamyslete se, ktera tfida aktiv je pro tuto investici nejvhodngjsi.

5. Rozhodli jsme se investovat do vice tfid aktiv, 50 % investované castky vloZime
do dluhopisovych instrumenti, 40 % do nastrojii penézniho trhu a zbytek do akcii.
Vypocitejte pro danou investicni dobu:

5.1. stfedni nominalni vynosnost takového portfolia;

5.2. smérodatnou odchylku portfolia za pouziti Tabulky 3. Pro tento vypocet je
nutné znat primérnou hodnotu investice (aritmeticky primér). Vzhledem
k tomu, ze v tabulkach je uvedeny median a nikoli aritmeticky primér, uréete
aritmeticky primér z minimalni a maximalni hodnoty investice. Budeme
pracovat s vynosy v procentech, konkrétni vySe investované ¢astky vypocet
neovlivni.

6. Jak by se zmeénila vynosnost a smérodatna odchylka portfolia, pokud se
rozhodneme investovat 60 % do akcii, 30 % do dluhopist a zbytek do nastroji
pen¢zniho trhu? Na zéklad¢ ziskanych znalosti nejdiive odhadnéte vysledek a
nasledné odhad ovéite vypoctem.
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Pracovni list €. 2 - zadani

Protoze nemadte k dispozici vetsi obnos penéz, rozhodli jste se investovat
pravidelné, a to jednou ro¢né. S rodici jste se domluvili, Ze namisto vécnych darkd,
dostanete kazdy rok na narozeniny 20 000 K¢, jako investici na Vas start do
samostatného zivota. Jakmile zacnete vydelavat mizete investovat z vlastnich zdroja.
Investovat budete po dobu 15 let. Vzhledem k délce investi¢ni doby, nas budou zajimat
realné vynosy pravidelné investice po odecteni inflace.

Ukoly:

4. Ze spravné tabulky zjistéte, jaky stfedni redlny vynos miizete ocekavat u
jednotlivych tfid aktiv na konci investiéni doby. Vypocitejte minimalni a
maximalni vynosy, kterych jednotlivé investice v minulosti za danou investi¢ni
dobu doséhly a porovnejte je. Vypocitejte, jakou hodnotu bude mit Vase investice
na konci tfetiho, patého a desatého roku investovani. Zamyslete se, ktera tfida aktiv

je pro tuto investici nejvhodnéj$i 1 s ohledem na vyvoj investice v prubéhu
investicni doby.

5. Rozhodli jsme se investovat do vice tfid aktiv, ptilku investované ¢astky vlozime
do dluhopisovych instrumentd, 40 % do nastroji penézniho trhu a zbytek do akcii.
Vypocitejte pro investicni dobu 15 let:

5.1. stiedni redlnou vynosnost takového portfolia;

5.2. smérodatnou odchylku portfolia za pouziti Tabulky 3. Pro tento vypocet je
nutné znat prameérnou hodnotu investice (aritmeticky prumér). Vzhledem
k tomu, ze v tabulkéach je uvedeny median a nikoli aritmeticky primér, urcete
aritmeticky primér z minimalni a maximalni hodnoty investice. Budeme
pracovat s vynosy v procentech, konkrétni vyse investované ¢astky vypocet
neovlivni.

6. Jak by se zménila vynosnost a smérodatnd odchylka portfolia, pokud se
rozhodneme investovat 60 % do akcii, 30 % do dluhopist a zbytek do nastroji
penézniho trhu? Na zéklad¢ ziskanych znalosti nejdiive odhadnéte vysledek a
nasledn¢ odhad ovéite vypoctem.
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Tabulka 1

Reédlnd hodnota investované koruny pro riizné investice na rGznych casovych
horizontech

THida akti Hodnota Doba investice (rok)
riaa aKav
investice 1 2 3 5 7 10 15 20 25
. MIN 0,90 | 0,82 [ 0,78 [ 0,74 | 0,64 | 0,61 | 0,58 | 0,55 | 0,57
Nastroje 3
Medi4n 1,01 [ 1,02 [ 1,02 | 1,04 | 1,06 | 1,10 | 1,13 | 1,16 | 1,17
penézniho trhu
MAX 1,12 | 1,22 [ 1,30 | 1,38 | 1,35 | 1,42 | 1,51 | 1,72 | 1,67
o MIN 0,87 1 0,79 | 0,74 [ 0,72 | 0,70 | 0,68 | 0,68 | 0,70 | 0,77
Dluhopisové —
, h Median 1,02 | 1,04 | 1,05 | 1,06 | 1,08 | 1,12 | 1,15 | 1,15| 1,17
investice
MAX 1,25 [ 1,37 | 1,48 | 1,83 | 1,87 | 2,20 | 2,64 | 3,36 | 3,46
SmiSeny fond: MIN 0,86 | 0,81 [ 0,81 [ 0,79 | 0,81 | 0,74 | 0,78 | 0,91 | 1,11
30% akcii, Medi4n 1,03 [ 1,07 [ 1,10 | 1,17 | 1,27 | 1,42 | 1,60 | 1,79 | 1,96
70 % dluhopisit | MAX 1,28 [ 1,49 [ 1,55 | 1,96 | 2,03 | 2,57 | 3,55 | 4,59 | 5,04
SmiSeny fond: MIN 0,70 [ 0,64 [ 0,62 [ 0,75 [ 0,77 [ 0,76 | 0.87 | 1,13 | 1,59
70 % akcii, Median 1,06 | 1,12 [ 1,18 | 1,31 | 1,41 | 1,76 | 2,37 | 3,30 | 4,12
30 % dluhopisi | MAX 1,44 | 1,64 | 1,84 | 2,46 | 2,68 | 3,19 | 5,54 | 7,24 | 8,26
MIN 0,60 | 0,50 | 0,44 | 0,61 | 0,70 | 0,66 | 0.85 | 1,19 | 1,94
Akciové =
st Median 1,08 | 1,15 [ 1,22 | 1,40 | 1,56 | 2,02 | 2,97 | 4,68 | 6,39
tvestice MAX 1,63 | 1.7 | 2.21 | 2.98 | 3.90 | 4.94 | 8.14 | 11,11 | 15,69
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Tabulka 2

Nomindlni hodnota investované koruny pro rizné investice na riznych casovych
horizontech

. . Hodnota Doba investice (rok)
LsLik iy investice | 1 | 2 | 3 | 5 | 7 |10 ] 15 | 20 | 25
MIN 1,00 | 1,00 [ 1,00 | 1,01 | 1,01 [ 1,02 | 1,04 | 1,10 | 1,18
Nastroje Median | 1,03 | 1,06 | 1,10 | 1,16 | 1,26 | 1,43 | 1,77 | 236 3,14

penézniho trhu

MAX 1,14 | 127 | 140 | 1,68 | 1,98 [ 2,37 | 326 | 435| 566
o MIN 0,93 0,97 0,99 [ 1,04 [ 1,00 [ 1,15] 1,30 147] 1,73
glv“e';‘t’ifé{:"ve Median | 1,04 | 1,07 | 112 | 123 | 134 | 1,50 | 187 | 233 | 274
MAX 1,31 1,51 | 1,63 2,252,554 335 479 | 6,67 820
Smi¥enf fond: MIN 0,86 [ 0,83 [ 0,81 [099 | 1,20 [ 1,35 | 1,67 | 2,11 299
30% akeii, Median | 1,07 | 1,13 [ 1,19 [ 1,34 [ 1,50 [ 1,81 | 2,48 | 331 [ 4,55
70 % dluhopist | MAX 1,30 | 1,50 | 1,69 | 2,37 | 2,71 | 3,85 | 6,02 | 949 | 13,12
Smiseny fond: MIN 0,71 | 0,58 | 0,53 | 0,73 | 1,01 | 1,02 | 1,42 | 2,05| 4,01
70 % akeii, Median | 1,10 | 1,20 | 1,29 | 1,54 | 1,84 | 2,42 | 4,05 | 6,56 | 10,03
30 % dluhopist | MAX 1,46 | 1,70 | 1,94 | 2,73 | 3,16 | 4,46 | 9,02 | 17,02 | 26,08
., MIN 0,59 | 0,43 | 0,37 | 0,52 | 0,79 [ 0,76 | 1,13 | 1,78 | 4,40
Akciové Median | 1,12 [ 1,23 [ 1,37 | 1,67 | 2,10 | 2,82 | 4,87 | 9,06 | 15,11
investice MAX | 1.59 | 2.01 | 2.28 | 3.33 | 440 | 5.94 | 12.92 | 25,50 | 41,77
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Tabulka 3

Reélné procentudlni vynosy investic na riznych ¢asovych horizontech

Ttida akti Hodnota Doba investice (rok), vynosy uvedené v procentech
rida akiiv investice | 1 2 3 5 7 [ 10 [ 15 [ 20 [ 25
o MIN 99| 95| -79] 58| 62| 49| 36| 29| 22
INESHREE Medin 08 08] 08] 08| 09| 10| 08 07| 06
penézniho trhu
MAX 11,9 104 93] 66| 43| 36| 28] 27| 21
o MIN 12,8 <11 94| -65] 49| 38 -25] -1,8] -1,0
Dluhopisové  yjedian 16 18] 17| 12] 11| 12 09] 07| 06
investice
MAX 250 170 139 128 | 94| 82| 67| 63| 5.1
SmiSeny fond: | MIN ;138 98] -68| -45] 30| 30 -1,6] -0,5] 04
30% akeii, Medi4n 33| 33| 32| 33| 34| 36| 32| 30| 27
70 % dluhopisii | MAX 278 219 158 144 106] 99| 88| 79| 67
Smiseny fond: | MIN 29,6 | 20,1 | -14,6 | 55| 3,7] -2,7] 09| 06| 19
70 % akei, Median 58| 56| 56| 55| 50| 58| 59| 62| 58
30 % dluhopisi | MAX 445 282 2206 198 ] 151 123 ] 12,1 | 104 ] 838
., MIN 402 | 292 | 240 | 93| 50| 40| -1,I1| 09| 27
ELEDT Median | 80| 73] 69[ 69| 66| 73] 75[ 80| 77
investice
MAX 62,7 | 403 302 244 214 173 150 128 | 11,6
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Tabulka 4

Reélna hodnota pravidelné investované koruny ro¢né¢ pro rizné investice na riznych
casovych horizontech

., . | Hodnota Doba investice (rok)
Tridaaklv | ;, vestice | T | 2 | 3 | 5 7 [ 10 | 15 | 20 25
Nistroje MIN 0,90 | 1,72 | 2,50 4,00 | 5,33 7,16 | 10,06 12,84 15,67
pen&zniho | Median | 1,01 | 2,02 | 3,05 5,12 7,23 | 10,49 | 16,11 21,84 27,71
trhu MAX 1,12 | 2,34 | 3,64 6,37 | 9,09 | 13,27 | 20,61 28,78 37,33
MIN 0,87 | 1,66 | 2,41 3,84 | 5,27 7,29 | 10,66 14,05 17,83
Dluhopisov

20 . Median 1,02 | 2,05 | 3,10 5,22 7,37 | 10,70 | 16,42 22,18 27,97
¢ investice

MAX 1,25 | 2,62 | 4,10 7,57 | 11,29 | 17,50 | 30,12 | 45,45 63,47

SmiSeny MIN 0,86 | 1,68 | 2,49 | 4,10 | 5,72 7,93 | 11,83 16,05 21,30

fond: 30% | Median | 1,03 | 2,10 | 3,20 | 5,50 | 8,00 12,14 | 19,76 | 28,25 37,66

akeil, 70 % "AraxT (18 | 2.76 | 432 | 8.08 | 12,07 | 19.16 | 34.51 | 56.62 | 80.69
dluhopista

SmiSeny MIN 0,70 [ 134 | 1,96 | 343 | 497 | 725 11,37 | 16,31 23,39

fond: 70 % ["Median | 1,06 [ 2,17 [ 3,35 | 5,89 | 8,66 | 13,66 | 24,48 | 3890 | 57,14

akeii, 30 % VAT TA4 3,09 [4.93 | 9.62 | 14,70 | 23,55 | 45.26 | 80,65 | 118,55
dluhopisu

MIN 0,60 | 1,10 | 1,54 | 2,66 | 4,03 | 6,01 | 994 | 1506 2331

Akciové Median | 1,0S [ 223 | 345 | 6.4 | 920 | 14.86 | 27.904 | 47.00 | 75.12

investi
mvestice  "MAX 1,63 13,60 [ 580 | 11,62 | 18,83 | 32,01 | 64,64 | 117,03 | 186,47
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