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ANOTACE

Cilem této prdce bylo investovini do cennych papirii v Ceské republice. Konkrétné se
Jjednalo o pét akciovych spolecnosti obchodovanych na Burze cennych papirii Praha, které
dosahly v roce 2012 nejvyssi likvidity. U téchto titulu byly porovnavany jejich kapitalové a

dividendové vynosy a zkouman potencial pro budouci investice.
KLICOVA SLOVA
Akcie, dividenda, investice, cenné papiry, burza
TITLE
Investing into securities
ANNOTATION

Objective of this thesis is investing into securities in Czech Republic. Specifically five stock
companies at Prague Stock Exchange with highest trading volume during year 2012. Yields of
these companies are compared against each other and potential of investing into these

companies is analysed.
KEYWORDS

Stocks, Dividend, Investment, Securities, Stock Exchange
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Uvob

Akcie a akciové trhy jsou soucasti kazdé vyspélé ekonomiky. Je vSeobecné znamo, ze na
finan¢nich trzich se daji investovat vlastni prostfedky, které se pak mohou velmi zajimavym
zptisobem zhodnotit. Problém ovSem nastava v klasické ptfimé améte: ¢im vyssi zhodnoceni, tim
vyssi riziko. Ulozeni volnych prostfedkt do cennych papirti je mnohem rizikovejsi nez vlozeni
volnych prostfedki do riiznych bankovnich produktl, které jsou sice jisténé statem, ale jejich
vynosy stézi pokryvaji inflaci.

Cilem této prace je popsat investovani do cennych papirt. Bylo vybrano pét akciovych titulti
na Burze cennych papirti Praha, které dosdhly nejvyssi likvidity v roce 2012, a je zkoumdna
jejich kapitdlova a dividendova vynosnost. Jednd se o tyto spole¢nosti: CEZ, KOMERCNI
BANKA, ERSTE GROUP BANK, TELEFONICA C.R., a NWR.

Dale je u téchto tituli zkouméan jejich potencial pro mozné budouci investice vzhledem

k jejich souc¢asnému trendu.

Prace také popisuje historicky vyvoj investovani v Ceské republice od roku 1989, véetng
vyvoji jednotlivych burz, zabyva se klasifikaci cennych papirti v Ceské republice a moZnostmi

investovani do nich.

Soucasti této prace je také porovnani téchto vynosnosti s béZzn€ nabizenymi bankovnimi
produkty tak, aby bylo mozné udélat si uceleny obrazek o vynosnosti téchto instrumentl

v porovnani mezi sebou.

Hlavnim zdrojem informaci pro tuto praci jsou kromé doporucené literatury ceské zakony,
webové stranky Burzy cennych papiri Praha, RM-Systému, Ceského statistického tufadu a

jednotlivych spolecnosti.



1 ZAKLADNI POJIMY

Trh cennych papiri

Trh cennych papirii je soucasti finan¢niho trhu. DéEli se na dvé ¢asti, a to trh kratkodobych

cennych papird a dlouhodobych cennych papira.
Trh kratkodobych cennych papira

Trh kratkodobych cennych papirii je soucasti penézniho trhu. Obchoduje se na ném prevazné
s kratkodobymi cennymi papiry, jako jsou sménky, depozitni certifikaty, pokladni¢ni poukazky
apod.

Trh dlouhodobych cennych papiri

Trh dlouhodobych cennych papirti se fadi mezi trhy kapitadlové a obchoduje se na ném

prevazné s akciemi a dluhopisy.
Investice

Investice jsou vseobecné chdpany jako zamérné obétovdani urcité presné znamé dnesni

hodnoty za ucelem ziskani vyssi, i kdyz ne zcela jisté hodnoty budouci. [5, s. 46]
Finan¢ni investice

Financni investice jsou charakteristické predevsim tim, Ze se u nich prakticky vzdy jedna

o kombinaci viastnosti penéz, majetkovych aktiv a dluhovych instrumentii. (5, s. 47]

Jako financni investici jsou zde uvedeny investice do cennych papirt, a to akcii, dluhopisii

a podilovych fondi.
Investi¢ni trojuhelnik

Pod pojmem investicni trojuhelnik rozumime poméru riziko : vynosnost : likvidita.
Individualni investor musi zvazit své moznosti a podle nich zvolit investici, kterd odpovida jeho
financnim prosttedkim a pfedpokladanym hladinam téchto tfi faktort, jak je zndzornéno na

Obréazku 1.
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Vynos

Likvidita Riziko

Obrazek 1: Investi¢ni trojuhelnik
Zdroj:[19]
Burza

Burza cennych papirti je mistem, kde se stfetdva nabidka a poptavka po cennych papirech

(akciich, dluhopisech, certifikatech...).

Ve své podstaté je burza pravnickou osobou fidici se burzovnimi pravidly, zdkonem
591/1992 Sb. o cennych papirech a zidkonem 256/2004 Sb. ze dne 14. dubna
2004 o podnikédni na kapitdlovém trhu. V roce 2008 byla do ceského pravniho fadu
implementovana evropska legislativa — MiFID (The Markets in Financial Instruments Directive
— Smeérnice o trzich a finan¢nich instrumentech), kterd fakticky standardizuje kapitalovy trh
a poskytovani investicnich sluzeb na uzemi vSech tficeti clenskych stati Evropského

hospodaiského prostoru.[11]
Blokové obchody

Blokové obchody jsou obchody, kde alespoil na jedné strané vystupuje €len burzy, ktery
uzavird obchod na vlastni Gi€et nebo pro svého zdkaznika. Pfedmétem obchodu je jedna emise
cenného papiru, kdy podminky (pocet kusi a cena) nejsou nijak vazany na aktualni kurz na

burze.

Obchody jsou po uzavieni zaddny do automatizovaného obchodniho systému burzy

a vyporadani miize probihat v terminu T+ 0 az T + 15, kdy T je den uzavieni obchodu. [10]
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Obchodnik s cennymi papiry

Obchodnik s cennymi papiry, neboli broker, je ten, kdo mda opravnéni pro nas nakupovat

a prodavat akcie, dluhopisy (ale i opce, komodity, a dalsi cenné papiry). [4,s. 151]

Obchodnik s cennymi papiry je pravnické osoba, ktera poskytuje investicni sluzby na zékladé

povoleni Ceské narodni banky k &innosti obchodnika s cennymi papiry.

Ceska narodni banka udéli povoleni k ¢innosti obchodnika s cennymi papiry pouze akciové
spolecnosti nebo spole¢nosti s ru¢enim omezenym po splnéni podminek definovanych Ceskou

narodni bankou. [22]
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2 HISTORIE INVESTOVANI V CR OD ROKU 1989

2.1 Transformace ¢eské ekonomiky

Od roku 1989, kdy po Sametové revoluci probihala liberalizace cen, se jednalo o rtiznych
zpusobech transformace ekonomiky =z centrdln¢ pldnované na ekonomiku trzni, k cemuz

v podstaté doslo liberalizaci cen dne 1. 1. 1991.

Liberalizaci cen podniky, které mély vétSinou monopolni postaveni na trhu, mohly zacit
okamzit¢ zdrazovat a tim hrozilo nebezpe¢i vzniku inflacni spirdly. Pro zajiSténi proti tomuto

riziku byl podporovéan import a udrzovan pevny kurz koruny.

Debata ohledné privatizace statniho majetku se ubirala dvéma sméry. Jedna strana chtéla, aby
transformace prob¢hla cestou c¢astecné statni kontroly, vytipovavani perspektivnich odvétvi
a jejich statni podpora, kterd je v jistém ohledu sama o sobé€ spornd, protoze v trzni ekonomice
jsou perspektivni odvétvi sama naplinovana podnikateli, kteti maji zdjem v tomto odvétvi
profitovat. Druha strana naopak chtéla transformaci ekonomiky na ekonomiku ¢isté trzni a to

v co nejkratsi dobé, aby byla privatizace co nejvice efektivni.
Kupodnova privatizace

Za hlavni osoby ceské kuponové privatizace jsou povazovani DuSan Ttiska, Tomas Jezek

a Vaclav Klaus.

Nejprve byl vracen majetek v restitucich, dalsi podniky byly pfevedeny na soukromé dalSimi
zpusoby, jako naptiklad aukce nebo restituce. Zhruba 1 800 podnikt bylo pfevedeno na akciovou
spole¢nost a urceno k prodeji prostiednictvim kupdni. Proces transformace stitem fizenych

podniki na soukromé podniky probihal ve dvou vlnach a to v letech 1992 a 1994.

Kazdy ob¢an Ceskoslovenska mé&l moznost koupit si investi¢ni knizku (kupén), za kterou

mohl v pritbé¢hu aukce nabizenych akcii nakoupit akcie podniki, o které m¢l zajem.

Jedna kuponova knizka stala 35 K¢ a znamka k ni 1 000 K¢ (primérmd mzda v r. 1993 ¢inila
5904 K¢ [18]), cehoz vyuzily investicni fondy a ziskaly tak velké mnozstvi kuponh
od akcionail, kteti se radéji rozhodli investovat do fondii neZ do samostatnych podnikii nebo

podlehli masivni reklamé.

Kuponova privatizace probchla s velkymi finanénimi ztratami na strané Ceského statu.

Nedostatecné pravni prostiedi po privatizaci a velkorysost bank poskytovat Gvéry na nakup
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privatizovanych podnikli vedly k tunelovani podnikti a vysledkem privatizace byly obrovské

ztraty na strané statu. [2]

2.2 Vyvoj Burzy cennych papiri Praha

Burza cennych papirG Praha je nejvétSim organizatorem trhu s cennymi papiry v Ceské
republice. Ze zakona je akciovou spolecnosti. Je zalozena na ¢lenském principu, coz znamena, ze
pristup do burzovniho systému a pravo obchodovat maji pouze licencovani obchodnici

s cennymi papiry, ktefi jsou zaroven Cleny burzy. [10]

Burza cennych papirii Praha vznikla 24. listopadu 1992, obchodovat se na ni zacalo dne
6. dubna 1993 se 7 emisemi cennych papirii. Dne 5. dubna 1994 se zacal oficialné vypocitavat
index PX 50. V roce 1997 bylo z burzy vyrazeno 1301 nelikvidnich akcii. Od 20. brezna 2006 se
zacal na prazské burze kalkulovat novy hlavni index s nazvem PX, jehoz vyvoj je mozno vidét na

Obrazku 2. Jeho bdze nahradila index PX-D, ktery byl po sedmi letech existence zrusen. [6, s. 66]
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Obrazek 2: Vyvoj akciového indexu PX od jeho zalozeni
Zdroj: [10]
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2.3 Vyvoj burzy RM-Systém

RM-SYSTEM, &eska burza cennych papird, a.s., byla zalozena 28. ledna 1993. Trh byl
otevien 24. kvétna 1993. Od kvétna 1999 poskytuje moznost investovat do cennych papirii

prostfednictvim internetu a od kvétna 2001 prostfednictvim webové aplikace.

V soucasnosti je trhem, kde se obchoduje s akciemi nejvyznamnéjSich ceskych, ale
i zahrani¢nich spole¢nosti, jako je napiiklad CEZ, Telefonica 02, Unipetrol, Erste Bank nebo
NWR. On-line se zde obchoduje také s akciemi, které se nevyskytuji na prazské burze, jako jsou
Vitkovice, ArcelorMittal Ostrava nebo Microsoft. Novinkou na burze jsou akcie Deutsche
Telekom, Intel, Volkswagen, Nokia, Microsoft a dal$i spole¢nosti obchodované¢ v ceskych

korundch a rovnéz nepakové certifikaty.

Ceska burza RM-SYSTEM je zaméfend piedevSim na drobné a stfedni investory, ktefi maji
zdjem o investovani na kapitdlovém trhu. Velmi snadno ziskd pfistup na trh rovnéz

institucionalni klient. [11]
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3 MOZNOSTI INVESTOVANi DO CP v CR

3.1 Klasifikace cennych papiri v CR dle zikona
Pro klasifikaci cennych papirti v Ceské republice budeme vychézet ze zakona 591/1992 Sb.,
o cennych papirech. Protoze se prace zabyva investovanim do akcii, bude jim vénovana vétsi

pozornost.
Akcie

Akcie je cennym papirem, s nimz jsou spojena prava akciondre jako spolecnika podilet se na

Jjejim Fizent, jejim zisku a na likvidacnim ziistatku pri zaniku spolecnosti. [1, s. 64]

Akcie mohou znit na jméno nebo na majitele. Akciondr ma prdvo ucastnit se valné hromady,

hlasovat na ni, pozadovat na ni vysvétleni a uplatiovat jind prava. [3, s. 35]

Akcie mohou mit podobu listinnou nebo zaknihovanou. Obé akcie musi obsahovat: firmu
a sidlo spolecnosti, jmenovitou hodnotu, oznaceni formy akcie (na jméno, na dorucitele), vysi

zéakladniho kapitalu a pocet emisi k datu emise, datum emise. [1]
U listinné akcie musi byt ptipojeno €iselné oznaceni a podpisy Clenil pfedstavenstva.

Existujyi dva druhy akcii podle prav k nim nalezicich. Kmenové akcie, se kterymi se poji
pouze zakladni prava, a akcie prioritni, se kterymi se poji prednostni prava pro vyplaceni
dividendy nebo likvida¢niho zlstatku spole¢nosti. MnozZstvi prioritnich akcii nesmi presdhnout

polovinu vSech vydanych akcii. [1]

JelikoZ se prace zabyva investovanim do akcii na burze, je nutné zminit, Ze zakladni kapital
vefejné obchodované spole¢nosti musi byt alesponn 20 mil. K& Pro spolecnosti bez vetejné
nabidky staci 2 mil. K¢.

Cenné papiry v CR

Zatimni list

Zatimni list je cenny papir nahrazujici akcie v ptipad€, Ze upisovatel nesplatil cely emisni
kurz upsané akcie. S drzenim zatimniho listu souvisi veskerd prava drzitele akcii a povinnost
splatit jejich emisni kurz. V piipad€, Ze stanovy omezuji prevoditelnost akcii, je pievoditelnost

zatimniho listu omezena také.
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Poukazka na akcie

Poukazka na akcie je cenny papir, ktery mé své uplatnéni pfi zvySovani zékladniho kapitalu
akciové spoleCnosti. Majitel poukazky na akcie ma pravo na upsani daného mnozstvi akcii

spolecnosti.
Podilovy list

Podilovy list je cenny papir, ktery piedstavuje podil podilnika na majetku v podilovém fondu

a se kterym jsou spojena dalsi prava plynouci ze zékona nebo statutu podilového fondu.
Dluhopis

Dluhopis je cenny papir, s nimz je spojeno pravo na splaceni dluzné castky emitentem,

ptipadné i dalsi prava plynouci ze zdkona nebo z emisnich podminek dluhopisu.
Investi¢ni kupén

Investiéni kupon je cenny papir na jméno umoznujici koupi akcii uréenych k prodeji

za kupony.
Kupony

Kupoén je cenny papir na dorucitele, ktery se pouziva pro uplatnéni prava na vynos z akcie,

zatimniho listu, dluhopisu nebo podilového listu.
Op¢ni listy

Opcni listy jsou cenné papiry na dorucitele, které vydava spolecnost jako piednostni pravo
pro nakup akcii pfi zvySovani zakladniho kapitalu spolenosti nebo pro pirednostni nakup

dluhopisi spole¢nosti.
Sménka

Sménka je cenny papir, ktery pfikazuje sméne€nikovi zaplatit danou castku v dany cas

a misté tomu, kdo je uveden na sménce. Pouziva se jako druh jisténi.
Sek
Sek je cenny papir, ktery opraviiuje majitele k proplaceni ¢astky uvedené na $eku bankou

z bankovniho uctu vystavitele.
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NalozZni list
Naélozni list je cenny papir, s nimz je spojeno pravo na dopravci pozadovat vydani zésilky
v souladu s obsahem této listiny. Nalozni list mize byt na dorucitele, na jméno nebo na jeji fad

a dopravce je povinen po predlozeni vydat veskeré zbozi uvedené v liste.
SkladiStni list

Skladistni list je cenny papir, se kterym je spojeno pravo pozadovat vydani skladované véci.
Cenny papir mize byt na jméno, dorucitele nebo na fad. Osoba, ktera ma pravo domahat se zbozi,
neni povinna platit skladné, nicméné skladovatel neni povinen skladované zbozi vydat, neni-li

skladné zaplaceno.
Zemédélsky skladni list

Zemédélsky skladni list je cenny papir slozeny ze dvou ¢asti, vlastnického a zastavniho listu,
se kterym je spojeno vlastnické pravo na zbozi, které je uskladnéno v zemédé€lském vetfejném

skladu a pravo nakladat s nim bez jakéhokoliv omezeni. [15]

3.2 MozZnosti investovani na BCPP

Pokud by mél investor zijem o obchodovani s cennymi papiry v Ceské republice, mize
si vybrat mezi dvéma Ceskymi burzami. Burzou cennych papiri Praha a RM-systémem. Prace
porovnava postupné ob¢€ burzy z technického hlediska, a to podle objeml obchodli a mnozstvi
zobchodovanych cennych papirt v jednotlivych letech od roku
2003 (RM-Systém od roku 2008, kdy se stal plnohodnotnou burzou dne 1. 12. 2008), poté podle

obchodnik, ktefi ndm mohou na té€chto burzach zprostredkovat obchody.

V Tabulce 1 a na Obrazku 3 je vidét, Ze objemy obchodii na BCPP rostly (jak v poctech ks,
tak vobjemu K¢) do roku 2004. Od té doby objemy obchodi klesaji od roku 2008 do
soucasnosti v duasledku finanéni krize a poklesu divéry ve finanéni systém. Dale je moZné
porovnat objemy obchodli s objemy na burze RM-Systém, kde je zfejmé, Ze objemy obchodl
s akciemi jsou v porovnani s BCPP minimalni. Je zajimavé, Ze na rozdil od BCPP objemy
obchodit na RM-Systému od roku 2009 rostou. Objemy obchodli ovSem nejsou nijak zavratné,
nicméné tento trh je pravdépodobné preferovan z divodu individudlniho mnozstvi, které dfive
nebylo na BCPP mozné a také vypotadani T + 0, kdy cenné papiry obchodnik ziskava v den, kdy
je koupi. Vypotadani na BCPP je T + 3 dny.
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Tabulka 1: Objemy obchodii na BCPP a RM-S od roku 2003

Objemy obchodi s akciemi od roku 2003
Rok BCPP (mil. K¢)| Pocet CP RMS (mil. K&)| Pocet CP
2003 257 442 830771 072 - -
2004 479 662 1179 106 896 - -
2005 1041173 1764 877 870 - -
2006 848 896 1072 103 657 - -
2007 1013019 983 918 707 - -
2008 852 042 1122 625775 1 005 1 836 750
2009 463 859 967 795 774 511 1271310
2010 389 867 678 596 107 709 1 645 330
2011 370 986 637 172 205 611 2 240 520
2012 250 582 479 074 540 680 2306210
Zdroj: zpracovano podle [13], [26]
Objemy obchodii
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Obrazek 3: Objemy obchodit na BCPP a RM-S (v K¢/rok)

Zdroj: zpracovano podle [10], [28]

Pokud by investor chtél obchodovat na burze, musi obchodovat pies obchodnika s cennymi

papiry, ktery je &lenem burzy. Clenové BCPP jsou k 11. 1. 2013 spole¢nosti: BH Securities, a.s.,
CYRRUS, a.s., Ceska Spofitelna, a.s, Ceskoslovenska obchodni banka, a.s., EQUILOR ZRt, Fio
banka, a.s., IPOPEMA Securities S.A., J] & T BANKA, a.s., Komerc¢ni banka, a.s, LBBW Bank
CZ, a.s., Patria Finance, a.s., PPF banka, a.s., Raiffeisenbank a.s., UniCredit Bank Czech

Republic, a.s., WOOD & Company Financial Services, a.s. Mezi osoby opravnéné uzavirat

burzovni obchody dale patti Ministerstvo financi CR a CNB. [10]
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Nicméné pokud by obchodnik chtél obchodovat pfimo a sam rozhodovat o ndkupu a prodeji
svych cennych papirl, nevyuzije vSechny cleny burzy. Sam bude zvazovat podle toho, ktery
z obchodniki mu je schopen nabidnout nejlepsi podminky obchodu piesné podle jeho

pozadavka.

Nekteti obchodnici nabizeji moznost uzavirat obchody v rdmci jejich webové aplikace, jini
nabizeji moznost uzavirat obchody pouze na pobocce nebo po telefonu. V soucasné dobé by
minimalné webové rozhrani mélo byt povazovano za standard, protoze nabizi lepsi kontrolu

provedenych obchodd, ztistatku obchodniho uctu a seznam drzenych cennych papirti.

Dale jsou zde poplatky obchodnikovi, se kterymi musi investor pocitat pii zakladani
a manipulaci s u¢tem, pti obchodovani. Nékdy jsou poplatky uvedeny za obchod, tedy za nakup

i prodej, nebo za pohyb, tedy jeden poplatek pti nakupu cennych papirti a jeden pti prodeji.

3.3 Systém obchodi na BCPP

Od zati 2009 je BCPP ¢lenem skupiny CEESEG, kterd zavadi moderni systém Xetra, ktery
funguje jako spolecna platforma vSech burz této skupiny (Budapest, Lublan, Praha a Viden).
[14] Tim padem zaniklo plvodni uspofddani burzy délené pro akcie na systémy SPAD
a KOBOS a vznikly nové systémy Prime, Standart a Start. Pro praktické pouziti se zde prace
zabyva predevsim druhy piikazii a systémem obchodl, pomoci kterych je mozné nakupovat

a prodavat cenné papiry.

Za hlavni vyhodu nového systému Xetra je povazovano sniZzeni minimalniho mnozstvi na
loty, které jsou po jednom kuse cenného papiru, takze neni problém koupit si klidn€ i jednu akcii
podniku. Dalsi vyhoda je pfitomnost tvirct trhu na trhu Prime, ktefi v podstat¢ nakupuji
a prodavaji v ten samy okamzik a zisk realizuji z rozdilu prodejni a ndkupni ceny (tzv. spread).
Tvirci trhu maji povinnost kdtovat po celou dobu otevieného trhu a tim zarucit dostatek likvidity

cennych papiri.
Seznam obchodnich pfikazi (objednavek) na BCPP
Market
Limitni pokyn

Umoznuje nastavit si nejlepsi poZzadovanou cenu pro nakup nebo prodej a ¢eka, dokud ho
cena neprotne.
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Stop — limitni pokyn

Pouziva se vétSinou jako ochranny ptikaz pro oteviené pozice, kdy nam urci nejhorsi cenu,

za kterou jsme ochotni cenny papir drzet (t¢z nazyvany StopLoss).
Pokyn zobrazit kusy

Zobrazi na trhu pouze pozadované mnozstvi cennych papirt, kdyz investor nechce, aby jeho

vEtsi objednavka byla vidét v trhu.
Zobrazované mnozstvi je zdola ohrani¢eno a d¢li se na dvé skupiny:

1. skupina je pro akcie s kurzem vyssim nez 5 000 K¢. Pro moznost zadani objednavky typu
Iceberg je nutné obchodovat celkem s vice nez 250 kusy akcii. Minimdlni mnozstvi, které je

zobrazeno v trhu, je 25 kusi.

2. skupina je pro akcie s kurzem niz§im nez 5 000 K¢. Objednéavka Iceberg vyzaduje v tomto
ptipadé vice nez 1 000 kust akcii a miniméalni mozné mnozstvi, které se zobrazi v trhu, je 100

kust.

V obou piipadech pak zobrazované mnozstvi, takzvany peak, musi byt vétsi nebo rovno

5 % z celkové objednavky.
Pokyn Ihned nebo zrus

Pokyn, ktery umoZznuje ¢aste¢né plnéni. Po vstupu na trh je bud’ z €asti, nebo cely vyplnén

nebo zrusen.
Pokyn Realizuj vSe nebo zru§
Pokyn podobny pfedchozimu ptikazu, ale musi se vyplnit kompletné cely, jinak je zruSen.
Pokyn Book Or Cancel

Jedna se o pasivni objednavku, kterd se zafazuje do knihy objednavek a nesmi byt vyplnéna

okamzité po vlozeni, jinak je zruSena.
Platnost objednavek
Na systému Xetra je téZ mozné zvolit si dobu trvani objednavky. Je to:

e Jeden den (GFT — Good-For-Day).
e Omezend platnost do uréittho zadaného data (maximdlné 360 dni)

(GTD — Good-Till-Date).
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e Neomezena platnost (Good-Till-Cancelled). [9]

Piiklad funkénosti nékterych téchto piikazi v praxi: Akcie spole¢nosti CEZ, as., se
k dnesnimu dopoledni obchodovaly za cenu 650 K¢. Investor, ktery je presvédéeny, Ze cena bude
v pribéhu dne klesat, chce koupit 1000 kust akcii za cenu 640 K¢&. Nechce vsak, aby se jeho
poptavka v trhu ukazovala cela, ale pouze &aste¢na, proto vyzije piikazu Iceberg. Akcie CEZ

patii do druhé skupiny, proto mize v trhu zobrazit minimaln¢ 100 kust akcii.

Zada tedy obchodnikovi ptikaz Iceberg: Koupit 1000 ks CEZ', Limitni cena 640 K&, Peak
100 ks. Ptikaz Iceberg plati pouze jeden den, proto pokud by tento den nebyla objednavka

splnéna, ptikaz se zrusi.

V momenté, kdy cena klesne na 640 K¢, probehne nédkup. Pokud si chce investor ochréanit své
prostfedky, miize vyuzit ochrany v podob¢ takzvaného StopLossu, neboli prodejniho Stop-
limitniho pokynu na cenu 620 K¢. Tento ptikaz netrva jeden den jako Iceberg, ale investor zada
neomezenou platnost objednavky, takze objednavka bude drzena v trhu, dokud nebude vyplnéna
nebo zruSena investorem. Obchodnikovi pod4 objedndvku: Prodat Stop-limit 1000 ks CEZ,

Limitni cena 620 K¢, Neomezena platnost.

3.4 Analyza obchodniki s cennymi papiry na BCPP
Nyni se prace zabyva ¢eskymi ¢leny burzy a jejich moZznostmi zprostfedkovavat obchody na
BCPP.

BH Securities a.s.

Spole¢nost byla zaloZena v roce 1993 jako dcefina spole¢nost holdingu PROXY — FINANCE,

a.s.

O rok pozdé¢ji se spolecnost stava ¢lenem a akcionatem BCPP a zvlastnim zakaznikem RM-S
a v soudasnosti poskytuje poradenské sluzby a zprostiedkovani obchodi v CR na BCPP, RM-S a

v zahrani¢i prostiednictvim telefonli nebo elektronické aplikace. [8]
CYRRUS, a.s.

Spolecnost byla zalozena v roce 1995 s Cinnosti poskytovani investi¢nich sluzeb. Nabizi

moznosti ptimych investic do cennych papirti na BCPP, RM-S a v zahranic¢i. [13]

"CEZ, a.s., ma oznaceni na burze (ticker) CEZ
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V soucasné¢ dobé ma spoleCnost mimo provoz internetové obchodni aplikace a od
31.12. 2012 je na spolecnost uvaleno insolven¢ni fizeni a proto této spolecnosti dale nebude

vénovana pozornost.
Ceska spofitelna, a.s.
Ceska spofitelna je nejstarsi bankou v Ceské republice, od roku 2000 &lenem Erste Group.

Ceska spotitelna poskytuje moznost obchodovat s akciemi na BCPP prostiednictvim poboéek
nebo telefonicky a sakciemi v zahraniéi na vybranych poboc¢kach. Ceska spofitelna také
umoziuje oteviit majetkovy udet cennych papird v evidenci Ceské spofitelny navazujici na

evidenci vedenou CDCP. [16]

Ceska spofitelna dale nabizi moznost piimého elektronického obchodovani &eskych
i zahrani¢nich akcii a dalSich cennych papiri prostfednictvim dcefiné spolecnosti brokerjet
Ceské spotitelny, a.s. Uet mize byt zaloZzen bud’ po internetu, nebo prostiednictvim kterékoliv

pobocky Ceské spotitelny. [12]
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.

CSOB puisobi jako univerzalni banka v Ceské republice, byla zalozena stitem v roce 1964.

V cervnu 1999 byla privatizovéana belgickou KBC Bank, ktera je soucasti skupiny KBC.
Obchodovani s cennymi papiry nabizi CSOB prostiednictvim spoleénosti Partia Direct. [17]
Fio banka, a.s.

Fio banka, a.s., je ¢lenem finan¢ni skupiny Fio, zalozené v roce 1993. V roce 2010 ziskala
bankovni licenci a stala se bankou. Je 100 % vlastnikem burzy RM-SYSTEM, &eska burza
cennych papirt, a.s., a zprostiedkovava obchody v Ceské republice na BCPP a RM-S

a v zahranici. [20]
J &T BANKA, a.s.

Banka zalozena vroce 1992 zaméfena na individudlni pfistup k bankovnictvi poskytuje
zpravodajské sluzby a zprostfedkovani obchodll na mistnich i zahrani¢nich trzich. Pokyny jsou

zadavany po internetu, telefonicky nebo osobné na pobockach. [21]
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Komercni banka, a.s.

Komeréni banka je univerzalni bankou s nabidkou sluzeb retailového, podnikového
a investiéniho bankovnictvi. Vznikla roku 1990 vyclenénim obchodni ¢innosti ze Statni banky

Ceskoslovenské. [23]

Pro obchody na BCPP je mozné podavat objednavky osobné na vybranych pobockach, faxem

a telefonicky.
LBBW Bank CZ a.s.

LBBW Bank CZ poskytuje sluzby v oblasti firemniho, osobniho, investicniho

a mezinarodniho bankovnictvi a také v oblasti aktivit na finan¢nich trzich. [24]
Patria Finance, a.s.

Patria Finance je ¢len belgické investi¢ni skupiny KBC. Obchody na burzach zprostiedkovava
prostfednictvim své dcefiné spolecnosti Patria Direct, a.s. Zprostiedkovavd obchody s CP na

¢eskych i zahrani¢nich burzach. [25]

Obchody na burzach zprostiedkovavd po internetu prostiednictvim vlastni internetové

aplikace, prostfednictvim makléie nebo po telefonu.
PPF banka a.s.

PPF banka je soucasti finan¢ni skupiny PPF. Zaméfuje se na poskytovani financnich,

investi¢nich a poradenskych sluzeb vybranym klientiim a na privatni bankovnictvi. [26]
Obchodovani s cennymi papiry poskytuje pfevazng institucionarnim klientim.
Raiffeisenbank a.s.

Raiffeisenbank je dcefinou spolecnosti rakouské Raiffeisen Bank International AG
poskytujici Siroké spektrum bankovnich sluzeb. Zaméfuje se na specifické pozadavky klientd.

[27]

Obchody je mozné uzavirat prostiednictvim telefonu, nicméné je v planu rozvoj internetové

aplikace.
UniCredit Bank Czech Republic, a.s.

UniCredit Bank je univerzalni banka ptisobici na ¢eském trhu od roku 2007. Pro obchodovani
na kapitadlovych trzich je mozné uzaviit objednavky po telefonu, e-mailem nebo na néckteré
z pobocek banky. [28]
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WOOD & Company Financial Services, a.s.

Investiéni banka zabyvajici se kolektivnim investovanim. Své sluzby zprostfedkovani

obchodt na kapitalovych trzich zprostfedkovava pouze instituciondlnim investorim. [29]
Porovnani jednotlivych ¢lent burzy

Nyni budou zanalyzovany vsSechny spolecnosti, které poskytuji obchodovani na BCPP pro
individualni, neprofesiondlni investory. Dale v této Tabulce 2 je vynechdna také spolecnost
CYRRUS, kvuli jeji insolvenci. Také jsou porovnany moznosti zprostiedkovani obchodu.
Poplatky jsou porovnany v Tabulce 3. Poplatky za uzavieni komisionafské smlouvy nejsou

uvedeny, protoZe uzavieni je vétSinou zdarma.

V Tabulce 2 je jasné vidét, Ze si investor mize vybirat z riznych moznosti sluzeb podle jeho
preferenci. Mlze si zvolit, jakym zplsobem preferuje podavani pokyni, i mize si ptipocitat
ptedbéznou vysi poplatkll. Pozor na skutecnost, a to, ze poplatky za obchod zde uvadéné, jsou ve
skute¢nosti poplatky za jeden pokyn, to znamena, Ze se zaplati jeden poplatek pii ndkupu

a zaroven jeden pii prodeji cennych papirt.

25



Tabulka 2: Porovnani jednotlivych obchodnikii

Zprostiedkovani Internet Telefon Maklér
obchodii
BHS Ano Ano Ne
Ceska spofitelna Ne Ano Na vybranych pobockéach
Ceska spofitelna Ano Ano Ano
(brokerjet)
Fio Ano Ne Na pobocce
J&T BANKA Ano Ano Ano
KB Ne Expresni linka Na vybranych poboc¢kach
PATRIA Ano Mobilni Ano
aplikace

Raiffeisenbank Ne Ano Po telefonu
UniCredit Bank Ne Ano Na vybranych pobockéch
Poplatek za zprostiedkovani obchodu

Objem obchodu Poplatek Poznamka
BHS Nad 500 000 CZK 1750 + 0,12 % | Elektronicky

pokyn

Ceska spotitelna 500000 — 1000000 | 0,5 %

CZK
Ceska spofitelna | 500 000 — 1000000 | 750 + 0,15 % | Elektronicky
(brokerjet) CZK pokyn
Fio Nezalezi 0,35 % 40 - 1190 CZK
J&T BANKA Nezalezi 0,35 % Min. 100 CZK
KB 100001 — 1000 000 | 600 + 0,30 %

CZK
PATRIA 500 000 —999 999 CZK | 1250 + 0,10 %
Raiffeisenbank 500 001 a vice 0,10 %
UniCredit Bank Nezalezi 0,8 % Min. 3000 CZK

Zdroj: vilastni zpracovani

U poplatkit za zprostiedkovani obchodii, by se mohlo zdat, Ze nékteré varianty jsou

automaticky lepSi nez druhé, nicméné zdani muze kvili procentim klamat. Proto jsou
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v Tabulce 3 porovnany absolutni velikosti poplatkii pro obchody s hodnotou 500 000

a 1000 000 K¢.

Tabulka 3: Porovnani absolutnich ¢astek poplatki

Porovnani absolutnich ¢astek poplatkil

Castka 500 000 CZK 1000 000 CZK
BHS 1750 CZK 2950 CZK
Ceska spotitelna 2500 CZK 5000 CZK
Ceska spotitelna (brokerjet) 1 500 CZK 2250 CZK
Fio 1 190 CZK 1 190 CZK
J&T BANKA 1 750 CZK 3500 CZK
KB 2100 CZK 3 600 CZK
PATRIA 1 750 CZK 2250 CZK
Raiffeisenbank 500 CZK 1 000 CZK
UniCredit Bank 3 000 CZK 8 000 CZK

Zdroj: viastni zpracovani

cvwr

pro dané &astky spolednosti Raiffeisenbank, Fio a brokerjet Ceské spofitelny. Banky vétsinou

uvadéji tii druhy poplatki, a to procentni sazbu, pevny poplatek s procentni ¢astkou z hodnoty

obchodu a pevny poplatek s procenty z ¢astky pievysujici sazebnikem danou ¢astku. Je nutné,

aby investor pocital i s poplatkem BCPP za zprostfedkovani obchodu, ktery je 0,01 % (0,04 %),

min. 10 CZK, max. 4000 CZK z objemu obchodu u tituli, pro které spole¢nost vykonava

(nevykonava) tvlirce trhu.
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4 INVESTOVANI DO VYBRANYCH CP

Prace je zaméfend na investovani do akcii na BCPP. Bylo vybrano pét tituld, které v roce
2012 vykazaly nejvétsi objemy obchodli. VSech pét spolecnosti zaroven vyplacelo ve
sledovaném obdobi dividendy, proto mohou byt povazovany za zdroj dividendového zhodnoceni
kapitalu, 1 kdyz je nutné pocitat s kolisanim akciového kurzu a moznym zhodnocenim nebo

ztratou investovanych prostiedki.

4.1 Nejlikvidnéjsi akcie na BCPP

Pro Ucely prace bylo vybrano pét titulii, které na BCPP vykazaly za rok 2012 nejvétsi objemy
obchodd, protoze ¢im vice je emise obchodovana, tim je vétsi likvidita a tim ma obchodnik vétsi
moznost uzaviit obchod za vyhodnéjSich podminek, nez mu nabizi tviirce trhu z diivodu spreadu

(rozdilu mezi nakupni prodejni cenou).
Za rok 2012 to byly tyto emise akeii: [10]

e CEZ

e KOMERCNI BANKA
e ERSTE GROUP BANK
e TELEFONICA C.R.

e NWR

Piedstaveni jednotlivych emisi:
éEZ, a.s.

Energetickd spolecnost zabyvajici se prodejem a vyrobou elektfiny, telekomunikacemi,
informatikou, spradvou energetickych zafizeni, jadernym vyzkumem atd. Na BCPP se tato
spolecnost obchoduje od 22. 6. 1993 a zahajovaci cena byla 88,63 CZK, coZ znamena 536 %

vynos od primarni emise.

Rozhodné je podstatné zde zminit, Ze 69,78 % akcionafem spolenosti je Ceska republika,
takZe se v podstaté jednd o polostatni podnik, ¢imz miiZze byt ovlivnén i stav statniho rozpoctu,

protoze podil statu ve spolecnosti zajisti pi1 50 K¢ na dividendu zisk témét 19 mld. K¢.

V Tabulce 4 jsou uvedeny nékteré ukazatele kapitalového trhu této spolecnosti.

28



Tabulka 4: Vybrané kapitalové ukazatele spole¢nosti CEZ

Ukazatele kapitalového trhu spole¢nosti CEZ

Pocet kusti v emisi 537989 759

Jmenovita hodnota 100 CZK

Maximum za posledni rok 789 CZK

Minimum za posledni rok 564 CZK

Aktudlni cena (8. 4. 2013) 567 CZK

% vykonnost za posledni rok -25%

Dividendy spole¢nosti za poslednich 5 let

2007 2008 2009 2010 2011

40 CZK 50 CZK 53 CZK 50 CZK 45 CZK

Primérny dividendovy vynos za 5 let (k soucasné

cenc)

8,39 %

Na Obrazku 4 je zndzornén graf spole¢nosti CEZ, a.s., od roku 2006. Zde jsou mozné scénéie
vyvoje kurzu v budoucnosti.
pravdépodobné kviili kauzdm, kterymi si spole¢nost prochazi na vychodé. Piedstava o krachu
podniku, ktery je ze 70 % vlastnén CR a ma vybudovanou masivni infrastrukturu, se zda velmi

malo pravdépodobna, proto by se nizké kurzy akcii daly vyuzit k levnym nédkuptim akcii, proto

doporucenim je v tento moment akcie koupit.
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V soucasnych dnech se ceny akcii pohybuji velmi nizko,
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Obrazek 4: Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti CEZ, a.s., od roku 2006
Zdroj:[10]
KOMERCNI BANKA, a.s.

Komercni banka je ¢len bankovni skupiny Societé Générale. Poskytuje finan¢ni sluzby jako
osobni bankovnictvi, podnikové bankovnictvi, investicni bankovnictvi, poskytovani zaruk,

pojisténi, uvérovani, spravu aktiv, poradenstvi a dalsi.
Majoritnim akciondifem spolecnosti je SOCIETE GENERALE S.A. s podilem 60,35 %.
V Tabulce 5 jsou uvedeny nekteré ukazatele kapitalového trhu Komercni banky.

Na Obrazku 5 je zobrazeno, jak se vyvijel kurz akcii Komer¢ni banky. V souc¢asné dob¢ se
pohybuje necelych 400 K¢ od absolutniho vrcholu, coz nemusi byt povazovano za ideélni chvili
k ndkupu. V dubnu ma byt vyplacena dividenda, proto by z dlouhodob¢jsiho hlediska bylo
vyhodnéjsi nakoupit akcie aZ po poklesu kurzu, ktery ma postupem casu tendence vracet se
k pivodnim hodnotdm. Z konsolidované neauditované ucetni uzavérky spolecnosti vyplyva
pozitivni vyhled do budoucnosti pfedev§im v oblasti poskytnutych uvéri a konstantni finan¢ni
situace, nicméné kurz akcii se v soucasné dob& pohybuje dosti vysoko v porovnani s minulosti,

proto doporucenim pro Komer¢ni banku je neprovadét zadné nakupy akecii.
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Tabulka 5: Vybrané kapitalové ukazatele spolec¢nosti Komeréni banka, a.s.

Ukazatele kapitalového trhu Komercni banky, a.s.

Pocet kusti v emisi 38 009 852

Maximum za posledni rok 4214 CZK

Minimum za posledni rok 3089 CZK

Aktudlni cena (8. 4. 2013) 3710 CZK

% vykonnost za posledni rok 6 %

Dividendy spolecnosti za poslednich 5 let

2007 2008 2009 2010 2011

180 CZK 180 CZK 170 CZK 270 CZK 160 CZK
erél;emy dividendovy vynos za 5 let (k soucasné 517 %

Kurz [CZK]

2 000

1 000

Objem [tis. KE£]

2 000 000

Zdroj: upraveno podle [10]
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Obrazek 5: Vyvoj kurzu akcii spolec¢nosti Komer¢ni banky, a.s. od roku 2006

ERSTE GROUP BANK

Zdroj:[10]

Spolecnost Erste je uskupeni bank ve stfedni a vychodni Evropé¢. Jeji dcefiné spoleCnosti

funguji v Ceské republice, Slovenské republice, v Chorvatsku, Rakousku, Ukrajing, Bé&lorusku

atd. Jeji celkova aktiva presahuji 216 miliont EUR. V tabulce 6 jsou vypsany vybrané ukazatele

kapitalového trhu spole¢nosti.
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Tabulka 6: Vybrané kapitalové ukazatele spolecnosti Erste group bank

Ukazatele kapitalového trhu Komercni banky, a.s.

Pocet akcii v emisi 394 568 647

Maximum za posledni rok 674 CZK

Minimum za posledni rok 350 CZK

Aktudlni cena (8. 4. 2013) 567 CZK

% vykonnost za posledni rok 48,42 %

Dividendy spolecnosti za poslednich 5 let

2007 2008 2009 2010 2011

0,55 EUR 0,75 EUR 0,65 EUR 0,65 EUR 0,70 EUR

Primérny dividendovy vynos za 5 let (k soucasné

cenc)

2,99 %

Zdroj: upraveno podle [10]

Na Obrazku 6 je zobrazen graf vyvoje kurzu spole¢nosti Erste. Kurz akcii se pohybuje zhruba

uprostied padsma za posledni dva roky. Z tiskové zpravy o hospodaiskych vysledcich roku 2012

1ze vy¢ist, ze provozni vynosy poklesly meziro¢né o 3,3 %, ale sniZzenim fixnich nakladua o 2.4 %
9 b b 9

zustal pomér Naklady/Ptijmy na 52,0 %.

Po velmi vydateném roce s vynosem pies 48 % je kurz akcii jeSté dostatecné nizko a existuje

potencidl pro dalsi rist, doporucenim je v tuto chvili koupit akcie.
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Obrazek 6: Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti ERSTE GROUP BANK od roku 2006
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TELEFONICA C.R.

Telefonica O2 Czech Republic, a.s., poskytuje pevné i mobilni telekomunikacéni sluzby véetné
poskytovani piistupu k internetu. Spolecnost je divizi mezinarodni spole¢nosti pod obchodnim
nazvem O2. Spole¢nost se rozhodla pro sniZeni zdkladniho kapitalu a zpétnym odkupem 10 %
svych akcii. Spolec¢nost planuje béhem druhého ctvrtleti roku 2013 spusténi virtudlniho operatora

spole¢né se spolecnosti TESCO. V Tabulce 7 jsou zobrazeny vybrané ukazatele spolecnosti.

Tabulka 7: Vybrané kapitalové ukazatele spolecnosti Teléfonica O2

Ukazatele kapitadlového trhu spolecnosti Teléfonica O2

Maximum za posledni rok 419 CZK
Minimum za posledni rok 281 CZK
Aktudlni cena (8. 4. 2013) 281 CZK
% vykonnost za posledni rok -25 %

Dividendy spolecnosti za poslednich 5 let

2007 2008 2009 2010 2011

50 CZK 50 CZK 40 CZK 40 CZK 27* CZK

Primérny dividendovy vynos za 5 let (k soucasné
15,65 %
cenc)

* Byla vyplacena i ¢astka 13 CZK na akcii odpovidajici sniZzeni zakladniho kapitalu.

Zdroj: upraveno podle [10]

Pii pohledu na Obréazek 7 je vidét, Ze ceny akcii se pohybuji na svém minimu od roku 2006,
coz by se dalo vyuzit k levnym ndkupiim. Spole¢nost si v souCasné dobé na cCeském trhu
prochazi stabilizaci své pozice, ale jeji slovenskd pobocka zaznamenava silny rust zédkazniki i
finan¢nich vysledki. Vysoky primérny dividendovy vynos je pak jist¢ ldkavym pro

v

dlouhodobé;jsi investory, proto doporucenim pro akcie je v tuto chvili koupit.

33



Kurz [C2K]

600 Mg

f R o

. | | [ L e o o
400 |II| I_‘{'-"I'.ﬁlll,_#"",.-‘v -l \_\v.a“ 'II - ! ﬁ'ﬁl,

by

200

Objem [tis. KC]

1 poo oo

RO

1.1.2006 1.1.2008 1.1.2010

Obrazek 7: Vyvoj kurzu akcii spole¢nosti TELEFONICA C.R. od roku 2006

NWR

,«,ﬁwﬂ.\mﬁf’lﬂ_i

Lo

!

1.1.2012

Zdroj:[10]

New World Resources Plc je jednim z nejvétSich producentt uhli a koksu ve sttedni Evropé€.

K 1. 1. 2012 disponovala uhelnymi zasobami v hodnoté 385 milionti tun. Od roku 2008 je

spolecnost kotovana na burzach v Londyné, VarSave a Praze. Vybrané ukazatele této spolecnosti

jsou shrnuty v Tabulce 8.

Tabulka 8: Vybrané kapitalové ukazatele spole¢nosti NWR

Ukazatele kapitalového trhu spole¢nosti NWR

Maximum za posledni rok 130 CZK

Minimum za posledni rok 67 CZK

Aktudlni cena (8. 4. 2013) 67 CZK

% vykonnost za posledni rok -46 %

Dividendy spolecnosti za poslednich 5 let

2007 2008 2009 2010 2011

0,28 EUR 0,18 EUR 0,21 EUR 0,16 EUR 0,06 EUR

Priimérny dividendovy vynos za 5 let (k soucasné

cenc)

6,83 %
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Na obrazku 8 je zobrazen vyvoj akcii spolecnosti NWR od jejich vypusténi na BCPP. Po
zvetejnéni loniskych ekonomickych vysledkli spole¢nosti (meziro¢ni pokles vynost o 20 %,
pokles EBITDA o 51 %) ceny stale klesaji. Vzhledem ke klesajici tendenci, kdy neni jasné
definovana spodni hranice kurzu akcii, by zfejmé nebylo vhodné to této spolecnosti investovat
hned, ale vyckat na mozny rostouci trend v budoucnu, z divodu mozného rozsifeni doli
a uhelnych zésob na Karvinsku. Vzhledem k neustalému poklesu cen od vypusSténi emise na
BCPP, kdy jest¢ trh neurcil spodni hranici, neni vhodné hned nakupovat, ale vyckat do
okamziku, kdy trh naznaci cenové dno. Doporuceni je tedy zatim neprovadét zadné¢ nakupy
akcii.
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5 VYHODY A NEVYHODY INVESTOVANI DO VYBRANYCH CP

Jak miizeme vidét v predchozich kapitolach, investovani do akcii je spojené s vyssim rizikem
nez ponechani penéz na spoficim nebo terminovém Uctu. Zaroven nejsou jistou investici, protoze
nékteré tituly mohou za rok mit kapitdlovy vynos ptes 45 % (ERSTE), jiné mohou mit ztratu

ptes 46 % (NWR). Je i otazkou $tésti, kam investor své prostifedky vloZzi.

Dividendovy vynos miize investorovi zajistit lepSi zhodnoceni prostfedki nez klasické
bankovni produkty. Nicméné dividendy nejsou ni¢im jistym a ani jejich vyse neni predem dana.
Odviji se podle toho, jak si dand spolecnost vedla v pritbé¢hu roku. Pokud by investor pravidelné
do akcii investoval pevnou castku, takzvané ,fedil pozici®, dividendovy vynos by se mu

zvySoval a cena by se mu primérovala.

Pro porovnani primérnych vynost z akcii a bézn¢ nabizenych bankovnich produktd jsou
v Tabulce 9 porovnany roc¢ni vySe vynostu zakcii, vybranych béznych, spoficich
a terminovanych vklada. V tabulce je vidét, Ze primérny kapitalovy vynos je zéporny, proto je
vyhodnéjsi si vybirat spolecnosti s potencidlem k ristu a tim vy$Simu kapitdlovému zhodnoceni.
Primérny dividendovy vynos je vys§i nez primérné vynosy bézné nabizenych bankovnich
produktti. Soucasné s vys$im vynosem je nutné brat v potaz i vyssi riziko v zavislosti na vyvoji

konkrétni spolecnosti, do které investor investoval své prostiedky.

Tabulka 9: Porovnani vynosu investi¢nich instrumentt

Investi¢ni instrument Primérny ro¢ni vynos
Akcie (kapitalovy vynos)’ - 8,40 %
Akcie (dividendovy vynos) 7,81 %
Spofici ucet 1,41 %
Terminovany ucet 2,01 %

Zdroj: vilastni zpracovani, [7]

Dal§im rizikem je kurz Ceské koruny a cizich mén, které mohou zptisobit dals$i neptijemné
ztraty, a je tfeba s nimi pocitat podle toho, v jaké méné€ jsou nominovény akcie. V piipadé¢ prace
se jedna o akcie spolenosti ERSTE a NWR, které sice maji kurz akcii v korunach ceskych, ale

dividendy vyplaceji v eurech.

? Jedna se o pramérny vynos péti zkoumanych titulii.
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6 VLASTNi NAVRHY A DOPORUCENI

Vynosy vySe popsanych akciovych tituli se rizni podle druhu spole¢nosti, proto je vzdy
vhodné dikladné pfemyslet o tom, kam investor své vlozi prostiedky. Je vhodné do cennych
papirti neinvestovat vSechny své prostiedky, ale pouze spekulativni kapital, jehoz ztrata neohrozi
investorovu existenci, a kapital, ktery mize byt potfebny, umistit napfiklad do financ¢nich
produktii, které jsou zajiStény stdtem na ukor niz§iho zhodnoceni, naptiklad spofici nebo
terminované UcCty, i kdyz jejich vynosy stézi pokryvaji inflaci (mezirocni rist spotiebitelskych

cen za unor 2013 je 1,7 % [18]).

V Tabulce 10 jsou porovnany vynosnosti vSech emisi, kterymi se prace zabyvala.
Dividendové vynosy vSech spolecnosti jsou procentualné velmi vysoké z diivodu nizkych cen,
atak zvyhodnuji nakupy dlouhodobych investort, ktefi chtéji akcie drzet déle pro lepsi
zhodnoceni. Kapitalovy vynos akcii je velmi individualni, zalezi na tom, jak si konkrétni

spolecnost v daném roce vedla.

Z tabulky vyplyva, Ze investor musi provést hlubsi analyzu, zda se mu do konkrétni akcie
investovat vyplati nebo ne. Je ziejmé, ze pokud by mél investor uloZeny prostredky ve vSech péti
titulech po dobu péti let, byla by jeho investice ztratova z diivodu finan¢ni krize, ktera pftisla
vroce 2008 a zpisobila obrovské poklesy na akciovych trzich a tim padem i hodnotu
investorova portfolia. Tato situace je také zobrazena na Obrazku 9, kde jsou vynosy graficky

porovnany.

Tabulka 10: Srovnani vynost v§ech spole¢nosti

Titul CEZ KB ERSTE TELEFONICA | NWR
Pramérna dividenda | 8,39 % 5,17 % 2,99 % 15,65 % 6,83 %
Vykonnost za rok -25% 6 % 48 % -25% -46 %
Vykonnostza Slet | -52% -3% -44 % -42 % -76 %>
Maximum za rok 789 CZK | 4214CZK |674CZK |419 CZK 130 CZK
Minimum za rok 564 CZK  [3089CZK |350CZK |281CZK 67 CZK

Zdroj: vilastni zpracovani

* Vynos od vypusténi emise na BCPP.
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Porovnani vynost jednotlivych titult
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Obrazek 9: Porovnani vynost jednotlivych spolecnosti

Zdroj: vilastni zpracovani

Vseobecné je doporu¢ovano pouzivat ochranny STOP ptikaz, ktery by zajistil prodej akcii
v momenté, kdy by ztraty z obchodu nebyly akceptovatelné. Déle také existuji ptikazy typu
PROFIT target. Ten je mozny umistit nad soucasny kurz a slouzi jako cilova hranice, na které se
akcie proda. Jednim z pfikazti je také TRAILING STOP, ktery se automaticky posouva
s postupnym ristem kurzu, aby ochranil kapitdlové zisky prodejem v piipadé vyssiho poklesu
kurzu.

Investorovi se vyplati vyhledavat cenové Grovné, které by mohly mit potencial na odraZeni

kurzu (hladiny podpory a odporu) a v téchto mistech umist'ovat své ptikazy tak, aby 1épe vyuzil

potencial trhu.

Zaroven kromé cennych papiri miZe investor vlozit ¢ast svych prostfedkiit do hmotnych

aktiv, jako napt. nemovitosti a drahé kovy.

Investor si pro obchody s cennymi papiry musi zvolit obchodnika, ktery mu nejvice vyhovuje

z pohledu nabizenych sluzeb i1 vyse poplatk.

Pro jakékoliv investovani je pro investora pfedev§im nutné kazdou investici velice
dopodrobna prozkoumat, zjistit si mozné scénafe a smér, kam by se mohla investice vyvijet, a

zhodnotit, zda se viitbec dand investice vyplati, a teprve poté do investice vloZzit své prosttedky a
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neustale svou investici kontrolovat tak, aby zabranil nahlym vysokym ztratdm v piipad¢ silného

poklesu.
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ZAVER

Ptesto je vhodné do akcii neinvestovat vSechny své volné finan¢ni prostfedky, protoze se
muze stat, ze po vyrazném zakolisani finan¢nich trhi naSe investice ztrati velkou Cast své
hodnoty. Proto je lepsi do cennych papirti investovat pouze spekulativni kapitél, jehoz ztrata

vyrazné neohrozi investorovu financni situaci.

Tato prace méla za cil zmapovat investovani do cennych papirti. Bylo vybrano pét
nejlikvidnéj$ich tituld na Burze cennych papirG Praha, zkoumdana jejich vynosnost a

hodnoceno, jakym zpisobem by se mohly kurzy téchto akcii vyvijet v budoucnu.

Kapitalové vynosy spolecnosti se velmi lisily. Na jedné strané spolecnost Erste, jejiz akcie
maji meziro¢ni vynos 48 %, na stran¢ druhé spole¢nost NWR, jejiz akcie maji mezirocné
pokles o 46 %. Primérny vynos vsSech téchto spole¢nosti byl mezirocné nulovy, s malym
poklesem. Pokud by investor chtél zvysit kapitadlové vynosy, rozhodné by nemél investovat do

vSech akcii, ale mél by si volit ty, které maji nejvyssi ristovy potencial.

Na druhé strané je ovS§em dividendovy vynos, ktery zajistoval primérné pies 7,5 % zisku,
coz prevySuje jakékoliv bankovni Ucty. Problém by nastal v momenté€, kdy by investor drzel
rok akcie vSech téchto spolecnosti, protoze primérny vynos z celé investice by byl zaporny

v disledku silnych poklest kurzii u vétsiny ze zkoumanych tituli.

Nizké kurzy akcii jsou ovSem velmi lakavé pro dlouhodobé investory, ktefi zohlediuji
dividendovy vynos pted kapitalovym, a jelikoZ dividendy spole€nosti se ve sledované dobé
neme¢nily, nastava pro n€ velmi atraktivni obdobi, kdy dividendy budou mit vyssi procentualni

vynosnost v porovnani s ndkupni cenou akcii.
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