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ANOTACE

Tato prace je zamérena na deskripci financnich a redlnych investic s vyuzitim metod analyzy
a komparace. Soustredi se zejména na alternativni formy realnych investic jako jsou knihy,
LEGO a vino. Jsou zde navrzeny postupy pro analyzu, komparaci a vybér investicnich ndstrojii
s ohledem na vynos, riziko, casovy horizont, dostupnost a likviditu.

KLiCOVA SLOVA

alternativni investice, vynos, riziko, likvidita, dostupnost, kniha, LEGO, vino

TITLE

Alternative investments

ANNOTATION

The thesis is focused on description of financial and real investments with emphasis
on alternative forms of investments like books, LEGO and wine, using analysis and comparsion
as the main methods. The outcome of this thesis are suggestions for the process of analysis,
comparison and selection of appropriate investment instruments while taking in account
following factors: profit, risk, time horizon, availability and liquidity.

KEYWORDS
alternative investment, profit, risk, liquidity, availability, book, LEGO, wine
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Uvob

Investice jsou velmi dalezitym faktorem hospodaiského rozvoje spolecnosti, jsou soucasti
hrubého doméciho produktu statu. Jednd se o vyznamny most mezi pfitomnosti a budoucnosti
kazdého narodniho hospodaistvi. Ekonomika Ceské republiky v poslednich letech stale roste
a nezaméstnanost naopak klesa. Fyzické osoby 1 podniky maji dostatek finan¢nich prostredkii,
které mohou v soucasné dob¢ investovat a vlozit je do riiznych ndstroji s cilem ziskat
v budoucnu vyssi hodnotu. Jejich investice maji vyznam pro okamzité zvyseni ekonomické
aktivity 1 pro dlouhodobéjsi riist ekonomiky. Dale mohou slouzit jako zajiStovaci prostfedek
proti inflaci nebo jinym ekonomickym hrozbam. Investi¢ni rozhodovéni je ovlivnéno mnoha
pro konkrétniho investora. Vedle tradi¢nich finan¢nich investic, jako jsou napiiklad akcie
a dluhopisy, ziskaly v poslednich letech oblibu méné znamé realné investi¢ni nastroje,
ato zejména kvili jejich stabilit¢ a pozitivnim vysledkim. Nespornou vyhodou je jejich
hmotna podstata. Tato prace je zamétena na alternativni formy realnych investic, mezi které se
obvykle fadi naptiklad uméni, poStovni znamky, komiksy, starozitnosti, whisky a spousta

dalSich aktiv, ktera obvykle spojuji zalibu a uzitek s finan¢nimi pfinosy.

Cilem prace je zhodnotit vyznam vybranych alternativnich investic za pomoci metod
analyzy a komparace. Zkoumané investice jsou posuzovany z pohledu vynosu, rizika, likvidity

a dostupnosti pro profesionalni a neprofesiondlni investory.

V teoretické Casti prace jsou popsany zakladni pojmy souvisejici s finan¢nimi 1 redlnymi
investicemi. Jsou zde popsany faktory, které vyznamné ovliviiuji investi¢ni rozhodovaci proces
a také postupy, jak tyto kritéria méfit a hodnotit. Tato ¢ast prace je zakoncena optimalizaci
portfolia. Praktick4 ¢ast prace nejprve podrobné charakterizuje vybrané formy alternativnich
investic. Zvoleny byly knihy, stavebnice LEGO a vino. Dalsi kapitola je vénovana analyze
a hodnoceni jednotlivych investi¢nich néstrojii na zékladé¢ dostupnych informaci z hlediska
vynosu, rizika, likvidity, dostupnosti a ¢asového horizontu. Nasledné je provedena jejich
komparace. V posledni kapitole této prace je formulovano doporuceni pro profesionalni

i drobné investory.
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1 ZAKLADNI POJMY SOUVISEJICI S TEMATEM

Finanéni trh

Trzni ekonomika rozeznava ttfi druhy trhii, které vedle sebe funguji, ovliviiuji se a takeé
se dopliluji. Jedna se o trh vyrobkli a sluzeb, trh prace a pudy a trh financni (trh kapitalu).
Tyto trhy jsou navzdjem propojeny financnimi toky. Na financni trh pfichdzeji penézni
prostiedky od domacnosti, vlad a firem, a to v rizném case i objemu. Zde jsou pak finan¢ni
prostiedky prerozdéleny a dostavaji se zpét k uvedenym subjektlim rovnéz v riizném okamziku
1 mnozstvi. Na financnich trzich vystupuji v zasad¢ dvé protikladné jednotky — prebytkova
a deficitni. Pfebytkové subjekty maji volné finance a jsou ochotny zapijcit je jinému subjektu,
tvoii tedy nabidku. Deficitni jednotky maji naopak penéznich prosttedkl nedostatek a snazi se
je na trhu ziskat pravé od jednotek piebytkovych. Aby pfesun penéznich prostfedkl probéhl
snadnéji a bez vys$i miry rizika, vystupuji zde bankovni ¢i nebankovni zprostiedkovatelé.
Finan¢ni trh zobrazuje minuly vyvoj, soucasny stav a piedpovidd budouci vyvoj dané

ekonomiky. Jeho role je pro ekonomiku stéZejni, nenahraditelna. [43]

Na finan¢nim trhu lze dle druhu obchodovanych investi¢nich nastroji rozeznat ctyti odlisné
useky — penézni trh, kapitalovy trh, ménovy trh a trh realnych aktiv. Trh realnych aktiv je

pro tuto praci stézZejni, proto je mu vénovan veétsi diraz.

Penézni trh pfedstavuje trh finan¢nich instrumentt se splatnosti do jednoho roku. Obchoduyji
se zde zejména depozitni certifikaty, pokladni¢ni poukazky ¢i sménky. Pro kratkodobé
instrumenty je typicky nizky vynos, nizké riziko a vysoka likvidita. Finan¢ni nastroje
se sttednédobym nebo dlouhodobym horizontem jsou obchodovany na kapitalovém trhu. Jedna
se zejména o akcie, dlouhodobé dluhopisy, podilové listy, zastavni listy nebo finan¢ni derivaty.
Splatnost téchto instrumentl prekracuje lhiitu jednoho roku a zpravidla je s nimi spojeno vyssi
riziko 1 vy$$i vynos nez u instrumentli penézniho trhu. Na devizovém neboli ménovém trhu
se obchoduje s devizami. Vyraz devizy oznacuje cizi mény v bezhotovostni form¢, konkrétni
mény v hotovosti jsou nazyvany valutami. Ménovy trh se zabyva zejména bezhotovostnimi
devizovymi pohleddvkami sriizné¢ dlouhou dobou splatnosti, obchodovani s valutami
zde sehravad minoritni roli. Trh je vysoce likvidni a efektivni, disponuje vysokym stupném

konkurence a infrastruktury.
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Trh realnych aktiv

Tento trh se zabyva obchodovanim s instrumenty, které jsou néjakym zptsobem spojeny
s konkrétnim predmétem ¢i komoditou. Jedna se o investice do zlatych ¢i stiibrnych slitkl
a minci, uméleckych sbirek, nemovitosti, nerostnych produktti a surovin. Vynosova mira téchto
realnych aktiv je pomérné silné pozitivné korelovana s pohybem vSeobecné cenové hladiny,
dale také s politickymi a ekonomickymi nejistotami. Trh realnych aktiv neni sice tak vyznamny,
jako je kapitalovy, piesto je investory oblibeny, a to hlavné diky moznosti diverzifikace rizika
a také jiz zminénému zajisténi proti inflaci.

Investice

Investice 1ze obecné chapat jako obétovani urcité soucasné hodnoty, kterd je jistd, s vidinou
ziskani vyssi budouci hodnoty, ktera je nejista. Investovani je tedy odlozena spotieba, ktera se
vzhledem k produktivnosti vlozenych penéz do realnych a finan¢nich investic v budoucnu
projevi jako jejich zvySend hodnota. ObdrZeni odmény v budoucnu neni vibec jisté, jeji vyse

je ovlivnéna mnoha faktory a je mozné to pouze odhadovat. [29]

Nemusi se jednat pouze o investovani penéz ¢i podobné hodnoty, je mozné investovat
1 naptiklad ¢as a usili do vzdélani. Poznatky ziskané studiem se daji dale vyuzit v budoucim
zivoté a povolani. Obecné se tedy jedna o obétovani nééeho hodnotného s ocekavanim piinosu

v budoucnu. Obéti i pfinosy mohou mit mnoho podob a pro kazdého ¢loveka jiny vyznam.

Investice 1ze uskutecnit v zasad¢é dvéma odliSnymi zptsoby. Prvnim ze zplisobi je realizovat
investici podnikatelskou c¢innosti pro dosazeni zisku. Druhy zplisob spociva v ndkupu
riznorodych investi¢nich instrumentt a jejich drzby. Vlastnik investice miiZe pro drzbu dané¢ho
nastroje zvolit bud’ dlouhodoby, nebo kratkodoby horizont. U tohoto zplsobu realizace
investice muze investor ziskat narok na plynouci penézni tok nebo ocekava rist cen aktiv

v prub¢hu Casu a nasledny prodej se ziskem. Mozna je i kombinace téchto piistupt. [33]

V trznim prosttedi je troven zhodnoceni vloZzeného kapitalu zévisla na mnoha faktorech.
Vysi investic, ocekdvané zhodnoceni i navratnost kapitalu ovliviiuje hospodarska politika statu
a jeji nastroje. Monetarni politika piisobi na trokové sazby a néklady kapitalu, fiskalni politika
statu ovliviuje celkovou turoven produkce a zaméstnanosti. Rozhodujici vliv na vysi a strukturu
investic ma monetarni politika, zeyména vztah urokovych sazeb a vySe investic. Zavislost
uvedenych veli¢in je mozné vyjadfit jako kiivku poptavky po investicich. Z grafu
na Obrazku 1 vyplyva, Ze jak Grokova mira roste, zvySuji se ndklady na pofizeni investic, coz

ma negativni vliv na poptavku po investicich, kterd klesa.
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Obrazek 1: Kiivka poptavky po investicich
Zdroj: [29]

Investor

Investorem muze byt pravnicka i fyzickéd osoba, kterd vlastni volné penézni prostiedky, je
ochotna podstoupit riziko a vlozit je do riiznych forem investi¢nich instrumentii s imyslem tyto
finance efektivné zhodnotit. Objem volnych prostiedkli je omezen, proto investor mtize
nakoupit jen limitovany pocet instrumentti. Riznymi kombinacemi téchto nastroju lze vytvaiet
portfolia. Portfolio je tedy investorova sbirka investi¢nich aktiv. Jednotlivé sbirky maji rizné
vlastnosti, co se ty¢e vynosu, rizika i likvidity. Kazdy investor si vybere pouze takové portfolio,
které mu ptfinese maximalni o¢ekavanou vynosovou miru pii ur¢ité urovni rizika, v optimalnim

piipad€ by mu mélo ptinést 1 nejveétsi uzitek z uspokojeni jeho pozadavki. [3]; [43]

Investofi se mohou délit podle psychologického hlediska na investory psychologicky
pasivni a psychologicky aktivni. Psychologicky pasivni investor ziskal svlij majetek
napt. dédictvim, dlouholetym spofenim celé rodiny ¢i rizikovymi operacemi s kapitalem, ktery
nalezel nékomu jinému. U téchto investort pfevazuje preference bezpecnosti nad zhodnocenim.
Psychologicky aktivni investor si své bohatstvi vydobyl sam, je aktivné zapojen do tvorby
majetku, aby dosahl vyty€enych cilti, neboji se riskovat sviij vlastni kapital. Aktivni investofi

uptfednostiuji vyssi vynos pied bezpecim, piesto maji radi kontrolu nad investicemi. [19]

Investory Ize také ¢lenit na individualni a profesionalni. Individudlnim drobnym investorem
muze byt kdokoli, kdo vlastni volné prostfedky a chce je zhodnotit. Investice jsou jejich
vedlej$§im zdrojem piijmu. Profesiondlni investofi se investovanim Zzivi, poskytuji investi¢ni
sluzby za poplatek. Nékteti jsou pfimo zaméstnani financné zaopatfenymi individualnimi
investory, ale vétSina profesionalnich investorii sdruzuje mnoho fondt jednotlivych investort

a spravuje je, nebo pracuje pro investicni instituce. [3]
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Investi¢ni instrument

Investi¢ni nastroj je zpravidla finan¢ni teorii vymezovan jako aktivum, které investorovi
piinasi narok na pfijem po urcitém cCasovém obdobi. Mlze se jednat o piijem v podobé
dividend, urokii, kuponovych plateb, kurzovych ziskli ¢i kapitdlovych vynost. Obecné se
investi¢ni nastroje déli na dvé zakladni skupiny, které se od sebe lisi podobou instrumentt,
jejich Cetnosti, oblibou i1 charakteristickymi rysy v pohybech kurzii a vynosovych mér.

Mezi zminované skupiny patii investice finan¢ni a realné.

Termin aktivum se v ekonomii pouziva pro oznaceni fyzického majetku, ktery plni funkci
uchovatele hodnoty, ale také mlze oznaovat nehmotny narok majici ekonomickou hodnotu.

Z investi¢niho pohledu pak zahrnuje vSe, co vlastnikovi pfindsi vynos. [35]
Hodnota

Nejcastéji je ,,hodnota” chapana jako hodnota ekonomickd, tj. hodnota vyjadiena
v penézich, kterd je ictovana za ziskani urcitého aktiva, za pravo nakladat s nim a ziskévat dalsi
efekty plynouci z fungovani tohoto aktiva. Je to tedy penézni hodnota, kterd zavisi na potencialu
daného aktiva a moznosti jeho vyuziti, na podilu na vlastnictvi daného aktiva a moznosti o ném
rozhodovat, dale na fyzickych podminkach aktiva, dob¢ a mistu stanoveni hodnoty, na ¢etnosti
vyskytu a cené ptipadnych substitutli a na celkové ekonomické situaci. Je nutné rozliSovat
ekonomickou hodnotu od ceny a néklada. Tyto veli¢iny se od sebe mohou vyznamné liSit. Cena
je aktualni castka vynalozena na opatieni dané¢ho aktiva a naklady predstavuji v penézich
vyjadienou cenu pidy, prace, kapitalu, managementu a dalSich produk¢nich faktora, které jsou
nutné pro vytvoreni urCitého aktiva. Ekonomickd hodnota vSak taky neni pojem zcela
jednoznacny, je mozné definovat nékolik riznych pojeti. Mezi zékladni patfi trzni, investi¢ni,
ucetni, likvidacni, pojistnd, vyfazovaci a objektivizovana hodnota, hodnota pouzitelnosti

a nakonec going-concern value. [15]

Investicni hodnotou se rozumi hodnota budouciho profitu z vlastnictvi aktiva
pro konkrétniho kupujiciho. Hodnota se miize lisit podle zaméri a ocekavani jednotlivych
investort. Jako pftiklad faktorti, které mohou ovlivnit investi¢ni hodnotu aktiv, je mozné uvést
synergické efekty!, individudlni vnimani rizika, optimismus/pesimismus kupce ¢&i jeho snahu

proniknout na nové trhy, danova pozice investora apod.

! Synergicky efekt Ize definovat jako efekt spoluptisobeni, jedna se o sou¢innost vice ¢initeld, ktery je viak
kvalitativné nebo kvantitativné odli$ny nez jejich prosty soucet. [36]
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1.1 Financ¢ni investice

Tato skupina je charakteristickd piedevSim tim, Ze investice nemaji hmotnou podobu.
VétSinou se jedna o kombinaci vlastnosti penéz, majetkovych aktiv a dluhovych instrumentt.
Obvykle se tedy jedna jen o finan¢ni transakce mezi dvéma ekonomickymi subjekty. Transakce
a jejich podminky se zpravidla zaznamenavaji na urcitou listinu — ,,cenny papir*. Cenné papiry

slouzi investorovi jako doklad a vymezuji prava a povinnosti, které jsou s investici spojené.
Druhy finan¢nich investic [43]:

e cenné papiry — napf.: akcie, zatimni listy, podilové listy, dluhopisy, investi¢ni

kupdny, sménky, Seky;
e financ¢ni derivaty — opce, op¢ni listy, futures, forwardy, swapy;
e pojistovaci kontrakty;

e vklady na terminové a spofici ucty apod.

1.2 Realné investice

Pro tento druh investic je typickd hmotna, hmatatelnd forma, ale mohou zastupovat
1 nehmotné soubory. Mezi typické piiklady aktiv hmotné povahy jsou fazeny drahé kameny,
drahé kovy, stroje a zafizeni, nerostné¢ suroviny, umeélecka dila a sbirky, nemovitosti apod.
Jako ptiklad redlnych investic nehmotnych je mozné uvést patenty, licence, know-how,

goodwill, software apod.

Vyznamny rozdil mezi financnimi a realnymi aktivy spociva v uzitku, ktery realné
instrumenty svym investorim piinaSeji. Dale je rozdil ve zplsobu jejich analyzy a také
ve vztahu jejich vynosovych mér k inflaci. Uzitek je zde mySlen zejména nepenézni, napiiklad
se muze jednat o potéSeni, hrdost a radost z vlastnictvi nebo o moznost danou véc uréitym
zpusobem vyuzivat (noSeni Sperkil, projizd’ka ve veteranu apod.). Potizi je, ze se tento druh
uzitku neda méfit v penéznich ani jinych jednotkach, protoze se jedna o ryze subjektivni pocity
kazdého jedince. Diky tomuto problému vznikaji dal$i nesnaze pii analyze téchto investic.
Analyzu redlnych aktiv ztéZuje i jejich vyjimecnost. Kazdé z téchto aktiv je nécim unikatni,
jiné. Kazdy diamant ma jiny zplisob zpracovani, odliSnou barvu ¢i vahu. Nemovitosti se od sebe
mohou lisit konstrukci, umisténim, stafim ¢i stavem. Na druhé stran¢ akcie ze stejné emise

urcité komercni banky budou mit stejné vlastnosti. [43]
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Redlna aktiva tvoti dilezitou soucast portfolia drobnych i institucionalnich investort. Proto

je vhodné shrnout vyhody, motivy i nevyhody investovani do redlnych statkli v nékolika malo

bodech.

Vyhody ¢i motivy k investovani do realnych aktiv [19]; [43]; [45]:

Zajisténi proti inflaénimu znehodnoceni — vynosova mira redlnych investi¢nich
instrumenti pii inflaci obecné roste, pti dlouhodobém sledovani byl mezi vynosem

a inflaci naméten pozitivni vztah.

Diverzifikace rizika — vétSinou vyvoje cen realnych aktiv nekoreluji s vyvojem cen
jinych aktiv na kapitdlovém trhu, proto je vhodné je zatadit do portfolia. Kazdy
investor by nem¢l ,,sdzet na jednu kartu®, ale mél by své prostiedky rozprosttit mezi
vice typl investic nebo vice druhii cennych papirti. Ani zkuseni finan¢nici nemohou
s jistotou predvidat vyvoje cen ani vynosy jednotlivych investic. Nedostatek

diverzifikace miize vést ke znacnym problémiim.

Zajisteéni proti politickému riziku — i v obdobi valek, puci, revoluci a teroristickych

utokt jsou redlnd aktiva schopna do jisté miry uchovat svou hodnotu.

Dosazeni kapitalového zisku — investoifi dlouhodobé¢ sleduji vyvojové trendy cen,
které jsou ovlivnény rtiznymi, mnohdy specifickymi faktory. Dosazeni zisku
ze vzestupu cen piredstavuje dilezity motiv k ndkupu, napiiklad ceny uméleckych
d€l totiz mohou nartst prakticky zadvratné. Penézni diichody jsou u této skupiny aktiv

vyplaceny ziidka kdy.

Umelecké, sbératelské ¢i osobni zazitky — zde se jedna o nepenézni uzitky, které jsou

Jiz zminény vyse.

Mozné nevyhody spojené s timto druhem investic [43]; [45]:

Vysoké naklady — s redlnymi aktivy se vazou vysoké transak¢ni néklady, spread
mezi nakupni a prodejni cenou u redlnych aktiv je 20-25 %, jde o hodnotu, kterou
by investor ztratil, pokud by dan¢ aktivum nakoupil a zarovei prodal v ten samy den.
U akecii je tento rozdil pouze 0,5-2 %. Déle u nékterych aktiv jsou zna¢né naklady
na baleni, prepravu, instalaci, skladovani i pojisténi. Také miize snadno dojit

k poskozeni a je nutna nakladna oprava ¢i je majetek uplné znehodnocen.
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Falzifikaty — n€které typy redlnych aktiv jsou nachylnd na padélani, jedna se zejména
o trh s uménim, proto je nutné danou oblast dobfe znat, poptipad¢ se poradit

s odborniky.

Neexistence efektivniho a likvidniho trhu — jednotliva aktiva nemaji sviij trh a jejich

riziko.
Absence penézniho diichodu — u vétSiny realnych aktiv neplyne investoriim zadny
penézni diichod z investice.

Volatilni vynosova mira — vynos v kratkém obdobi velmi kolisa, coz pro investory

znamena urcité riziko.
Alternativy zajiSténi proti inflaci s vy$Sim vynosem — existuji jiné moznosti, jak
diverzifikovat riziko a zajistit se proti inflaci, nez jsou realna aktiva. Jednd se

napiiklad o finan¢ni derivaty ¢i mezindrodni investice. Tyto alternativy jsou spojeny

1 s vy$§im vynosem.

Kritické a estetické piijeti — dnesni investofi maji tendenci se fidit diktatem trhu

nez vlastnim citénim.
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2 INVESTICNi ROZHODOVACI PROCES

Mezi stéZejni investicni kritéria se fadi vynos, riziko a stupen likvidity, ¢asto je sem fazen
1 investi¢ni horizont. Déle je poptavka po investicich determinovana specifickymi faktory (stari,

zvyky, psychologické a socialni aspekty), které¢ jsou pro individudlni investory typické.
Investi¢ni rozhodovani

,»Rozhodovani o investicich Ize definovat jako problém nalezenti a realizace podnikatelského
optima, které predstavuje nejucelnéjsi vyuziti investovanych zdrojii. “ [29; str. 17]

Veskera investi¢ni rozhodovani ptredstavuji logicky sled jednotlivych Cinnosti tvoficich
souhrnny rozhodovaci proces, pii kterém je dilezita pecliva piiprava a uplatnéni mnoha

analytickych metod. Je tfeba dokézat odpoveédét na zékladni otazky — kolik, do ¢eho, kdy, kde

a jak investovat.
Investi¢ni rozhodovaci proces je obecné délen do péti fazi [39]:
e PODNET - koncentrace investi¢nich navrhi.
e PRIPRAVA - hledani fe3eni.
e ROZHODOVANI — optimalizace investiéniho programu.
e REALIZACE - realizace dil¢ich investic.
e ZPETNY TOK INFORMACI — kontrola, porovnani planu se skute&nosti a opatfen.
Magicky trojihelnik

Vynos, riziko a likvidita — tyto faktory spolu té€sné souvisi. Kazdy investor by chtél
investovat tak, aby ziskal maximalni vynos, investice byla maximaln¢ bezpecnd, a aby mél
moznost investici kdykoliv a okamzité preménit zpét na hotovost. Avsak investice s témito
vlastnostmi neexistuje, uvedend kritéria jsou ve skutecnosti ve vzajemném rozporu. Zpravidla
mezi nimi existuje pfima ameéra — ¢im vyssi vynos slibuje investice, tim vys$i riziko s ni bude
spojené. [29]; [40]

Soucasné posuzovani a vyhodnocovani jiz zminénych faktorti predstavuje pro investory
praktické pouziti jejich obecného kriteridlniho systému, ktery je dulezitou soucasti nejen
procesu rozhodovani o budouci investici, ale i procesu hodnoceni jiz provedené investice.
Kazdy logicky smyslejici investor méa snahu dosdhnout co nejvys$siho vynosu pii minimalnim

riziku a co nejvyssi likvidité. Ve skutecnosti vSak nelze maximalizovat vSechny tfi faktory,
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a proto mezi nimi musi investor volit. Aby maximalizoval jedno kritérium, musi obétovat
maximalizaci znakli zbyvajicich. Neznamend to vSak, Ze potlacend hlediska pfestava
zohlediiovat, pouze mezi nimi zvoli kompromis tak, aby doséhl co nejptiznivéjSich vysledkd.
Vztah uvedenych kritérii zobrazuje tzv. investi¢ni (magicky) trojuhelnik. Jakékoliv rozhodnuti
o investici se odehrdva v urCitém prostoru, ktery je vymezen budouci hodnotou, dne$ni
hodnotou, ¢asem a nejistotou. Tento prostor dopliiuje magicky trojuhelnik a je spolu s nim

na Obrazku 2. [40]; [43]

BUDOUCT
HODNOTAy,

\ /
\ {\IEJISTOTA/’
\ CAs ,

\ /

\7

Obrazek 2: Magicky trojihelnik v investicnim prostoru

Zdroj: upraveno dle [40]

Ptestoze vynos, riziko a likvidita jsou faktory, které ptsobi ve vzajemné interakci, je také
diilezité kazdému z nich vénovat pozornost samostatné. Cas je veli¢ina, ktera mé vliv prakticky
na vse, v priabchu Casu se veskeré veliciny mohou ménit. Jednotliva obecna kritéria investovani
je mozné ur¢itym zpusobem méfit, porovnavat nebo posuzovat jejich troven. Jednotlivé faktory

jsou detailnéji popsany v nasledujicich podkapitolach. [20]; [33]

Vse shrnuje tzv. zlaté pravidlo investovani, které zni: ,, Musime souhrnné hodnotit vynos,
bezpecnost a likviditu. Neexistuje investice, ktera by dosahla maxima ve vsech tiech hlediscich.

Existuje jen moznost optimalniho poméru vynosui, bezpecnosti a likvidity. © [40; str. 97]

2.1 Vynos

., V¥nosem jsou vSechny prijmy, které nam plynou z investice od okamziku, kdy do ni vioZime
prostredky, az do doby mozného posledniho prijmu z této investice.* [40; str. 53] Vynos je

mozné charakterizovat jako odménu investora za podstoupené riziko. Jedna se o souhrn
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veskerych jeho piijml z daného investi¢niho nastroje. Z ekonomického hlediska se rozlisuji
vynosy hrubé, které nejsou ociSténé o pofizovaci naklady, ani o ostatni naklady spojené
s drzbou investi¢nich aktiv a ani o daitové odvody s nimi souvisejici, a dale vynosy Cisté, které

naopak jsou od téchto nakladt ocistény.

Z hlediska podstaty jejich vzniku se vynosy déli na bézné a kapitalové. Bézné vynosy jsou
veskeré piijmy, které plynou vlastnikiim investi¢nich instrumenti ve sledovaném obdobi,
piikladem jsou uroky z uvért nebo dividendy z vlastnictvi akcii. Narok na vyplatu téchto
vynost vyplyva z drzby predmétnych néstrojti. Kapitdlové vynosy vznikaji pfi obchodovani
s investicemi, tedy az pfi prodeji dfive zakoupeného investicniho aktiva. Klasickym piikladem

jsou obchodovatelné cenné papiry a realna aktiva. [33]

2.1.1 MéFeni vynosu

Podle pouzité datové zékladny se rozliSuje vynos ex post (historicky), pro jehoz vypocet se
vyuzivaji data naméfena v minulosti, a ddle vynos ex ante (ocekavany), jehoz kalkulace je
zaloZzena na prognozach, odhadech a pravdépodobnosti. VEtsi vypovidaci schopnosti tedy
nepochybné disponuje vynosova mira vypocitana z historickych tdajii. Vynos ex post zahrnuje
dve¢ slozky — diichod plynouci z daného investicniho aktiva a kapitalovy zisk (popf. ztratu).
Spise nez samotny vynos, zajima investory predevsim vynosova mira, pomoci které pak mohou

posuzovat a porovnavat riizné investicni varianty.
Vynosova mira ex post je vyjadiena pomoci vztahu [43]:

Pl_ P0+D_T_CO
Py ’

Tt =

(1)

kde r; — historickd vynosova mira za obdobi t;
P; —prodejni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na konci obdobi drzby;
P, —nakupni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na zac¢atku obdobi drzby;
D - duachod plynouci z investi¢niho instrumentu, tj. v pfipad¢ akcie napt. dividenda;
T —dané placené z diichodu a z kapitalového zisku;

Co — transakéni naklady vynalozené v souvislosti s drzbou investi¢niho instrumentu.
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Vynosova mira ex ante je kalkulovana pomoci vzorce [43]:

I
E(rinser) = Z E(r)- P 2)
i=1
kde E (1;,5tr) — celkova oCekavana vynosova mira z uréitého investi¢niho instrumentu;
E(ry) — vynosové miry ex ante jednotlivych vynosovych moznosti, jejichz pocet je I;
P; — mira pravdépodobnosti piislusna i-t€ vynosové moznosti.

Dal§im métitkem vynosnosti je ukazatel CAGR (Compound Annual Growth Rate) neboli
slozena ro¢ni mira rastu. Vypocet je zaloZzen na geometrickém praméru. Jeho vysledky jsou
prisnéjsi nez pii pouziti priméru aritmetického. Vzorec je nasledujici [17]:

1
konecna hodnota )n 1 3)

CAGR = (
pocatecni hodnota

kde CAGR - slozena ro¢ni mira ristu;

n — pocet let investice.

2.2 Riziko

., Riziko je stupen nejistoty spojeny s ocekdavanym vynosem. *“ [40; str. 85] Riziko predstavuje
nebezpeci, ze dosazené vysledky se budou lisit od vysledkli o¢ekavanych. Jedna se o dasledek
nepfiznivych udalosti, pro které je mozné urcit statistickou pravdépodobnost. Riziko
investovani spociva v tom, ze ptedem neni znam jeho vysledek. Vlozené finance mohou piinést

velky zisk, ale také mohou byt zcela ztraceny. [29]
Rozumni investoii se fidi t€émito zakladnimi principy [20; str. 13]:

o  Maji-li dve investice stejnou ocekdavanou miru vynosu, racionalni investor

da prednost té, kterd je spojena s nizsim rizikem. *
e  Maji-li dvé investice stejnou miru rizika, racionalni investor da prednost té,
ktera prindsi vyssi miru vynosu. “
Riziko, nejistota a bezpecnost

V ekonomii je pojem ,riziko® spojovan s pojmem ,,nejistota” a obCas jsou tyto vyrazy
zamenovany. Rozdil spociva v pravdépodobnosti. Riziko vznikd, kdyz je vysledek nejisty,

ale je znama nebo alespont odhadnutelnd pravdépodobnost riznych vysledki. Je tedy mozné
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kvantifikovat pravdépodobnost vzniku odlisnych vysledki. Nejistota se tyka nepiedvidatelnych
okolnosti. Nezndmy vysledek nelze zadnym zptisobem ptedvidat, jedna se tedy o neurcitost,
nahodnost podminek. Bezpecnost je mozné charakterizovat jako protiklad k nejistoté i riziku.
Cim je stupeti rizika (nejistoty) tykajici se oéekavanych vysledki vyssi, tim je bezpecnost nizsi

a naopak.
Bezpecnostni pyramida

Jednotlivé druhy investic lze sefadit do tzv. ,,aztécké bezpecnostni pyramidy*, kterd je
zobrazena na Obrazku 3. V zdkladech této pyramidy jsou nejbezpecnéjsi investicni nastroje
ana jejim vrcholu jsou investice, které jsou zna¢né riskantni. Pyramida dava pouze obecny
nez investice do drahych kovi. U bezpec€nosti se investor musi spol€hat spiSe na svou intuici,
odhad nebo zkuSenost. Nelze ji jednoduse spocitat jako naptiklad vynos. Existuji instrumenty,
u nichz se musi pro analyzu bezpe€nosti vyuzit pouze subjektivni odhady. Je ale fada investic,
u kterych Ize vyuzit i objektivni metody odhadu rizika. Tyto metody vyuzivaji pravdépodobnost

a odviji se od dlouhodobého sledovani vyvoje na daném trhu. [40]

| opce a terminované kontrakty |
| akcie a podnikatelské projekty |

b | smeénky | finan¢ni spolutcasti |

e | podnikové dluhopisy |

z | hypote¢ni zastavni listy pojistky a renty |

p R ‘v s o,

o urocené penézni dep.OZIFm pokladnicni stétni a komundlni dluhopisy

N vklady certifikaty | poukazky

1 | nemovitosti | drah¢ kovy starozitnosti | sbirky |

Obrazek 3: Bezpec¢nostni pyramida

Zdroj: upraveno dle [37], [40]

2.2.1 Druhy rizik

Celkové riziko spojené sdanym investiénim instrumentem je mozné dale délit
na systematické a nesystematické, popft. jejich kombinace. Systematické neboli trzni riziko je
dano urcitym ekonomickym systémem, trhem. Zdrojem tohoto typu rizika jsou faktory a vlivy,
které plisobi na vSechny instrumenty, jez se na daném trhu obchoduji. Na kazdy instrument
vSak tyto vlivy pisobi rGznou intenzitou. Systematické riziko neni mozné v ramci
jedné ekonomiky nebo jednoho trhu snizit diverzifikaci, investor tedy musi toto riziko
zohlediiovat vzdy. Trzni riziko je spojeno s globalnimi politickymi, ekonomickymi a socialnimi

udélostmi nebo zménami v investorskych preferencich a vkusu.
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Mezi zdroje systematického rizika patfi:

Riziko pohybu urokovych mér — nebezpeci spocivajici v mozném kolisani trznich
urokovych mér v budoucnu, jejich zmény vyznamné ovliviuji veskeré trzni ceny.
Nepfizniva situace nastava, pokud investor financni investici jiZz ma ve svém

portfoliu a irokové miry jsou na vzestupu. [33]

vvvvvv

Riziko inflace — patfi mezi nejdilezitéjsi rizika, riziko inflace vyplyva
ze vseobecnych zmén cenové hladiny v ekonomice. Vynosy z redlnych aktiv maji
ve vetsSing pripadli tendenci se pohybovat stejnym smérem jako cenova hladina,
u majority cennych papirii, spoficich a terminovanych ¢t dochdzi k opa¢nému
pohybu. Pokud vSeobecna cenova hladina klesa (deflace), pfijemci fixnich dichoda
profituji, zatimco pii jejim rastu (inflace) naopak trati v readlné hodnoté svych
vynosu. [43]

Riziko ménové — tyka se investic denominovanych v cizich ménach. Riziko je
vSech vyznamnych svétovych mén jsou v soucasné¢ dobé uréovany plusobenim
nabidky a poptavky. Specifickou vlastnosti ménového rizika je fakt, ze mény
podléhaji vlivu centralnich bank danych zemi. Centralni banky se snazi udrzet kurz

na urcité zadouci urovni. [20]; [37]

Riziko udalosti — souvisi s moznosti vzniku vyznamnych a neocekavanych udalosti,
které mohou vyrazné€ negativné ovlivnit trzni ceny. Napfiklad se muze jednat
o teroristické utoky, vale¢né konflikty, rozsahlé pozary, povodné apod. Disledky,
kter¢é mohou po takové udélosti Ci zpravé nastat, souviseji predevSim s jejich

vnimanim ucastniky trhu pod vlivem investi¢ni psychologie. [33]

Nesystematické, tedy jedineéné riziko je spojeno suréitymi emitenty, investory nebo

instrumenty jako takovymi. Nevyplyva zekonomického systému, je unikatni pro kazdy

instrument. Spravnym vybérem portfolia se miize investor jedinecnému riziku zcela vyhnout.

Nesystematické riziko je snizeno tehdy, je-li portfolio tvofeno instrumenty, které mayji

negativné, neutralné nebo zanedbatelné pozitivné korelovan vzajemny vyvoj vynosovych mér.

Jako zdroje jedinecného rizika lze zminit:

Finan¢ni riziko — tento druh rizika souvisi s dostupnosti bankovnich uvéra,

se zménami urokovych a diskontnich sazeb, dani a zaruk. [29]
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e Riziko lidského faktoru — souvisi s lidskymi chybami a chovanim ¢loveéka. Lidsky
faktor ma nemaly vliv na kone¢né podminky kontraktii ¢i ziskdvani (popft. ztratu)

zakazniki. [20]

e Riziko insolvence — spocivd v moznosti, ze emitent nebude schopen dostat
svym zavazkiim ve sjednané lhité z divodu docasné nebo trvalé platebni

neschopnosti. Také oznacovéno jako kreditni riziko. [33]

e Podnikatelské riziko — jedna se o nejistotu spojenou s predpokladdanymi budoucimi
vynosy investortl a se schopnosti emitentli a vétitelu platit aroky, jistiny, dividendy
a dals$i druhy pfijm, které investorim nalezi. Je spojeno s urCitym druhem
podnikani a s uréitym investi¢nim néastrojem. Uroveii podnikatelského rizika roste
spolu s kolisavosti zisku firmy, kterd je ovlivnéna volatilitou trzeb a kapitdlovou

strukturou firmy. [43]

Dale je mozné zminit riziko nelikvidity, které se neda jednoznacné ptiradit pouze k jedné
skupiné rizik. Jednd se o nebezpe¢i vzniku takové situace, pifi které by investor ztratil
na néjakou dobu, ¢i trvale, moznost instrument zpétné pieménit na penézni hotovost. Tento
druh rizika mtze byt tedy spojen s konkrétnim instrumentem nebo s trhem, na kterém je
investice uskuteCiovana. Dale rozeznavame rizika ovlivnitelnd a neovlivnitelna, riziko
nedodrzeni zavazki, pravni, operacni, vyrobni, ekonomické, politické, pred¢asného odkupu,
insolvence apod. [29]; [33]

v

Podle pfistupu k riziku je mozné definovat rtizné typy investort. Nejjistéj$i investi¢ni
a spofici produkty od velkych instituci si vybira ultrakonzervativni investor. Jeho cilem je
nepiijit o zadné vynalozené prosttedky. Jednd se o investora, ktery mé averzi k riziku.
Své penize ukldda na spofici Gcty, terminované vklady nebo Ucty penzijniho pfipojisténi.
O néco malo odvaznéjsi je konzervativni investor, ktery je navic ochoten investovat
sv¢ finance do zajisténych fondl a zlata. Jinym drahym koviim se vSak radéji stale vyhyba.
Velice dulezitd je pro n¢ho likvidita. Vyvazeny investor se také snazi pfiliS neriskovat.
Vyzaduje ale, aby jeho investice generovaly vice penéznich prostfedkd, a proto pracuje
1 s inflaci. Jeho hlavnim z4jmem jsou investice do dluhopisi s pevnym vynosem a nékteré typy
akcii. Investuje také do nemovitosti, které dale pronajima. Vyssi riziko akceptuje proristovy
investor, ktery se zamétuje na delsi investicni horizont. Jeho portfolio obsahuje az 40 %
rizikovych investic ajedna pétina celku je tvofena likvidnimi instrumenty. Investuje

do cennych papirti, akcii, dluhopisii, fondl z finan¢ni oblasti a také do redlnych investic.
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Vybira vSak takové redlné investice, které urcitym zplUsobem pfispivaji k rozvoji (napf.
projekty na vystavbu). Rizikové instrumenty jsou vyzvou pro agresivniho investora.
Ke zhodnoceni svych prostredki si vybira nejrizikovéjsi cenné papiry, akcie a derivaty. Daéle
spekuluje na rtstu a poklesu cen nemovitosti a pozemkt. Snazi se dosadhnout vyssiho vynosu,

nez je inflace.
Pyramidalni princip v investovani

Investofi pii své ¢innosti musi byt velmi obezietni. Nejednd se jen o spravné posouzeni
investi¢nich kritérii jednotlivych instrumentl, ale je tfeba si provefit komu své penize
svéfujeme, a za jakym ucelem. Existuji totiz podvodné a nebezpecné investice, které jsou
zaloZeny na principu pyramidy, oznacuji se téz jako ,,letadlo* nebo ,,Ponziho schéma*. Jedna
se o praktiky, které zneuzivaji slabin lidské psychiky a slibuji snadny, rychly a vysoky zisk.
Podstata pyramidalni investice spociva v prerozd€lovani financnich prostiedkti. Financni
prostiedky nevznikaji, pouze dochézi k jejich pfesunu mezi investory, kteti do investice prave
vstoupili k t€m, ktefi investovali pfed nimi. Kazdé takova investic¢ni ,,hra* ma nékolik kol, ktera
cyklicky probihaji az do uplného kolapsu systému. Je tedy dilezité, aby se kazdy investor idil
rozumem, investovat jen do instrumentti, kterym rozumi a emoce nechal stranou. Tim se mize
alespont z ¢asti ubranit témto podvodnym praktikdm a snizit tak své riziko, Ze pftijde

o své vlozené penize. [43]

2.2.2 Méreni rizika

Vychodiskem pro méteni rizika jsou tdaje o vynosové mite ziskané pomoci vzorcti (1) a (2).
Rovnéz se rozeznéava riziko ex post a ex ante, proto i jednotlivé vynosové miry budou pfifazeny
podle pouzitych hodnot. Pro urceni rizikovosti zamySlené investice se vyuZzivaji miry
variability, tedy rozptyl, smérodatna odchylka a variaéni koeficient. Cim vy§sich hodnot rozptyl

a smérodatna odchylka dosahuji, tim vyssi riziko je s investici spojeno.
Rozptyl jako miru rizika ex post lze vyjadfit pomoci vztahu [43]:

T_ Th— T 2
i = Zha = 1, "

kde aezxp — rozptyl jako absolutni mira historického rizika ex post;
r,  —prumérna historickd vynosova mira ex post;
1. — historické vynosové miry ex post odpovidajici jednotlivym obdobim;

T  —pocet sledovanych obdobi.
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Odmocnénim veliiny rozptylu se ziskd smérodatna odchylka jako mira rizika ex post [43]:

T _(ry— 1,)?
Oexp = ’O'ezxp= Zt_l(l;w 2 ; )

kde 0¢yp — smérodatna odchylka jako absolutni mira historického rizika ex post.

Hodnoty veli¢in rizika ex post spolu s vynosem ex post slouzi k hodnoceni uspésnosti
provedené investice. Riziko ex ante a vynosova mira ex ante se vyuzivaji pfi rozhodovani
o daném investicnim instrumentu, tedy zda jeho koupé bude vyhodnym krokem. Vypocet

rozptylu a smérodatné odchylky jako miry rizika ex ante [43]:

I
Jezxa = Z[E(rinstr.) - E(ri)]z - Py (6)
i=1
I
Oexa = Obxa = Z[E(rinstr.) — E(m)]*- P;; (7)
i=1
kde o2, — rozptyl absolutné kvantifikujici ocekévané riziko ex ante;
Oexa — smérodatna odchylka absolutné kvantifikujici ocekavané riziko ex ante;
1 — celkovy pocet vynosovych moznosti;

E (Tinstr) — celkova o¢ekavana vynosova mira z daného investi¢niho instrumentu;
E(r;) — o¢ekavané vynosové miry odpovidajici jednotlivym vynosovym moznostem;
P; — miry pravdépodobnosti odpovidajici jednotlivym vynosovym moznostem.

V nékterych ptipadech je nutné volit mezi nékolika investi¢nimi variantami, které¢ dosahuji
velmi odliSnych trovni vynosovych mér a rizik. Investofi se pak pokouseji vyjadfit uroven
rizika relativné ve vztahu k ofekdvané mife vynosu. K tomuto ucelu vyuzivaji variaéni
koeficient. Hodnota variacniho koeficientu ma vypovidaci schopnost pouze pifi porovnavani

hodnot dvou a vice investiCnich ndastrojii. Instrument, u kterého je naméfena hodnota

koeficientu vyssi, je vice rizikovy.
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Vypocet 1ze zapsat nasledovné [43]:

O-exa
CV=—-——; 8
E (rinstr.) ( )
kde CV — hodnota varia¢niho koeficientu jako relativni mira rizika;
Ocxa — smérodatna odchylka;

E (Tinstr.) — celkova ofekavana vynosova mira ex ante.

2.3 Likvidita

., Stupen likvidity znamend rychlost, s jakou jsme s to preménit nasi investici zpét v hotové
penezni prostredky (tzv. likviditu).“ [40; str. 53] Likviditu je mozné charakterizovat jako
schopnost jakéhokoli aktiva se snadno a vco nejkrat§im cCase pfeménit na hotovost
pii minimalnich transak¢nich ndkladech. Aktivum lze tedy povazovat za likvidni, pokud je
mozné ho prodat béhem nékolika malo okamzikii anedojde ke =ztrat¢ jeho hodnoty.
U jednotlivych druhti aktiv se tato schopnost rGzni. Likvidita je ovliviiovana druhem

a charakterem dané investice, ale také charakterem trhu, na kterém je instrument obchodovan.
Schodisté likvidity
Jak jiz bylo zminéno, s jednotlivymi aktivy je spojen riizny stupen likvidity. Nazorn¢ vse
zachycuje tzv. ,schodisté likvidity*, které je zobrazeno na Obrazku 4. Stupen likvidity
jednotlivych instrumenti roste s kazdym dalSim pomyslnym schodem. Za nejméné likvidni

jsou povazovany nemovitosti, sbirky nebo napiiklad podnikatelské projekty. Naopak

nejvyssiho stupné likvidity dosahuji hotové penize v riznych meénach.

meny, hotovost |
bankovni vklady, zlato,
pokladni¢ni poukézky

akcie a dluhopisy kotované na burze
akcie a dluhopisy nekotované na burze |

akcie a dalsi cenné papiry s omezenou obchodovatelnosti |
uzaviené emise CP (neprodejné), nemovitosti, umélecké predméty,
finan¢ni spohnicasti, podnikatelské projekty a aktivity

Obrazek 4: Schodisté likvidity
Zdroj: upraveno dle [37]; [40]
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2.3.1 Méfeni likvidity

Pro urceni stupné likvidity urcitého aktiva neexistuji vSeobecné navody nebo vzorce jako
tomu je u vynosu nebo rizika. Existuji vSak metody, podle kterych lze uroven likvidity
instrumentu (popf. trhu) posoudit a porovnat s ostatnimi. V dal§im textu je uvedeno

pét zékladnich moznosti, jak je mozné likviditu posuzovat.

Investor mize porovnat objemy uzaviranych obchodi pro dany instrument nebo trh,
kdy vice obchodii mtze signalizovat vyssi stupen likvidity. Pokud investor na ur¢itém trhu nebo
u ur¢itého nastroje zaznamena nizkou uroven transakcénich nékladd, rovnéz je to pfiznacné
pro likvidnéjsi variantu. Primérné rozpéti neboli spread mezi ndkupnimi nebo prodejnimi
cenami muze pii ur€ovani stupné likvidity rovnéz pomoci. Pfiznakem likvidniho trhu je nizky
prumérny spread. Dale se jedna o moznost srovnat trzni kapitalizaci emise, tento faktor ptisobi
na likviditu pozitivné, pokud ma tendenci rust. K celkové trzni kapitalizaci miZe investor
vztadhnout také denni objem obchodii. Pokud hodnota tohoto relativniho ukazatele roste,

dochazi k podporovani likvidity. [43]

2.4 Cas

Tato veli¢ina ovliviluje prakticky veSkeré déni na svété. V oblasti investic ovliviluje
predev§im hodnotu budoucich dividend, rist trzni hodnoty investic, vySi rizika a vysi
urokovych sazeb. Uvedené veli¢iny se mohou v pribéhu ¢asu ménit, proto prace analytikii neni
vibec jednoducha. Faktor ¢asu muze vysledky investorli ovliviiovat pozitivn€ i negativné.
Stejné jako u predeslych faktorl, je mozné u této veliiny vyvodit ur€ité predpoklady. Investor
muze predpokladat, ze s Casem obecné roste celkovy ocekavany vynos investic. Je ale nutné
mit na paméti, Zze ¢im je investicni horizont delsi, tim se obecné zhorSuje piedvidatelnost
vynosu. DalS$im logickym ptedpokladem by mohlo byt tvrzeni: pokud u dvou investic investor
ocekava stejnou miru rizika a vynosu, da prednost té, kterd piinasi vynos diive. Toto tvrzeni
vSak neplati vzdy, za urcitych okolnosti miize riziko s prodluzujicim se casem rist, ale jindy

klesat. [20]

Cas mimo jiné piisobi na zménu hodnoty penéz. Tuto skutenost je nutné pii rozhodovéni
o investici brat v uvahu. S ohledem na faktor ¢asu, byly definovany dvé zakladni pravidla

financovani, ktera zni [29]:

e Jedna koruna dnes ma vétsSi hodnotu neZ jedna koruna zitra — koruna investovana

dnes, muze ihned zacit vydélavat arok. Znamena to tedy, ze vynosy generované
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az v budoucnu maji pro investory niz§i hodnotu. Je nutné provést piepocet
o¢ekavanych vynost na souc¢asnou hodnotu a az poté je mozné objektivné posoudit
efektivitu investice. Pokud vypocitand souCasnd hodnota investice je vyssi

nez investovana ¢astka, pak je investice vyhodna.

e _Rizikova“ koruna ma mens$i hodnotu nez ,bezpeéna* koruna — pii investiénim
rozhodovani je nutné pracovat s rizikem a snazit se ho snizit na co nejnizsi uroven,

aby investor nepfisel o ¢ast nebo vSechny vynalozené prostredky.

2.5 Optimalizace portfolia

Pti konstrukei stroji maji konstruktéfi a vyrobci k dispozici rizné soucéstky, které mohou
kombinovat tak, aby vysledny mechanismus optimaln¢ vyhovoval vSem pottebdm. To samé
plati pti sestavovani portfolia. Investoti také maji na vybér z riznych ,,soucastek®, které mohou
poskladat tak, aby ve vysledku byly splnény jeho pozadavky. Investi¢ni instrumenty mohou byt
rozdeleny do Sirokych tfid aktiv, jako jsou nemovitosti, dluhopisy, komodity, cenné papiry a;.
Pti sestavovani portfolia uskuteciuje investor dva zakladni typy rozhodovani — do jaké ttidy
aktiv investuje své prostfedky a poté se musi rozhodnout pro konkrétni instrument dané
skupiny. Kazdy jedinec optimalizuje svou skladbu investi¢nich instrumentt z hlediska vynost
a rizik, vyuziva k tomu informace riizné kvality a rizného ptivodu, své zkuSenosti a védomosti
rizné urovné. Optimalizovat portfolio ma smysl v kazdém ptipadé, a to i v situaci, kdy skutec¢né
investované portfolio bude velmi odlisné od teoreticky vypocéteného vysledku. Optimalizace

portfolia se sklada celkem z osmi krokii, ty jsou autorkou upraveny [3]; [20]:

Krok ¢. 1 — Investi¢ni horizont: Stanoveni horizontu investice nevyzaduje zadné specialni
védomosti, jedné se pouze o to, aby investor urcil, na jak dlouho je ochoten vlozit své penize
do investi¢nich instrumentt. Investi¢ni horizont mize byt kone¢ny, tedy vyjadien v letech nebo
desetiletich, tento zpisob vyjadieni pouzivaji drobni investofi. Druhym typem je nekonecny

investi¢ni horizont, ktery vyuzivaji zejména podilové a penzijni fondy.

Krok €. 2 — Stanoveni tolerance vici riziku: Tento krok souvisi s investorovym postojem
k riziku, tedy jestli k nému ma sklon, averzi nebo neutrdlni postoj. Investor by si mél umet
odpovédet na otazku, jaké hodnoty by jeho portfolio dosahovalo za stanoveny investicni
horizont. Pokud investor pfijme riziko ztraty, tedy ze hodnota portfolia po stanovené dob¢ bude
¢init méné nez 100 % phvodni ¢astky, znamena to rozsifeni investi¢nich moznosti. Pokud je

ztrata pro investora nepfijatelna, moznosti investora jsou znacné¢ omezené.
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Krok ¢. 3 — Dostupné typy investic: VeSkeré investice maji stejnou podstatu, pokud
investor koupi investici, koupi i jeji budouci vynosy. Tato veli¢ina miize mit v§ak odliSnou
ocekavanou stiedni hodnotu a riiznou uroven rozptylu kolem této stfedni hodnoty. Vynosy
mohou byt navzdjem svazané a korelované. Portfolio slozené z jednotlivych druhli investic

bude mit stfedni hodnotu ocekavanych vynost, volatilitu a korelaci s trhem.

Krok ¢. 4 — Odhad vynosi a rizik: Pfed samotnou optimalizaci je nutné pofidit odhady
vynost a rizik jednotlivych investi¢nich variant. Pfi odhadovéani je mozné vyuzit instinkt,

nahodu, védomosti ¢i zkuSenosti.

Krok €. 5 — Pozadovany vynos: Rozhodovani o pozadované mife vynosu tésné souvisi
s rizikem, které je investor ochoten pfijmout. Nelze dosdhnout nadprimérnych vynosi
pii snizeném riziku.

Krok ¢. 6 — Sestaveni portfolia: Po absolvovani pfedchozich krokli je mozné pfistoupit
k sestaveni optimalniho portfolia. K sestaveni mohou pomoci pocitatové programy, které
umoziuji v kratké dobé provést vypocty pro nékolik variant portfolia. V souboru investic
mohou byt zastoupeny rtizné instrumenty (rizikové, bezpecné, volatilni aj.), jejich spravnou

kombinaci mize investor dosdhnout pozadovanych vysledkii.

Krok €. 7 — Analyza citlivosti: Analyza citlivosti portfolia na zmény je velmi praktickou
¢innosti. Je urcité¢ vhodné alespont pfiblizn¢ védét, jaky vliv mohou mit vykyvy ve sloZeni
portfolia na jeho o¢ekavanou vynosnost.

Krok ¢. 8 — Uskute¢néni investi¢ni strategie: Nyni je mozné provést samotny nakup
investi¢nich instrumentti. I pfes veskerou snahu se pfi samotném investovani nelze vyhnout

dal§im, neptedvidanym problémiim, kterym ani optimalizované portfolio nemusi odolat.

Krok €. 9 — Vyhodnoceni: Po urcité¢ dob¢ je vhodné provést vyhodnoceni investi¢ni akce.
Investor by mél zjistit, zda jeho investice byla uspé$na ¢i nikoli, aby v budoucnu mohl

dosahnout dobrych vysledka diky ziskanym zkuSenostem.
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3 CHARAKTERISTIKA VYBRANYCH ALTERNATIVNICH INVESTIC

Netradi¢ni formy investic jsou v dnes$ni dob¢ ve svété velice oblibené. Je mozné vlozit volné
prostiedky témét do ¢ehokoli. Investoti by méli dobfe znat oblast, pro kterou se rozhodli, nebo
si alespoii nechat poradit od odbornikii v daném oboru. Investovat je mozné do ucelenych sbirek
nebo do jednotlivych predméta, které mohou, ale nemusi byt soucasti urcité sbirky. Velmi
roz$ifenou formou jsou i investice pomoci instituci kolektivniho investovani, které se zabyvaji
realnymi aktivy. Autorka této prace vybrala pro ni ty nejzajimavéjsi varianty, které jsou
popsany v této kapitole. V dalSich Castech prace je pak provedena jejich analyza, komparace

a zhodnoceni.

3.1 Kbniha

I vdnesni dobé informacnich technologii a internetu jsou knihy stile povazovany
za nejprodavanéjsi zdroj informaci. Soucasna podoba knih je vysledkem dlouholetého procesu
a vyvoje knihtisku na celém svété. Jedna se vlastné o sesity nebo slepeny svazek listl papiru,
jednotlivé listy jsou potistény pismem ¢i obrazy. Knihy vznikly v souvislosti se vznikem pisma
a riznych psacich nastrojii. Odhaduje se, ze pismo vznikalo zhruba 5 000 let a je pouze lidskou
zalezitosti, jedna se o zdznam mluvené fe€i. Diky nému se mohly zacit kumulovat znalosti
a dovednosti. Zaznamenané informace se pak snadno pteddvaly z generace na generaci. Pismo
mélo diive formu obrazii a obrazcl az postupné vzniklo pismo hladskové. Zaznamenavalo se
postupné tesanim do kamene, rytim do hlinénych desek, vypalovanim do dfeva, kreslenim
na latku, psanim na pergamen, papyrus, a nakonec také na papir. V minulosti byly knihy psany
ruéné nebo se tiskly ve formé prvotiskl (tzv. inkunabuli). Pocatky vyvoje dnesni tisténé knihy
jsou v Evropé datovany do 15. stoleti, kdy némecky zlatnik Johannes Gutenberg zdokonalil
tiskatské stroje a nastroje tak, aby je bylo mozné opakované pouzit pro tisk. Tisklo se pomoci
dfevéného lisu a matric, které obsahovaly odlité tiskatské litery usporadany do slov, fadkt
a stranek. Knihtisk se tak vyrazné zjednodusil a rozsitil, mnozstvi vydavanych knih se zvysilo.
Tato metoda byla pouzivana az do minulého stoleti, dnes jsou knihy tistény ofsetovym tiskem.
V soucasné dob¢ je klasicky typ knih na ustupu a nahrazuji je knihy elektronickeé, které je

mozné ¢ist pomoci elektronickych ctecek. [10]

Lasku ke knihdm, knihomolstvi oznacuje vyraz bibliofilie, jejim opakem je bibliofobie.
Tzv. bibliofilské tisky se staly oblibenymi na pocatku 20. stoleti. Jedna se o krasnd, vzacna,
vyjimecna vydani, ktera ¢asto byvaji i velmi drahd. Bibliofilské publikace se vydavaji pouze

v malém nékladu. Jejich provedeni je exkluzivni, kazda jejich Cast je propracovana do detailu.

31



Takové publikace jsou vyjimecné uz jen svou vazbou, ta mize byt z kize, z hlinikovych
razenych desek a dalSich materiald, které nejsou pro béznou knihu typické. Nakladatelé se snazi
vytvofit z knih harmonicky celek, casto jsou vydavany cislované edice. Pro jednotlivé
bibliofilské tisky byvaji Casto vytvoieny zcela nové druhy pisma a byvaji tiStény na luxusnim
ruénim papife nebo dokonce ruéné vazany. Mezi nejstarsi Ceské bibliofilie mizeme rovnéz
zatadit prvni vydani Babi¢ky Bozeny Némcové ¢i M4j Karla Hynka Méchy z poloviny 19. stol.
Z knih se timto zplisobem stavaji umélecké predméty. Bibliofilniho vydani se vSak nedocka
kazda kniha, jejich produkce je spiSe mimoiadnd. Extrémnim piipadem je tzv. autorska
bibliografie, kdy existuje pouze jediny vytisk, ktery je dosazitelny az po smrti autora. Hodnota
vytisku je pak velmi vysoka. [9]; [26]

3.2 LEGO

Stavebnici LEGO musi znat snad kazdy. Prodava se téméf ve vSech zemich a patii
do TOP 50 nejuznéavanéjSich znacek svéta. Spolecnost LEGO zalozil v roce 1932 dansky
truhlat Ole Kirk Christiansen, ktery kvili celosvétové krizi po krachu newyorské burzy
a obavam z vypuknuti druhé svétové valky piiSel o veskeré zdkazniky. Christiansen zacal tedy
po veCerech vyrabét dievéné pojizdné hracky pro déti. Nézev podniku vznikl spojenim
danskych slov ,leg* a ,,godt“, kterd v pfekladu znamenaji ,,dobfe si hraj*. V latin¢ LEGO
znamena ,,spojit dohromady*, coz je pro stavebnice, jak jsou znamy dnes, velmi vystizny nazev.
Podnik s dfevénymi hrackami si ipies neptiznivé okolnosti vedl pomérné dobie, avSak
po skonceni druhé svétové valky bylo dfevo nedostatkovym zbozim. Christiansentiv podnik
musel zacit vyrabét hracky z plastu. V roce 1947 tedy zakoupil vsttikovaci lis na jednolity plast.
Stale vyrabél rtizné druhy hracek, a navic se nechal inspirovat samojistici stavebni kostkou
od britského psychologa Pageho a byla vyvinuta i prvni ,,automaticky spojitelna kostka®. Jeji
prvni kusy byly prodavéany v roce 1947. O dva roky pozdé¢ji ptisla inovace v baleni. Obycejny
hnédy papir byl vyménén za Ctyfbarevnou obrazkovou krabici, kterd zajistovala dikladné;si
ochranu i lepsi propagaci. Jednalo se o prvni vyrobky, které byly takto baleny. Po sebevrazdé
Pageho spole¢nost LEGO odkupuje veskera prava na jeho samojistici kostku a v roce 1953 byla
predstavena LEGO kostka v podobé, ktera se dodnes viceméné nezménila. Jedna se o kostky
se systémem spojil, které pevné drzi, a pfesto je snadno rozlozi i slozi malé dit¢. Hlavnim
smyslem tohoto systému je, aby bylo mozné spojit veskeré dilky a mohlo tak vzniknout
co nejvice stavebnich variant a kombinaci. Inovace v podobé ,,trubi¢ek* na spodni strané¢
kostek umoznily mnoho dal§ich kombinaci sklddani. Detail je zobrazen na Obrazku 5. Patent

byl zapsan v roce 1958. [21]; [22]

32



‘i‘.“m\l\} \\\"{\ ARk \\"&\\...-‘-&\\\N}

]

&

) i
-!:hu‘ m\“\ﬁ
N N N, N N N
NN Net N N A
SR N AR B

Obrazek 5: LEGO — nakres z roku 1958
Zdroj: [22]

Do roku 1963 se k vyrobé stavebnic pouzival plast nazyvany acetat celulozy, ktery mél
tendenci rychle starnout. Byl velice citlivy na rizné prvky v bézné domacnosti. Pro zlepSeni
kvality vyrobkl zacal byt uzivan ABS, tedy akrylonitril-butadien-styren. Ten je stabilnéjsi,
odolnéjsi a lépe si udrzuje barevnost. Dale jsou ABS plasty netoxické, nerezavéjici, tepelné
odolné, dokazi celit vétSiné druhli kyselin, jsou odolné vici soli, zivo€iSnym olejim, tukim
a jsou naprosto sterilni. Proto vypadaji jako nové po n¢kolik generaci. Do zacatku 60. let
se LEGO prodavalo pouze v Dansku, poté se zacalo §ifit i do dal§ich zemi jako je Svédsko,
gvSIcarsko, Velka Britanie, Francie, Belgie, Némecko, USA. Béhem deseti let bylo znamé
po celém svéte. Béhem této doby vznikly i dva zdbavni parky LEGO-LAND. V roce 1964
se na trhu objevil prvni LEGO set, ktery obsahoval veskeré soucastky a navod k postaveni
urcitého modelu. LEGO pozdé&ji uvedlo sety na rtizné motivy jako Town (Mésto — 1978), Castle
(Hrad — 1978), Space (Vesmir — 1979), Pirates (Pirati — 1989), Western (1996), Star Wars
(Hvézdné valky — 1999) ¢i Harry Potter (2001) a mnoho dalSich. Soucésti baleni nejsou jen
zakladni LEGO kostky, ale i dilky dopliikkové jako naptiklad zeleii, pneumatiky nebo vyplné
oken. Jednotlivé sety maji unikatni ciselné oznaCeni pro jejich jasnou identifikaci.

V soucasnosti se vyuzivaji péticiferna oznaceni. [22]
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Od roku 1978 jsou soucasti jednotlivych setl i mini-figurky s pohyblivymi ¢astmi téla.
Mini-figurky se obvykle skladaji ze 7 ¢asti, které umoznuji ohybat figurku v osmi bodech:
pokryvka hlavy (vlasy, klobouk, helma apod.), hlava, trup, boky, paze, dlan¢ a nohy. Jednotlivé

soucastky je opét mozné riizn¢ kombinovat. Nékres patentu je na Obrazku 6.

ULE. Patem e 59y Swelor?  Des, 253,700

1.5, Patent e 18 099 Sesiof:  Ded. 253,701

FiG 1

G 4 FIG. 5
Obriazek 6: LEGO mini-figurka

Zdroj: [22]

Stavebnice LEGO vychovala n¢kolik détskych generaci, od 50. let 20. stoleti si s sebou nese
status nesmrtelné legendy a nékolikrat byla ocenéna jako nejdilezitéjsi hracka 20. stoleti.
Od roku 1998 do roku 2006 se firma potykala s existencnimi problémy. Vyvoj informacnich
technologii zptsobil, ze deti rad€ji hraly hry na pocitaci a dosud velmi oblibené hracky
zustavaly lezet v regalech obchodid. Vedeni spolecnosti se rozhodlo s virtudlnim svétem
spolupracovat a od roku 2006 vydava své videohry, jejichz prostiedi vypada pravé jako
stavebnice. Pro predstavu, jak je v dneSnim svété stavebnice LEGO rozsifend, je zde uvedeno

par zajimavych statistik [22]:

e Roc¢n¢ je pfiblizn€ vyrobeno 19 miliard LEGO soucéstek, to znamena 2,16 milionu

kust kazdou hodinu, 36 000 kostek kazdou minutu.
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e Od roku 1958 bylo vyrobeno vice nez 400 miliard LEGO kostek. Tim pfipada

na kazdého ¢loveka na planeté kolem 62 kostek.

e Za jediny rok bylo v USA napocitano 130 novych variant setd. Kazdou sekundu

se na svete proda 7 seti.

e LEGO v poslednich letech zmensilo pocet originalnich dilkt z 12 000 na 6 800 (¢isla
zahrnuji 1 barevné kombinace). Timto chce spole¢nost podpofit hlavni

ideu — inspirovat tvotivost déti i dospélych.

3.3 Vino

Alkoholicky népoj, ktery vznika kvasenim mostu nebo rmutu z hroznti vinné révy, se nazyva
vino. Népoje z jinych surovin, nez je réva vinna, se podle zakona oznacovat jako vino nesmi.
Vyroba tohoto alkoholického moku je ve vyspélych zemich regulovana ptfisnymi zakonnymi
piedpisy. Vino je znamé uz z davnych dob pied nasSim letopoctem a bylo povazovano za dar
od bohtl. [48] V Ceské republice je oblast vinafstvi regulovana zakonem &. 321/2004 Sb.,
o vinohradnictvi a vinafstvi, ktery navazuje na piedpisy Evropské unie. Na tuto normu navazuji

dalsi provadéci vyhlasky €. 254/2010 Sb. a ¢. 88/2017 Sb.

Znam¢ potekadlo pravi: ,,Vino se nedéla ve sklep¢, ale na vinici". Vyroba vina je slozity
proces, ktery zac¢ind vypéstovanim hrozni vinné révy. Na kvalitu hroznd, a tedy i vysledného
produktu ma vliv hned n¢kolik faktorti. Dulezita je poloha, stafi a kvalita vinice, spravna puda
a oblast pro danou odridu, pocasi v daném ro¢niku, pouzité technologie i zkuSenosti vinare.

Kvalitni prace odvedena uz na vinohradu, je mnohdy vice nez polovina tspéchu. [13]

Sklizet hroznii v podminkich Ceské republiky obvykle probiha v obdobi od srpna
do listopadu. Vyjimku tvoii hrozny pro vyrobu ledového vina, ty se sklizi v zimnich mésicich
za mrazu. ZjednodusSen¢ se daji odrady révy vinné rozd¢lit na bilé a modré. Thned po sklizni
se odd¢li stopka (tfapina) od bobuli (duziny). Tento proces se nazyva odzrnéni (dfive se bobule
oznacovaly jako ,,zrno*) a vznikly odpad ze stopek se déle vyuziva jako hnojivo. Proces musi
byt Setrny, aby nebyly poskozeny pecicky v duziné, které by mohly uvolnit hotké latky do vina.
Vysledny produkt této faze se nazyva rmut. Rmut je potieba dale lisovat, aby doslo k odd¢€leni
mostu a vylisované matoliny (slupky). V této fazi nastava rozdil pti vyrob¢ bilych, rizovych
a ¢ervenych vin. Pii zhotovovani bilého vina se rmut z hrozn lisuje béhem nékolika malo hodin
a kvasit se nechavd pouze vznikly most. Pfi vyrobé cerveného vina dochézi k lisovani

az po prokvaseni rmutu spolu se slupkami. Po vylisovani se most oddéluje od ptipadnych
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usazenin v podobé¢ zbytkovych tiepin a kalicich latek. Pii vyrobé urcitych druhi vin je mozné
most prislazovat krystalovym cukrem. Vyse zminéné kvaSeni je proces, pti kterém dochézi
k pteméné cukru na alkohol. K tomuto procesu se v dnesni dob¢ stale vice pouzivaji specialni
kmeny kvasinek a dochéazi k usmérnovani procesu kvaseni chlazenim. Kvasici most se chladi
na teplotu 18-20 °C, aby se ve viné 1épe uchovaly pfirodni latky. Dalsi postup od dokvasovani
po ptipravu k lahvovani za ucelem zvySeni kvality vina se nazyva Skoleni. Jedné se zejména
0 oddéleni vina od usazenych kvasnic a o odstranéni nezddoucich latek a mikroorganismu
(staceni, Cifeni, filtrace). Dale se ptidavaji riizné konzervacni a ochranné latky. Nakonec se vino
nechava zrat, aby se dotvoftil odridovy charakter vina. To se miZe dit v nerezovych nddobach
nebo v dievénych sudech. U dievénych sudit dochézi ke zrani v pfirozeném prostiedi. K vinu
1épe pronika kyslik, ktery umoziiuje lepsi pribéh vSech chemickych reakci, a navic se ze dfeva
do vina uvolnuji dalsi chutové a aromatické latky (naptiklad vanilka, smetana, karamel,
skotice, ¢okolada aj.). Tato konecna faze ma velky vliv na charakter vina, proto vyzaduje
ptitomnost zkusenych odbornikii. Nakonec zbyva uz jen lahvovani. [34]

Dievéné sudy vyuzivané k vyzrdvani vin mohou byt vyrobeny zriznych typt dieva
a mohou se lisit svym objemem. Asi nejznaméjsi je typ sudu zvany ,,barrique* neboli ,,barik*.
Jedna se o sud, ktery se ptivodné pouzival ve Francii k pfepravé rtiznych tekutin. Vyrabi se
zejména ze dreva letniho bilého dubu (Quercus robur) z centralnich oblasti Francie, je vSak
mozné pouzit 1 jiné dubové dievo. Vnitiek sudu se vypaluje hoticim dfevénym uhlim, coz vinu
doda dalsi obohacujici latky. Nejrozsifenéjsi barikovy sud z oblasti Bordeaux musi mit objem
2251, to je dano vladnim dekretem z roku 1865. Tato velikost je povazovana za nejvhodné&jsi,
jelikoz dochézi k optimalnimu poméru styku vina se dfevem. Tyto sudy se smi k vyrob¢ vina
pouzit nejvyse po tii sezdny, délka zrani vina zélezi na odrid¢ a vinafi. Poté, co se vyCerpa
jejich potencial, jsou vyuzivany na jiné napoje. Barrique se v Ceské republice oznacuje sud
z dubového dfeva o objemu 210-250 I, ktery nebyl pouzivan pro vyrobu vina déle
nez 36 mesicti anebo vina, kterd podle vyhlasky ¢. 88/2017 Sb. zrala v tomto sudu nejméné

Sest mésicu. [6]; [13]
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3.3.1 Druhy vin

V dnesni dobé& na trhu existuje nepieberné mnozstvi rtiznych druhti vin. Ty se od sebe 1isi
odrtdou, technologickym postupem vyroby, kvalitou 1 vyuzitim. Rozeznavaji se vina ticha,
Sumiva (sekty) a perliva. Tiché vina jsou klidn4, na rozdil od Sumivych a perlivych neobsahuji

oxid uhlicity. Dale se nejcastéji déli podle barvy, obsahu cukru, kvality, stafi a vyzralosti vina.

Podle barvy se rozeznavaji vina bila, rizova a ¢ervena. Pii vyrob¢ bilych vin se pouZzivaji
hrozny bilych, rizovych, cervenych nebo modrych odrid vinné révy. Rmut se lisuje ihned, tim
nedochazi k obarveni mostu. Bila vina z ¢ervenych ¢i modrych hroznl se nazyvaji klaret.
Cervené vino se zhotovuje pouze z modrych hrozntl. Rmut se necha nékolik dni kvasit, tim se
ze slupek bobuli uvolni ¢ervené barvivo a teprve poté dochézi k lisovani. Pro ptipravu riizového
vina se pouzivaji taktéz modré odriidy révy. KvasSeni vSak probiha krat$i dobu a tim dojde pouze

k ¢astecnému uvolnéni barviva ze slupek. Dale se pokracuje jako pfi ptipravé vina bilé¢ho. [11]

U vin se sleduje obsah zbytkového cukru a podle tohoto parametru se dale d¢li.

V Tabulce 1 je zaznamenano ¢lenéni tichych vin, v Tabulce 2 pak ¢lenéni sekti.

Tabulka 1: Clenéni tichych vin podle obsahu zbytkového cukru

Obsah zbytkového cukru (g/litr) | Oznaceni
4¢g suché
4,1-12 g polosuché
12,145 ¢ polosladké
>45 g sladké

Zdroj: upraveno dle [11]

Tabulka 2: Clenéni sumivych vin podle obsahu zbytkového cukru

Obsah zbytkového cukru (g/litr) Oznaceni

<3 g (cukr nebyl ptidan) brut nature (,,pfirodné tvrdé®)

<qg extra brut (,,zv1asté tvrdé*)

<l5g brut (,,tvrdé*)

12-20 g extra sec ¢i extra dry (,,zv1asté suché®)
17-35¢g sec (,,suché®)

33-50¢g demi-sec (,,polosuché®)

>50g doux (,,sladké®)

Zdroj: upraveno dle [11]

Také se rozeznavaji vina podle jejich stéii, resp. podle doby od sklizn¢ po uvedeni na trh.
Rozlisuji se vina mlada, zrald a archivni. Oznaceni vina jako mladé ¢i archivni musi byt

v souladu se zakonem. Jako mladé Ize oznacit vino, které je nabizeno kone¢nym spotiebitelim
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nejpozdéji do konce kalendarniho roku, ve kterém probéehla sklizent hrozni pro vyrobu dané¢ho
moku. Takové vino je sveézi, ovocné a aromatické a je vhodné k okamzité konzumaci. Nejlépe
by se mélo spotfebovat do Velikonoc nasledujiciho roku. Jako archivni se oznacuji vina,
ktera byla uvedena na trh nejméné tii roky od sklizn¢. Je pro n¢€ typicka hladka sametova chut,
harmonicka viiné a utlumeny charakter odridy. Zral¢ vino je takové, ve kterém doslo
k idealnimu spojeni vSech jeho slozek. Féze optimalni zralosti zdvisi na samotném vinu
1 chutovych preferencich spotiebitelti. U vin, ktera nejsou vhodna k okamzité konzumaci, lze
odhadnout idealni obdobi lahvové zralosti. Kvalitni vyrobci a obchodnici udavaji 1 odhad
optimalni doby archivace. V podstaté kazdé vino se vyviji pfes jednotlivé faze — mladou, zralou
a prezralou. Nekteré druhy jsou ale vhodngjsi k okamzité spotiebé, nckteré ke spotiebé
za ur¢itou dobu. Mnoha vina by se méla vypit do dvou let od lahvovéani, jelikoz po této dobé
ztraci vani 1 chut’. Ne vSechna jsou tedy vhodna k archivaci. Zalezi, s jakym tucelem bylo dané

vino vyrobeno i na preferenci spotiebitelil. [6]; [44]

Vina se od sebe nelisi pouze barvou, odriidou a chuti, 1i$i se zejména kvalitou. Jednim
z ukazatela kvality je cukernatost mostu. Udava se ve stupnich cukernatosti a uruje se pomoci
odmérného valce se specialnim hustomérem. V CR je pouZivan normalizovany mo§tomér
(°NM), ktery udava pocet kilogramii cukru ve sto litrech moStu. Vino s niz$i kvalitou bylo diive
kategorie a mtize pochazet odkudkoliv z Evropské unie. Vyrabi se z odriid mostovych, stolnich
1 neregistrovanych a je u n¢ho povoleno zvySovani cukernatosti. Vyssi kvalitu maji vina
zemska, ktera jsou vyrabéna pouze z tuzemskych hroznii sklizenych na vinici pro jakostni vino
nebo z povolenych odrid. Podobné jako u stolniho vina, je u n€ho mozné zvySovat cukernatost.
Na lahev je mozné uvést oblast, odkud hrozny pochézi, rocnik i odriidu. Tyto informace se
u stolnich vin uvadét nesmi. O néco lepsi kvalitu maji vina s oznacenim ,,jakostni. Jsou
vyrabéna z kvalitnich hroznli, musi pochéazet pouze z jedné zemé a na etiketé¢ musi byt uvedeny
informace o puvodu, rocniku i1 odridé. Za jakostni se mohou povazovat pouze vina
s cukernatosti nejméné 15 °NM. Nejkvalitnéjsi skupinu ptredstavuji jakostni vina s piivlastkem,
tzv. ptivlastkova vina, kterd je mozné vyrobit pouze z hroznt, které pochazi z jedné podoblasti.
Dale musi byt vyrobeny maximalné ze tii odrid révy vinné. Tato kategorie se dale d€li podle
stupiii cukernatosti ¢i podle zpisobu vyroby. Rozeznavaji se tyto ptivlastkova vina: kabinetni,

pozdni sbér, vybér z hroznd, vybér z bobuli, vybér z cibéb, ledové a slamové. [7]; [27]; [34]
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Vina originalni certifikace

Specidlnim druhem vina je vino originalni certifikace (VOC). Toto vino je specifické tim,
ze hrozny pouzité pii vyrobé pochéazeji vyhradné z vinic lezicich ve schvalenych polohach
daného oblasti. Do systému VOC jsou pak zatazeny odridy typické pro dany vinaisky region.
Nejvhodnéjsi mista pro vinice VOC vybiraji sami vinafi, ti pak v rdmci sdruzeni vina hodnoti
a ovéfuji plivod hroznl. Vina jsou vyjimecna piedev§sim diky specifickym piirodnim
podminkam, unikatnimu ptidnimu slozeni a deklarovanym piivodem hrozni. V Ceské republice
se bézn¢ pouzivd germansky systém hodnoceni, ktery posuzuje kvalitu zejména
podle cukernatosti hroznii. VOC je systém, ktery vychdzi z romanského (apelacniho) systému,
a ktery vino posuzuje z pohledu pivodu, ktery dava hroznim jedine¢ny charakter. VOC je
obdobou systémi pouzivanych v jinych vinatfskych zemich — ve Francii (AOC), v Italii (DOC)
nebo v Rakousku (DAC). [34]

3.3.2 Hodnoceni vin

Mezi nejvyuzivanéjsi systémy hodnoceni vin patii 100 bodovy systém. Byl pfedstaven
vroce 1978 a je vyuzivan pii amatérskych i1 profesiondlnich degustacich a soutézich (dale
existuje napt. 5 bodovy, 20 bodovy Buxbaumiiv, Vendelliv penaliza¢ni atd.). Systém hodnoti
vino na zakladé tfi hlavnich parametri — vzhled, viin€ a chut’. Nakonec se hodnoti i celkovy
dojem. Zpiisob bodovani je zaloZen na obodovani jednotlivych parametrt a nasledném prostém

souctu vSech hodnot. Tento systém hodnoceni prosel jiz mnoha modifikacemi. [47]; [48]

Pro predstavu, jak hodnotici tabulka mize vypadat, slouzi Obrazek 7. Podle dosazenych

bodu se vina d¢€li do kategorii podle Tabulky 3.

TICHA VINA | b

HODN EN| ' - SOMMELIERSKY
O OC VYNIKAJICI  VELMI DOBRE DOBRE USPOKOJIVE  NEDOSTATECNE WBER

CIROST u
VZHLED CIRO 5 4 3 2 1 s:::onsn&

BARVA 10 8 6 4 2 Vi

INTENZITA 8 7 6 4 2
VONE £ISTOTA 6 5 4 3 2

HARMONIE 16 14 12 10 8

INTENZITA 8 7 6 4 2 VINARSTVI:

CISTOTA 6 5 4 3 2
CHUT ;

HARMONIE 22 19 16 13 10 ODRUDA:

PERZISTENCE 8 7 6 5 4 ROENIK:
CELKOVY DOJEM 11 10 9 8 7 BODY CELKEM:
Obrazek 7: 100 bodovy systém pro hodnoceni vin

Zdroj: [42]
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Tabulka 3: Kategorie vin podle 100 bodového systému

Body Hodnoceni
100-96 mimofadné vino
95-90 vynikajici vino
89-85 velmi dobré vino
84-80 dobré vino

79-70 prumérné vino

70 a méné podprimérné vino

Zdroj: [42]

Zdravé vino se vyznacuje Cistou a kfiStdlovou priazracnosti. Obecné se za lepSi vino
povazuje takové, jehoz intenzita chuti je delsi a siln€jsi. Podle barvy je mozné odhadnout stari

vina — ¢im je bilé vino starsi, tim je tmavsi; u ¢erveného to plati naopak. [42]
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4 VYUZITI METOD ANALYZY A KOMPARACE NA VYBRANE

ALTERNATIVNI INVESTICE

Jednotlivé investi¢ni varianty jsou v této kapitole zhodnoceny na zéklad¢ jejich vlastnosti.
Jsou posuzovany z hlediska vynosu, likvidity, rizika, dostupnosti a ¢asového horizontu. Kazda
ze zminénych alternativnich investic ma sva specifika, vyhody i nevyhody. Autorka prace se
na zaklad¢ dostupnych dat snazila pti analyze i komparaci zohlednit veskeré aspekty spojené
se zvolenym druhem investice. Zhodnocen byl celkovy trh jiz zminénych aktiv a zvlast
pak konkrétni vybrané varianty, které spliuji pozadavky a mohly by tak byt tou spravnou

volbou pro ulozeni volnych financi.

4.1 Khniha jako investice

O knihach, vzacnych tiscich nebo vySe popsanych bibliofiliich se stale castéji mluvi jako
o vhodné¢ alternativni investici. Obecné¢ jejich pocet klesa, ale poptavka po nich roste. Nazorny
piiklad zobrazuji nésledujici tabulka a obrazek. V Tabulce 4 jsou uvedeny meziro¢ni zmény
trzeb od roku 2013, trzby jsou zde uvedeny vcetné¢ dané z pfidané hodnoty, kterd byla
od 1. 1. 2015 snizena z 15 % na 10 %. Zatimco v prvnich obdobich Tabulky 4 byly trzby
na stejné urovni, za nasledujici dv€é po sobé jdouci obdobi bylo dosazeno 4% ristu.
Na Obréazku 8 je zobrazen vyvoj poétu vydanych knih v CR podle Ceské narodni bibliografie
(CNB) a podle Vykazii o neperiodickych publikacich (VNP) od Narodni knihovny CR. Trend
ktivek obou zdroji je stejny, klesajici. V roce 2016 vyslo o ptiblizné 1 100 tituld méné
nez v roce predchozim. Jsou zde zahrnuty klasické knihy, audioknihy i e-knihy. K poklesu
dochazi zejména kvuli digitalizaci. Jednou bude papir velice cenny, a tim ziskaji na hodnoté
i veSkeré tiStené dokumenty a dila. Rostouci poptavka je ovlivnéna globalizaci trhu

s uméleckymi pfedméty.

Tabulka 4: Vyvoj trzeb na ¢eském kniznim trhu
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Rok 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017

Celkovy obrat (mld. K¢) 7,2 7,2 7,5 7,8

Meziro¢ni zména 0% 0% +4 % +4 %
Zdroj: [38]
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Zdroj: [38]

Pro zacinajici investory, pro milovniky knih, je vhodné zacit nakupem v antikvariatech
nebo knihkupectvich. V téchto provozovnach vétSinou pracuji profesionalové a nadSenci,
ktefi se vyznaji a dokdzi poradit. Knihy jsou zde dostupné, v ptiznivych cenovych relacich.
Po ziskéni zkuSenosti a pfi touze ziskat hodnotnéjsi kusy je mozné navstivit aukéni siné
a v drazbach ziskat opravdové unikaty. Je mozné zakoupit jen jednu nebo nékolik mélo knih
nebo investovat do celych edic a vytvofit tak velkou sbirku. Nejcennéjsi jsou prvni vydani
a specialni vytisky, dilezity je i autor dila. Na trhu jsou velice zddané cestopisy, ilustrované

prvotisky (tzv. inkunabule), erotické knihy, védecké spisy nebo bibliofilie. Ze zahrani¢nich edic

jsou oblibené anglické, americké, ruské a asijské.

Koupé knihy jako Cisté investice neni povazovano za dobré rozhodnuti. Investor by ve své
knihovné mél mit pouze takova dila, ke kterym ma vztah, ze kterych ma potéSeni a které chce
vlastnit nejen kviili jejich trzni cené a potencialu rustu. Uz jen tim, bude jeho sbirka nabyvat
na hodnoté. Stav knihy je neméné dilezity. Pokud v ni chybi stranky nebo je ponicena, byt’ jen
nepatrné, hodnota se snizuje. Bude dosaZeno nizsich vynost, nez kdyby kniha byla v perfektné
zachovalém stavu. Znama spolecnost Stanley Gibbons Investments, kterd se zabyva prevazné
cennymi mincemi a razitky, pomoci historickych drazebnich udajii sestavila index cennych
knih tzv. Rare Books Index. Ten obsahuje 35 prvnich vydani klasickych knih 20. stoleti.
Obsahuje dila George Orwella, Iana Fleminga, Ernesta Hemingwaye, J. R.R. Tolkiena
a dalSich uznavanych autord. Na Obrazku 9 je uveden graf, ktery zobrazuje vyvoj hodnoty

cennych knih z indexu od roku 2006 do roku 2015.
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Zdroj: [12]

Index na zacatku roku 2006 dosahoval hodnoty 229 000 GBP, na konci roku 2015 jeho
hodnota ¢inila 560 451 GBP. Celkové tedy hodnota indexu vzrostla t¢émét o 145 % za deset let.
Nejvétsi zhodnoceni bylo zaznamendno mezi roky 2013 a 2014, a to zejména diky knize
The Great Gatsby od F.S. Fitzgeralda jejiz hodnota se v téchto letech zdvojnasobila,
a je to nejhodnotnéjsi kniha v celém portfoliu indexu. K takovému rastu hodnoty doslo
pravdépodobné diky filmu, ktery byl natocen podle knizni ptedlohy a byl v roce 2013 uveden
do kin. Hlavni roli zde sehral jeden z nejvyznamnéjSich hercti dnesni doby — Leonardo
DiCaprio. I tato skutecnost mohla zapfticinit velky nartst zajmu o knizni piedlohu, a tim doslo
k rtistu hodnoty. Praveé kvalitni filmové zpracovani mize byt zdrojem ristu ceny takika vsech
psanych dél. Nejvykonnéjsi knihou v indexu je Farma zvifat od George Orwella. V roce
1996 byl prvni vytisk k dostani za 200 £, v roce 2015 hodnota dila dosahovala 5 124 £. Cena
se zvysila vice nez pétadvacetkrat. [12] Dtilezitou poznamkou na zavér je, Ze tento index neni
dostate¢né Siroky, aby poskytoval kvalitni informace o celém trhu. Existuji zna¢né rozdily
v cenach jednotlivych vytiski dila ze stejného vydani, zalezi na jejich stavu. Mlze vSak dobte

poslouzit jako pomiicka pro sestaveni portfolia.

Pfi nakupu i prodeji investic pomoci aukcnich sini je potieba zohlednit poplatky spojené
s drazbou. Zprostiedkovatelé prodeje mnohdy pozaduji provizi ve vysi az 20 % z ceny dila.

Dilezité je taky spravné nastaveni cenové hladiny. Pokud bude vstupni hodnota pfili§ vysoka,
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muze dojit k situaci, kdy o takovou investici nebude zdjem a prodej tedy nebude uspesny.
Naopak pfi nizké cené, mize byt zdjem sice vysoky, ale nemusi byt dosazeno pozadované
¢astky. Tento zptsob prodeje je bézny pro opravdu vyznamna dila. Dale je mozné knihy
nabidnout v antikvariatech, ty jsou vSak Casto pfeplnéné a o nakup dalSich knih nemaji z4jem.
Zalezi vSak na publikaci. Vhodné je vyuzit internetovych portali, které se zabyvaji prodejem
1 ndkupem knih. Napftiklad web Biblio.com je pro investory velmi pfinosny. Sdruzuji se zde
prodejci z celého svéta, jednotlivé knihy jsou opravdu peclivé popsany jak zakladni informace
o nich, tak jejich soucasny stav, pfiloZzené jsou i fotografie. Databaze je velmi obsahla, 1ze zde
najit velké mnozstvi dél. Pomoci tohoto néstroje je mozné ziskat piehled o soucasné cené
drzené publikace. Jsou zde knihy rozdé€leny do riznych kategorii, jednou z nich jsou i ,,vzacné
knihy*. Tato kategorie obsahuje knihy vhodné do sbirek, nebo pravé k investovani. U téchto
d€l je uveden i1 seznam mén¢ hodnotnych kopii z dalSich vydéani. Pti nedostatku finan¢nich
prostredkil je tedy mozné si jednoduse obstarat alespon jiny vytisk nebo kopii, coz oceni spise
sbératelé¢ nez investofi. Tento portdl je pouze zprostiedkovatel a nezaruCuje se za provedené
obchody. Obchody jsou zalozeny na duvéte zakaznikli a prodavajicich. Na server Biblio.com
je mozn¢ zaregistrovat se jako prodejce a nabidnout zde své knihy. S ndkupem jsou zde spojené
poplatky za dopravu. Jelikoz se jedna o celosvétového zprostiedkovatele, mohou byt znacné
vysoké, mohou se pohybovat v fadu stovek i tisicti korun. Zélezi na tom, z jaké zem¢ bude
zbozi objednano, na velikosti objednavky i1 na dopravci a pozadované rychlosti doruceni.
Existence serveru Biblio.com pfispiva k ristu likvidity tohoto aktiva. PocCet potencidlnich
kupct se zvysuje diky celosveétové plisobnosti. Pro ¢eského investora je na takovych portalech
likvidita mnohem vy$§i nez pouze na ceském trhu. Existuje jich hned nékolik velmi podobnych
jako je jiz zminéné Biblio.

Nejslabsi strankou knih je materidl, ze kterého jsou tvofeny. Papir je velmi nachylny
k riznym druhim poskozeni a vétSinou se jedna o posSkozeni nevratné. Muze shoiet, zvlhnout,
pomackat se nebo se uSpinit. Nejsou prostiedky k tomu, aby se papiru navratil jeho pivodni
stav. Pfi pozaru zbyde popel, pfi politi a usuSeni budou stranky zkrabacené, pfi pomackani
zbydou jizvy a Spinu neni mozné umyt bez vody. Proto je nutné dbat na spravné skladovani
a zachazet s knihou velmi opatrné. Idedlni podminky pro umisténi knihovny mé mistnost
s teplotou okolo 14-21 °C a s vlhkosti vzduchu v rozmezi 50-55 %. Piili§ suchy vzduch
zapficinuje lamavost papiru, naopak vlhky vzduch zplsobuje vznik plisni. Neni vhodné
skladovat knihy ani na piili§ svétlém misté, ultrafialové zafeni ma nepiiznivy vliv na papir.

Knihovna by neméla byt ani oteviend, vhodny je napiiklad zaskleny typ, ktery chrani knihy
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pfed prachem a zaroveil je na sbirku vidét. Pfi nespravném skladovani je moznost, Ze se dila
poni¢i jedno o druhé. Pfi horizontdlnim uskladnéni by se na sebe nemély davat vice
nez tii publikace, hrozi poniceni hibetu nejspodnéjsiho kusu. Pti vertikdlnim ulozeni by
mezi knihami mél byt nepatrny prostor, ktery by knihdm umoznoval dychat a pii manipulaci
tak nedojde k odfeni jejich oball. Riziko kradeze je sice mozné, ale spiSe nepravdépodobné.
Pokud by doslo k vloupani, urcité zlodé€ji nebudou zkoumat obsah knihovny, ale spisSe se zaméti
na cenngjsi véci. Leda by zlodéjem byl Clovek, ktery se knthami zabyva a vi, Ze i ty mohou byt
velmi hodnotné. Pti obchodovani pies internet existuje riziko podvodu. Je zndmo nepieberné
mnozstvi piipadi, kdy prodejce nabizel fiktivni zbozi a zakaznik pfisel o své penize. Pti prodeji
existuje riziko nezaplaceni objednavky a prodejci tak vzniknou naklady na dopravu, pokud je
zvolen zpusob platby na dobirku. Tomu Ize piedejit platbou pfedem. Pii obchodovani v cizich
ménach, ¢emuz se Cesky investor v tomto piipad¢ s nejvétsi pravdépodobnosti nevyhne, je

dilezité sledovat vyvoj cenového kurzu. A to jak pii ndkupu, tak pfi prodeji.

V dne$ni dobé jsou knihy dostupné. V Ceské republice existuje pomérné Siroka sit
specializovanych knihkupcti, antikvariat a auk¢nich sini, které se zabyvaji prodejem prvotisk,
historickych knih 1 bibliofilii. Dale existuji internetové obchody, kde je mozné nakupovat
1 ze zahranici a od dalSich investord nebo sbératelli. Problémem mize byt lokace. Cenné jsou
zejména prvni vydani v ptivodnim jazyce a znéni. V pfipadé ceského investora je tak Sance

ziskat originalni vytisk ihned po vydani takika nulova. Zde mohou pomoci internetové

------

vvvvvv

finan¢ni moznosti investora a jeho strategie. Do knih je mozné investovat par stovek az né¢kolik
milion. Pro vytvoieni sbirky zvelmi vzacnych knih, které jiz dosdhly zhodnoceni
nebo bibliofilii, je nutné disponovat vétsi sumou penéznich prosttedkii. Hodnota nejcennéjSich
se pohybuje viadech milioni korun nebo dokonce dolarG. Pro nakup prvnich vydani
v okamziku jejich vstupu na trh nebo knih, ke kterym ma investor vztah postaci pouze mensi

v

kapital. Tato investice je tedy vhodna jak pro drobn¢ investory, tak movitéjsi osoby.

Pfi rozhodnuti koupit knihu s investicnim umyslem je tfeba mit na paméti, ze se jedna
o aktivum, které je pfedur¢eno k dlouhodobému drzeni. V mnoha ptipadech nelze ocekévat,
ze ke zhodnoceni dila dojde diive nez za 10 let. Vhodné je vSak del$i drzeni. Existuji vSak
extrémni piipady velmi cennych knih, jejichz hodnota stoupa kazdym rokem, ty jsou vSak velmi

vzacné a cenné.
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Na podzim 2017 se v CR rozjel start-up s nizvem Pointa. Jedna se o tzv. peer-to-peer
nakladatelstvi, kdy zacinajici nebo jiz znami spisovatelé spolupracuji s odborniky i vetejnosti
tak, aby jejich dilo dosahlo uspéchu. Miize se jednat o knizni vydani, e-knihu, audionahravku
&ijejich kombinaci. Ve svété je tento koncept jiz béznou praxi, v Ceské republice je v zacatcich.
Projekt umoznuje autorim zajistit financni prostiedky, které se pouziji pro ptfipravu vydani,
marketing 1 distribuci. Navic autor mize spolupracovat s editory, grafiky, designéry nebo tieba
s odborniky na marketing. Pokud se autor rozhodne pro financovani za pomoci investort, je to
prilezitost, jak zhodnotit volné finance a zarovein nékomu pomoci ke splnéni jeho snu. Investofi
se mohou, ale nemusi podilet na vytvafeni dila, pomoci s vybérem ndzvu nebo naptiklad
s marketingem. Staci jen ucinit rozhodnuti jaky Zanr nebo spisovatele chce investor podpofit
a veti tak v jeho uspéch na trhu, aby i on ziskal co nejvétsi odménu. Na internetovych strankach
jsou jednotliva dila a zaméry piedstaveny jak formou videa, tak i ¢lanku. Kazdy autor velice
rad odpovi na veskeré otazky tykajici se jeho dila a urcité uvita rady budoucich ¢tenatt, které
mohou byt velice uzitecné. Investovat lze castky od pétiset korun az do 50 tisic.
Podle vlozeného kapitalu se vypocita podil na zisku, ktery pak bude pravideln¢ kazdy mésic
vyplacen. Plati tedy, ¢im vice vloZzen¢ho kapitalu, tim vyssi podily na zisku. Zde lze ziskat
krom¢ finan¢nich vynost i odménu v podobé prvniho vytisku dila a zejména dobrého pocitu
z pomoci druhym dosahnout jejich cile. Tento projekt umoziiuje vydavani dé¢l jinak. Byl
vytvofen zejména pro podporu zacinajicich spisovatelii, ktefi nemaji dostatek zkuSenosti
ani financi pro vydani svého dila. Jim i znam¢jSim autortim umoziuje vétsi kontrolu nad svym
dilem, nez je tomu u klasickych vydavatelstvi. Je i pro ty, ktefi byli vydavatelstvimi odmitnuti.
Pii bézné praxi dostavaji autofi honordi pouhych 5-7 % z ceny knihy, odména pfi vydani

pomoci tohoto start-upu by méla byt vyssi. [28]

Vhodnou investicni pfilezitosti, podle informaci, které autorka o této investici ziskala,
by pro ni mohly byt investice do prvnich nebo zvlastnich vydéani fantasy knih o svété Car
a kouzel od J. K. Rowlingové. Piibéhy o Harrym Potterovi byly souc¢ésti jejiho détstvi, a i dnes
se obcas k t€émto knizkam, ptipadné filmim vraci. V roce 1997 ve Velké Britanii vydavatelstvi
Bloomsbury vydalo pouhych 500 vytiski prvniho dilu s nazvem Harry Potter a kdmen mudrcii,
dalSich 300 bylo odeslano do knihoven. Nikdo nevéfil v uspéch, nakonec autorka vytvoftila
sedmidilnou sérii, posledni dil byl vydan v roce 2007. Zejména diky pozdé&jsimu filmovému
zpracovani se J. K. Rowlingova stala bohatsi, neZ je sama britska kralovna. Prodejni cena byla
10,99 GBP v té dobé v ptepoctu necelych 17 USD. Jednalo se o vytisk s tvrdou obalkou

a podpisem Joane Rowling, namisto dnes znamého jména J. K. Rowling. Na uvodni strance je
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vytistén fadek obsahujici Ciselnou fadu ,,10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 a kniha také obsahuje chybu
na str. 53, kde je dvakrat za sebou uvedeno slovo ,,hiilka“. V roce 2016 se cena takového dila
pohybovala v rozmezi 40 000 az 55 000 USD. V zati 2017 byl jeden takovy vytisk vydrazen
za 81 250 dolarti. Nyni je podobny exemplat k dostani za 65 000 USD. Jelikoz opravdu prvnich
vytiskl bylo k prodeji pouhych 500 kusti, velmi hodnotné jsou i jejich kopie a dalsi edice. [1];
[16]

Prvni dil z investi¢niho pohledu dosahuje extrémnich vysledkt. Dalsi knihy s pokra¢ovanim
nedosahuji takovych vynost, za to jsou finan¢né dostupnéjsi. Cena prvnich vytiski se v dnesni
dobé obvykle pohybuje v fadech nekolika az desitek tisic americkych dolarii, je mozné vSak
objevit 1 knihy do jednoho tisice USD. Jejich hodnota je tedy mnohonasobné¢ vyssi, nez byla
kupni cena. Urcuji ji chyby a také pfitomnost ¢i nepfitomnost autor¢ina podpisu. Také je
dalezité¢ misto prvniho vydani, vytisky pochazejici pfimo z Velké Britdnie maji vyssi hodnotu
nez prvni americké vytisky. Napiiklad v poloviné pocatecniho tisku tietiho pokracovani
ptibchu byly chyby objeveny a opraveny. Na trh se tak dostalo jen omezené mnozstvi chybnych
kust, a pokud jsou podepsany, jsou opravdu velmi hodnotné. Podpis autorky je velmi cenny,
ato zejména u poslednich dili série, jelikoZ se neucastnila takového poctu autogramiad

jako na pocatku jeji slavy.

Jedna se o dlouhodobou investici, 1 kdyz jsou prvni knihy o ¢ernovlasém carodéjovi starsi
nez 20 let, je zde velky piedpoklad, Ze hodnota bude nadale rast. V nejedné knihovné by se
naSel svazek, ktery je velmi cenny, ale jeho majitel o tom nema ani ponéti. Zde maji Sanci dalsi,
informovanéjsi generace. I kdyz rekordy v rlistu cen nejspisSe nebudou prekonany, jednd se
o vhodnou investici. Jak je zminéno vyse, knihy jsou velmi nachylné na poskozeni, je velmi
pravdépodobné, Ze postupem Casu zbyde pouze par vytiskli v perfektnim stavu. Na svéte je vice
nez 400 miliont Ctenait, kazdy rok se ptidavaji dalsi fanousci, ktefi témto pribéhiim propadnou.
Dtlikazem, Ze je tento piibch stale velmi oblibeny, jsou dila zroku 2016 — kniha a film
Fantasticka zvifata a kde je najit nebo drama Harry Potter a prokleté dité. I tyto vytisky jsou
vhodné pro investici. Prvni vydani Fantastickych zvifat s podpisem autorky je k dostani
za 5 500 USD, prvni vydani dramatu taktéz podepsané dnes piijde na 3 000 USD. Kopie
prvniho vydéani dramatu podepsand na premiéte samotnou Rowlingovou dnes stoji 2 000 USD.
Dale je to naptiklad dalsi epizoda pfipravovanad samotnymi fanousky. S pomoci jiz zminénych

internetovych portala by likvidita méla byt vyssi, nez u jinych dél. [32]
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4.2 Stavebnice LEGO jako investice

Kdo by tekl, ze hracka, se kterou si jako malé dit¢ hral snad kazdy, je také vhodna jako
forma investice. Mnoho lidi po celém svété ma ve svych skfinich, na piidach nebo ve sklepich
uschované stavebnice LEGO, aniz by veédéli, Ze tyto plastové kosticky mohou mit dnes velmi
vysokou hodnotu. Lidé¢, ktefi se o tuto hracku zajimaji, se neboji své volné finan¢ni prostredky
investovat praveé do tohoto aktiva. Jedna se o konicek, kterym se bavi déti i dospéli po celém
svété. Neni vSak LEGO jako LEGO, jak vyplyne z nasledujiciho textu, ne vSechny kosticky
jsou vhodné ke zhodnoceni volnych finan¢nich prostiedkii. Krabice plné kosticek jsou k dostani
v Siroké siti hrackaistvi. Vyhodou jsou casté slevy, pfi kterych se daji stavebnice nakoupit
za vyhodnou cenu. Na internetu existuji stranky, které sdruzuji fanousky LEGA z celého svéta
aumoznuji jim obchodovat s celymi sety nebo jednotlivymi kostickami. Pro potencionalni
investory existuji stranky Brickpicker.com, které podrobné popisuji, jak nejlépe do kosticek
investovat. Portal Bricklink.com je stéZejnim mistem pro fanousky kosticek. Uvadi zde
podrobny popis jednotlivych setl i s vyvojem jejich ceny v riznych zemich. Vyhodou je, ze
zde sleduji cenové relace u pouzitych i nerozbalenych stavebnic, celych setl 1 jednotlivych
kosticek. Je zde mozné i obchodovat. Lego.com je oficidlni stranka spolecnosti, jsou zde

uvedeny veskeré informace o jednotlivych stavebnicich i e-shop.

Dénska spole¢nost vydava vzdy pouze omezené mnozstvi jednotlivych setli a prfesné eviduje
pocty jednotlivych kouskt, uz jen tento fakt, ¢ini z kosticek nastroj vhodny k ulozeni penéz.
Vydava i zvlastni omezené a sezonni edice, které jsou pro sbératele velmi cenné. Sady vydané
do roku 2000 vsak nebyly povedené, u zakaznikli neuspély. Zde tedy neplati pravidlo — ¢im
star§i, tim lepsi. Uspéchu lze dosahnout pouze se stavebnicemi uvedenymi na trh po roce 2000.
Musi se vSak jednat o tematické sety, nikoli o sady zadkladnich kosticek. Nejcennéjsi jsou
stavebnice v ptivodnim obalu, ktery neni nijak poskozen, je v perfektnim stavu a obsahuje
veskeré komponenty, v¢etné ndvodl na sestaveni. V piipad¢ této stavebnice je hodnotné vse,
1 samotny navod nebo krabice. Neni dilezita ani velikost baleni, cenné mohou byt jak velka,
tak mald baleni, nebo dokonce jen urCité ¢asti, naptiklad figurky. Pokud je investor

zaroven vasnivym stavitelem, mél by si pofidit stavebnice rovnou dvé¢. Jednu pro zabavu,

druhou jako investici. Pii ukonceni vyroby dané¢ho produktu stoupa cena i jiz rozbalenych kusi.

Pro investi¢ni zdméry jsou nejvhodnéjsi exkluzivni sety urené primarné pro sbératele
atzv. AFOL (Adult fans of LEGO, v pfekladu — dospéli fanousSci LEGA). U stavebnic
vhodnych pro déti je také mozné dosdhnout zhodnoceni, je vSak nutné dobfe odhadnout jejich

potencidl. Nejvyhleddvanéjsi a nejzaddanéjsi jsou kolekce inspirované slavnym filmem,
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pamatkou nebo takové, které jsou spojeny s urcitou znackou. Velkého uspéchu dosahly sety
s tématikou Hvézdnych valek, model Eiffelovy véze, Socha Svobody, Taj Mahal nebo model
hotelu Cafe Corner. Velky zajem je i o figurku Mr. Gold (,,pan zlaty*) z roku 2013, kterou
spolecnost vydala k desatému vyroci od prvni série figurek, vyrobeno bylo pouhych 5 000 kust
a byl kdostini za 2,99 USD. Tato miniatura je nyni ohodnocena na vice
nez 1 500 USD. Na Obrazku 10 jsou zobrazeny sety s nejvyS$§im zhodnocenim od uvedeni

na trh do roku 2015. Zhodnoceni je mnohonéasobné.

USD
4,000 B Kupni cena 2015

Ultimate Cafe Corner  Taj Mahal  Death Star Il Imperial
Collector's (200 (2008) (2005) Star
Millennium Destroyer

Falcon (2002)

(2007

vvvvvv

Zdroj: [5]

V Tabulce 5 jsou uvedeny novéjsi zdznamy z konce roku 2016 pro top 10 seti. V prvnim
sloupci tabulky je uveden nazev setu a rok vydani. Rok vydani je velmi dulezity, popiipadé
¢islo setu, coz je jeho jednozna¢ny identifikator. Spolecnost se miize rozhodnout vratit do ob¢hu
jiz vyfazené sety, maji sice stejny nazev, ale jejich ¢iselné oznaceni je jiné. Takové sety jsou
ijinak hodnoceny, produkty zprvnich sérii jsou cenngjs$i. V druhém sloupci je uvedena
pocatecni cena, nasledujici sloupce obsahuji udaje o primémé cené za rok 2016 a nejvyssi
cenovou nabidku, kterd byla zaznamenana. NadSeni sbératelé jsou mnohdy ochotni zaplatit
zévratné sumy, jen aby jejich sbirka byla kompletni. Posledni dva sloupce obsahuji procentudlni
vyjadreni nartstu ceny za obdobi od pocatku prodeje do roku 2016 a primérnou vynosovou
miru (CAGR). Zuvedenych informaci vyplyva, Ze u vSech seti doSlo oproti roku

2015 k dalsimu zhodnoceni. Model Millenium Falcon (2007) byl v roce 2015 dostupny za cenu
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okolo 4 000 USD, v roce 2016 uz za vice nez 7 000 USD, nejvyssi nabidka byla dokonce o dalsi
3 000 USD vyssi. Jedna se o nejhodnotnéjsi set. Bézna cena stavebnice Taj Mahal v roce
2016 ¢inila 4 565 USD, v ptedchozim roce se vSak jeji hodnota pohybovala okolo 2 800 USD.
Nejvyssi nabidka piesahovala béznou cenu o celé 2 000 USD. Nejvyssi primérné rocni
vynosové miry (55 %) dosahl set AT-AT z edice Star Wars, kterd byla vydana v roce 2014.
V tésném zavésu byl model budovy Market Street, primérna vynosova mira ¢inila 49 %. Tento
set je prvni v zebticku celkového cenového naristu. Od roku 2007 do roku 2016 se jeho cena

zvysila 0 3 593 %.

Tabulka 5: Top 10 LEGO setii pro rok 2016

Pocatecni Primérna Nejvyssi Cenovy
s cena cena 2016 nabidka naruast LA

Market Street (2007) 8QUSD | 3287USD | 4170USD | 3593 % | 49 %
Cafe Corner (2007) 139USD | 3329USD | 5001 USD | 2294% | 42 %
Grand Carousel (2009) | 249 USD | 3826USD | 5957USD | 1436% | 48%
Eiffel Tower (2007) 199USD | 3046USD | 3994USD | 1431% | 35%
Taj Mahal (2008) 209USD | 4565USD | 6575USD | 1427% | 41 %
Millennium Falcon 499USD | 7080USD | 10150USD | 1319% | 34%
(2007)

Death Star 11 (2007) 260USD | 3306USD | 4999USD | 1129% | 32%
Green Grocer (2008) 149USD | 1490USD | 2824USD | 894% | 33%
AT-AT (2014) 110 USD 264 USD 602 USD 140 % | 55%
i%pfj;al Star Destroyer | 135 g | 278 USD | 780USD | 114% | 46%

Zdroj: [4]

Podle britského deniku The Telegraph dosahly stavebnice danské znacky v neporuseném
stavu od roku 2000 do roku 2015 zhodnoceni o 12 % kazdy rok. Kolekce vyrobené v roce
2014 se daly nasledujici rok sehnat dokonce o 36 % draz, nez byla jejich zavadéci cena. LEGO
4,1 %, zlato pfineslo investorim primérny vynos ve vysi 9,6 %. ZkuSeni sbératelé tvrdi,
ze pti ndkupu LEGA nelze prodélat, i kdyZ nebude dosazeno zadného zhodnoceni, méngé,
nez pocatecni kapital investor nedostane. V pruméru se cena jedné kosticky pohybuje kolem

2 Ké. [41]

V Ceské republice bylo na vyse uvedenych serverech v roce 2015 zaznamenano 85 aktivné
obchodujicich osob. Reditel Muzea kostek Jan Vokolek fika, ze v Ceské republice kupuje

LEGO za tcelem pozd¢jsiho prodeje za vyssi cenu 40 % zakaznikd. [8] Tato ¢isla rozhodné
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nejsou zanedbatelnd a podminky pro dal$i prodej jsou na ¢eském Uzemi pfiznivé. Likvidita je
zajiSténa zejména diky strankdm sdruzujicim fanousky této hracky z celého svéta. Stranky
poskytuji dostate¢né mnozstvi informaci, aby investor mohl ucinit spravné rozhodnuti a jeho
krabice byla dostatecné likvidni. Vyhodou stavebnic je moznost prodeje po Castech. Na svété
je mnoho stavitelli, ktefi z plastovych kostek stavi veledila a mnohdy jim chybi zna¢né
mnozstvi urcitych kosticek, ty poptavaji prave na jiz uvedenych webech. Nejvétsim sbératelem
LEGA ve svété je pan Milos Kieéek z Ceské republiky. Jeho sbirka obsahuje vice neZ $est tisic
modelt a oteviel pét muzei, kde je vystavuje. Hodnota jeho soukromé sbirky je nevycislitelna.
Dal8im ceskym sbératelem, ktery do kosti¢ek investoval jiz vice nez deset milionii korun je

analytik pro J&T Michal Snobr.

Podobn¢ jako u knih, riziko kradeze je velmi nepravdépodobné ze stejnych divodi. Zlod¢ji
se zam¢fi zejména na cennosti, stavebnice nebudou predmétem jejich zajmu. Hrozi vSak
poskozeni pfi rabovani. I kdyZ je plast, ze kterého jsou kosticky vyrobeny, velmi odolny, pfesto
je nutné dbat na spravné skladovani. Krabice a névody jsou zkartonu nebo papiru
a tyto materidly jsou nachylné jak na mechanické poskozeni, tak slunecni svit i vlhkost. Krabice
by se mély skladovat v horizontalni poloze, aby jejich obsah mohl byt rovnomérné rozlozen
na velké plose. Pii vertikalnim uloZeni, by bylo hodné materidlu na malé ploSe a opét by hrozilo
poskozeni. Spolecnost se mize rozhodnout, Ze znovu zahaji vyrobu jiz proddvaného setu,
tato okolnost vétSinou zptsobi kratkodoby propad cen na pofizovaci uroven. Neznali jedinci
tak mohou Spatn¢ vyhodnotit trh a rozhodnou se set prodat bez vydélku. Pii obchodovani
ptes internet je diilezita obezfetnost, je vZdy vhodné si provéfit obchodniho partnera. I v tomto

piipadé je investice zatiZzena kurzovym rizikem pii obchodovéni na zahrani¢nich trzich.

Dénska spole¢nost dodava své vyrobky do celého svéta. V Ceské republice je k dostani
v prevazné vétSin¢ hrackarstvi. Existuji prodejny, které jsou specializovany piimo
na stavebnice LEGO, maji zde jednotlivé modely vystavené a zakaznik si je mize
pted nakupem prohlédnout. Dale je mozné nakupovat na internetu, i zde jsou specializované
e-shopy nebo obchody s §irSi nabidkou. Informace o tom, Ze by do riznych zemi byly dodavany
rizné sety, nejsou dostupné. Proto je piredpokladéno, ze jsou dodavky do vSech zemi stejné,
neni tedy nutné pro nakup urcitého modelu navstévovat zahrani¢i. Toto se samoziejmé netyka
modeld, které jsou vyfazeny a je mozné je ziskat pouze od jinych zékaznikt. Pro jednotlivé trhy
nejsou navody jazykoveé upraveny, obsahuji pouze obrazové nédkresy, jsou tedy srozumitelné
pro vSechny. Na piebalech je jazykoveé upravena jen ¢ast informaci, i v tomto piipadé nebyly

nalezeny informace o tom, Ze by urcity jazyk na piebalu byl hodnotnéjSi nez jiny.
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Exkluzivni sety vhodné pro investice, které jsou bézné dostupné, zacinaji na castkach kolem
2 000 K¢. Primérné cena se pohybuje okolo 6 000 K¢&. Hodnota settl, které jiz nejsou bézné

k dostani, je vyssi. Jejich cena vSak zatim neptesahuje 200 000 K¢.

Jedna se o investici s dlouhym horizontem. Cena jednoho setu LEGA neroste ,,pies noc®.
Ocekéavat kratkodobé vynosy by nebylo spravné. Zatim se jedna o relativné¢ mladé aktivum,
za investi¢ni se povazuji boxy vyrobené po roce 2000, da se tedy ocekavat, Ze v budoucnu bude
dosazeno jesté vysSich vynost. Zejména, pokud se sety podafi uchovat v neporuseném stavu

1 pro dalsi generace.

Autorka prace by podle vyse uvedenych informaci investovala do setl s tématikou zndmé
sdgy Star Wars. Tyto sety jsou fanousky velmi oblibené a vyhledavané, patii k tém
nejhodnotnéjsim. Z dvaceti nejhodnotnéjsich setti je jich praveé polovina s tématikou Star Wars.
Hvézdné lod’ Millennium Falcon (set 10179 z roku 2007) je dokonce nejcennéjsi set viibec.
Vhodnou investicni alternativou jsou i sety zedice Architecture, kterd nabizi modely
ikonickych staveb z celého svéta. Tvlrci stavebnice navrhli modely panoramat Londyna,
New Yorku, Benatek, Sanghaje a dal3ich. Kromé celych panoramat znamych mést jsou souéasti
edice 1 jednotlivé dominanty metropoli jako jsou napftiklad Eiffelova véz, Vitézny oblouk
nebo Big Ben. V jinych provedenich jsou tyto ikonické stavby i soucasti sady Creator. I tyto
modely jsou uvedeny v Tabulce 5 na str. 50 této prace. Pro dosazeni vyssich vynost je vhodné
sledovat, u kterych set je v brzké dob¢ naplanovano ukonceni vyroby. Ceny vyfazenych sett

okamzit¢ stoupaji, naklady na potizeni jsou tedy nizsi pii bézné dostupnosti.

Na Obrazku 11 a Obrazku 12 jsou uvedeny grafy s vyvojem ceny na ¢eském trhu pro sety
The White House 21006 a pro Sydney Opera House 21012. Oba sety jsou jiz vyfazené, z grafi
je jasné patrny narust cen v reakci na tuto udalost. U prvniho setu doslo k riistu ceny piiblizné
0 36 % za pil roku, druhy set od vyfazeni do souc€asnosti (pfiblizné 2,5 roku) dosahl zhodnoceni
o 184 %. M¢é&si¢ni vynosova mira za uvedend obdobi u prvniho setu €ini 5,22 %, u druhého

3,54 %. Rychlejsi tempo ristu ma tedy model The White House, a to o 1,68 %.
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Na portale Lego.com maji exkluzivni sety vhodné k investovani zvlastni slozku. Tyto sety
jsou z raznych edic, je na kazdém investorovi, jakému motivu da prednost. U téchto seta je
uvedena dostupnost, nékteré jsou jiz tézko k sehnani a jejich hodnota je tedy vyssi. Je zde 1 tdaj
o vyrazeni, které upozoriiuje fanousky na ukoncéeni produkce daného setu. U takto ozna¢enych

setll je nejvyssi ¢as ndkupu, po ukonceni bude cena rust.
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Momentalné (tnor 2018) se chystd vyfazeni dvou sbératelskych seti — Chram Airjitzu
70751 z edice Ninjago a Cinema Palace 10232 ze sady Creator. Jako vyhodnéjsi koupé se jevi
stavebnice 70751, kterd obsahuje budovu chrdmu a model piilehl¢ vesnice. Pochéazi z roku
2015, jeji produkce je tedy omezenéjsi nez u druhého setu, ktery se prodava uz od roku 2013.
Hodnota Chramu Airjitzu je méné volatilni, po celou dobu prodeje je na stejné Grovni. Dale
tento set dosahl lepSiho uzivatelského hodnoceni, navic jako prvni obsahuje vSech 6 figurek
Ninja a dalsi klicové postavy. Celkem 12 figurek s rtiznymi zbranémi a s novymi obleky.
Soucasti jsou plastova okna s orientalnimi obrazy, jednd se o novy prvek z roku 2015. Krabice
je plnd rtiznych doplikl a unikatnich prvki, jako je naptiklad otocné stinové divadlo.
Podle stavitelti, kteti set jiz zakoupili, se jedna o velice povedeny a peclivé propracovany
model, ktery je doplnén pocitaCovou hrou i filmovym zpracovanim. Na oficialnim internetovém
obchodé je tento set dostupny za 5 499 K¢& véetné 21 % DPH, u jinych obchodniki je k dostani
1zaniz8i cenu. [23] Diky uvedenym unikatnim znakiim mtize set dosahnout vyssiho zhodnoceni
nez model The White House nebo Sydney Opera House. Likvidita je zajiSténa diky
fanouSkovskym portaltim. Existuje zde riziko poSkozeni krabice pti nespravném skladovani
nebo dopraveem, je tedy vhodnéjsi zvolit nakup v kamenném obchodé, kde je mozné si krabici
zkontrolovat. Na obalu by neméla byt nalepena cenovka, ta mizZe negativné ovlivnit budouci

hodnotu. V kamenném obchodé navic odpadaji dodate¢né néklady na dopravu.

4.3 Investiéni vino

Ne kazda lahev vina je vhodnd k uloZeni penéznich prostiedkii. Vina, kterd jsou urcena
k rychlé spotiebé a nejsou vhodna k archivaci, postupem ¢asu na hodnoté ztraci. Smyslem
investic je ulozeni penéznich prostfedkt do aktiv, u kterych je predpoklad, ze jejich hodnota
bude s postupem casu rist. Proto je dilezité investovat do takového typu a druhu vina, ktery je
k tomuto ucelu predurcen. Jeho vlastnosti se nejlépe projevi az po urcité dobé zrani v lahvi
nebo v sudu. Vino se celkové harmonizuje a tim ziska na hodnot¢. Pro investovani do tohoto
aktiva neni zapotiebi byt znalcem v oboru, sta¢i mit zakladni znalosti a povédomi. Vhodné je
mit o tento napoj zdjem, mit k nému vztah. Existuje mnozstvi experti a prodejct, kteii
se vyznaji a dobfe investorovi poradi. Nakup by se mél provadét ve specializovanych

a ovétenych prodejnach, nikoliv v supermarketech a jinych obchodnich fetézcich.

Pokud se investor rozhodne vlozit své finan¢ni prostfedky do vina, m& hned n¢kolik
moznosti. Mlze investovat do ¢asti vinice, nakoupit mladé vino ,,en primeur” nebo vino

v lahvich, posledni z moZnosti je investice do fondd, které se vinem zabyvaji. Pro ndkup vinice
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nebo pro vstup do podilového fondu potiebuje investor velky kapitdl v hodnoté nékolika
miliont korun, tyto varianty jsou tedy pro drobné investory nedosazitelné. Naptiklad hodnota
vkladu do &eského fondu kvalifikovanych investord? Wine Investment Partners, ktery je
zam¢efeny na investicni vina, musi byt alespon 125000 EUR (v pfepoctu piiblizné
3 180 000 Kc¢). [46] Nejcastéjsim a nejoblibenéjSim zptisobem je nakup vina ,,en primeur* (také
,wine futures® neboli futures na vino). Jedna se o nakup vina jesté pted stoCenim do lahvi
a uvedeni na trh. Takové vino si investor rezervuje dva roky doptedu, po toto obdobi totiz vino
cena vzdy vyssi. Na Obrazku 13 je zaznamendn rozdil mezi cenou vina ,,en primeur a trzni
cenou vina v lahvich. U ro¢niku 2008 je rozdil vice nez dvojnasobny. Pro investory je vhodna
kombinace mladého a lahvového vina. Je doporucovano kupovat lahve po kartonech
(6 nebo 12 kustli), nebo minimalné alespoii 3 lahve. A to z toho diivodu, aby bylo mozné vino
postupem c¢asu degustovat a hodnotit.

i i e i
B En Primeur

100 €

80 €

60 €

40 €

20 €

D€
racnik 2004 rocénik 2005 rocnik 2008

Obrazek 13: Porovnani trzni ceny vina a ceny vina ,,en primeur*

Zdroj: [30]

Mezi rozhodujici vlastnosti, které by mélo vino spliiovat, aby bylo vhodné pro zhodnoceni
finan¢nich prostiedkd, patfi dlouhovékost, omezenost produkce, hodnoceni kritiki, sila znacky
a likvidita trhu. DalSimi dilezitymi faktory jsou ptiivod, ro¢nik, jakost i stav svétové ekonomiky.

Jisty vliv ma 1 nepenézni uzitek, ktery vyplyva z drzeni dané lahve. Pouze 0,2 % z celkového

2 Kvalifikovany investor je definovan zakonem ¢&. 148/2016 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech.
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objemu tvoii Spickova investi¢ni vina. UZ jen celkova produkce je tedy velmi omezena, déle
zalezi, kolik bude k dispozici lahvi dané odridy z urcitého ro¢niku a oblasti. I zde plati, ¢im
méné, tim vys$i hodnota. M¢lo by se jednat o kvalitni ptfivlastkova vina z vyhlaSenych
vinafskych oblasti. Nejvice investi¢nich vin pochazi z Francie z vinafstvi Bordeaux, celych
85 %. Dale z francouzskych oblasti Burgundsko, Champagne a Rhone. Podle francouzské
AOC Kklasifikace nesou nejkvalitngj$i vina oznaceni ,,cru“. Investicni vina by méla nést
oznaéeni Grand Cru nebo Premier Cru. Mezi vyhlasené vinatské oblasti patti i Italie, Spanélsko

nebo Portugalsko. [46]

Jak jiz bylo zminéno, ne vSechna vina jsou vhodna k dlouhodobému skladovéni. Proto je
nutné se zaméfit zejména na archivni, kterd nejsou vhodna k brzké konzumaci a jejichz
s kvalitnim a dlouhym korkem. Plastova zatka se vyuziva u ndpoja urCenych k rychlé spotieb¢.
Cim méné alkoholu je ve ving obsazeno, tim vydrzi déle. Vysii kyselina, zbytkovy cukr i tanin
také ptispivaji k dlouhovékosti. Diilezité je i hodnoceni kritikli. Vina ,,en primeur* se hodnoti
jak pii zrani v sudu, tak po stoéeni do lahvi a v dalsich obdobich. Cim vy$§i hodnoceni ziska,
tim vétsi po ném bude poptavka a tim bude likvidnéjsi 1 vynosnéjsi. Dobry rocnik nemusi byt
stanoven pouze na zaklad¢ hodnoceni vinait, miize se jednat o vyznamné roky ze svétovych

déjin (1918, 1945, 2000 apod.).

Aby bylo zajisténé spravné dozravani je nutné zamefit se na to, jak a kde budou investi¢ni
lahve uloZeny. Vétsinou je nutné poéitat i s dodateénymi naklady. Spatné podminky mohou
vino znehodnotit. Ideédlni je temné prostiedi se stabilni teplotou okolo 10 °C a vyssi vlhkosti
vzduchu (65 %). Lahve je potieba skladovat na lezato a nemélo by se s nimi hybat. Korek by
mél byt stdle namocen, aby nevysychal a stale branil ptistupu vzduchu. VétSina vinafstvi nabizi
uchovani ve specializovanych skladech, ve kterych jsou zajiStény stalé a ptiznivé podminky
pro archivaci. Problémem je skutecnost, Ze umoziuji uloZzeni pouze jejich produkti. Cena této
sluzby se lisi, pro predstavu napiiklad Znovin Znojmo nabizi uchovani ve specidlnich boxech
za cenu 600-2 000 K¢ ro¢né podle poctu uskladnénych lahvi. [49] Dalsi moznosti je uloZeni
vina ve vinotékach nebo archivech vin. Tyto tfi instituce vystavuji certifikat o kontrolovaném
a spravném ulozeni. Jsou vybaveny podobnym zafizenim jako vinafstvi a opét si uctuji
poplatek, pfijimaji vSak vina riznych znacek. Na trhu jsou k dostani i skiin€¢ pro moznost
ulozeni lahvi v domécim prostfedi. Jejich cena za¢ina na deseti tisicich korun ¢eskych, prvotni

investice je tedy pomérné vysoka.
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Obchodnici s vinem vyuzivaji Londynskou burzu investi¢nich vin (Liv-ex). Tato instituce
umoziuje uzavirat transakce a na jejich zéklad¢ sestavuje indexy, které umoznuji sledovat
vyvoj cen. Nejsledovanéj$im ukazatelem, ktery zachycuje vyvoj cen nejzadanéjSich
investi¢nich vin je index Liv-ex fine wine 100. Tento index sleduje hodnotu sta druhti vina, je
tedy relativné uzky. Jsou do n€¢ho zatazeny nejkvalitnéj$i vina z nejlepSich vinafstvi a ro¢nik,
kterd jsou ohodnoceny 95 a vice body. Vino musi byt fyzicky dostupné na britském trhu
a po dosazeni 25 let od ro¢niku sklizné je z indexu vyfazeno kvuli malému poctu dostupnych
lahvi. Nejvétsi zastoupeni v indexu ma oblast Bordeaux (74 %), dale Burgundy (7 %), Italie
(6 %), Champagne (5 %), Rhone (4 %), USA (2 %), Spanélsko (1 %) a Austrélie (1 %). [24]

Na Obrazku 14 je uveden graf s kfivkou vyvoje hodnoty indexu Liv-ex 100 za poslednich
svétovou finan¢ni krizi. Vrcholu dosahl index v poloviné roku 2011, zejména diky velmi
vysoké poptavee pochéazejici z Ciny. Jednalo se vsak pouze o kratkodoby jev, tzv. vinnou
bublinu, kterd praskla a od té doby méla hodnota indexu klesajici trend. Nastésti nedoslo
k propadu pod ndkupni ceny. Zména piisla v roce 2016, kdy doslo k opétovnému ristu, ktery
zatim stale trva, 1 kdyZ v poslednich tfech mésicich doslo k nepatrnym poklesim. Primérna

ro¢ni slozena vynosova mira za obdobi od tnora 2008 do unora 2018 dosahuje hodnoty 2,54 %.

Index level (rebased at 100 in Dec 03)
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Obriazek 14: Index Liv-ex 100 — vyvoj za 10 let
Zdroj: [24]
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Na Obrazku 15 je zobrazen graf vyvoje Sir§iho indexu Liv-ex fine wine 1000. Vyvoj tohoto
indexu je opét zobrazen za posledni desetileti. Sleduje tisic vin z celého svéta a sklada se
ze sedmi podindexi, jejichz vyvoj je uveden v Tabulce 6. Ktivka na nize uvedeném grafu ma
za uvedené obdobi rostouci trend. Od roku 2008 je nyni hodnota indexu na nejvyssi urovni.
CAGR pro Casovy tsek od unora 2008 do tnora 2018 ¢ini 5,72 %. Vyvoj ceny je stabilnéjsi,

neobsahuje takové mnozstvi vykyvi jako vyse uvedeny uzsi index.
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Obrazek 15: Index Liv-ex 1000 — vyvoj za 10 let
Zdroj: [24]

Z nize uvedené¢ Tabulky 6 vyplyva, Ze produktivita jednotlivych indexti byla pozitivni
jak za obdobi jednoho roku, tak za pét let. Nejvykonnéjsim je jednoznacné Burgundy 150.
Hodnota indexu se za rok zvysila o 20,61 %, za 5 let pak o 61,02 %. Vina z této oblasti jsou
od roku 2010 stale vice oblibené;jsi. Produkty z této oblasti zaujimaly na trhu v roce 2010 pouze

1 %, dnes je to 12,3 %. Za stejné obdobi hodnota indexu stoupla o neuvétitelnych 108 %.

Tabulka 6: Vyvoj indexti obsazenych v indexu Liv-ex 1000

Index 1 rok 5 let
Liv-ex fine wine 1000 10,42 % 30,21 %
Liv-ex Bordeaux 500 7,12 % 21,75 %
Bordeaux Legends 50 8,33 % 26,02 %
Burgundy 150 20,61 % 61,02 %
Champagne 50 7,86 % 39,42 %
Rhone 100 4,33 % 7,47 %
Italy 100 10,96 % 32,38 %
Rest of the World 50 11,30 % 46,03 %
Zdroj: [24]
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Podle odbornikd, ktefi se timto aktivem dlouhodobé zabyvaji, je bézny ro€ni vynos roven
13 %. Cenovy vyvoj nema linearni pritb¢h, prvnich 5 let se s vinem prakticky ned4a obchodovat
a jeho cena tedy neroste. Prvni nariist ceny je zaznamendn po uvedeni na trh, dale se vyviji
podle jeho vlastnosti, poptavky a také dostupnosti. Hodnota vina se mtze v urcitych ptipadech
vySplhat i na 400 % potizovaci ceny od nakupu v ramci ,,en primeur®. Cena investi¢nich vin se
pohybuje od nékolika po stovky tisic korun. Nejdrazsi vina na svété jsou ohodnocena
na 10 miliond korun Ceskych, nejsou vSak na trhu volné dostupné. K zakoupeni je nabizeno
vino Domaine de la Romanée-Conti, odrida Pinot Noir ro¢nik 2012 z Burgundské oblasti,
jehoz hodnota je 13 000 USD a je povazovano za nejdrazsi z volné dostupnych na trhu. Vysoka
cena je zpusobena nedostatkem na trhu, vyprodukuje se pouze 5 000 lahvi, dale také velmi
vhodnymi podminkami vinice, ze které vino pochézi. Mnohem drazsi vina jsou k dostani pouze

v auk¢nich domech. [2]

Prostfednictvim zprostfedkovateld je mozné uskuteciiovat obchody na Londynské burze,
kde je likvidita zajiSténa 24 hodin denn€. Pokud je cena nastavena spravné, dojde k obchodu
behem nékolika okamzikl. Pokud investor nechce vyuzit sluzeb burzy, je nutné si dohodnout
transakce s dostateCnym ptedstihem, aby nedoslo k situaci, kdy ve fazi nejlepsi zralosti nebude
na trhu kupec, ktery by byl ochotny vino odkoupit. Odbérateli mohou byt napiiklad luxusni
hotely ¢i restaurace. Bez certifikatu o spravném uloZeni je vino takika neprodejné. Pro vyssi

likviditu je vhodné vyuzit sluzeb instituci, které tento dokument vystavuji.

Pfi spravném vybéru vinafstvi, odrady 1 rocniku a pii respektovani rad odborniki by mélo
byt riziko investice minimalizovano. Roli zde vSak hraji i dalSi faktory jako je napiiklad
skladovani. Pfi nezajiSténi optimélnich podminek pro dozradvani vina, které jsou uvedeny vyse,
je vysoké riziko znehodnoceni lahve. Takova opatieni sice znamenaji dodate¢né naklady,
ale jsou nezbytné nutnd. Dulezité je zajisténi proti nechodam a nechténému rozbiti lahvi.
U ptedchozich alternativ byla zminéna kradez. Ta je zde také malo pravdépodobnd, ovSem
onéco vice mozna nez v predchozich piipadech. Znacné riziko je spojeno s likviditou,
pfi nenalezeni kupce ve spravny okamzik, nezbyva nic jiného nez vino vypit, nikdo jiny
uz za lahev nebude ochotny zaplatit. Zejména pti obchodovani na Londynské burze je nutné

sledovat vyvoj devizového kurzu.

Ptedni ¢esky someliér a odbornik na investice do vina Zlatko Micka je toho nazoru, ze by
kazdy zacinajici investor mél vyuzit rad zkuSenych odbornikli. V tomto oboru jsou dilezité
znalosti, bez nichz je investice predem ztracena. Pro novacky je vhodné zacit pomoci fondu,

ale tato varianta je velmi finanéné naro¢nd. Pokud se ¢lovék rozhodne pro samostatné
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investovani, bude podle Micka potfebovat minimalné ¢tvrt milionu korun kazdy rok po obdobi
minimalné péti az sedmi let, aby se veSkeré Usili vyplatilo. Nejméné pét let bude trvat,
nez se nejdiive nakoupena vina mohou zacit prodavat, poté je mozné uskutecnovat dalsi nakupy
z vynosu. Finan¢ni naro¢nost je u tohoto aktiva zna¢né vysoka, je nutné pocitat nejen s naklady
na pofizeni vina, ale i s dodate¢nymi vydaji. Pro drobné investory je ale tento rozsah investice

nedostupny. [25]

Minimalni ¢asovy horizont pro zrani investi¢niho vina je uvadén 5 let, optimalni délka je
vSak 10 az 20 let. Vina z oblasti Bordeaux ale maji potencial zrani dokonce 30 let. Za tuto dobu
se zvySuje kvalita vina a sniZuje pocet dostupnych lahvi. Dilezité je vSak spravné nacasovani,
okamzik optimalni zralosti nesmi byt ptekroc¢en. Pokud by k takové situaci doslo, vino ztraci
na hodnoté, jelikoZ i jeho vlastnosti se zhor$i. V Ceské republice jsou takova vina spise
vyjimkou, tuzemsti vinafi produkuji vina k okamzité spotfebé nebo k uchovéani do tfi let
od sto¢eni do lahve. Avsak iz uzemi CR pochazi kvalitni vina, kterd dosahuji podobnych

vlastnosti jako ta francouzska a je mozné je vyuzit jako investi¢ni ndstroj. OvSem je nutné

cvwr

Autorka prace by podle vySe uvedenych informaci investovala do cerveného vina
z francouzské oblasti Burgundsko. V poslednich letech tato vina dosahovala nejlepSich
vysledkt a oproti oblasti Bordeaux je produkce rovna jedné deseting. Je tedy omezenéjsi, coz
bude mit pozitivni vliv na hodnotu. I kdyz je nepochybné¢ vyhodné investovat jeste
pied stocenim vina, autorka prace by zpocatku investovala piimo do lahvi s vinem. Pro nakup
»en primeur* jsou nutni zprosttedkovatelé, coz pfinasi dalsi dodate¢né naklady. Lahvi, ktera
spliiuje veskeré podminky pro reprezentaci této skupiny aktiv, mize byt naptiklad
Clos de Lambray Grand Cru, oblast Morey-St-Denis (Burgundsko), ro¢nik 2013, vyrobce
Lambrays (Domaine des). Jedna se o kvalitni Cervené vino, odriida 100% Pinot Noir. Pochazi
z omezené série vin daného roc¢niku, idealni doba ke konzumaci se uvadi obdobi mezi roky
2022-2034. Cena za lahev o objemu 0,75 1 ¢ini 5 565 K¢ vcéetné 21 % DPH. Toto vino bylo
degustatory ohodnoceno podle sto bodového systému jako vynikajici. [31]

4.4 Komparace alternativnich investic

Vsechny vySe uvedené mozné formy alternativnich investic jsou v uréitych ohledech velmi
podobné. Na rozdil od tradi¢nich investi¢nich néstroja jako jsou napiiklad akcie a dluhopisy,
v ptipad¢ netispéchu nezbyde pouze car papiru nebo bezcenny zaznam v pocitaci. Pokud ma

investor o danéd aktiva opravdovy zajem, nekupuje je pouze z divodu financniho vynosu.
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Kniha je zdrojem védomosti, vynalozené prostiedky jsou tedy investici do vzdélani. O knihach
se tvrdi, Ze jsou hned po psech, nejlepsim pritelem cloveéka. Se stavebnici LEGO je mozné
stravit zabavné odpoledne. Muze stavét celd rodina, bude se rozvijet kreativita déti 1 socialni
vazby. Postavené modely je mozné pouzit jako neobvykly bytovy doplnék. Lahev vina je
mozné si vychutnat o samoté, s prateli nebo k dobrému jidlu. Tento napoj je vhodny pro oslavu
zvlastnich udalosti. Podle odbornikii mé sklenicka vina denn¢ blahodarné tcinky na lidské
zdravi. VSechny varianty jsou hmotné, je tedy mozné fyzicky je vlastnit. Potfebuji v§ak zvIastni

péc¢i pro zachovani jejich vyjimecnych vlastnosti a neporuseného stavu.

Tabulka 7 obsahuje shrnuti jednotlivych investi¢nich variant, kterymi se autorka v této praci
zabyvala. Aktiva jsou zde hodnocena podle vynosu, rizika, likvidity, dostupnosti a Casu.
K hodnoceni rizika, likvidity a dostupnosti bylo vyuzito hodnotici Skaly 1-3, kdy 1 znamena
nejlepsi a 3 nejhorSi. Posouzeni bylo provedeno pouze vramci alternativnich investic

popsanych v této praci a muze byt zatizeno subjektivnim pohledem autorky.

Tabulka 7: Komparace zvolenych investi¢nich variant

Investice | Vynosova mira Riziko Likvidita Dostupnost Cas

Knihy 9,36 % 2 3 2 20 let
LEGO 12 % 1 1 1 5 let
Vino 5,72 % 3 2 3 10 let

Zdroj: viastni zpracovani

Nejvyssich primérnych vynosovych mér je dosazeno u investic do LEGA, podle britského
deniku The Telegraph celych 12 % roc¢né. Tento udaj pochazi zroku 2015, byl spocitan
za obdobi patndcti let, nejedna se tedy o kratkodoby vykyv. Ve stejném roce byla stanovena
1 roéni vynosova mira pro vzacné knihy ve vysi 9,36 %. Rare Books Index spolecnosti Stanley
Gibbons Investments byl sestaven na zékladé dostupnych dat za 10 let. I pfesto, Ze odbornici
u investi¢niho vina uvadi primérnou ro¢ni vynosovou miru ve vysi 13 %, je v komparacni
tabulce uvedeno pouze 5,72 %. Tento udaj byl vypocéten pomoci vzorce pro CAGR
z dostupnych udajii indexu Liv-ex 1000. Podle autorky je takto podlozeny vypocet
smérodatnéj$i nez pouhé tvrzeni odbornikii. Pfi porovnani téchto alternativnich ndstrojii
s klasickymi nastroji finan¢niho trhu, netradi¢ni formy investic jsou vykonngjsi. Penize ulozené
na spofticich uc¢tech nebo terminované vklady jsou tiroceny sazbou maximalné okolo 1 % za rok.
Akciovy index FTSE 100, ktery zahrnuje sto spolec¢nosti sidlicich ve Velké Britanii s nejvétsi

trzni kapitalizaci za poslednich 5 let, dosahl primérné ro¢ni vynosové miry 2,19 %.
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Investice do plastovych kosti¢ek je zpohledu autorky nejméné rizikova. V piipadé
poskozeni obalu, je mozné prodat set i bez n¢ho, nebo rozprodat jednotlivé kosticky, ty jsou
navic z odolného materidlu, ktery neni nachylny na poskozeni. Skladovani neni narocné
anejsou s nim spojeny dal§i dodate¢né naklady. Vino je z dané skupiny nejrizikové;si, diky
jeho naroc¢nosti na podminky skladovani. Dodate¢né naklady na skladovani jsou pomérné
vysoké. Navic je doporucovan nakup vétsiho poctu lahvi. V ptipadé presazeni optimalni doby

zralosti se vino znehodnoti, u knih ani LEGA toto nehrozi.

Nejméné likvidni byly shledany knihy. Jejich prodej v antikvaridtech je takika nemozny
a do aukei se pfijimaji jen opravdové unikaty. Zbyva pouze prodej na internetu, na zahranic¢nich
portalech. Vino je o néco likvidnéjsi diky Liv-ex. OvSem pro zajisténi likvidity je nutné
domluvit fyzicky obchod s dostatecnym predstihem a je nutné vlastnit -certifikat
o kontrolovaném uloZeni, ktery deklaruje stalost podminek pii dozravani vina. Nejvyssi
likvidita je spojena s LEGEM, v Ceské republice existuje pomémé vysoky poéet muzei

portalech, kde je poptavka po kostickach znacné vysoka.

Pro ceského investora je nejdostupnéjsi LEGO, je mozné ho zakoupit v Siroké siti
kamennych prodejen hradkaistvi po celé Ceské republice i na e-shopech, stejné jako v jinych
zemich svéta. Potfizovaci cena se pii bézné dostupnosti obvykle pohybuje do 10 tisic K&. S touto
investici nejsou spojeny dalsi dodate¢né naklady, pokud probéhne ndkup v kamenné prodejné.
V ptipadé nakupu na internetu je potieba zaplatit dopravu, jednd se vSak o zanedbatelnou
Sastku, ktera v CR ¢&ini maximalng 150 K&. Toto zboZi je &asto nabizeno ve slevach, nakup
tak mize byt velmi vyhodny. I kdyz je ¢eské uzemi také velmi bohaté na vyznamné autory,
vétSina dél vhodnych k investovani pochazi ze zahraniCi. Pofizovaci cena bibliofilii Cini
obvykle desitky tisic korun, jsou tedy nakladnéj$i nez LEGO. Vino sice Ize na trhu volné koupit,
pokud vSak Clovék neni znalcem, je nutné vyuzit rad odbornika a pfi ndkupu se obratit
na zprostfedkovatele. Zejména pokud by investor chtél nakupovat vino ,.en primeur*
nebo uzavirat obchody na Liv-ex. Sluzby téchto osob znamenaji dal$i dodate¢né naklady.
Dalsim faktorem, ktery €ini vino méné dostupné je nutnost skladovani ve specidlnich boxech
a také doporuceni nakupovat lahve po kartonech. Minimalni kapital, ktery je nutné ze zacatku
investovat do pofizeni vina, je podle pfedniho ceského someliéra stanoven na 250 tisic K&

kazdy rok.
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Veskeré varianty maji dlouhodoby charakter. Stavebnice maji stanoven nejkrat$i casovy
horizont, a to z divodu omezenosti sérii, jeden urcCity set je spole¢nosti v priméru nabizen
priblizné 2 roky, poté ho stdhne z prodeje a jeho cena vzroste za relativné kratkou dobu. U vina
zalezi na vice faktorech a je tézké Casovy horizont zobecnit. Stfedni hodnota byla stanovena
na 10 let. Knihy maji z tohoto vybéru nejdelsi ¢asovy horizont. Zejména zde plati, ¢im starsi,

tim hodnotng;jsi.

63



5 FORMULACE INVESTICNIHO DOPORUCENI PRO PROFESIONALNI

I NEPROFESIONALNI INVESTORY

Vice nez kde jinde je pfi investovani do aktiv, které jsou povazovany jako netradi¢ni zptisob
ulozeni finan¢nich prostfedkli, dilezitd citovd stranka. Tento zplisob investovani by mél
predstavovat zaroven konicek, zalibu. Z dané véci by investor mél mit 1 jiny pozitek nez jen
finan¢ni pfinos. Citova stranka dava investici pfidanou hodnotu. Sbératel je ochoten zaplatit
za chybéjici kousek jeho sbirky mnohem vétsi cenu nez kdokoli jiny. I vasnivy milovnik vina
je svolny si za lahev vyjimecného ro¢niku pfiplatit. Pfi rozhodovani o investicich by se mélo
dbat na spravné sestaveni portfolia, dlilezité je diverzifikace a investor by rozhodné nemél své
prostiedky vkladat pouze do jednoho druhu investi¢nich nastroji. V portfoliu by mély byt

zastoupeny jak tradicni, tak alternativni investi¢ni nastroje.

Cesky trh je pro veskeré alternativni formy investovani moc maly. Pro kazdy druh aktiv zde
existuje jen malé mnoZzstvi zainteresovanych investorti. Proto pokud chce investor dosdhnout
uspechu, je nutné vstoupit i na zahranicni trhy. Rozsifi se nabidka, zvysi se likvidita, vynosy,
ale 1 riziko. Pfi investovani v cizich ménach je dilezité sledovat vyvoj kurzi. V poslednich
letech Ceské narodni banka k ovlivnéni kurzu pouzivala devizové intervence, tedy prodavala
a nakupovala cizi mény za ¢eskou korunu na devizovém trhu. Pomoci tohoto nastroje ménové
politiky udrzovala korunu na turovni 27 CZK/EUR. Rezim devizovych intervenci trval
od listopadu 2013 do dubna 2017. Tento ménovy néstroj pouzivala CNB zejména pro oslabeni
¢eské koruny vici euru, mél vSak vliv i na vztah koruny vici jinym ménam. Napiiklad vaci
americkému dolaru byla ¢eskd ména taktéz oslabena a dosahovala urovné i 26 CZK/USD.
Pted intervencemi se hodnota tohoto kurzu pohybovala okolo 20 CZK/USD, je tomu tak i nyni,
po skonéeni akci CNB k ovlivnéni mé&novych kurzii. Toto obdobi bylo vyhodné pro investory,
kteti se rozhodli prodat své investice, koruna byla slaba. Nakup investic za zahrani¢ni ménu by
pro né vSak v tomto obdobi nebyl vyhodny, jelikoz v dobé bez intervenci byla ¢eskd ména vici
euru za posledni desetileti v priméru silnéjsi. Nejednalo se o néjaké vyznamné diference,
pii investovani mens$ich castek by rozdil nebyl tak vyznamny, jako pii objemnéjSich
obchodech. Shrnuti — nakupovat je vhodné, pokud je koruna vici cizi mén¢ silna a prodavat je

vhodné, pokud je naopak slaba.

Na grafu, ktery je uveden na Obrazku 14, je uvedena vynosnost nejvyznamnéjSich
netradi¢nich investic za obdobi deseti let. Tyto data pochazi z Knight Frank Luxury Investment

Index (KFLII), ktery sleduje prave tiidy aktiv, které lze vyuzit k netradi¢nim investicim.
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Udaje pochézi z druhého &tvrtleti roku 2017. Z uvedeného grafu vyplyva, Ze nejvykonngjsim
aktivem jsou klasické automobily, tedy veterany. Za uvedeny horizont dosahly zhodnoceni
0362 %. Druhou pfi€¢ku pomyslného Zebticku vykonnosti obsadilo investi¢ni vino. Béhem
deseti let jeho cena vzrostla o0 231 %. Velmi dobfe si stoji mince, Sperky, uméni a také poStovni
znamky. Dosahuji vice nez stoprocentniho zhodnoceni. Nizs§i zisky pienesly investice
do barevnych diamantii a hodinek. Hodnota portfolia, které obsahuje cinsky porcelan
nebo starozitny nabytek, klesla. U €¢inského porcelanu jde o pokles o pouha 2 %, u staroZitného
nabytku uz je to tém¢ef o tietinu. Pokud se jednotliva aktiva porovnaji z kratkodobého hlediska,
konkrétné od 2Q/2016 do 2Q/2017, nejvyssich vynost bylo dosazeno u investi¢niho vina, které
dosahlo 25% rtstu. Ostatni aktiva nedosahly ani 10% zhodnoceni, naptiklad hodnota veterani
za 12 mésicii stoupla o pouhd 2 % a cena diamantli se nezménila. StaroZitny nabytek i ¢insky
porcelan jsou v kratkém obdobi opét ztratové. [18] Alternativni investice dosahly v poslednich
letech takového ristu cCéasteéné diky tomu, ze tradicni zdroje nebyly v tomto obdobi
pro investory dostatecné atraktivni. Proto se zaméfili na jiné, netradic¢ni trhy. Jejich z4jem
tak zvysil hodnoty vétSiny jiz zminénych aktiv. Dal§i motivaci mize byt i absence danové

povinnosti z kapitalovych vynost.
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Obrazek 16: Grafické srovnani vynosnosti netradi¢nich investic za 10 let (6/2007-6/2017)

Zdroj: upraveno dle [18]

Vétsina aktiv dosahuje velmi pozitivnich vysledkd. Investovani do alternativnich forem
investi¢nich néstroji neni rozhodné snadné. DiileZita je znalost dané¢ho trhu a jeho sledovani
z dlouhodobého hlediska. Sledovat by se mél zejména cenovy vyvoj, ale i1 jiné trendy.

Napftiklad novinky na trhu ¢i rizné vyznamné udalosti, které by mohly mit vliv pravé
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na hodnotu investice. Internet je plny informaci, které mohou byt velmi uzite¢né, mohou byt
vSak Casto zavadéjici nebo neuplné. Pokud se o danou oblast investor dlouhodobé nezajimé
anema dostatecné mnozstvi informaci a zkuSenosti, mél by urcité¢ vyuzit rady znalych
odbornikli. V neposledni fadé by mél mit investor notnou davku trpélivosti, vétSina téchto

nastroji méa dlouhodoby charakter.

Finan¢ni krize, vale¢ny konflikt nebo jina udéalost miize pfijit z nenadani kdykoli. I kdyz se
nyni trhiim dafi a valku zatim nikdo neptedvida, nejsou takové situace vyloucené. Je tfeba tedy
zvazit, do ¢eho vlozit docasné volné prostiedky a pocitat s udalostmi, které mohou, ale nemusi
nastat. Kniha, LEGO i vino, budou za téchto okolnosti zbytecné. Nikdo nebude ochoten dané
investice odkoupit, aby investor ziskal penize na jidlo nebo tfeba 1éky a jiné pro zivot nezbytné
veci. Tyto aktiva nebudou mit hodnotu, nebudou likvidni. V téchto obdobich bude zdjem
o zlato, jiné drahé kovy nebo drahé kameny. Penize ulozené v bance jsou sice v dnesni dobé
pojisténé, ale ve vyjimecnych piipadech mohou ztratit svou hodnotu. Finan¢ni prostfedky
ulozené v realnych aktivech jsou pro investory dostupnéjsi, jelikoz jsou stale v jejich
vlastnictvi. Autorka ztohoto hlediska tedy doporucuje rozlozit finance a ulozit je
jak do finan¢nich instituci, tak investovat do redlnych aktiv, ze kterych mlze mit investor
uzitek, tak ¢ast penéz vlozit do komodit a tradi¢nich nastroji. To vSe, aby byla v nenadalych

situacich zajisténa dostupnost alespon ¢asti majetku.
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ZAVER

Alternativni investice jsou v dne$ni dobé pro investory velmi zajimavym néstrojem
pro jejich portfolia. Diky jejich pozitivnim vysledklim a stabilite, jejich vyznam celosvétove
roste. Pfi spravném vybéru je velmi nepravdépodobné realizovat ztratu. V mnoha piipadech

se jedna o spojeni zaliby a uzitku s finan¢nim pfinosem.

Cilem diplomové¢ préce bylo zhodnotit vyznam vybranych alternativnich investic za pomoci
metod analyzy a komparace. Zkoumané investice byly posuzovany z pohledu vynosu, rizika,
likvidity, ¢asového horizontu a dostupnosti pro profesionalni a neprofesionalni investory. Prace
byla rozdélena na dvé casti. Teoretickd Cast obsahovala charakteristiku zakladnich pojmu
souvisejicich s tématem prace a také faktord, které jsou velmi dualezité pifi investiénim
rozhodovani. Praktickd ¢ast prace byla vénovéana charakteristice vybranych alternativnich
redlnych investic, jejich analyze akomparaci. Bylo zde formulovdno 1 doporuceni

pro investory.

Pro ucely prace byly vybrany knihy, stavebnice LEGO a vino. Jednotlivé varianty byly
obecn¢ charakterizovany a nésledné byly popsany jejich nezbytné vlastnosti pro vyuziti
pii zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedkii. K tomuto ucelu slouzi knihy z prvnich vydani
nebo zvlastnich edic a také bibliofilni vydani. Spolecnost LEGO vydava specialni exkluzivni
sety, jejich nerozbalené baleni je pro sbératele velmi cenné. Investi¢ni vino pochazi zejména
z oblasti Bordeaux ve Francii a musi byt ur¢eno k dlouhodobému skladovéani. Podle udaji
o dlouhodobém vyvoji jednotlivych trhi bylo nejvyssi primérné vynosové miry dosazeno
u stavebnic LEGO, kter¢ se jevi jako nejméné rizikové a velmi likvidni a dostupné. O néco
niz§i vynosové miry bylo dosazeno uvzacnych knih. Je snimi spojeno vyssi riziko
a podle autorky jsou nejméné likvidni. Jsou dostupnéjs$i nez vino, ovSem méné dostupné

v

naroktim na skladovani nejvice rizikové. Investi¢ni vino bylo shledano jako nejméné dostupné.

Pted investovanim do alternativnich forem by kazdy investor mél mit dostatecny piehled
o dané oblasti, poptipad& vyuzit rad odbornikii. Cesky trh je pro dana aktiva pomérmé maly, je
nutné spolupracovat se zahrani¢nimi subjekty. Dtilezité je tedy sledovat vyvoj jednotlivych trhi

1 vyvoj ménovych kurza, které maji zasadni vliv na investi¢ni vysledky.
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