Uvod

Lidé v CR &asto nejsou majiteli investiich portfolii a v lepSimiipad: své penize
zhodnocuji na sgcich Etech. AvSak pokud se vyslovi slovo investovétSina si vybavi
bud’ investovani do akcii nebo do nemovitosti, a ptémito obory se budu v praci zabirat.
Prace poukazuje na moznosti investovani jakastém, tak na americkém akciovém a
realitnim trhu.

Tato kniha neni nikterak profesionalni anebo odéar slouZzéisté jako prvni krok ke vstupu
na pole investovani. Nikde se zde nevyskytuji naglyo trhové analyzy a uiilvec zde nejsou
piedkladany investni strategie. Nlj osobni cil, pi psani &chto fadka, je seznamitten&e

s moznostmi, kterétauz akciové anebo nemovitostni trhy nabizeji. Digzge, kolik, jaké
investice, v jakém oboru vynasely, jaké jsou z Htmlobého hlediska vynoggi a hlave,

jak své penize nadhto trzich investovat. V pbéhu se seznamite se zakladnimi pojmy a
vérim, Ze je to dobry zéklad pro&aky v investovani.

Veéritelé a dluznici

V investovani zpravidla vystupuji #vstrany, a to febytkové a deficitni jednotky.
Prebytkovou jednotku Ize chapat jako investora, kiedy kapital, jeZ je ochoten investovat.
Deficitni jednotka je naopakegitel, tedy¢lovek nebo firma, ktery pdebuje zdroje. Pokud se
stretnou zajmy dchto dvou jednotek, ditel poskytne dluznikovi finafmi zdroje a dluznik
vériteli naopak primarni investni instrumentgemuz Ize nejlépe rozuthjako aktivu, které
slouzi k roz&eni bohatstvi. Tyto dva subjekty vystupuji na timancnim trhu, ktery Ize
vymezit jako souhrn investiich instrumertt, instituci, postup a vztali, pti nichz dochazi
k alokaci volnych zdr@j mezi gebytkovymi a deficitnimi jednotkami na dobrovolném
smluvnim zékla& Co je to alokace? To je prosté. Jedna dezoé zfisoby financovani, tedy
zpasoby, jak se dostanou volné penize od investorntkovi, od gebytkové jednotky
k deficitni.

Investor ma #kolik moznosti, jak dostat své zdroje &teli, a to bul’ pfimym anebo
negimym financovanim. V prvnimifpact se investor spoléha na firam zprostedkovatele,
kterymi mohou bytieba banky, fondy, invegti spol€nosti nebo pojigovny a od &ch take
dostava nazfi investtni instrument, ktery jiz ovSem neni primarni, nylsekundarni,
protoze finagni zprostedkovatel stasto bere za zprastdkovani Uplatu nebo podil ze zisku.
Investor se také fize spolehnout na vlastni schopnosti a investovdiunze cennych papiy
kde se obchoduje s dluhopisy, akciemi, poukazkaamaktie aj. &koliv zde dostava nazp
primérni finagni instrument, pro nezkuSeného investora je aktivmiestovani velmi
rizikové. O tom ale aZz v dalSich kapitolach.



Financni trh

Jiz jsme si psali o definici fingniho trhu a jaké osoby zde vystupuji, ale co vSedhmancni
trh vlastrd obsahuje? Zakladnse @li na 4 podasti, a to devizovy trh, na kterém se
obchoduje s cizimi gmami, pegzni a kapitalovy trh, které se zafuji na dluhopisy a akcie a
liSi se pouze podle délky jejich platnosti a nakotrt drahych ko, na kterém se obchoduje
nag. se zlatem, platinou neborifirem. V této knize se pochopitélwvénuji peréznimu a
kapitalovému trhu, které si podrabrozebereme nize.

Tyto trhy, na kterych se obchoduje s akciemi a dibisy Ize také daleé&tlt a to na trh
primarni a sekundarni. Na primarnim trhu vystugujyotné emitované (vydané) cenné
papiry, kde emitent (vydavatel) proved|dbiemisi vlastni nebo cizi. Rozdil je prosty,
vydavatel emituje cenné papiry dusam anebo vyuzije n#glad sluzeb banky nebo
obchodnika s cennymi papiry. Cenné papiry se pmt&ytnou bd’ urcité skupiré investor
anebo Siroké wejnosti a to v podab uvedeni na burzu cennych pdpinebo na
mimoburzovni trh. Sekundarni trh je trh sjizétgyné obchodovanymi cennymi papiry
puvodni vydavatel jiz neziskadva z jejich prodeje Zadnsk. V nasledujici kapitole je
vyswétlen rozdil mezi burzou cennych papé& mimoburzovnich trzich.

Burza a mimoburzovni trhy

Burza se od mimoburzovniho trhu moc nelisi &ipgE mimoburzovniho trhu se rozhagin
nejedna o nic ilegélniho, jak by se na prvni pomrexhlo zdat. Cenné papiry obchodované na
mimoburzovnim trhu pouze nefp|i parametry a kritéria pro obchodovani na burze.
Zamefme se nejtiv na burzu cennych papir

Burza cennych papirje misto utené k emisi, prodeji a ndkupu cennych papiednou
z dalSich moznosti jsou tzv. obchodni spekulacg, ikdestor nevstupuje do vlastnickeho
vztahu s danou akcii a v§ldva na zaklagl pohybu ceny. Samotny investor zde ale figen
investovat bez osoby fad bank a makigkych firem. DBive bylo zvykem obchodovat
takzvanym veéejnym vykikem, kdy byl investor fitomny v budo¥ a nahlas vyjednéaval
s burzovnim specialistou. Sighodem telefol a interned tohle jiz v dnesSni dabneni nutné
a obchoduje serpvazre elektronicky, kde se ochody uzaviraji pomodfifadového systému.
V CR tuto funkci pIni Burza cennych papiru Praha.

Trh mimoburzovni, jinak také OTC neboli over-thasater, obchoduje s cennymi papiry,
které nebyly fipusgny na burzu cennych papirNejwtSim gedstavitelem je americky trh
NASDAQ na kterém se obchodujéepazi s technologickymi firmami jako Microsoft, Intel
nebo Dell. Tomuto mimoburzovnimu trhu se té#& orientovany mimoburzovni trh a je jiz
rozvinuty do takové miry, Ze pirkonkuruje burze. Hlavnimipdstavitelem mimoburzovniho
trhu jsou trhy neorganizované, na kterych se obgjeosl tak malymtastkami, ze diky jejich
malému kurzu nebylyipaty na burzu. €mto akciim s&ika halfové akcie neboli pink sheets
a obchodovani s nimi bylo velmi diibpopsano ve filmu VIk z WallstreetéRoliv se jedna o
trh mimoburzovni, i zde mohou obchodovat jen os®pgptebnou licenci.



Akcie

Jako v pipact finanéniho trhu i zde by mohla déd poslouzit definice. Akcie je tedy cenny
papir gedstavujici podil na vlastnictvi akciové sgolesti. Kazdy investor, ktery vlastni
urcity pocet akcii utité spol€nosti tim padem vlastni podil na fofrktery lze jednoduSe
vypccitat a sice podilem celkéwemitovanych akcii (nebo celkovy ¢ akcii dané firmy na
trhu) a investorem vlastnych akcii. Pokud totocislo vynasobime stem, dostaneme
procentualni vyjaieni podilu, ktery investor vlastni. Nédad, a.s. emituje 200 akcii a
investor koupi 50, vlastni tedy 25% spwlesti. V gipac akcie se jedna o dlouhodoby cenny
papir s neutitou dobou splatnosti, coz je zakladni rozdil nmaaiii a dluhopisem. Zaroiige
dividend, coz jetastka odvozena ze zisku spwlesti vyplacena investdm v pravidelnych
casovych intervalech.

e

vlastnici maji pravo podilet se na valné hrothagol€nosti, vyplaci dividendy (jejich vySe
zavisi pra¥ na ustanoveni valné hromady), které jsou pohyldivgplaci se zpravidla pokud
se spolénosti vede dofe. Dividendy mohou byt d&ny. Prioritni akcie jsoudto mezi akcii

a dluhopisem. S jejich vlastnictvim je spojena @edividenda a ifp Upadku spolénosti maji
piednost ped kmenovymi akciemi. Vlastnici prioritnich akcg svsem zpravidla néastni
valnych hromad. Mezi dalSi, ne tolik roiEgié, akcie lzeradit zamgstnanecké, kde
zanestnanci kupuji akcie za zvyho&ltou cenu nebo je dostavaji vramci befiefit
zakladatelské, které jsou prakticky totoZzné s krugno, akorat je dostane zakladatel firmy
pii emisi a poté jsou dale obchodované primko kmenové a nakonec Zlaté akcie, které byly
v CR zrudeny v roce 2006, ale davali jejich viastnikprdvo veta, coZ znamena Zefi p
minoritnim podilu ve firmt m¢l moznost ovladat spaiaost.

Déleni akcii na zaklad nakupu neni jedinym #Zgobem, jak akcie rozliSovat. Lze je také
klasifikovat na zaklag riziku a vynosnosti, tedy jak se akcie chovali muatych obdobich
v zavislosti na v§Sich faktorech. Hodnotové akcie, neboli value lsspgsou akcie vnimany
investory jako podhodnocené v momgritdy se bd’ svou hodnotou, trzbou anelistym
ziskem dostanou pod ditou hranici, které seéika benchmark. Timto nazvem se aana
pouze akcie, u kterych séeglpoklada navrat trzni rovnovahy a ke sniZzeni hiydnedoslo
nagiklad kwili zhorSeni vykonosti. #mové akcie, neboli income stocks, maji
z dlouhodobého hlediska nejvyssi dividendu a jed@&£tSinou o jiz zajeté spataosti,
jejichz rist je omezen a zisk je proto vyplacen invastor Ristové akcie, neboli growth
stocks, vykazuji vysokyist za malytasovy Usek a maji proto vysoky potenciattdihou se
tak ctje kvali uvedeni novehoigvratného produktu na trh a protamito akciemi ¥tSinou
vystupuji technologické a farmaceutické firmy. Tytony vétSinou nevykazuji zajimavou
dividendovou politiku, protoZe zisky jsou dale nestovany do spoteosti. Prvatidni akcie,
jinak také blue chips, jsou akcie nejprestjgich akcii na trhu s dlouholetou tradici, fidah
stabilitou a zajimavou dividendovou politikou. Tyekcie maji vysokou likviditu, tedy
schopnost firmy fenenit jeji majetek na penize, ze kterych je mozZnéaditrzavazky a
zpravidla maji také vysokou cenu. DalSim typemiigkou spekulativni neboli junk stocks.
Investice do dchto firem byvaji nadgrné rizikové a firmy disponujiciémito akciemi jsou



bud’ start-upy nebo spaiaosti na hranici Upadku, krachu. Nezami Zzadny pe&zni tok,
protoZe nevyplaci dividendy a maji proto velmi mizklikviditu. Tyto spolénosti byvaji
obchodovany zejména na OTC trzich. Nejjit investici s malym rizikem, ale zérave
malym ziskem, jsou firmy s defenzivnimi akciemieild vykazuji lepsi vysledky ifip
celkovém upadku trhu.émito akciemi disponuji nd&fklad firmy obchodujici se zakladnim
spotebnim zbozim. Poslednim typem akcii jsou cyklickégré secasto vyskytuji ve
stavebnictvi. B celkovém vzestupu trhu vykazuji lepSi vysledkyZ rje ptimér, ale i
celkové poklesu zas horsi.

Ackoliv akcie existuje i v listinné podebkde fyzicky existuje jako cenny papir, ktery ma
akcion& u sebe, naprostorgvazuji akcie v zaknihované (elektronické pafjplixteré jsou
evidovany v registru cennych pahirZpisoby gevodu akcii mezi obchodniky se také lisi.
Jestli je akcie ve vlastnictvi jedné konkrétni gsoktera je zapsana v seznamu akctdna
vedeném spolmosti a jejiz pevod mize byt omezen, jedna se o tzv. akcii na jméno. {aruh
typem je akcie na dotiele, ktera seigvadi pouhym f@danim akcie (nakup / prodej), které
neni nijak omezeno. Prava s ni spojena ma osobeg kkcii zrovna u sebe drzi. Problém
téchto akcii je zejmy, jsou neprokazatelné a netransparentni.

Akciona& ma také ufita prava, ktera rfize uplatiovat, pokud vlastni dity typ akcie.
Akcion& ma vzdy pravo se podilet r&Zeni spolénosti a to konkréth Gcastnit se valné
hromady a volit nebo byt volen do orgaspol&nosti. Akcion& mé také pravo podilet se na
zisku spolénosti, coZz neznamena nic jiného, ne#ijgon dividend. Pokud spaieost
zkrachuje nebo zanikne, ma investor pravo pod#éena likvid&nim zistatku spolénosti,
ovSem az po uspokojentiitelu (vlastnici dluhopig) a vlastnik prioritnich akcii. Mnoho
firem dava svym akcioi@m také pedkupni pravo na nové akcie, kde se spulst snazi
zamezit roredEni svych vlastnickych prav.

| pres fakt, Ze na trzich se akcie obchoduje za j&ijii ttenu, existuje také cena nominalni,

kterd s ni sice nema Zadny vztah, ale je u akceglema. Tato cena je podilem zakladniho
kapitalu firmy a emitovanych akcii. TrZzni cena jm tpadem cena, za kterou se akcie déle
obchoduje na kapitdlovém trhu a kterou je poterditinzajemce ochoten zaplatit. Do hry

také vstupuje pojem emisni azio, coz je rozdil nwezni a kapitdlovou hodnotou.

Jak tedy ale akcietmasi investorovi penize do kapsy? Myslim, Ze vttobod by to ntlo
byt jasné, pafme si ale dividendy a kapitalovou vynosno#blizit. Jak jiz bylofeceno,
dividenda je stanovena valnou hromadu, resp. j&éeyva je vyplacena akcian&a zaklad
velikosti jeho podilu na spaleosti, ktery je uten p@tem akcii, které vlastni. Jeji vyplaceni,
pokud neni pevnd, iie byt pozastavendeba za telem naplgni fondu pro budouci
investice, coz by podlecekavani nilo vést k ¥tSim ziskim a tudiz i k ¥tSi budouci
dividenct. Dividendy mohou byt sniZzeny o srazkovoui.dKapitdlova vynosnost je pouze
rozdil mezi prodejni a nakupni cenou. Od tohotal Zik jeS¢ ode&ten tzv. spread, cozZ je
poplatek zprogedkovateli obchodu za jeho uskineni. Pokud akciondproda akcie, které se
poji s vyplatou dividendy, pochopitélma ¢ ztraci narok.

Strieny piehled o akciovém trhu udava akciovy index, coztgisicka veltina, ktera nsii
zmeny v portfoliu akcii reprezentujictast celkového akciové trhu. Jsou sledovanylikv
obecné znalosti séru pohybu trhu. Tyto indexy jsou tieny dwma zakladnimi zgsoby.
VétSina sétovych indexi je tvarena pondrem podle velikosti jednotlivych firem, coz seiim
na zaklad jejich trzniho kapitalu. ¥Si spolénosti tim padem maji &Si vliv na vyvoj



indexu. Pokud ma naiilad firma X trzni kapital 3 miliony korun a firm# jen 1 milion
korun, vdha prvni firmy vindexu je oproti vaze ldéufirmy trojndsobna a ma tudiz
trojndsobny vliv na jeho vyvoj. Tuto metodu pouiivawtové indexy jako NASDAQ
composite index, Standart & poor’'s 500 ad. Druhymspbem, jakym Ize indexy tvib je
brat ohled pouze na cenu akcie a tim padem oporrfaf kapitalizaci. Steghjako u
minulého zfisobu i zde existujeifma ungra, ¢im vySSi cena akcie, tim vysSi podil na vyvoji
indexu. Pokud prodavéa spofest X svou akcii za 40 korun a spaiest Y za 60, mé firma Y
od 1,5 nasobek&si viiv na vyvoj indexu nez firma X. Tuto metodywziva nap. Dow Jones
Industrial Average nebo Nikkei 225:@Zité je ovSsem zminit, Ze za stejnych okolnosiZzen
prvni index fist a druhy klesat. Portfolio mandgeo kterych budu pséat \igti kapitole,
byvaji ¢asto s jednotlivymi indexy porovnavani.

Prostrednici v investovani

Ve swte akcii existuji dva typy obchodniks cennymi papiry, a to deéle brokei. Jsou to
pravnické osoby, které na zakdakitence, VCR udslovanéCNB, poskytuji investini sluzby.
Obchodnik obchoduje skrze maidgktery je jeho zaagstnancem a ktery vlastni povoleni pro
makléskoucinnost. zatimco dealer realizuje obchod na jménadet obchodnika, broker sice
jedna vlastnim jménem ale na cizietia riziko. Dealer vlastni vlastni portfolio inti€sich
instrument zpravované portfolio managerem a broker uskute obchody na zaklad
piikazi, které mu zadava klient a za ty si bere Uplataketin dealera je spread, coz je rozdil
mezi nakupnim a prodejnim kurzem. Co a#gaké konkrétni fiklady? Jak rdze drobny
investor vCR za&it investovat do akcii? Obegmejrozsfensj$imi zpisoby jsou bd’ aktivni
investovani u brokerské firmy nebo ukladanigzedo podilového fondu.

Podilové fondy

Podiloveé akciové fondy mohou byt akciové az kdyéestuji alespi 66 % majetku firmy do
akcii. Obecn setadi mezi riziko¥jsi typ fondi, ale zato dlouhoda@bnejvynossijsi. Klient
zde gimo akcie nenakupuje, penize¢8vfondu a tam se o jejich investovani jiz postara
portfolio manager. Svou investici do fondu investozklada riziko své investice do vSech
instrument, do kterych fond investuje. Je tomu tak, protoddgmaco investor by si nemohl
dovolit investovat do vice spdaleosti, fond ma své portfolio diverzifikované a penikteré
na investovani od svého klienta dostane investaljelo svého portfolia. Fondy jsou vyhodné
zejména jako dlouhodoba investice a to v horizatgspa 5 let. Akciovy fond by rél byt co
nejvice diverzifikovany a zahrnovat co n&gi Skalu celosstového trhu, protoze pokud trh
stoupa, stoupd i hodnota fondu. Na z&kl&gto myslenky by @l byt tim padem portfolio
manager schopen rozhodnout spis¢dbo neinvestovat nez deho investovat. Vykonost
urciteho fondu neni jednoztiaym ukazatelem, jestli je fond dobryti fhvestovani naiiklad
do farmaceutickych firem je mozné narazit na jiZirkmé istové akcie a tento fond proto
nemusi v dalSich obdobich vykazovat zisk. Existajeho akciovych fonila jejich zamsieni
Ize clit na dw casti. Geografické, ve kterém se vyskytuji podkatiegmako tzv. developed
markets, nebolesky vysgly trh coz se ale nepouziva, cozZ jsou jiz zajeby ta pestré
z hlediska pé&tu firem na nich obchoduijici, Ize mea fadit USA, Kanadu, EU 15, Japonsko



