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Dnesni program

— Co to je financni trh, jaké jsou jeho funkce a Clenéni.

— Co je to investi€ni nastroj, jak se da délit a jaké jsou jeho zakladni charakteristiky.
— Co jsou to cenné papiry a jaké zname jejich druhy.

— Jakeé jsou zakladni pristupy K jejich analyze.

— Co je to burza, burzovni index, IPO.

— Regulace finanénich trha.

— Neékteré vybrané nelegalni praktiky.

— Neékolik vyznamnych udalosti na financnich trzich.

— Neékolik prikladu na akcie a dluhopisy.
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Financni trh

— Trh (obecné) je misto, kde se stfetava nabidka statku, sluzeb
a finan¢nich prostredku s poptavkou po nich.

— Financni trh
Soustreduje se zde nabidka a poptavka penéz a kapitalu.
Souhrn financnich instrumentu, instituci a subjektu, které
realizuji financni operace.
Diky nabidce a poptavce zde vznika cena financniho
aktiva.
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Funkce financniho trhu

— Shromazdovaci

— Dochazi k doasnému shromazdéni volnych finan¢nich prostfedkld pfebytkovych subjektl

— Depozitni

— Prebytkové subjekty mohou ukladat, resp. Investovat do¢asné volné finan¢ni prostfedky

— Alokacni

— Presun doc€asné volnych finan¢nich prostfedkd pfebytkovych subjektu k deficitnim

— Likvidity (obchodni)

— Zaijisténi obchodovatelnosti investi¢nich nastroj

— Cenotvorna (informacni)
— Uchovatele hodnoty

— Snizeni rizika

— prostfednictvim pojisténi, finanénich derivatu, diverzifikaci portfolia apod.
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Clenéni finanéniho trhu

— Dle splatnosti produktu
— Penézni trh (money market)
— Kapitalovy trh (capital market)
— Dle charakteru aktivace finanénich prostifedkd
— Primarni trh
— Sekundarni trh
— Dle obsahu a charakteru instrumentu

— Dluhové trhy

— Akciove trhy

— Komoditni trhy (co je to komodita?? ©)
— Devizové (ménové trhy)
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Investicni nastroje (l)

— Definice?

— Aktiva, ktera investorovi (majiteli) pfinasi néjaky narok na budouci pfijem (napf.
dividendy, kuponové platby, uroky nebo-li diuchodové vynosy, zisk Ci ztratu nebo-li
kapitalové vynosy)

— Mozné déleni:
— Financni instrumenty
— Realné instrumenty

— Jaky instrument zvolit? Podle ¢eho se investor rozhoduje?

— Kiritéria rozhodovani

—
_
e
—
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Investicni nastroje (ll)

— Magicky trojuhelnik investovani

— Vynos
— Souhrn veskerych pfijmu, které investor ziska z realizované investice kapitalovy vs. diichodovy
— Riziko
— Financni rizika (Uvérové riziko, trzni riziko, riziko likvidity — trzni likvidity, riziko cash flow, operacni
riziko, pravni riziko)
— Likvidita
— Schopnost pfemény investiniho instrumentu na disponibilni financni prostfedky pfi vynalozZeni
minimalnich ¢asovych i finanénich nakladu

—
_
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Cenné papiry

— Cotoje? — Druhy:
— Listina, ktera ztélesnuje pravni narok jeho — Akcie
vlastnika na finan¢ni plnéni — Zatimni listy

— Poukazky na akcie

— Mozné déleni: — Podilové listy

— Dle podoby (listinné, zaknihované - — Dluhopisy
Centralni depozitar cennych papirt) — Investiéni kupony
— Dle formy (pfevoditelnosti) — na jméno, — Opéni listy - warranty
na majitele (dorucitele), na rad. — Smeénky
— Seky

— Nalozné listy
— Skladistni listy

—
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AKkcie

— Definice

— Dlouhodoby CP (nema dobu splatnosti), ktery vyjadfuje podil na majetku akciové
spoleCnosti

— 2 typy vynosu: kapitalovy a dachodovy (dividenda)

— Prava akcionare spolecCnosti:

— Podilet se na fizeni spoleCnosti
— Podilet se na zisku
— Podilet se na likvidacnim zustatku

— Typy akcii

— kmenové (nejCastéjsi), prioritni
— na dorucitele (na majitele), na jméno, listinné nebo zaknihované

—
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Dluhopisy

10 Financni trhy / BPF_CZAF Cvi¢eni ze zakladl financi

S dluhopisem je spojeno pravo na splaceni dluzné €astky a na vynos z dluhopisu (resp.
pujcené Castky)

Emitent je dluznik, drzitel dluhopisu (investor) je véritelem

Vynos: kapitalovy a dichodovy (ve formé kuponové platby)

Druhy

— Dluhopis s fixnim vynosem — nejCasté;Si

— Dluhopis s nulovym kuponem (zero coupon bond) — Zadny kupon, prodavany s diskontem

— Dluhopis s variabilnim kuponem

— Dluhopis bez terminu splatnosti (tzv. vé¢ny dluhopis, konzola)

— Vypovéditelny dluhopis — riziko pred€asného splaceni

— PraSivy dluhopis (junk bond)

Kreditni (Uvéroveé) riziko

HypoteCni zastavni listy — specialni dluhopisy, které jsou kryté pohledavkami
z hypotec€nich uvéru "
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Financni derivaty — pouze zajimavost

— Cotoje?

— Nastroje, jejichZz cena je odvozena (derivovana) od ceny podkladovych aktiv. Jsou to finanéni
produkty nebo operace, které umoznuji v okamziku uzavfeni kontraktu zafixovat kurz nebo cenu,
za kterou muze byt aktivum, které se k tomuto kontraktu vztahuje, koupeno/prodano k urcitému
budoucimu datu

— Typy podkladovych aktiv: ména, urokové sazby, komodity, cenné papiry

— Zakladni typy derivatu

— BezpodminecCné terminoveé obchody — zavazné pro obé smluvni strany
Forwardy (OTC trhy, FRA),
Futures (podstata stejna jako u forwardu, ale obchoduje se na burze),
Swapy

— Podminecné terminové obchody
Opce — vlastnik opce ma pravo, nikoliv povinnost prodat ¢i koupit, druha strana ma povinnost prodat €i koupit

— Z&kladni moznosti vyuziti derivatu
— ZajiSténi, spekulace, arbitraz

—
—
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Analyza cennych papiru — technicka analyza

— Analyza cenovych pohybd, rychlosti jejich zmén a objemu z hlediska historie, vychazi tedy ze studia
minulého trzniho chovani mény, indexu Ci komodity.

— Technicti obchodnici pouzivaji ke svému rozhodovani informace z trhu (napfiklad predchozi ceny
a zobchodovany objem) zakomponované do matematickych indikatora.

— Predpoklady:
— Cena zcela odrazi pusobeni veskerych trznich sil. V daném €ase jsou vSechny trzni informace
i sily jiz v cené zahrnuty.
— Ceny se pohybuiji v trendech, které |ze rozpoznat a preménit na ziskové prilezitosti.
— Cenové pohyby se opakuii.
— Vyhody:
— VyZaduje méné informaci nez fundamentalni analyza. Obchodnik ziskava vSechny potfebné

informace z ceny a obchodovaného objemu.
— Jelikoz se zaméruje na identifikaci otaceni trendu, otazka naCasovani vstupu do obchodu je pfi

pouzivani technické analyzy snazsi.

—
_
e
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Technicka analyza - ukazka
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Analyza cennych papiru — fundamentalni analyza

viwv s

— Snazi se najit spravnou vnitfni_hodnotu akcie pomoci zkoumani kurzotvornych faktor(

a informaci, které jsou pfistupné verejnosti.

— ekonomicka, ucetni, statisticka data,
— politické, historické a demografické faktory.

— Odvozenou cenu pak investor porovnava s aktualnim ocenénim na finan€nich trzich:
— Cilem je odpovéd na otazku, zdali je akcie spravné ohodnocena, anebo zda je podhodnocena,

¢i nadhodnocena.
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Trhy cennych papiru (1)

— Burzy
— Instituce organizuijici trh s investiCnimi nastroji
— Zakladni soucast kapitalovéeho trhu
— Jejim prostrednictvim lze nakupovat a prodavat
— Setkavaji se zde emitenti a investofi
— Kurz (cena) aktiva je urCena nabidkou a poptavkou
— Vysoka standardizace instrumentu

= vzajemna zastupitelnost a zaménitelnost obchodovaného zboZzi (instrumenta)
= ustaleni, sjednoceni jejich vlastnosti a podoby

— Funkce burzy

Obchodni (funkce likvidity)

Alokacéni — pfesun prostifedkd mezi deficitnimi a pfebytkovymi subjekty

Cenotvorna — tvorba trzniho kurzu CP

Spekulaéni — kratkodobé investice
Spekulace ,,na byka,, - dlouha pozice
Spekulace ,,na medvéda,, - kratka pozice — short selling
http://investice.finance.cz/akcie/priklady-obchodu/spekulace-na-pokles/
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— Déleni burz:
— Dle pfedmétu obchodovani
Penézni (burzy CP, burzy finan¢nich derivatl, devizové burzy)
Zbozoveé (komoditni) burzy
— Jiné déeleni:
s naprosto standardizovanymi cennymi papiry
s tzv. kontrakty (finan¢ni derivaty)
— VyvOj na burze je ukazatelem vykonu celé ekonomiky — ukazatelem je index dané burzy
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Burzy v CR

— Burza cennych papirt Praha

— Nejvyznamnéjsi burza v CR — provozuje hlavni trh s akciemi v zemi

— Obchodovat mohou pouze ¢lenové

— Z naprosté vetSiny se zde obchoduji akcie a dluhopisy, derivaty minimalné
— Jeji innost je kontrolovana CNB

— Obchoduje se na
Prime market - tzv. ,,blue chip® akcie _ 3
AVAST, CETV, CEZ, Erste Group, Kofola CS, KB, Moneta Money Bank, O2 CR, Pegas
Nonwovens, PHILIPP MORRIS CR, STOCK, VIG
Standard market
START market

— RM-Systém
— Také je to burza — kontrola opét CNB
— Na rozdil od BCPP je zaméfena na drobné a stfedni investory

— Na rozdil od BCPP nepracuje na Clenském, ale na zakaznickém principu
— Obchoduje se zde i s tituly, které se neobchoduji na BCCP

18 Financni trhy / BPF_CZAF Cviceni ze zakladl financi
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Burzovni (akciove) indexy (l)

— Agregatni indikator, ktery informuje o celkovém vyvoji a situaci na trhu
— Pro investory pfinasi dulezitou informaci o celkové atmosfére na trhu, popf. o vykonnosti trhu
— Reprezentuje portfolio cennych papirt pfislusného akciového trhu

— Faktory ovlivhujici sestavovani indexu:

— Velikost baze
— Reprezentativnost baze
— Stanoveni vah jednotlivych titult

— Co musi indexy splnovat?

— informace — jedna Ciselna fada, tzn. dobfe pozorovatelné tendence vyvoje trhu
— objektivita — slozeni a vahové zastoupeni musi spocCivat na transparentnich a dobfe provéfitelnych kritériich

— aktualnost
— likvidita — pro vSechny tituly musi byt vzdy k dispozici nakupni a prodejni kurz

— ,Blue chip® akcie
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Burzovni indexy (ll)

— Pfiklady?
— FTSE 100
— DAX
— CAC 40
— FTSE MIB
— PSI120
— DJIA
— S&P 500
— Nasdaq Composite
— Nikkei 225
- PX
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Prague Stock Exchange 949 +1 (+0.10%)
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D J I A Dow Jones Industrial Average 26120 -170 (-0 65%)
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NASDAQ
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IPO - Initial Public Offering

— Cotoje?
— Primarni verejna nabidka akcii spojena se vstupem na burzovni trh

— Dadvody pro IPO?

— ziskani dalsiho kapitalu pro rozvoj spole€nosti (kapital bez uroku)
— optimalizace kapitalové struktury (pomér dluhu a vlastniho kapitalu),

— zvySuje se duvéryhodnost spolecnosti, transparentnost,

— zviditelnéni spoleCnosti, marketingové ucely, vétsi prestiz,

— zvySeni likvidity akcii.

— Zajimavost:

— 1. IPO na BCPP??
Zentiva (2004)
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Regulace financ¢nich trhu

— Rozdil mezi regulaci a dohledem??

— Davody regulace:

25 Finanéni trhy / BPF_CZAF Cviceni ze zakladu financi

Informacni asymetrie

Nachylnost odvétvi k raznym druhum podvodu

Nedokonalosti v trzni strukture odvetvi

Propojeni fin. instituci prostfednictvim zuctovaciho systému, coz mize podporovat Sifeni
finanéni nakazy

Spravovani majetku a fin. prostfedkl svéfenych klienty

Specificka struktura fin. zdroju fin. instituci (vysoké zastoupeni cizich zdroju)

Je nezbytné stanovit ,,pravidla hry,, pro vSechny subjekty (prava a povinnosti, pravidla
chovani, vztahy mezi nimi)
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Nelegalni praktiky a obchody

— Prani Spinavych penéez

— Insider trading

— Zamérné poskozovani klienta Ci investora
— Tunelovani

— Pyramidové schéma (téz pyramidova hra, letadlo)

— http://www.multilevel-marketing.cz/jak-nenaletet-podvodnikum-seriozni-
multilevelmarketing-vs-pyramida/

— Ponziho schéma
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Vyznamné udalosti na financnich trzich

— Tulipanové Silenstvi (1634-1637)

— Velky krach v fijnu 1929 (zaCatek Velké hospodaiskeé krize)
— Ropné Soky 1973 a 1979

— Technologicka bublina z prelomu tisicileti

— 11. zafi 2001

— Ceska privatizace — ,kuponova“ privatizace
— Tunelovani investiénich a podilovych fond v CR (Harvardské fondy, Viktor Kozeny,...)

— Finandni krize 2008 - ???

— Vymyslite néjaké dalsi ??
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A" 4 u u LI 4 4 Ny (o) u
Nekolik trivialnich prikladu (I) - akcie
1.Kolik akcii emitovala akciova spoleCnost My Dying Bride jestlize jeji zakladni kapital Cinil 50 mil. KE a vSechny akcie

byly emitovany v nominalni hodnoté 2 tis. KE? (25 000 akcii)

2.UrCete kapitalovy vynos, dividendovy vynos a celkovou vynosovou miru z investice do akcie spolecnosti Kreator,
kterou obdrzel investor béhem jednoho roku drzby akcie. Akcii investor koupil za cenu 500 K¢ a prodal za cenu 490
KE. Béhem drzby akcie obdrzel dividendu 25 K&, ktera ovSsem podléha srazkové dani 15%. (KV = -10 K¢, DV =
21,25 K&, CVM = 0,0225 = 2,25%)

3.Urcete, o kolik procent poklesl kurz akcie, jestlize jeji trzni cena na pocCatku byla 500 K¢ a trzni cena konci byla 400

K&? O kolik procent by musela nasledné vzrust, aby se vratila na svou ptvodni hodnotu? (20%, 25%)

4.Co to je danovy (Casovy) test?? pozn. Neni-li uvedeno jinak, zohledrujte pfi vypoctech.
* Investor po 4 letech prodal 100 akcii spole€¢nosti Sepultura za trzni cenu 600 K¢ za akcii. Akcie pfitom nakoupil za
500 K¢. Jaky bude jeho Cisty (kapitalovy) vynos? (10 000 K¢)
» 100 akcii prodal jiz za 2 roky opét za cenu 600 K¢ za akcii. Jaky bude jeho Cisty kapitalovy vynos? (8 500 K¢)

* Investor po 6 letech prodal 100 akcii za trzni cenu 600 K& za akcii. V pribéhu drzeni akcii byla vyplacena
dividenda ve vysi 50 K& na akcii. Jaky bude investorlyv Cisty vynos? (14250 K&)
MU
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Nékolik trivialnich prikladu (Il) - akcie

5. Investor chce vilozit své doCasné volné penézni prostredky ve vysi 300 000 KC do akcii

spoleCnosti Arch Enemy, a.s.

— Uvedte kolik akcii si muze investor maximalné koupit, jestlize akcie maji nominalni hodnotu 200 K¢&
a trzni cenu 500 K¢ (poplatky za nakup akcie neuvazujeme). (600 akcii)

— Vypocditejte vysi kapitalového vynosu (v relativnim vyjadfeni) pfipadajiciho na jednu akcii, jestlize po
roce investor akcie prodal a jejich trzni cena pfi prodeji byla 650 K¢. (25,5%)

— Vypocitejte vysi dividendového vynosu z akcii (v absolutnim i relativnim vyjadfeni), jestlize investor
nakoupil maximalni mozny pocet akcii a v prubéhu drzby téchto akcii byly vyplaceny dividendy ve
vySi 50 KE. (25 500 K¢, 8,5%)

— Vypocitejte vysSi celkového vynosu z akcii (absolutné i relativné), jestlize investor na poCatku nakoupil
maximalni mozny pocet akcii a za 2 roky je prodal za trzni cenu 650 K¢ a v prubéhu drzby akcie mu
byla vyplacena dividenda ve vysi 50 K&. (102 000 K&, 34%)

—
_
e
—
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Nékolik trividlnich prikladu (lll) - dluhopisy

6. Jaka je cena diskontovaného dluhopisu (zerobondu), kterého nominalniho hodnota Cini
1 mil. KC, jestlize jeho doba trvani Cini 3 roky a trzni urokova mira 7% p.a. (816 297,88 KC)

7. Jaka je hodnota kuponové platby dluhopisu, ktery ma jmenovitou hodnotu 1000 K¢, je
emitovan na 15 let a urokova sazba je 5% p.a.? Kupon je vyplacen pololetné (dvakrat ro¢né),
dan z kuponového vynosu neuvazujte. (25 Kc)

8. Jaka je vynosnost diskontovaného dluhopisu, kterého nominalni hodnota Cini 500 000 Kc,
ma dva roky do splatnosti a jeho cena je 425 000 KC? (8,47%)

—
_
e
—
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Zbyl nam ¢as...? ©

9. Investor prodal nakoupené akcie po deviti mésicich a celkovy vynos z této investice Cinil 4%. Je pro néj
vyhodnéjsi tato investice nebo investice, ktera pfinasi vynos 5,5% p.a. (5,33 %)

10. Jaky je celkovy vynos z akciove investice po zdanéni, jestlize investor 12. dubna 2015 nakoupil akcie spole€nosti
Metallica, a.s. za 2750 K¢ a prodal je 18. zafi 2015 za kurz 2950 K¢ (poplatky za nakup a prodej neuvazujeme,
uvazujeme vSak srazku dané z kapitalového vynosu, je-li nutna). Dale mél majitel akcie k 31. bfeznu 2015 pravo
na dividendy za rok 2014 vy vysi 450 K¢. (KV= 170, DV - zadny)

11. Z&kladni kapital spole€nosti Cannibal Corpse, a.s. €ini 150 mil. K&. Jaka je nominalni a trzni hodnota akcii, jestlize
jich spole¢nost emitovala 250 000? (NH = 600 K¢ za akcii, TH — nelze urcit)

12. Kolik Cini zakladni jméni spoleCnosti Visaci zamek, a.s., jestlize emitovala 20 tisic akcii v nominalni hodnoté 1200
KC a trzni cené 1400 K¢, dale emitovala 30 tisic akcii v nominalni hodnoté 1500 K¢ a trzni cené 1750 K¢. (69 mil.
KE)
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13. Jaka je cena kuponového dluhopisu, jestlize jeho nominalni
hodnota Cini 2 mil. KC, roCni kupdnova platba obnasi 120 000 Kc,
trzni urokova mira je 4% p.a. a doba trvani dluhopisu je 5 let? Pro
jednoduchost neuvazujte zadnou formu zdanéni vynosu.

(2 178 072,89 K&)
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Sami si dostudujte kapitolu 4 Ostatni finan€ni zprostredkovatelé
a subjekty pusobici na finanénim trhu. Pozornost vénujte zejména

problematice kolektivniho investovani. Na seminafri se této problematice

vénovat nebudeme, na testu se vSak objevit muize.
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