Prvni ¢ast cvi¢eni byste méli pojmout jako diskusi k danym tématim, ve kterych byste méli
dojit k uvedenym zaverim.

Ve zjednoduSeném modelu ekonomického sektoru uvaZujeme dva sektory — sektor
podnikovy a sektor domacnosti. K jakym tokiim mezi nimi dochazi?

Tok realny:

zdroje — vyrobni faktory (prdace, komodity apod.) od domdcnosti k podnikiim
vystupy — zbozi a sluzby — od podnikit k domacnostem

Tok penézni:

prijmy (mzdy, ndjem, uroky, zisky) od podnikii k domdcnostem
platby za vystupy (zbozi a sluzby)

Co je hlavnim ukolem finan¢niho trhu a jaké ma funkce (vysvétlete na konkrétnim
prikladé)?

Financni trh je trh, na némz se soustieduje nabidka a poptivka po penézich a
kapitalu.

Hlavnim ukolem FT je presun docasné volnych financnich prostredkii od prebytkovych
subjektu (veritelii) k subjektiim deficitnim (dluznikiim).

Funkce financniho trhu:

shromazd’ovaci — na financnim trhu dochdzi k docasnému shromazdeni volnych
financnich prostredkit prebytkovych subjektii pred tim, nez jsou alokovany
k deficitnim jednotkam ekonomiky,

depozitni — financni trh nabizi pestrou nabidku nastrojii, které se lisi vynosnosti,
rizikem a likviditou a které umoznuji financné prebytkovym subjektum ukladat,
resp. investovat jejich docasné volné financni prostredky,

alokaéni — na financnim trhu dochazi k presunu shromazdenych docasné volnych
financnich prostredkii prebytkovych subjektu k deficitnim jednotkam ekonomiky,
likvidity (obchodni) — financni trh zajistuje obchodovatelnost investicnich
nastroju, tzn. zZe investor muzZe dany investicni instrument kdykoliv koupit a
nasledné také prodat, tj. premeénit dané aktivum na hotovost,

cenotvornd (informacni) — na financnim trhu se stretava nabidka a poptavka po
jednotlivych investicnich instrumentech, na zdkladé cehoz se utvari cena daného
instrumentu; cena, kterd se na trhu vytvorila, prindsi diileZitou informaci nejen
pro investory a emitenty, ale rovnéz tieba pro viadu ¢i regulatorni organy,
uchovatele hodnoty — nékteré nastroje financniho trhu jsou schopny uchovat kupni
silu vlozenych financnich prostredkii v situaci inflace, a tim castecné snizit jeji
negativni dopad na prebytkové subjekty,

snizeni rizika — financni trh umoznuje snizeni nebo uplnou eliminaci soucasnych i
potencialnich podstupovanych rizik (napr. prostrednictvim pojisteni, financnich
derivati, diverzifikaci portfolia)

Z jakych duvodii je pro véritele a dluzniky vyhodné ¢i nevyhodné vyuzit sluzeb
finanéniho zprostiedkovatele?



Vyhody:

Financni zprostredkovatelé usnadnuji presun financnich prostredkit a snizuji
transakcni a informacni naklady (financni zprostredkovatel disponuje informacemi o
prebytkovych a deficitnich subjektech, jejich moznostech a pozadavcich na transakce,
vyhledava vhodnou protistranu, kontaktuje potencialni partnery, ucastni se emise
cennych papirii apod.).

Pozn. transakcni ndklady jsou napr. cas a usili spojené s hledanim ,,vhodné*
protistrany.

Nevyhody:
Financni zprostredkovatelé provadi svou cinnost kviili zisku a ne vzdy je vyuZiti jejich
sluzeb nutné a prospésne pro klienta.

Urcete, jaké produkty se obchoduji na nasledujicich trzich a uved’te priklady.

penéZni trhy
Trhy s produkty se splatnosti do 1 roku, napr. kratkodobé uvery, smenky, Seky,
kratkodobé dluhopisy.

kapitalové trhy
Trhy s produkty se splatnosti delsi nez jeden rok, napr. akcie, podilové listy, dluhopisy
se splatnosti delsi nez jeden rok, financni leasing, hypotecni uvery.

primarni trhy
Trhy s novymi emisemi cennych papiru.

sekundarni trhy
Trhy s jiz emitovanymi cennymi papiry, typickym prikladem je burza.

dluhové trhy
Trhy s uvery, piijckami a dluhovymi cennymi papiry.

akciové trhy
Trhy s akciemi.

komoditni trhy
Trhy s cennymi kovy (zlato, stribro...) a dalsimi surovinami.

devizové trhy
Také tzv. ménové trhy — obchody s ménou, ale i dluhové, akciové a komoditni trhy
v cizich méndach.

Jakych t¥i cilii se snazi investor pri investovani dosahnout? Jaky je vztah mezi témito

cili?

Maximalniho vynosu, maximalni likvidity a minimalniho rizika.

Techto cilu vsak nelze dosahnout najednou.

Vztah mezi rizikem a vynosem je primo umérny, tzn. Ze ¢im vySsi je riziko, tim vyssi je
vynos. Vztah mezi likviditou a vynosem je naopak neprimo umérny, tedy ¢im vyssi je
likvidita, tim nizsi je vynos.



Jaké znate cenné papiry?

e akcie — dlouhodobé cenné papiry, s nimiz jsou spojena nasledujici prava: pravo
spolupodilet se na rizeni akciove spolecnosti, pravo podilet se na zisku spolecnosti
a pravo podilet se na likvidacnim zustatku majetku akciové spolecnosti, prip. i
prednostni pravo na upsani novych akcii

e zatimni listy — cenné papiry, které nahrazuji akcie v situaci, kdy upisovatel pred
zapisem akciové spolecnosti do obchodniho rejstiiku nesplatil cely emisni kurz
upsané akcie; vzhledem ktomu, Ze pouze docasné nahrazuji upsané a zcela
nesplacené akcie, jsou s nimi spojena vSechna prava vyplyvajici z predmétnych
akcii

e poukdzky na akcie — cenné papiry, které miize akciovad spolecnost vydat jesté pred
zdpisem zvyseni zdkladniho kapitalu do obchodniho rejstiiku v situaci, kdy dochazi
ke zvySeni zdkladniho kapitalu spolecnosti upsanim novych akcii, jejichz
prevoditelnost neni omezena; jsou s nimi spojena vSechna prdva upisovatele

e podilové listy — cenné papiry, s nimiz je spojen podil podilnika na majetku
v podilovém fondu, prip. dalsi prava

o dluhopisy — cenné papiry, s nimiz je spojeno pravo majitele na splaceni dluzné
castky a na vynos z dluhopisu (resp. pijcené castky)

e investi¢ni kupony — cenné papiry, které opraviiuji majitele ke koupi akcii urcenych
k prodeji

e kupony — cenné papiry predstavujici pravo na vynosy z dluhopisii

e opcni listy neboli warranty — cenné papiry, které ztélesnuji pravo na nakup nebo
pravo na prodej urciteho mnozstvi podkladového aktiva ve stanovené dobe za
stanovenou realizacni cenu

o sménky — cenné papiry, v nichz vystavce (emitent) bezpodminecné slibuje osobé ve
smence uvedené (remitentovi), ze ji v urcené dobé a na urceném misté zaplati
smeénecnou sumu (vlastni sménky), nebo ve kterych vystavce bezpodminecné
prikazuje treti osobé (sménecnikovi), aby za néj zaplatila osobé ve smence uvedené
smeénecnou sumu v urcené dobé a na urceném miste (cizi smenky)

e Seky — cenné papiry, v nichz vystavce prikazuje treti osobé (Sekovnikovi, obvykle
bance), aby za ni zaplatila osobé v Seku uvedené stanovenou castku

e ndaloZné listy — cenné papiry, s nimiz je spojeno pravo pozZadovat na dopravci
vydani zasilky v souladu s obsahem listiny, dopravce je povinen zasilku vydat
osobé opravnéné podle nalozného listu, jestlize mu tato osoba nalozny list predlozi
a potvrdi na ném prevzeti zasilky

o skladistni listy — cenné papiry, snimiZz je spojeno pravo pozadovat vydani
skladované veci

o zemédélské skladni listy — cenné papiry, které predstavuji viastnické a zdstavni
pravo k uskladnénému zbozi

Znate ¢eské burzy cennych papiri a jejich indexy? Jakou maji pribliZzné hodnotu?

Burza cennych papiru Praha, a.s. — index PX (hodnota 8.10. = 1143)
RM-Systéem — index RM (hodnota = 2391)

U cenného papiru se uvadi dvé ceny — nakupni a prodejni cena. Pro¢ se tyto dvé ¢astky
liSi? Jak se Fika tomuto rozdilu?



Investor nakupuje cenny papir za vyssi kurz (prodejni cenu — ask) a prodava jej za
nizsi kurz (nakupni cenu — bid).

Diky tomuto rozdilu vytvari brokeri zisk. (broker je obchodnik s cennymi papiry, ktery
provadi obchody s cennymi papiry na ucet svého zakaznika)

Rozdilu mezi ndkupni a prodejni cenou se vikd spread.

Nasledujici piiklady slouzi ptfedevSim k objasnéni pojmi nomindlni a trzni hodnota,
kapitélovy a dividendovy vynos, daiiovy test.

Investor chce vlozit své docasné volné financni prostiedky ve vysi 150 000 K¢ do akcii
spole¢nosti XY.

a)

b)

d)

Uved'te, kolik akcii spolecnosti XY si miiZze investor maximalné koupit, jestlize akcie
spole€nosti XY maji nominalni hodnotu 100 K¢ a trzni cenu 500 K¢ (poplatky za nakup
akcii neuvazujte).

150 000 K¢ : 500 K¢ = 300 akcii

Vypocitejte, jaky bude kapitalovy vynos ptipadajici na jednu akcii, jestlize po roce bude
trzni cena akcii 600 K¢.

trzni cena — kupni cena
600 K¢ — 500 K¢ =100 K¢ (20 %)

Vypocitejte, jak velky bude dividendovy vynos z akcii (v relativnim vyjadfeni) po
prvnim roce, jestlize po prvnim roce bude vyplacena dividenda ve vysi 50 K¢ na akeii.

50Kc:500Ke=10%

Vypocitejte, jak velky bude celkovy vynos z akcii (v absolutnim a relativnim vyjadieni)
po prvnim roce, pokud bude trzni cena akcii 600 K¢ a bude vyplacena dividenda 50 K¢
na akcii.

600 K¢ + 50 K¢ — 500 K¢ = 150 K¢ (30 %)
Urcete, o kolik procent poklesla trzni cena akcit, jestlize jeji aktualni vyse je 400 K¢. O
kolik procent by musela nasledné vzrist trzni cena akcii, aby se vratila na svou ptivodni

aroven 500 K¢?

1—400 K¢ : 500 K¢ = 20 % — pokles
1—500 K¢ : 400 K¢ = 25 % — potrebny ruist

Investor se rozhodl prodat své akcie spolecnosti XY, které nakoupil za 500 K¢ za akcii.

f)

100 akecii prodal po roce za 600 K¢ za akcii. Jaky bude Cisty vynos? Co vam tika pojem
danovy test?

Vynosy z cennych papirii podléhaji danim z prijmu. Pokud vsak investor drzi cenné
papiry (tedy i akcie) déle nez 6 mésicu, jsou zisky z téchto cennych papirii osvobozeny
od dani z prijmii — je splnén tzv. danovy test.



g)

h)

V nasem prikladé je test splnén, proto je vynos:
600 K¢ — 500 K¢ = 100 K¢ (20 %) * 100 akcii = 10 000 K¢

Zdroj: Dostupné na Portalu verejné spravy <http.//portal.gov.cz/>, zdkon ¢. 586/1992 SB.,
o danich z prijmii:

$ 4 odst. I pism. w:

,Od dané jsou osvobozeny... prijmy z prodeje cennych papiru, presahne-li doba mezi
nabytim a prevodem téchto cennych papiru pri jejich prodeji dobu 6 mésicii. *

100 akcii prodal jiz po 5 mésicich za 600 K¢ za akcii. Jaky bude €isty vynos z akcie?

V tomto priklade darovy test neni splnén, proto kapitdlovy vynos:

600 K¢ — 500 K¢ = 100 K¢ (20 %) * 100 akcii = 10 000 K¢ — podléha jesté zdanéni,
musi jej tedy uvést v danovem priznani v oddile Ostatni prijmy. Vstupuji tak do zakladu
dane.

Presnou castku dané neni tak jednoduché urcit, zalezi na dalsSich prijmech investora,
protoze se od zakladu dane odecitaji nezdanitelné casti zakladu dané a odcitatelné
polozky. Danova sazba cini 15 %, proto Cisty vynos je minimalné 8 500 K¢.

100 akcii prodal po 18 mésicich za 600 K¢ za akcii. V prib&éhu drzeni akcii byla
vyplacena dividenda ve vysi 50 K¢ na akcii. Jaky bude investortv ¢isty vynos?

V tomto pripadé je splnén danovy test, tedy kapitalovy vynos nepodléha zdanéni.
600 K¢ — 500 K¢ = 100 K¢ (20 %) * 100 akcii = 10 000 K¢

Dividendovy vynos podléha srazkové dani ve vysi 15 %, proto bude investorovi
vyplacena castka:

5000 K¢ (50 K¢ * 100 akcii) — 15 % = 4 240 K¢

(tento dividendovy prijem uz neni treba uvadet v danovém priznani)

Zdroj: zakon ¢. 586/1992 Sb., § 36 odst. 2 pism. a:

L Zvldstni sazba dané z prijmii plynoucich ze zdrojii na tizemi Ceské republiky pro
poplatniky uvedené v § 2 a 17, pokud neni v odstavci 1 stanoveno jinak, ¢ini 15 %, a to

a) z ucasti v akciové spolecnosti a z podilu na zisku z podilového listu (dadle jen "dividendovy

prijem")...

§ 36 odst. 3:

»Zdkladem dané pro zviastni sazbu dané je pouze prijem, pokud v tomto zdakoné neni
stanoveno jinak. Zaklad dané se stanovi samostatné za jednotlivé cenné papiry, a to i
v pripadé drzby cennych papirii stejného druhu od jednoho emitenta. Ziklad dané se
nesnizuje o nezdanitelnou cast zakladu dané (§ 15) a zaokrouhluje se na celé koruny dolii,
s vyjimkou dividendového prijmu, u nehoz se zdaklad dané zaokrouhluje na celé halére dolu.
Pokud plynou v cizi méné uroky z vkladového uctu, bézného uctu, ktery neni podle podminek
banky urcen k podnikani, a z vkladniho listu, stanovi se zaklad dane v cizi méne, a to bez
zaokrouhleni. U dividendového prijmu se srazena dan (§ 38d), pripadajici na jednotlivy
cenny papir nezaokrouhluje, avsak celkova Ccdstka dané srazena platcem z veSkerych
dividendovych prijmii plynoucich jednomu poplatnikovi z majetkové ucasti v jedné akciové
spolecnosti nebo z drzby podilovych listii jednoho podilového fondu se zaokrouhluje na celé
koruny dolit.

§38d
,Dant se vybira srazkou z prijmii véetné zaloh... na které se vztahuje zvlastni sazba dané
podle § 36. Srazku je povinen provést pldtce dané... “



