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Abstrakt

Cilem této bakalarské prace je nadvrh zmény portfolia vybraného fondu kolektivniho
investovani. V teoretické ¢asti se zaméfime na pojmy jako je investice, druhy investort,
rizika nebo samotné roz¢lenéni fondi kolektivniho investovani. V ¢asti praktické
se podivame na vybrané akciové spole¢nosti, jejich volatilitu a komparaci. Vysledkem

prace je pak samotny navrh na zménu portfolia fondu Franklin Euroland Fund.

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to propose a change in the portfolio of the selected
collective investment fund. In the theoretical part, we will focus on concepts such
as investments, types of investors, risks, or the actual breakdown of collective
investment funds. In the practical part, we look at selected stock companies, their
volatility and comparison. The result of the work is the proposal to change the portfolio
of the Franklin Euroland Fund.
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UvVOoD

V dnesni dobé je tézké rozhodnout se pro spravné investovani a dosahnout
tak toho spravného cile. Pred investorem stoji hned né&kolik rozhodovani,
at’ uz jde o0 zptisob nebo nastroje, pomoci kterych si vybere tu nejlepsi investici. V této

préci si vSak ukdzeme, jak takova komparace spolecnosti miize vypadat.

Lidé se snazi uz od pradavna zhodnotit co nejvice své penézni prostiedky. V dnesni
dob¢ 21. stoleti je to vSak jiz mnohem jednodussi, jelikoZz zde mame nejriiznéjsi skalu
obchodii s ménami, komoditami, akciemi nebo dluhopisy. V piipadé nejistoty toho,
ze trh moc dobfe nezname a bojime se tak investovat na vlastni pést jsou tu pravé fondy.
Nabizeji nejriznéjsi moznosti investici s urcitymi vyhodami a nevyhodami, coz ostatné

sebou nese v dnesni dob¢ prakticky vse.

Zékladnim rozhodovanim kazdého investora je investice Vtakovy fond,
kde se mu penize nejvice zhodnoti. Tato moznost investory mtize nasmérovat k akciim,
protoze ve srovnani napiiklad s dluhopisy jsou povazovany za vynosnéjsi. A vSak nesou

sebou veEtsi rizikovost, se kterou se musi pfi pfipadné investici pocitat.

Spolecnosti kolektivniho investovani se vSak musi spoléhat na kvalitni informace
a analyzy, diky kterym bude jejich portfolio sestaveno. Nejlépe sestavené portfolio
pak dosahuje  nejvy$si  mozné  vynosnosti  vhledem  kdanému  riziku.
K tomu tedy vyuzivaji jak svoje analytiky, tak i externi spolecnosti, které sestavuji
vhodnd investiéni doporu€eni. VSechny tyto vysledky pak mohou porovnavat

s konkuren¢nimi fondy kolektivniho investovani.

Globalnim cilem mé prace je vypracovani navrhu na zménu investi¢niho portfolia

evropského fondu.

Prace je rozdélena do Ctyi zakladnich casti. Prvni ¢asti je vymezeni cile a metodiky.
Druhou ¢asti, coz je teoreticka, se podivame na zakladni véci, bez kterych by samotné
investovani ani nemohlo zacit, a které kazdy spravny investor musi znat. Podivame

se podrobné na typy rizik, vynosnosti nebo také likviditu. A Vv neposledni fadé¢
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si ukazeme typy fondi kolektivniho investovani. Treti casti bude vypracovani

jednotlivych zadanych parcidlnich cilii, které povedou ke ¢tvrté ¢asti prace.

Ctvrtou a posledni &asti bude tedy vypracovani navrhu zmény investiéniho portfolia

pro fond Franklin Euroland Fund.
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1 VYMEZENI GLOBALNIHO A PARCIALNICH CiLU

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je ndvrh zmény investicniho portfolia fondu

Franklin Euroland Fund pro management spole¢nosti.

Jedna se o akciovy fond, jehoz zdkladni ména je euro. Investicnim cilem fondu
je zhodnoceni kapitalu. Fond tak usiluyje o dosazeni svého investi¢niho cile
investovanim ptevazné do majetkovych cennych papirt spolecnosti v zemich eurozony.
Z toho plyne, Ze fond investuje sva Cista aktiva prevazné do cennych papirti emitentli
registrovanych nebo vyvijejicich hlavni ¢innost ve stitech eurozony (to znamena staty,

které ptijaly euro jako svou narodni ménu a ¢lenskych stati Evropské ménové unie).
Pro dosazeni tohoto globalniho cile byly stanoveny tfi nasledujici parcidlni cile.

Prvnim parcialnim cilem je analyza a vybér akcii spole¢nosti, které jsou soucasti fondu

Franklin Euroland Fund.

Cilem druhého parcidlniho cile bude naslednd analyza vybranych akcii na zakladé

volatility, coZ je jeden z cili vybraného akciového fondu.

Poslednim a zéaroven tietim parcialnim cilem bude provedena komparace vybranych

akcii podle finanénich ukazatelti hospodafeni za ti¢elem sefazeni akcii.

13



2 METODOLOGIE

K vypracovani prvniho parcidlniho cile bude pouzita analyza, kterd se zaméfuje
na vybér deseti akciovych spolecnosti, které tvoti portfolio fondu Franklin Euroland

Fund.

V ramci feseni druhého parcidlniho cile ma analyza vybranych akcii na zakladé
volatility za tkol porovnat jednotlivé akcie a vyhodnotit tak riziko investovani.
Volatilita je statické métitko cenového rozptylu za dané obdobi. A k jejimu vypoctu
se pouziva smérodatna odchylka. Obecné plati, Ze ¢im vySsi volatilita, tim je investicni

instrument rizikov¢jsi. Respektive, tim vice je jeho cena flexibilngjsi.

V ramci posledniho parcidlniho cile bude provedena komparace vybranych akcii
za ucelem jejich setazeni podle vhodnosti investi¢niho cile fondu Franklin Euroland
Fund. V konkrétnim piipadé bude vyuzito fundamentalnich ukazatelt akcii, které budou

nasledné vyhodnoceny metodou jednoduchého souctu potadi.

Zavérem prace budou dosazené vysledky syntetizovany a na zakladé¢ dosaZenych

vysledkd bude vypracovan navrh na zménu investi¢niho portfolia.

14



4 TEORETICKO-PRAVNI ASPEKTY PRACE

V teoretické ¢asti si vymezime zakladni véci tykajici se investovani. Pokud mame totiz
zajem o zhodnoceni nasich penéznich prostfedkd, musime si dobfe vybrat, do ¢eho
tyto penézni prostiedky vlozime, popiipadé investujeme. Proto jako prvni pojem,

ktery si vysvétlime hned na zacatku, bude samotna investice.

4.1 Investice

,, Investice lze obecné chapat jako vkladani soudobych prostredkii do urcitych aktiv,
které by mely vbudoucnu prinést ocekavany vysledek, nebo také jako zdamérné
obétovani urcité presné znamé dnesni hodnoty za ucelem ziskani vyssi, i kdyz zcela jisté

hodnoty budouci. (1, s. 52)

Investovani je dlouhodobéjsiho charakteru, investor o¢ekava néjaké zhodnoceni aktiva
VvV redlném case. OvSem muzeme dosahovat také prubéznych ziskii z Cinnosti aktiva,
jako je napt. dividenda, pterozd€leny zisk nebo jiné formy finan¢niho zhodnoceni.
Investici si lze predstavit ndkup néjaké akcie, zlata apod., na del§i Casovy

usek (2, s. 54).

Investice jde rozd¢lit na vice druht, avSak nejéastéji se rozdé€luji na dva zakladni druhy,

Jimiz jsou:

e realné — které maji podobu hmotného charakteru nebo na urcité podnikatelské
¢innosti. Za nejdulezitéjsi jsou povazovany piedevsim investice do podnikani
V oblasti vyroby nebo sluzeb. Dale to mize byt ndkup nemovitosti, movitych

véci nebo komodit (1, s. 53-54),

e finan¢ni — kde se prakticky vzdy jedna o kombinaci vlastnosti penéz,
majetkovych aktiv a dluhovych instrumenti. Patii sem penézni vklady,
poskytovani uvéria a pujéek, nadkup cennych papird a dal$i druhy investic
(1, s. 53-54).
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Pokud se investor rozhodne investovat, coZ znamend, Ze ma dostateéné mnozstvi
finan¢nich prostfedkl, musi brat tento subjekt v potaz tfi zakladni investi¢ni faktory,
kter¢ jsou jim nijak neovlivnitelné. Jednda se o vynosnost, rizikovost

a likviditu (1, s. 166).

Vynosnost

Riziko Likvidita

Obr. 1: Tti zékladni faktory a jejich spojitost (vlastni zpracovani dle 1, s. 166)

Na vSechny tyto tfi hlavni faktory je potieba se divat dohromady, jelikoz na sebe plisobi
ve vzajemnych souvislostech. Presto je vSak potifeba vénovat 1 v ur€ité¢ mife kazdému

z nich samostatnou pozornost.
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4.1.1 Vynosnost

Jednd se o hlavni cil kazdého investovani. Udavd miru zhodnoceni penéznich
prostiedkti vlozenych do finan¢niho instrumentu za urcité Casové obdobi. Existuje
neékolik hodnoceni vynosnosti. Za prvé o zhodnoceni ukoncenych (zrealizovanych)
investic a po té o propocty, podle kterych si dokdzeme spocitat ocekavanou

vynosnost (1, s. 167).
Zakladni ¢lenéni vynost na bézné a kapitalové:

e béZné — za bézné vynosy lze povazovat veskeré ptijmy (cash flow), které plynou
investorim z drzby pfedmétnych financnich instrumenti v daném sledovaném
obdobi. Nejvyznamnéjsi charakteristicky rys u béznych vynost je ten, Ze narok
na jejich vyplatu vyplyvad pravé z drzby téchto predmétnych finanénich

investi¢nich instrumentut (1, s. 170),

o kapitalové — jedna se o vynosy, které na rozdil od vynost béznych, nevznikaji
na zéklad¢ jiz zminéné drzby, ale pfi jejich obchodovani na finan¢nim trhu.
Jedna se tedy pouze o obchodovatelné investi¢ni instrumenty. A pfedevS§im

pak o cenné papiry (1, s. 171).

Méme dva vyrazy, za pomoci kterych si vypocitdme vynos. Jako prvni je ocekdvany
vynos, ktery je sice jednodussi, ale obsahuje jen ¢ast vynosu. Za ptesnéjsi vyraz je proto
povazovan termin mira ocekavaného vynosu investice, nebo také ocekavana vynosnost.
Posledni dva vyrazy se zpravidla uvadéji v procentech a umoziuji chapat zvyseni aktiva

i pfipadny pokles jeho ceny, za kterou miizeme uvedené aktivum ziskat (3, s. 35).

17



4.1.2 Rizikovost

Kazda investice je spojena s ur¢itou mirou rizika, se kterou se musi pocitat. Kazdy chce
dosahnout svého vytyCeného cile, coz byva u investora nejvyssi vynosnost. V takovém
piipadé lze chapat rizikovost jako nejistotu investora vtom, ze se mu nepodari
dosdhnout z pfedmétného investi¢niho instrumentu o¢ekavané vynosnosti. Muize se totiz
také stat, ze vynos bude nulovy nebo investor ztrati piipadné i cely investovany kapital.
Ze strany investori se tedy bude prakticky vzdy jednat o uvazovani tzv. rizika

o¢ekavaného (riziko ex ante) (1, s. 201).

Je t&zké a mnohdy 1 velmi obtiZzné odhadnout ze strany investora, které druhy budou
Srealizaci investice spojeny a jak je ve vysledku ovlivni. Jedna se nejCastéji

0 tyto jednotlivé druhy investi¢nich rizik:
Urokové riziko (zména trzni drokové miry)

Jedna se o nebezpeci, které spocivda v mozném budoucim kolisani trznich urokovych
mér, jejichz zmény vyrazné¢ ovliviuji trzni ceny prakticky vSech druht
obchodovatelnych finan¢nich instrumentii. Riziko pohybu urokovych mér je mozZno

povazovat jako soucast trzniho rizika, je to tedy riziko nediverzifikovatelné (1, s. 202).

Jinak feceno je to nebezpeci, které spociva v tom, Ze s ristem urokovych sazeb klesne

trzni cena cennych papirti a tim padem i hodnota samotné investice (6).

Nejednd se pouze o kratkodobé sazby, které jsou stanovené centralni bankou,
ale ptedevsim o dlouhodobé, které zavisi na n¢kolika dalSich vlivech, jako je napiiklad

fiskalni politika vlady nebo externi vlivy (7).
Inflaéni riziko

Jde o riziko, které souvisi s nebezpecim ristu miry inflace, coz ma Spatny dopad
na realnou vynosnost financnich investic. Inflacni riziko je také soucasti trzniho rizika,

nelze je tedy diverzifikovat (1, s. 202).
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Riziko inflace tedy znamena nebezpeCi, ze se v ekonomice zrychli rist cen zbozi
a sluzeb. V takovémto piipadé klesne kupni sila investice. Proto se bere v ivahu nikoliv
nomindlni (skutecny dosazeny) vynos, ale vynos o zménu cenové hladiny,

coz je tzv. realny vynos (6).
Kreditni riziko

Riziko se tykd dluhopisi a znamend nebezpeci, Ze ten, kdo dluhopis vydava
(neboli emitent), nebude schopen dostat svému zavazku, coZ je splatit nominalni
hodnotu dluhopisu (6).

Rozumi se tak riziko zhorSeni finan¢ni situace firmy, jejichz cenné papiry jsou v daném

portfoliu (7).

Znamena to tedy, ze jde o riziko jedine¢né, vztahujici se vzdy ke konkrétni emisi

cennych papiru, takze se da diverzifikovat (1, s. 202).
Trzni riziko

Tento druh rizika je souhrnny pojem pro rizika, ktera jsou spojend s pohyby trznich cen
dluhopist a akcii. Nej€astéjsi riziko pro investory znamend pokles cen. TrZzni riziko
se nazyva také nediverzifikovatelné riziko, protoZe tomuto riziku se investor nemuize
vyhnout tim zptisobem, ze bude mit v portfoliu velky pocet cennych papird. Klicem,

jak se s tim rizikem vypotadat, je dlouhodoby ¢asovy horizont investora (8, s. 26).
Ménové riziko

Tyk4d se pouze investic do cennych papiri denominovanych v cizich ménach,

jejichz vynos muze byt negativné ovliviiovan zmeénami kurzi (1, s. 203).

Jedna se zejména o necekané¢ zmény devizovych kurzii pii aktivech denominovanych
Vcizi ménd. Zména tak u sménného kurzu mezi domaci a zahraniéni meénou

muze dodatecné ptinést zisk nebo zpisobit ztratu investice (8, s. 27).
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Riziko likvidity

Likvidita je dal$im rizikem, které ovliviiuje investici a investi¢ni strategii. Jedna
se o0 rychlost, sjakou je mozno finan¢ni instrument pfeménit na finan¢ni hotovost.
Lze tedy ftici, Ze se jednd o riziko diverzifikovatelné, které se tyka pouze jedné
konkrétni emise cennych papirQ, tak o nediverzifikovatelné riziko, pokud se jedna

0 riziko trzni (1, s. 203).
Likvidni riziko dluhopisti obvykle stoupd pfi rostoucim kreditnim riziku (7).
Riziko odvétvi

Odvétvi ekonomiky se nevyvijeji shodnym smérem ani tempem, =zalezi totiZ
na hospodarském cyklu a na mnoha dalSich vlivech, jako je mikroekonomika, regulace,
fiskalni politika vlady a tak dale. Dusledky této situace jsou zjevné a je tfeba s nimi
pocitat. Oborova diverzifikace nabyva ve srovnani s regiondlni diverzifikaci na stale
vyssi dulezitosti a proto u globaln¢ zamétené¢ho fondu je uziteéné tzv. ,,sestoupit®
od analyzy makroekonomickych ukazatelti k analyze odvétvi, protoze muze vyraznou

merou piispét k samotné vynosnosti (7).
Riziko protistrany

Nesolventnost obchodniho partnera je dal§im rizikem, se kterym se musi pocitat. Jelikoz
Vv ptipad¢ nakupu nesolventni partner nedodé slibeny cenny papir, Vv ptipadé prodeje
ho pak nezaplati. Cestou jak se tomuto riziku vyhnout je uzavirani ochodi pouze

S proveéfenymi protistranami (7).
Riziko spojené s managementem fondu

Jde o to, ze manazer muZze vykonat slabé rozhodnuti pii investovani,

coz vede ke snizeni hodnoty investice (8).
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Riziko sektorové

Musi se brat zietel i na to, pokud jsou investice ve fondu vice zaméfené na jeden sektor
nebo jen nékolik sektort. Potom totiz takovy fond miize dosahnout nizsi nebo vyssi

vynos nez Siroky trh (8).

Je vsak nutné dodat, ze jsem uvedl ty nejzakladnéjsi typy rizik. Existuje totiz jesté cela

dalsi fada typt rizik, které se vyznacuji jinymi vlastnostmi.

4.1.3 Likvidita

Jedna se o tfeti zékladni faktor investicni strategie. OvSem pojem ,,stupenn likvidity*
Ize oznacit rychlost, sjakou je mozno pfeménit cenné papiry zpét v hotové penize
neboli ,likviditu®“. Za likvidni jsou vSeobecné povazovany predevSim cenné papiry
obchodovatelné na vetejnych, sekundarnich, a zejména pak na organizovanych trzich.
Po té vétSinou plati, ze ¢im je vEétsi jejich emise, tim je ji mozno povaZovat

za likvidn&jsi (1, s. 209-210).

V ptipad¢ investicnich finan¢nich instrumentl (cennych papir) obecné plati,
ze s klesajici likviditou ztraceji svoji hodnotu. Z toho vyplyva, Ze ,, jestlize trhy cennych
papirit poklesnou, pripadné zkolabuji, doplati na to nakonec vidy predevsim

investori — neboli jejich skutecni majitelé. “ (1, s. 210)

Na velikost likvidity finan¢nich instrument plsobi mnoho riznych faktort.
Avsak jako nejznaméjsi z nich lze vSeobecné oznadit zmény agregatni poptavky,
ovlivigjici likviditu prakticky vSech finan¢nich instrumentdl, existujicich na daném
finan¢nim trhu zaroven. Pokud se agregéatni poptdvka existujici na ptislusSném trhu
zvysuje, je tento nartst vétSinou hodnocen pozitivné jako stoupajici ditvéra investort,
kde se dobie rozviji ekonomika. Coz s sebou soucasné piinasi dobry vyhled na dalsi
hospodaisky rist. Proti tomu, jako velmi nebezpecny faktor byvd hodnocen

jeji piipadny pokles, zejména pokud by se jednalo o pokles dlouhodoby (1, s. 209-210).
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4.1 Druhy investori

V investovani se mizeme setkat s riiznymi typy investort, ktefi se od sebe vzajemn¢ lisi
postojem k penéztum. Nekteti 1idé jsou totiz spiSe zdrzenlivy a boji se pfipadného rizika
a pak zde jsou lidé, kteti chtéji z mala dostat maximum a tim padem zariskuji

a jdou i do rizikovéjsich obchodu, které doprovazi vysoké vynosy (12).
Konzervativni investor

Hlavni faktor, na ktery investor poohlizZi je likvidita investice, tedy schopnost pfeménit

svoji investici na penézni prosttedky (13).

Jedna se o zdrzenlivého investora, ktery v prvni fad¢é nechce pfijit o penize a v fade
druhé si chce penize ulozit do co nejkonzervativnéjSich bankovnich produkti.
Mezi ty nejzakladngjsi patii spofici UCty, stavebni spofeni, terminované vklady
nebo také oteviené podilové fondy v nékterych piipadech. Tento typ investora pohlizi

predevsim na jistotu a stabilitu (12).
Vyvazeny investor

Preferuje portfolio, které je slozené z méné rizikovych instrumenti a rizikovéjSich
instrumentd s omezenou vysi rizika. Pozaduje zvySovani redlné hodnoty portfolia

pii zajisténi pravidelnych vynost (13).

Takovyto investor hledd zajimavy vynos, avSak nechce pfili§ riskovat. Jeho cilem
je dlouhodobé piekonavat inflaci a soucasné ze svych penéznich prostiedki ziskat néco

navic (12).
Dynamicky investor

Portfolio u takového investora je rozloZzeno rovnomérné¢ mezi vSechny ttidy aktiv.
Rizikovéjsi investiéni nastroje tvoii nastavbu, kterd zvysuje vynosovy potencial fondu
a konzervativni tvofi samotny zéaklad. Pozaduje, aby minimalné pétina jeho portfolia
byla likvidni. Horizont u tohoto typu investora je pak del§iho rozsahu a pohybuje

se okolo 5 let (13).
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V nekterych pripadech se dynamickym investord iika 1 agresivni. Neboji
se totiz relativné velkou ¢ast svych finan¢nich prostfedkl investovat do zna¢né rizikové

investice. U takového investora Ize oekavat ndkup akcii a podilovych listt (12).

Investofi a akcie

Investovani a pti drzeni podilovych list akciovych podilovych fondi by méla byt délka

nejméné pét let. Optimalni horizont je u akcii pak 25 let (12).

Produktova skladba

Jedna se o dost podstatngjsi informace, jako tomu bylo u samotnych typt investord,
jelikoz je dulezité, jaké vibec financni cile maji jednotlivy investofi naplanovany

a jak dlouho chtéji investovat (12).

4.2 Kolektivni investovani

Investovani prostfednictvim investi¢nich a podilovych fondl 1ze chapat jako formu
investovani zaloZzenou na kolektivnim principu, ktery vede ke shromazd’ovani
penéznich prostiedkli a v jejich investovani podle pfedem urené nebo domluvené
investiéni strategie. Jde o prostiedky jak od vefejnosti, tak 1 od vétSiho poctu

kvalifikovanych investorti (1, s. 596).

Investi¢ni a podilové fondy lze €lenit z nékolika rtiznych hledisek. Ale ve vétSin€é zemi
se rozdeluji podle toho, jestli jsou ureny ke kolektivnimu investovani Siroké vefejnosti
nebo pouze ke spolecnému investovani uréité skupiny (kvalifikovani investoii)

(1, s. 596).

Podle toho jsou po té také odpovidajicimi zplisoby regulovany, dozorovany a vytvareny

(1, s. 596).

Cil kolektivniho investovani tedy spociva ve shromaZzdovani dostatecného objemu
majetku, ktery je nasledné investovan na principu rizika (diverzifikace), coz vede

k dosazeni tspor. Z toho je patrné, Ze naklady na provedeni investice a rozlozeni
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samotného rizika jsou obvykle mensi, nez kdyby investor prostfedky takto investoval

samostatné (5).

4.2.1 Investi¢ni fondy

Podle zékona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech se jiz zminéné fondy
C¢leni na fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investort.

Dale se po té dé¢li fondy kolektivniho investovani na standartni a specialni (4).

Investi¢ni fondy

Kolektivniho Kvalifikovanych
investovani investora

Standartni Specialni

Obr. 2 : Clenéni investiénich fondt (vlastni zpracovani dle 4)

4.2.2 Fondy kolektivniho investovani

Fondem kolektivniho investovani je pravnickd osoba se sidlem v Ceské republice
apodilovy fond, jejichz hlavni charakteristikou je opravnéni shromazd’ovat penézni
prostiedky od vefejnosti vyddvanim akcii a podilovych listi. Na zaklad¢ nichz mohou
provadét investovani téchto prostfedkd podle urcené investicni strategie na principu
rozlozeni rizika ve prospéch vlastnikti téchto akcii a podilovych listti a dale spravovat

tento majetek (4).
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Fondy kolektivniho investovani mivaji ve vétS§iné zemi formu akciové spolecnosti
aneni tomu jinak ani v Ceské republice. Znamena to tedy, Ze tito investofi nakupuji

jejich akcie a stavaji se tak akcionaii téchto fondt (1 s. 597).

Z toho vypliva, ze fondem kolektivniho investovani mtize byt pouze akciova spolecnost

nebo podilovy fond (4).
Rozdil mezi standardnim fondem a fondem specialnim

Standardnim fondem je fond kolektivniho investovani, ktery spliuje pozadavky a prava
Evropské unie a tim padem je zapsan v p¥isluiném seznamu, ktery je vedeny Ceskou
narodni bankou. Naproti tomu specidlni fondy nespliuji tyto pozadavky a prava

a jako takovy tedy v ptislusném seznamu zapsany neni (4).
Vyhody kolektivniho investovani

Kolektivni investovani doprovazi fada vyhod, které nemusi byt dostupné investorovi

individudlnimu (4).

Dostupnost a jednoduchost

Velikou vyhodou je to, Ze vétSina otevienych podilovych fondi umoznuje investovat
i drobnym investorim. Nakoupeni podilového listu muzete totiz snadno provést

po schvaleni smlouvy jednoduSe zadanim nakupniho pokynu na zvoleny fond (9).

Samotny proces investovani do fondl nam spravcovské spolecnosti zjednodusuji
nabizenim riznych sluzeb. Investor muze totiz podily nakupovat pfes internet
nebo telefonicky a tak podobné. Mimo jiné miZze investor vyuzit vyhody spofeni,
coz je automatické pravidelné investovani do fondu, a tak si postupné vytvaret

investi¢ni portfolio (8, s. 19).

Diverzifikace (neboli rozloZeni investic)

Jednd se o jednu znejvétSich vyhod kolektivniho investovani. A domnivam se,
ze toto je jeden z hlavnich davodu, pro¢ si dany investor vybird praveé kolektivni

investovani.
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Jedna se o to, ze fond obvykle investuje do nékolika desitek tituli a tak dokaze

efektivné rozkladat investi¢ni riziko (9).

Z jiného pohledu tedy fici, Ze jeden podilovy fond mize mit ve svém vlastnim portfoliu
az stovky cennych papirti od riznych emitentli, a tim dosahne fond na pozadovanou
uroven diverzifikace, kterou by samostatné investujici osoby mohli dosahnout
jen majetnéjsi investofi. Zamezi se tak tomu, ze kdyby byla provedena investice
do jedné spole¢nosti, ktera by zkrachovala, tak by investor nepfiSel o celou svoji

investici (8, s. 18).
Likvidita

Investici  doprovazi  moznost  kdykoli  pozadat  investicni  spole¢nost
jako obhospodarovatele fondu o zpétny prodej podilovych listi za aktualni kurz. Penize
pak obdrzime podle zdkona nejpozdéji do 30 dnil od pozadani. Fondy umoznuji vyssi
dostupnost k investovanym prostiedkiim bez sankci kvili predCasnému vybéru,

na rozdil od stfednédobych a dlouhodobych terminovanych vkladu (9).

Snadnv prehled a zhodnoceni investice

Jednotlivé kurzy otevien¢ho fondu je pravidelné uvefejiovan, u spravce fondu
anaprodejnich mistech fondu je to minimalné jedenkrat tydné avSak c¢lenové
AKAT CR publikuji kurz fondu denng). Vynos si tak mizeme spoéitat vynasobenim
jmenovité hodnoty podilového listu (kurzu) a poctu podilovych list, ¢imz zjistime

celkovou hodnotu investice v dany moment (9).

MozZnost podilet se na vlastnictvi takovych aktiv, ke kterym by se individualni investor

nedostal (1, s. 597).

Dosazeni vy$$ich vynosu, které bychom ziskali napiiklad uloZzenim penéz u obchodnich

bank (1, s. 597).
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Nevyhody nebo také rizika kolektivniho investovani

Jako tomu mnohdy byva, tak ani kolektivni investovani neni vyjimkou a doprovazi

ho tak i ur€ité nevyhody a rizika spojena s investici (9).

Investice neni pojiSt€na

Svoji investici v ramci kolektivniho investovani nelze pojistit, tak jak je tomu zvykem
vV komer¢nich bankach nebo druzstevnich zdloznach. Soucasné vsak jejich hospodareni

dozoruje Ceska narodni banka, depozitai a nezavisly auditor (9).
Trzni riziko

Je nutno si uvédomit, Ze v disledku kolisani trZzni hodnoty miiZze investor dosahnout
velmi vysokého zisku avsak i vysokych ztrat. Kazdy investor musi mit tedy na paméti,
ze v zadném piipad€ neni diverzifikaci uplné ochranén pted rizikem ztraty v piipadé

celkového poklesu na danych finanénich trzich (8, s. 20-21).

4.2.3 Typy investi¢nich fondi kolektivniho investovani

Jak uz bylo zminéno, tak investi¢ni fondy lze charakterizovat jako samostatné pravni
subjekty, do nichz investofi vkladaji svoje penézni prostiedky, které pak investi¢ni fond

reinvestuje v souladu s jeho “statutem do riznych druhti investi¢nich aktiv (1, s. 597).
Klasické investicni fondy kolektivniho investovani 1ze rozliSit na dvoji typ:
Uzaviené

Zakladni charakteristikou je to, Ze jejich akcie dany fond od svych akcionatt
neokupuje, nybrz vSechny akcie jsou investorim prodany béhem piedem urcené¢ho
obdobi pfi zakladani fondu bez jakéhokoli prava na zpétny odprodej. To znamena,
ze pokud nejsou burzovné obchodovatelné, museji tak jejich drzitelé pocitat

s dlouhodobou drzbou (1, s. 598).
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Z toho vyplyva, Ze uzaviené fondy se ke kolektivnimu investovani ptilis nehodi a pokud
jsou povoleny, tak byva casto legislativné omezena doba, po kterou mohou byt viibec

zakladany (1, s. 598).

V CR podle platné legislativy musi myt v povoleni k vydani podilovych listii stanoven
minimalni pocet vydanych podilovych listd a dobu, v prib¢hu které bodu podilové listy
vydavany. Uzaviené fondy jsou zpravidla ztfizeny na dobu uréitou, napiiklad v CR

jeto 10 let (8, s. 14-15).
Oteviené

U otevienych finan¢nich fondi je nejvyznamnéjsi to, Ze emituji a prodavaji akcie
investorim po celou dobu svého trvani a zaroven je na pozadani kdykoli zpétné
odkupuji za odpovidajici cenu aktualni hodnoté majetku, ktery na né v dané dobé
odkupu pfipada. Z toho vyplyvd, Ze majetek fondu se stile s postupem cCasu méni

(1, s. 598).

Pocet jednotlivych podilovych listi neni limitovan (8, s. 14).

4.2.4 Typy podilovych fondu kolektivniho investovani

,, Podilové fondy nejsou samostatnymi pravnimi subjekty, nybrz pouze soubory majetku
naleziciho podilnikiim prislusného podilového fondu v poméru podle poctu viastnénych

podilovych listii. “ (1, S. 598)

Prostfednictvim podilovych fondli pak investovani probiha tak, Ze investofi nakupuji
od investi¢ni spole¢nosti nikoli akcie, ale podilové listy, ¢imz se stavaji ptimo podilniky
na majetku téchto podilovych fondd, jejichz podilové listy nakoupili. Investini
spolecnost jim pak tento majetek za Uplatu spravuje pod svym jménem a na jejich ucet,
a to vsouladu se schvalenym statutem podilového fondu. V Ceské republice statu

schvaluje a souhlas udéluje Ceska narodni banka (1, s. 598-599).
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Podilové fondy také existuji ve dvou formach, kterymi jsou:
Uzavi'ené

Specifikace uzaviené¢ho podilového fondu je, ze stejné jako tomu bylo u investi¢nich
fondli, nemaji drzitelé podilovych listh v dobé existence fondu pravo na zpétny

odprodej (1, s. 599).
Oteviené

Byvaji vétsinou zakladany na dobu neurcitou a nebyvaji nijak omezovany dobou vydani
podilovych list, ani neni omezen pocet emitovanych kusl. Jejich nejvyznamnéjSim
charakteristickym rysem je pak pravo investora kdykoli pozadat investi¢ni spolecnost
0 odkup podilovych listt za cenu odpovidajici jejich aktudlni hodnoté. Tu Ize definovat
jako aktudlni hodnotu majetku ptfipadajiciho na jeden podilovy list, av§ak musi se brat

V potaz i existence vystupniho poplatku (1, s. 599).

4.2.5 Podilovy list

Cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery predstavuje podil podilnika na fondu,
se kterym jsou spojena prava podilnika, kterd plynou z tohoto zakona nebo ze statutu

podilového fondu (4).

4.2.6 Faktory investi¢ni strategie

Nejprve jsme si ukazali, ze existuji rozdily mezi investi¢nimi a podilovymi fondy,
nebo také mezi fondy otevieného a uzavieného typu. Jednotlivé typy kolektivniho
investovani vSak vykazuji jeSt¢ celou fadu dalSich vzdjemnych odliSnosti,
které souviseji se zpiisoby jejich fizeni ¢i spravy, neboli s pfedem urcenou investicni

strategii, ktera je zakotvena v jejich statutech (1, s. 600).
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vvvvvv

typu fondu a kvality managemetu, jsou predevsim:
e predmétné zaméfeni investic,
e zpusob nakladani s hospodarskym vysledkem,
e tuzemska nebo zahraniCni orientace investic,
e aktivni nebo pasivni sprava portfolia,
e mozné omezeni doby existence fondu,
e uroven statniho dohledu a regulace (1, s. 600).

vvvvvv

Jsou zde ale i dalsi investi¢ni faktory, ty které jsem uvedl, jsou ty nejdulezité;si.

4.2.7 Klasifikace fondu

Na vyspélych finan¢nich trzich je moZno sledovat obrovské mnozstvi fondd,
které se lisSi podle riznych typl realizovanych investi¢nich strategii. Naptiklad

podle skladby portfolia se fondy rozdéluji na:

e fondy cennych papiri — majetek téchto fondli se skladd zrGznych druhi

cennych papird,

e fondy nemovitostni — kde jsou pfedmétem investovani budovy, pozemky,

hotely atd.,
¢ afondy fondi — kde se majetek sklada z ucasti na jinych fondech (10).

Z hlediska pfedmétu investovani jde pak o zakladni a zaroven nejdileZzitéjsi investicni
kritérium. Protoze samotné pfedmétné zameéteni investic fondu a s tim spojend struktura
aktiv, kterd je obsazena v jeho portfoliu souvisi jak sjeho ocekavanou vykonnosti,

tak i s jeho rizikovosti (1, s. 600).
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Miuizeme se na finan¢nich trzich setkat srizn¢ zaméienymi fondy kolektivniho
investovani. Tyto fondy je pak mozno systemizovat z hlediska investicni strategie

a tim 1 pfedmétného slozeni investicniho portfolia naptiklad takto:
Fondy akciové

V tomto piipad¢, kde se jedna o akciovy fond lze fici, ze nashromazdéné penize
od investorl jsou pouzity vylu¢né na nakup akcii na zakladé pfedem stanovenych cilt

a politiky fondu (8, s. 66).

Tyto fondy byvaji vS§eobecné oznacovany jako pomérné rizikové. Vynosnost totiz zavisi

na vyvoji trznich cen akcii, které jsou obsazeny v jejich portfoliu (1, s. 601).

Fondy akciové se daji dé€lit na urcita hlediska jako je naptiklad z hlediska kvality neboli

velikosti akciovych spolecnosti, zde se jedna ptedevsim o:

o fondy investujici do ,,blue chips® akcii, coz jde o akcie nevyznamnéjSich
ratingové nejlépe hodnocenych velkych spolecnosti, které doprovazi dlouhodoba

historie,
e investujici do akcii sttedné velkych spolecnosti,
e afondy, které jsou zaméfené na akcie malych spolecnosti (1, s. 601).

Po té jako dalsi hledisko mliZe byt brdno zaméfeni na podnikatelské ¢innosti akciovych

spolecnosti, kde se jedna o:
e fondy univerzélni,
e fondy oborové (1, s. 601).

Existuji vSak i dals$i hlediska, podle kterych se miizeme rozhodovat. Jako jsou naptiklad

typy akciovych fondt. (8, s. 73).
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Pojem Akcie

Akcie je cenny papir, kterym se osvédCuje pravo akcionaie podilet se na majetku
akciové spolecnosti, na jejim fizeni za pomoci valnych hromad, jejim zisku

a na likvida¢nim zustatku pii zaniku spole¢nosti (11, S. 7).

Vyznam akcii spociva v prvni fadé v tom, Ze jejich emitovanim a po t€ prodejem
na primarnim trhu si akciové spolecnosti zajistuji penézni prostfedky, které potiebuji
a které nebudou muset v budoucnu vracet. A v druhé fedé je tomu tak, protoze
ve srovndni s dluhopisy jsou povazovany mezi investory za vyhodnéj$i. A tudiz vice
pritahuji zdjem potenciondlnich investord. Motivem takového investora jsou bézné
vynosy, plynouci z vlastnictvi akcie, které se vyplaci pomoci dividend (neboli béznych
vynost). Kapitdlové vynosy jsou potom odvozeny z ptedpokladaného ristu

nebo poklesu ceny vlastnénych akcii (1, s. 230).

Na trhu se miizeme setkat s riznymi typy a celou fadou akcii. Tyto akcie se lisi
mnohymi vlastnostmi vcetné vSech prav, které jsou spojené s vlastnictvim. Zalezi
pfedev§im na volnosti pro emitovani akcii, kterou pfipusti legislativa
a po té na samotnych akcionéfich, jaké druhy akcii odsouhlasi ve stanovach akciové

spolecnosti (1, s. 230).
A vsak 1 pfesto jsou zde dva zakladni typy:
e akcie kmenové (obycejné),
e akcie prioritni (preferen¢ni) (1, s. 231).

Akcie kmenové (obycejné)

Nejcastéji jsou s drzbou kmenovych akcii spojovany tyto zakladni tii prava:

e pravo ucCastnit se na valnych hromadach akciovych spole¢nosti. Se kterymi
jsou spojeny predkladani navrhti, proti navrhim a hlasovani s ur¢itou moci

podle poctu drzenych akcii,
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e pravo na dividendu (odpovidajici podil ze =zisku vytvofeny akciovou

spolecnosti),
e pravo na odpovidajici podil na likvidaénim zustatku (1, s. 231).

Existuji vSak rtzné druhy kmenovych akcii, zpravidla byvaji tyto druhy akcii
oznacovana pravé za kmenové ty, se kterymi jsou spojena tyto tfi zdkladni préva.

Ovsem mohou se i lisit a dale délit v zavislosti na pravech s nimi spojenych (1, s. 231).

Akcie prioritni (preferencni)

Jedna se o akcie, které kombinuji zdkladni vlastnosti kmenovych akcii s nékterymi
vlastnostmi obligaci. Jsou vydavany predevSim proto, aby emitovani akcii zvysilo
kapitdl akciové spolenosti bez zmény stdvajictho poméru hlasovacich prav
a bez nutnosti v budoucnu vraceni ziskanych penéznich prostiedkd. Proto se jedna
zpravidla o akcie bez hlasovacich prav, ale nabizeji drzitelim urCité jiné vyhody.
Obvykle na pfedem urc¢ené dividendy stanovené bud’ pevné procentualné z nominalni
hodnoty akcie, nebo v zavislosti na referen¢ni rokové sazbé¢, na které vznika narok
bez ohledu na zisku dosahovaného akciovou spole¢nosti, jakozto na tom, kolik ptipadne

drzitelim kmenovych akeii (1, s. 233).

Tyto akcie mizeme také dale clenit, jako tomu bylo u piedchozich. DéEli se podle
dividendovych prav jejich drzitelii, dale z hlediska spojenych zvlastnich druhii prav atd.

(1, s. 233).
Fondy penézniho trhu

U fondl penézniho trhu jsou nashromazdéné penize od investorli pouZity na nakup
kratkodobych finan¢nich nastrojl, které jsou splatné do 1 roku na zaklad¢é stanovenych

cilt a politiky fondu (8, s. 56).

Obecné se fadi mezi nejméné rizikové fondy kolektivniho investovani. Je to proto,
ze jejich investice sméfuji do kratkodobych a zarovenn 1 nejméné rizikovych
dluhopisovych instrumentl, nejcastéji jsou jimi statni. A vSak vyznacuji se nizsi
vynosnosti, které doprovazi s drzbou nizké riziko ptipadného poklesu jejich aktudlni

hodnoty (1, s. 601).
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Mluvime tak zde napiiklad o terminovanych vkladech v bankach, pokladni¢nich

poukézkach, depozitnich certifikatech nebo kratkodobych dluhopisech (8, s. 57).
Fondy dlouhodobych dluhopisii (obligaci)

V piipadé dluhopisovych fondl jsou penize od investorti pouzity na nakup cennych
papiri. At uz dluhopisi nebo jinych dluhovych néstroji, na zékladé predem

stanovenych cill a politiky fondu (8, s. 62).

Rovnéz jsou vseobecné brany jako pomérné bezpecné, nicméné zalezi na konkrétni
skladbé portfolia. Jde o to, kdo je emitentem nakupovanych akcii a za druhé jde o to,
zda v portfoliich pievazuji mén¢ volatilni obligace s variabilnimi kupony nebo naopak

obligace s fixnimi kupony (1, s. 601).
Existuji zde zakladni typy fondd:

Fondy statnich obligaci

Jednad se o dluhopisové fondy s vladnimi (statnimi) dluhopisy. Tyto fondy investu;ji
do riznych cennych papird (statni dluhopisy, statni pokladni¢ni poukazky), které
jsou vydavany vladami nebo respektive jejich institucemi riznych zemi. Mohou
to pak byt dluhopisy jedné zemé nebo riznych seskupeni, jako napiiklad EU. Jsou dale
ratingem. Pfi samotném investovani jsou nejvét§im rizikem pohyblivé Grokové sazby

a inflace (8, s. 62).

Fondy komunalnich obligaci

Investuji do dluhopisti vyddvanych komundlni sférou neboli mésty na financovani
ruznych vetejnych projektii. Jsou povazovany za rizikovéjsi, nez jak je tomu u vladnich.

Avsak nekteré mohou byt také kryté statem (8, s. 62).

Fondy firemnich obligaci

Prostfedky, které se investuji do dluhovych cennych papiri vydavanych firmami

od soukromych spole¢nosti az po rizné korporace. Na rozdil od dvou ptedchozich
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zde neni piitomna vladni garance (pokud se vSak nejedend o statni spolecnost),
ato znamena, ze jestlize se firma dostane do finan¢nich problémul, muze vzniknout
zpozdéni splaceni zavazk. Ale na druhou stranu existuji  spoleCnosti,
které maji dominantni postaveni na svétovém trhu, které maji vyssi urokové hodnoceni

ne nekteré vlady zemi (8, s. 63).
Po té se déli podle primérné splatnosti:

e kritkodobé —do 5 let,

e stifednédobé —od 5 do 10 let,

e adlouhodobé — vice nez 10 let (8, s. 63).
Fondy realnych aktiv

Zaméteni téchto fondd byvaji rozdilné realné investice, pfiCemz u fondu kolektivniho
investovani se nejéastéji jedna o investice do nemovitosti nebo do komodit, respektive
movitych véci, mohou jimi byt staroZitnosti nebo umélecké pfedméty a podobné

(1, s. 602).
Fondy smiSené

Zde se jedna o strategii smiSenych fondu, které spocivaji ve vytvareni kombinovanych

portfolii. Ty jsou vytvareny nejcastéji z akcii a z obligaci (1, s. 602).
Fondy fondii (stFeSni fondy)

Vyznacuji se znac¢nou diverzifikaci portfolia, na druhé strané je u nich vSak nutno
pocitat s poplatky, které si za spravu srazeji vSichni spravci fondi. Tyto fondy investuji

bud’ do akcii investi¢nich fondi, nebo do podilovych listl fondt podilovych (1, s. 602).
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4.2.8 Fondy kvalifikovanych investori

Tyto fondy se odlisuji od predeslych predevsim proto, ze byvaji ¢asto soukromého typu.
Nejsou zpravidla tolik pfili§ a pfisn€ regulovany, a proto nejsou urceny pro drobné
investory, nybrz ro investory tzv. ,kvalifikované®. Témi byvaji nejcastéji financni
instituce, jako jsou banky, penzijni spolecnosti nebo pojistovny a tak podobné
(1,s.612-613).

Hedgové fondy respektive fondy kvalifikovanych investori mohou mit formu
investicnich nebo podilovych fondi uzavieného nebo otevieného typu. Vyznamné
u tohoto typu fondu je i1 to, Zze se kvalifikovani investoii ucastni zakladani fondu

a pritom se aktivné podileji na dojednavani jeho investi¢ni strategie (1, s. 613-614).
Fondem kvalifikovanych investort miize tak byt pouze:

e podilovy fond,

e svéfensky fond,

e akciova spolecnost,

e spole¢nost s ru¢enim omezenym,

e komanditni spole¢nost,

e cvropska spolecnost,

e druZstvo (4).

4.3 Financ¢ni analyza

Finanéni analyza spole¢nosti patii mezi zptisoby celkového hodnoceni podniku. Udaje
cerpa z ucetnich zavérek spolecnosti, konkrétné pak z rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a z cash-flow. Pfipadné jinych externich ¢i internich dat. Jednotlivé ukazatele se poditaji

Z historickych dat a jejich vyvoj by se pak mél porovnat se skutecnosti. Podle ucelu
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vykonani analyzy se vyhodnocena data mohou dale kvantifikovat do budoucnosti,

ptipadné porovnat s jinymi podobnymi spole¢nostmi (1, s. 267-269).
Metody pouzivané investory pii fundamentalni analyze akcii, jsou pfedevsim:
e vertikalni analyza,
e horizontalni analyza,
e analyza pomérovych ukazateld,
e bonitni modely,
e bankrotni modely,
¢ ametody mezipodnikového srovnani (1, s. 269).

Dale si uvedeme podrobnéji jen ty ukazatele, které byly pouzity v analytické ¢asti

této prace.

4.3.1 Analyza pomérovych ukazateli

Jednd se o analyzu vytvofenou na zakladé¢ ukazatell, které vznikaji vydélenim
vybranych ucetnich polozek z vykazi spolecnosti. Pfitom je dalezité¢, aby mezi nimi

existovaly vhodné souvislosti (1, s. 270).

Podle finan¢niho hospodafeni spolecnosti rozdélujeme ukazatele do nésledujicich

skupin:
o ukazatele rentability,
e ukazatele zadluzenosti,
o ukazatele likvidity,

o ukazatele aktivity,
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e ukazatele trzni hodnoty spolecnosti (1, s. 270).
Ukazatele rentability (vynosnosti)

Jednémi z nejsledovangjSich pomérovych ukazateld jsou jak pro akcionafe,
tak 1 pro investory ukazatele rentability. Informuji totiz o efektu, kterého bylo dosazeno
vlozenym kapitalem. Ukazatele rentability informuji o schopnosti spolecnosti vytvaret
nové zdroje a dosahovat zisku. Z toho vyplyva, Ze jsou vyuzitelné i pii urCovani

vnitinich hodnot akeii (1, s. 271).

Nejvyznamnéj$imi pomérovymi ukazateli rentability jsou:
ROA — ukazatel rentability celkovych aktiv (1, s. 272).
ROS — ukazatel rentability trzeb (1, s. 273).

ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Udava, kolik penéznich jednotek piipada
na jednu finanéni jednotku vlozenou do spolecnosti jeho  vlastniky.
Proto byva oznafovan jako ukazatel zhodnoceni kapitalu vloZzeného akcionafi. Vypocita
se nasledovné: ROE = EAT / Vlastni kapital. VSeobecné plati, ze jeho hodnota
by méla byt vyssi jak velikost ukazatele rentability celkovych aktiv (1, s. 273).

Ukazatele zadluZenosti

Vypovidaji o vztahu mezi cizimi a vlastnimi zdroji spolecnosti. SlouZzi
pak ke zhodnoceni zadluzenosti. Poskytuji informace o tom, zjakych zdroju
je spole¢nost financovana. Vyssi mira zadluZenosti znamena pro podnik drazsi extérni
financovani, coZ celkové negativni, protoZze miize jednak zaporn€ ovlivnit likviditu,
ale také muze znacné komplikovat hospodaiskou situaci spolec¢nosti. Proto se s rostouci
mirou zadluZenosti zaroven zvySuje 1 investory kalkulovand prémie za riziko,
a s tim i pozadovana vynosnost, ¢imz se snizuje vnitini hodnota jeho kmenovych akcii

(1,s. 273).
Mame zde tyto nejcastéji pouzivané ukazatele:

e ukazatel celkové zadluzenosti,
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e ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu,

e ukazatele miry samofinancovani,

e a ukazatel rokového kryti (1, s. 273-274).
Ukazatele trzni hodnoty firmy

Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je investory hodnocena podnikatelska ¢innost spole¢nosti.
Vychézi jednak z udajii ve vykazech a také z tidaji, které jsou dostupné na akciovych
burzach. Trzni hodnoty jsou =zavislé na vSech predchazejicich ukazatelich.
Na jejichz zékladé¢ je mozné hodnotit historické vysledky spoleCnosti a zarovei

ptedpovidat budouci vyvoj podnikani spolecnosti (1, s. 277).

o ukazatel cistého zisku na akcii (EPS) — jedna se o klicovy ukazatel,
ktery vypovidd o finan¢ni situaci spolecnosti vyjadiujici velikost Cistého zisku
pripadajiciho na akcii. Neékdy proto byvd nazyvan rentabilitou akcie.

Tento ukazatel se vypocita nasledovné: EPS = EAT / Pocet kmenovych akcii,

o ukazatel ziskové vynosnosti (E/P) — vyjadiuje ziskovost vlozené¢ho kapitalu
investory. Z toho vyplyva, ze byva ¢asto oznacovan jako rentabilita trzni ceny

akcie. Vypocita se takto: E/P = EPS / Trzni cena akcie,

e ukazatel dividendy na akcii (1, s. 279).

4.3.2 Metoda mezipodnikového srovnani

V piipadé, Ze se investor rozhoduje mezi investicemi do akcii vice spole€nosti, je nutné,
aby si pred investici jednotlivé potencionalni investi¢ni moznosti porovnal. Porovnavaji
se ukazatele jednotlivych spole¢nosti, a to bud’ vzajemné mezi sebou, nebo s oborovym
pramérem. Takovym zékladnim piedpokladem bonitnich matematicko-statickych

modelt je vytvofeni matice analyzovanych objekti a jejich ukazateli (1, s. 290).
Samotné vytvaieni takového modelu probihé nasledovné:

e vybér vhodnych spole¢nosti vyhovujicich podminkam vzajemné srovnatelnosti,
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e vybér vhodnych finan¢nich ukazatelti s pfihlédnutim k investorem uvazovanym

prioritam,

e urCeni charakteru jednotlivych vybranych ukazateli. Je-li Zadouci,

aby m¢l co nejvyssi  hodnotu,  ptitadime mu  charakteristiku  [+1].

v

e asestaveni vychozi matice (1, s. 290-291).
Metoda jednoduchého soucétu poradi

Podstatou této vicerozmérné metody je sefazeni analyzovanych spolecnosti podle
nckolika zvolenych ukazatelt. Nejlepsi hodnotu ptislusného ukazatele ziska potradi (n),
druhy nejlepsi (n - 1), az ten, ktery bude mit ,,nejhorsi“ hodnotu ukazatele, obdrzi potadi
(1). Vyhodou této metody je jeji jednoduchost a moznost pouziti jak pro absolutni,

tak pro pomérové ukazatele (1, s. 292).
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5 ANALYZA A VYBER SPOLECNOSTI, KTERE JSOU
SOUCASTI FONDU FRANKLIN EUROLAND FUND

Cilem praktické ¢asti je vypracovani ndvrhu na zménu investicniho portfolia fondu
kolektivniho investovani. K jeho dosazeni si musime urcit statut fondu a zvolit
ukazatele. Provedeme analyzu na zakladé volatility a komparovat pak budeme

spole¢nosti, které si zvolime na zakladé zadaného fondu.

5.1 Statut fondu Franklin Euroland Fund

V této podkapitole si vymezime zékladni informace o fondu, poplatky a na zavér

investi¢ni strategii.

5.1.1 Informace o fondu
Velikost fondu: €22,49 Milion
Datum vzniku: 28.11. 2008
Zakladni ména fondu: EUR
Trida aktiv: Akcie
Morningstar kategorie: akcie Eurozoény s vysokou trzni kapitalizaci

ISIN: LU0390138864
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5.1.2 Poplatky
Poplatky fondu jsou v nasledujicich vysich:

Vstupni poplatek p¥i prodeji: 5,75%

Udrzovaci poplatek: 0,50%
Spravcovsky poplatek: 1,00%
Total Expense Ratio: 1,91%
Pravidelné poplatky: 1,91%

5.1.3 Investi¢ni strategie

Cilem fondu je zhodnoceni kapitdlu investovanim do majetkovych cennych papirh
spolecnosti libovolné trzni kapitalizace v zemich Evropské ménové unie. V zietel

se u fondu bere i riziko spojené s investicemi.
SloZeni portfolia je nasledujici:

e 798% je tvoreno akciemi,

e aze zbylych 2% je tvofeno hotovosti a hotovostnimi ekvivalenty (26).
Clenéni podle sektoru:

o 26,22% finance, finan¢ni,

e 1596% pramysl,

e 12,02% spotiebni sektor,
e 1157% materialy,
e 1157% informacni technologie,
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e 821% energie,

o 461% zdravotni péce,

o 4.32% spotiebni zboZi,

e 3.34% telekomunikacni sluzby,

o 218% hotovost a hotovostni ekvivalenty (26).

5.2 Vybér spolecnosti

K vypracovani prvniho parcidlniho cile bude pouzita analyza, kterd se zaméfuje
na vybér deseti akciovych spolecnosti, které tvoti portfolio fondu Franklin Euroland

Fund.

5.2.1 Total SA

Jako prvni byla vybréna spolecnost Total SA, coz je francouzska firma s mezinarodni
pusobnosti, pohybujici se v oblasti ropného a plynarenského prumyslu. Firma
ma provozovny ve vice jak 130 zemich a pohybuje se ve vSech oblastech ropného

pramyslu, véetné vyhledavani a t€zby ropy, zemniho plynu, rafinaci, pfepravé a prodeji

ropnych produktii (16).

Trzni kapitalizace: 120 252,90 mil. EUR,

Akcie v ob&hu: 2 443 349 892 ks (16).
5.2.2 Sanofi

Jednd se o globalni diverzifikovanou farmaceutickou firmu. Spole¢nost vyviji

a distribuuje farmaceuticka feSeni, ktera jsou zaméfena na potieby pacienti. Sanofi

43



se zaméfuje na zdravotni péci v oblasti feSeni pro diabetiky, lidské vakciny, inovativni
1éky, vzacnd onemocnéni, volné prodejna 1éCiva, produkty pro rozvijejici se trhy 1é¢iva
pro zvifata. Spole¢nost ma velké portfolio, které se sklada z 1éka na piedpis, vakcin,

genetickych 1€kt a spotfebnich vyrobkil zdravotnictvi (17).

Trzni kapitalizace: 110 639,40 mil. EUR,
Akcie v ob&hu: 1271938 289 ks (17).
5.2.3 Allianz

Allianz SE je némecka finanéni skupina, kterd podnika v pojistovnictvi a sprave
majetku. Kde je oblast pojiStovnictvi rozd€lena na pojisténi majetku, Zivotni pojisténi,
amimo jiné nabizi pojiSténi a investiéni produkty, jak pro privatni klienty,
tak pro korporace. Skupina Asset Managementu zajistuje spravu majetku, sluzby
pro tieti strany a pro samotnou pojistovnu, kterou rozdéluje mezi akcie, dluhopisy,
alternativni investice a investi¢ni feSeni skupiny Allianz. Tato spole¢nost plsobi

v 70 zemich s hlavnim ptisobistém v Evropé (18).

Trzni kapitalizace: 78 169,85 mil. EUR,
Akcie v ob&hu: 455 067 737 ks (18).
5.24 SAP AG

Spolec¢nost SAP se zabyva podnikovymi aplikacemi a procesy v oblasti vypocetniho
softwaru a stim souvisejicimi sluzbami. Hlavni Cinnosti je prodej licenci
pro softwarova feSeni a stim souvisejici sluzby poskytované zakaznikiim. Produkty
zahrnuji obchodni aplikace a technologie, stejné tak jako primyslové aplikace téchto

systémt. Pamét'ové technologie a technologie spravy dat (19).
Trzni kapitalizace: 116 314,80 mil. EUR,

Akcie v obéhu: 1198 623 842 ks (19).
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5.2.5 BNP Paribas

BNP Paribas a. s. je francouzska banka, ktera rozdéluje své podnikani do komeréniho
bankovnictvi, investi¢nich divizi a korporatnich financi. Kde komer¢ni bankovnictvi
zahrnuje podnikani na francouzském trhu. Investi¢ni divize ma na starosti spofeni,
spravu aktiv, online obchodovani pro klienty, Zivotni fondy, spravu cennych papirt,
nemovitosti a pojistovnictvi. Korporatni bankovnictvi pak zahrnuje poradentstvi a vstup
na kapitdlové trhy, ale také financovéni. Spolecnost dale ovlada mnoho dcefinych

firem (20).

Trzni kapitalizace: 82 526,63 mil. EUR,
Akcie v ob&hu: 1245 168 036 ks (20).
526 LVMH

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SA je francouzsky vyrobce luxusniho zbozi.
Firma vlastni portfolio luxusnich znadek, kde jeji obchodni aktivity jsou rozdéleny
do nasledujicich skupin: vina a lihoviny, parfémy a kosmetika, hodinky a $perky, moda
a kozené zbozi a vybranych oblasti produkce pro maloobchod. Aktivity v oblasti vina
alihovin zahruji divize Sampafiské vino, konak a lihoviny. LVMH se pohybuje
Vv oblasti kosmetiky a parfémi prostfednictvim francouzskych znacek Christian Dior,
Guerlain, Givenchy a Kenzo. Oblast médy a kozeného zboZi reprezentuji znacky Louis
Vuitton, Donna Karan, Fendi, Loewe, Celine a jiné. V sekci hodinky a Sperky prodava
znatky TAG Heuer, Hublot, Zenith, Dior Watches a jiné. Oblast maloobchodu je ¢inna
ve dvou oblastech a to zbozi pro cestovani a vybrané znacky jako Sephora a Le Bon
Marche (21).

Trzni kapitalizace: 115 378,60 mil. EUR,

Akcie v obshu: 502 028 966 ks (21).
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5.2.7 BASF

BASF SE je chemicky konglomerat, ktery je rozdélen do nésledujicich segmentu:
chemikalie, plasty, zuslecht'ujici komponenty, chemické ptisady a piipravky na ochranu
rostlin, surova ropa a zemni plyn. Divize chemikalie nabizi rtzné organické
a anorganické slouceniny, zmeékcovadla, pryskyfice, lepidla a vyrobky pozivané
V automobilovém, farmaceutickém pramyslu, kosmetice a potravinaiském prumyslu.
Divize plasti nabizi komplexni produktové portfolio v této oblasti. Zuslechtujici
produkty nabizi v oblasti specialnich chemikalii, které jsou urceny pro priimyslova
odvétvi. Ochrana rostlin zahrnuje pfipravky na ochranu proti Skodlivym c¢initelim,
kulturnich plodin-pleveltim, chorobam a Sktidctim. Divize surové ropy a zemniho plynu

je pak vyrobcem a zpracovatelem ropy a plynu (22).
Trzni kapitalizace: 78 520,74 mil. EUR,

Akcie v ob¢hu: 918 478 694 ks (22).

5.2.8 Deutche Telekom

Deutche Telekom AG je némecky poskytovatel telekomunikaénich sluzeb. Zakaznikiim
po celém svété nabizi Siroké portfolio produktii také v oblasti informacnich technologii.
Deutche Telekom provozuje vice nez 36 miliond pevnych linek, 16 miliont
Sirokopdsmovych linek a je poskytovatelem mobilnich sluzeb pro vice nez 129 miliént
zakaznikd. Dale poskytuje internetové sluzby, televizni pienosy a je prodejcem
telekomunikacni spotfebni elektroniky a nabizi sluzby a servisy zdkaznikim.
Spole¢nost operuje ve vice jak 50 zemich prostfednictvim svych dcefinych

spolecnosti (23).
Trzni kapitalizace: 84 184,23 mil. EUR,

Akcie v ob&hu: 4 658 385 033 ks (23).
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5.2.9 ASML Holding NV

ASML Holding N. V. je holdingova spolec¢nost. Jedna se o vyrobce zafizeni pro vyrobu
¢ipu. Spole¢nost se zabyva vyvojem, vyrobou, marketingem, prodejem a servisem

systémt polovodicovych zatizeni, které se skladaji z litografickych systémi (24).
Trzni kapitalizace: 52 528,27 mil. EUR,

Akcie v obéhu: 429 941 232 ks (24).

5.2.10 Schneider Electr

Schneider Electric SA je francouzska spolecnost, specializujici se na distribuci
elektrické energie, automatizovani primyslovych procest, instalaci komponenti
pro fizeni produkce a distribuce elektrické energie. Firma ma po té nckolik divizi,
které se zabyvaji napiiklad energetickou a klimatizaéni sluzbou, ostrahou budov

anebo také oblasti automobilového prumyslu (25).
Trzni kapitalizace: 41 053,82 mil. EUR,

Akcie v obéhu: 554 954 677 ks (25).
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6 ANALYZA VYBRANYCH AKCIi NA ZAKLADE
VOLATILITY

Analyza vybranych akcii na zakladé volatility ma za ukol porovnat jednotlivé akcie
a vyhodnotit tak riziko investovani. Volatilita je statické méfitko cenového rozptylu
za dané obdobi. A kjejimu vypoctu se pouziva smerodatnd odchylka. Obecné plati,
ze ¢im vyssi volatilita, tim je investi¢ni instrument rizikovéj$i. Respektive, tim vice

je jeho cena flexibilng;jsi.
6.1 Volatilita jednotlivych akcii

V ramci analyzy se zamétime na jeden kalendaini rok a to presnéji od 1. 5. 2016

do 1.5. 2017.

6.1.1 Total SA
Jako prvni akcie, kde zhodnotime volatilitu, je ta, ktera patii spole¢nosti Total SA.

Od =zalozeni spole¢nosti mizeme vidét zietelny narGst ceny akcie, ktery nabyva
na hodnoté¢ zejména v poslednich Sesti mésicich. Aktudlni hodnota ceny akcie

se pohybuje okolo 48 EUR (16).

Na nasledujicim grafu miZeme vidét volatilitu v pribéhu jednoho roku:
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Graf 1: Volatilita spole¢nosti Total SA (16)
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Z grafu uvedeného na pfedchozim listu mizeme vidét, ze nejvétsi dosahnuté volatility
bylo na zacatku 4 ctvrtleti roku 2016, kdy hodnota dosahovala témér 3,5. Naopak
nejmensi byla zaznamenana zacatkem roku 2017, kdy se jeji hodnota dostala 1 pod 0,5.

Na zacatku kvétna roku 2017 se pohybuje okolo 1.

6.1.2 Sanofi

Spolec¢nost Sanofi ma aktualni cenu ve vysi 87,6 EUR. Jeji cena znacné stoupla

od zacatku letosniho roku a to o necelych 10 EUR (17).

Na nasledujicim grafu je mozno vidét volatilitu této spolecnosti v prubéhu jednoho

roku:
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Graf 2: Volatilita spole¢nosti Sanofi (17)

Z vyse uvedeného grafu je mozno spatfit, Ze nejvetsi hodnoty volatility dosahuje firma
prave na zacatku druhého pololeti roku 2016, kdy dosahuje hodnoty pies 4,5. Nejméne
zaznamenana hodnota je pak pod 0,5. Na konci dubna roku 2017 se nepatrné ptiblizuje

hodnoté 2.
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6.1.3 Allianz

Z hlediska hodnoty akcie je na tom zatim spole¢nost Allianz nejlépe. Jeji cena

je aktualné na 171,50 EUR a poloviny roku 2016 se cena zvedla o celych 50 EUR (18).
Graf volatility spole¢nosti Allianz:
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Graf 3: Volatilita spole¢nosti Allianz (18)

Z vyse uvedeného grafu mizeme vidét, ze volatilita s rokem 2017 az na mala kolisani
klesa. Nejvyssi hodnoty 5,4 doséhla na ptelomu pololeti roku 2016 a naopak nejmensi

muzeme vidét v letoSnim roce 2017. Aktuélni hodnota je potom 1,8.

6.14 SAP AG

SletoSnim rokem 2017 cena akcie stile stoupd. Aktudlni cena je 94,89 EUR
a od zacatku letosniho roku tak stoupla 0 10 EUR (19).
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Graf volatility spole¢nosti SAP AG:
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Graf 4: Volatilita spole¢nosti SAP AG (19)

Z grafu je mozno spatfit nejvyssi hodnotu 4,2, kterd byla dosazena v sedmém mésici
roku 2016. Naopak nejmensi hodnota, ktera je pod hranici 0,5 byla dosaZzena na konci

prvniho ¢tvrtleti roku 2017. Aktualni hodnota volatility akcie je 1,5.

6.1.5 BNP Paribas

Cena akcie je aktudlné 66,59 EUR. Ze starSich zaznami, tak vidime vzestup
z puvodnich 40 EUR, kterych dosahovala v ¢ervenci roku 2016 az na aktualni hodnotu
(20).

51



Graf volatility spole¢nosti BNP Paribas:
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Graf 5: Volatilita spole¢nosti BNP Paribas (20)

Z grafu vidime zatim nejvys$i hodnotu volatility, ktera se vysplhala pies hodnotu
9vsesttm mésici roku 2016. Aktudlni hodnota je pak 6. Jinak doprovazi

tuto spolecnost v pribéhu roku jen mirné turbulence.

6.1.6 LVHM

Aktudlni kurz akcie je 227,06 EUR. Od =zacatku roku 2016 tak kurz stoupl
0 vice jak 100 EUR (21).
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Graf volatility spole¢nosti LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE:
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Graf 6: Volatilita spole¢nosti LVHM Moet Hennessy Louis Vuitton SE (21)

Svoji maximalni hodnoty 4,5 nabyva spole¢nost pravé na zacatku kvétna roku 2017.
Nachazi se tak aktudlné ve své nejvyssi hodnoté. Z grafu je vSak patrné, Ze hodnoty

volatility se kazdym mésicem méni, avSak nejsou to pfilis velké rozdily.

6.1.7 BASF SE

Hodnota akcie je v této chvili 84,88 EUR. Jako to tomu bylo i u ptedchozich, tak cena
stale roste a od konce roku 2016 stoupla 0 5 EUR (22).

Graf volatility spole¢nosti BASF SE:
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Graf 7: Volatilita spole¢nosti BASF SE (22)
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Z grafu je viditelné kolisani mezi hodnotami 3,5 a 0,4. Jedna se vSak o malé hodnoty

oproti predchozim spole¢nostem. Aktualni hodnota je pak 1,6.

6.1.8 Deutche Telekom AG

Jako dalsi je spolecnost Deutche Telekom, jejiz hodnota akcie je také na svém maximu

ato je 17,88 EUR. Oproti minulému roku je tak narust ceny 0 2 EURA (23).
Graf volatility spole¢nosti Deutche Telekom AG:
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Graf 8: Volatilita spole¢nosti Deutche Telekom AG (23)

Volatilita spole¢nosti Deutche Telekom se ma podobné kolisani, jako ptedchozi
spole€nost. Rozmezi mame vSak o trochu vétsi a je tomu tak diky horni hranici,

ktera se rovna 4. Aktualné se volatilita nachazi na hodnoté 1,4.
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6.1.9 ASML Holding NV

Kurz akcie se aktudlné pohybuje okolo 119,51 EUR. Také je zde znacny vzestup

ato 0 30 EUR oproti Sestému mésici minulého roku 2016 (24).

Graf volatility spole¢nosti ASML Holding NV:
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Graf 9: Volatilita spole¢nosti ASML Holding NV (24)

Aktualné se hodnota volatility pfiblizuje ke svému minimu, coz je 0,6. Nejvyssi hodnota

byla zaznamenana v sedmém mésici roku 2016, coz byla 4,2.

6.1.10 Schneider Electric SE

V soucasné dobé& kurz akcie doprovazi sestup. Na zacatku dubna byl totiz kurz roven 74
EUR. Avsak aktualni vySe je 69,25 EUR. To vSak nebrani faktu, ze se kurz zvysil
od lonského roku i s timto faktem o 10 EUR (25).
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Graf volatility spole¢nosti Schneider Electric SE:
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Graf 10: Volatilita spole¢nosti Schneider Electric SE (25)

Z grafu volatility spole¢nosti vidime, Ze nejvétsi hodnoty 5,5 dosahuje na zacatku

cvwr

2017, od kterého postupné& stoupa az na hodnotu 3,8.

6.1.11 Vyhodnoceni analyzy

Z deseti uvedenych firem jsme si mohli v§imnout, Ze nejmensiho rozmezi a zaroven
kolisani volatility dosahla firma Total SA a BASF SE. Je tedy ziejmé, Ze je s nimi
spojené nejmensi investiéni riziko z hlediska volatility a lze tedy pfedpovidat,
ze se do budoucna hodnoty nijak zvlasté nezméni. Dalsi zuvedenych spolecnosti

si pak drzi svoje hodnoty kolem 3 az 4.

Nejvétsich rozdilti hodnot a zaroven nejvétsiho rizika dosahuje spoleénost BNP Paribas,
kterd se dostala az nad hodnotu 9. V sou€asné dob¢€ vSak nutno fici, Ze se nachazeji

hodnoty v nizsich ¢islech.
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7 KOMPARACE FINANCNICH UKAZATELU
HOSPODARENI ZA UCELEM SERAZENI AKCII

V ramci posledniho parcidlniho cile bude provedena komparace vybranych akcii
za ucelem jejich setazeni podle vhodnosti investicniho cile fondu Franklin Euroland
Fund. V konkrétnim piipadé bude vyuzito fundamentalnich ukazateld akcii, které budou

nasledn¢ vyhodnoceny metodou jednoduchého souctu poradi.

Pro nasledujici srovnani finan¢nich ukazatelll je vybrana metoda jednoduchého souctu

poradi, ktera je relativné jednoducha a pro tcely komparace prehledna.
Pro komparaci byly vybrany tyto ¢tyfi fundamentalni ukazatele:

e ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu. Hodnoti navratnost vlastnich prostfedkt
vlozenych do spolecnosti. Ukazatel ROE patfi mezi nejdileZitéjsi informace

o efektivnosti.

e EPS - Ukazatel Cistého zisku na akcii. Jedna se o klicovy ukazatel vypovidajici
0 finan¢ni situaci spole€nosti. Vyjadfuje velikost Cistého zisku, ktery ptipada

na akcii.

e E/P - Ukazatel ziskové vynosnosti. Vyjadiuje ziskovost investory vlozeného

kapitélu.

e Dividenda na akcii — Jedna se o zakladni dividendovy ukazatel, jenz udava

zpusob vypoctu velikosti dividendy piipadajici na akcii.
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Po dosazeni hodnot uvedenych finan¢nich ukazateli pro jednotlivé analyzované

spole¢nosti z 31. 12. 2016 vypada vychozi matice nasledovné:

Tab. 1: Vychozi hodnoty vybranych pomérovych ukazateli analyzovanych spole¢nosti (vlastni

zpracovani dle16 — 25)

AKkciova spole¢nost ROE EPS E/P Dividenda
Total 7,428 2,68 0,0565 0,62
Sanofi 6,198 3,63 0,0417 2,96
Allianz 0,725 14,57 0,0851 7,6
SAP AG 14,487 3,00 0,0315 1,25
BNP Paribas 0,952 6,05 0,0958 2,7
LVMH 15,694 7,89 0,0349 4,0
BASF 13,682 4,77 0,0564 3,0
Deutsche Telekom 0,993 0,07 0,0039 0,6
ASML Holding NV 17,117 4,17 0,0350 1,05
Schneider Electr 8,465 3,09 0,0450 2,04
Viahy ukazateli 1 1 1 1
Charakter ukazatela [+1] [+1] [+1] [+1]

Jiz z ptedchozi tabulky muzeme vidét deset vybranych spolecnosti a doplnéné hodnoty

K jednotlivym ¢tyfem vybranym finanénim ukazatelim. Vaha fundamentalnich
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ukazateld je pro vSechny stejnéd a je tomu tak i u charakteru. Jelikoz nejvétsi bodové

ohodnoceni u kazdého ukazatele dostane vzdy nejvétsi hodnota.

Nasleduje tabulka s vypoétem metodou jednoduchého souctu potadi:

Tab. 2: Vypodet poradi spoleénosti metodou jednoduchého souétu poradi

AKkciova spole¢nost | ROE | EPS E/P | Dividenda | Soucet Poradi
Total 3 2 8 2 15 9.
Sanofi 2 5 5 7 19 7.
Allianz 6 10 9 10 35 1.
SAP AG 8 3 2 4 17 8.
BNP Paribas 4 8 10 6 28 4.
LVMH 9 9 3 9 30 2.
BASF 7 7 7 8 29 3.
Deutsche Telekom 1 1 1 1 4 10.
ASML Holding NV 10 6 4 3 23 5.
Schneider Electr 5 4 6 5 20 6.
Vahy ukazatela 1 1 1 1

1+1+1+1=4
Charakter ukazateli | [+1] [+1] [+1] [+1]
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Po vyhodnoceni a se¢teni bodu, jimiz byly spole¢nosti obodovany na zakladé hodnot

finan¢nich ukazateld, vidime vysledny soucet bodii a nasledné potadi.

U ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) je znamo, ze ¢im vétsi hodnota,
tim lepsi. Nejlépe tak dopadla spole¢nost ASML Holding NV, za kterou je nasledné
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE. Na posledni pfi¢ce je po té Deutche Telkom
AG.

Po té je zde ukazatel ¢istého zisku na akcii, ktery je vSeobecné povazovan za kli¢ovy
ukazatel vypovidajici o finan¢ni situaci spolecnosti a ktery vyjadiuje velikost ¢istého
zisku piipadajici na akcii. NevysSich a tim padem i nejlepSich hodnot dosahuje
spolec¢nost Allianz SE, ktera je nasledovana LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE
a BNP Paribas SA. Nejmensi hodnoty pak dosahuje Deutsche Telekom AG.

Ukazatel ziskové vynosnosti neboli E/P vyjadfuje ziskovost investory vloZeného
kapitalu. Nekdy se mizeme setkat i s oznaCenim rentabilita trzni akcie. Na zakladé
vypocitani tohoto ukazatele a doplnéni hodnot do tabulky mizeme vidét na posledni
pficce opét Deutsche Telekom AG. Naproti tomu Snejvyssi hodnotou skoncila
na prvnim misté spole¢nost Allianz SE nasledovana LVMH Moet Hennessy Louis
Vuitton SE.

Poslednim fundamentalnim ukazatel jsou dividenda na akcii. Kde nejlépe dopadla
opct Allianz SE, kterd méla nejvyssi dividenda ze vSech deseti spolecnosti.
Na poslednim misté s nejmensi hodnotou je pak spole¢nost Deutsche Telekom AG,

jako tomu bylo i u pfedchozich ukazatelq.
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Vysledné poradi:

1. Allianz
2. LVHM
3. BASF

4. BNP Paribas
5. ASML Holding NV

6. Schneider Electr

7. Sanofi
8. SAP AG
9. Total

10. Deutsche Telekom

Po secteni bodli mizeme vidét, ze spole¢nost Deutsche Telekom je na posledni piicce
S minimalnim poctem 4 bodd. Proto ji muzeme ihned vyfadit z navrhovanych
spole¢nosti do portfolia. Spolec¢nost si v posledni dobé nevede viibec dobfe a v priibéhu
roku jeji kurz zna¢né kolis4. Nasledné zaneseni dalSich spolec¢nosti do navrhu pokracuje

Vv hlavnim cili prace na dalsi strané.
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8 NAVRH NA ZMENU INVESTICNIHO PORTFOLIA

Na zéklad¢ provedenych analyz a komparace je vypracovan navrh na zménu

investi¢niho portfolia pro management fondu Franklin Euroland Fund.

Puvodni skladba investi¢éniho portfolia fondu Franklin Euroland Fund obsahuje

na prvnich osmych pozicich tyto spolecnosti po sob¢ takto jdoucich:
1. TOTAL SA
2. SANOFI
3. ALLIANZ SE
4. SAP SE
5. BNP PARIBAS SA
6. LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
7. BASF SE
8. DEUTCHE TELEKOM AG

Z ptvodniho portfolia miizeme vidét, Ze nejvétsi procento akcii zastava spolecnost
Total SA, po té nasleduje Sanofi a Allianz SE. Jako osmé v pofadi je pak Deutche
Telekom AG.

Uz zde spatfit, Ze budou provedeny zmény na zékladé komparace vybranych

spole¢nosti. Samotny navrh zmény investi¢niho portfolia by vypadal takto:
1. ALLIANZ SE
2. LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
3. BASF SE

4. BNP PARIBAS SA
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5. ASML HOLDING NV
6. SCHNEIDER ELECTR
7. SANOFI
8. SAP AG

Podle komparace fundamentalnich ukazateli dopadla nejlépe spolecnost Allianz SE,

a proto ji navrhuji zaradit do portfolia na prvni misto.

Spolecnosti Allianz SE se v poslednich letech dafi opravdu dobfe. Jedna se o némeckou
finan¢ni skupinu s vysokym kapitdlem a velkym objemem akcii. Dikazem je toho
napiiklad uz dva roky staly rast cenové hladiny akcie. Vedla si nejlépe pak s plnym
poctem bodu u ukazateli EPS a dividend na akcii. Z analyzy volatility jsme si mohli
po té v§imnout, ze jeji hodnota se postupem Casu snizovala a aktudlné je na hodnoté 1,8.

Coz znaci 1 malé riziko spojené s investici do akcii této spolecnosti.

Jako druhou bych zafadil spoleénost LVHM Moet Hennessy Louis Vuitton SE,
coz je francouzsky vyrobce luxusniho zbozi. Je tomu proto, Ze se umistila v komparaci
celkového pofadi na druhém misté. Luxusni zbozi je vV dneSni dobé stale vice rozsirené
mezi Sirokou vetejnosti. Proto neni piekvapenim, Ze bych pravé tuto spolecnost zahrnul
do portfolia. Z volatility firmy je vSak patrné vétsi spojené riziko s investici v soucasné
dobé, avSak v ptedchozich obdobich byly hodnoty optimalni. Proto je nutno sledovat

dalsi vyvoj, ve kterém se da ocekavat opét ustaleni.

V potadi tfeti spole¢nost je opét zastupce némecké zemé. Jednd se o BASF SE,
coz je chemicky konglomerat. Firma si vedla dobfe ve vSech fundamentalnich
ukazatelich a tim padem se dostala na treti pficku. Cena akcie pak postupem roku stale
roste bez vétsich turbulenci. Spolecnost tak zarucuje stabilitu, coz jsme si mohli potvrdit

v

spolecnosti.

Tyto tfi firmy by tedy méli podle vysledkii komparace a analyzy volatility zaujimat

nejveétsi procentni podil akeii z celkového objemu fondu.
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Naopak spolecnost Deutche Telekom bych na zdkladé analyzy a komparace

doporucoval nezahrnovat do portfolia fondu Franklin Euroland Fund.

Spravci fondu bych tak navrhoval provést vyse uvedené zmény v portfoliu.
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ZAVER

Cilem bakalatské prace bylo navrhnout zménu portfolia fondu kolektivniho investovani.
Primarné tak byly analyzovany spolecnosti, které jiz byly soucasti portfolia fondu

a jejich nasledné uspotradani podle komparace.

Tento navrh byl vytvofeny pomoci mezipodnikového srovnani, konkrétn¢ pak podle

metody jednoduchého souctu poradi s piihlédnutim na volatilitu spole¢nosti.

V prvni stéZejni ¢asti jsme se zaméfili na teoretickou stranku véci prace, jako byl pojem
investice, rizikovost, vynosnost, likvidita, dale to byly investicni strategie a jednotlivé

typy investorii. Nasledné byl shrnut pojem kolektivni investovani a finan¢ni analyza.

Druhou c¢asti byla samotné analyza jiz zminénych spole¢nosti daného fondu. Analyticka
¢ast byla rozdélena podle parcidlnich cili na vybér a naslednou analyzu volatility
spole¢nosti fondu Franklin Euroland Fund. Zde byly spolecnosti vybrany podle
stanovenych kritérii investicnim fondem. Vybér se odvijel od aktualni podoby portfolia

a podle spolecnosti, které mély EURO.

Dalsi kapitolou byla komparace spolecnosti metodou jednoduchého souctu potadi.
Ukazatele byly vybrdny v névaznosti na kritéria investiéniho fondu. Ukazatelim

byl pak pftifazen charakter a vaha ukazatelt.

V posledni navrhové €asti byly formulovany vysledky na zéklad€ analyzy a komparace.
Nésledné bylo stanoveno doporuceni na zménu investi¢niho portfolia pro management
investi¢ni spolecnosti za ucelem zkvalitnéni skladby. Investovani veSkerého kapitalu

do pouze jedné spolecnosti by bylo totiz velmi rizikové.

Zavérem je nutno podotknout, Ze v dneSni dob&é mame spoustu moZnosti,
jak své finanéni prostfedky zhodnotit. A byla by obrovska Skoda tohoto nevyuzit.
Jelikoz Zijeme v dob¢ internetu a samotnych aplikaci, které¢ miizeme mit stale pii sob&
V chytrém telefonu. Je tedy o dost jednodussi spravovat naptiklad svoje investice
ve fondech, protoZze to muzeme d¢lat prakticky kdykoli a kdekoli. OvSem s timto

je spojené samoziejme i mozné riziko ztraty svych penéznich zdroji, a proto neni
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od véci si dopiedu néco nastudovat a piipravit se tak na investici, kterou nakonec

provedeme.

Zvolené téma mi vyhovovalo a jsem rad, ze jsem si mohl prohloubit své znalosti

Vv oblasti fonda kolektivniho investovani, které jist¢ v budouci dobé vyziji i prakticky

V podobé¢ investovani.
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CNB — Ceska narodni banka

AKAT CR — Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky
CZK — Ceska koruna

EUR — Euro

DPH — Dan z ptidané hodnoty

FREE FLOAT - Akcie, které nejsou vlastnény strategickym vlastnikem. A tim padem

jsou volné obchodovatelné na trhu.

ISIN — mezinarodni identifika¢ni Cislo cenného papiru
a. s. — akciova spole¢nost

ROA — rentabilita aktiv

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

EBIT — zisk pfed zdanénim a nakladovymi troky
EAT — Cisty zisk po zdanéni

EPS — ukazatel ¢istého zisku na akcii

E/P — ukazatel ziskové vynosnosti

Corp. - Corporation
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