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1 Uvod

Témér kazdy den se setkavame S reklamou a propagaci uréitych finan¢nich produktt
spole¢nosti operujicich na finan¢nim trhu, a to prostfednictvim hromadnych sdélovacich
prostiedki, bilboardi, plakati anebo dokonce v ramci prodeje po telefonu. Tyto
spole¢nosti nas lakaji na vysoké zhodnoceni, garantovany ro¢ni vynos, skoro nulové
investi¢ni riziko a obsluhu z pohodli domova. Je velice tézké objektivné b&hem
né¢kolika sekund, kdy nabidku zaregistrujeme nebo je nam pifimo vyslovena, ucinit
rozhodnuti o potizeni toho urcitého produktu nebo 0 jeho odmitnuti. Pti bliz§im néhledu
do situace nemame ani Kk dispozici potiebny prostor a ¢as na provedeni analyzy, co

vlastn€ od produktu chceme a ocekavame a jestli je tento produkt pro nas vhodny.

V soucasné dob¢ si jiz vétsina lidi uvédomila nebo si zacina uvédomovat, Ze odkladani
volnych finanénich prostfedkli je témét nutnost. V piipadech nenaddlych zivotnich
udalosti, ztraty zaméstnani apod., kdy jsou potieba finan¢ni vydaje, mohou lidé sahnout
do svych rezerv a bez problému je pokryt. Nebo naopak pii planovaném budoucim
pofizeni urCité véci, napiiklad automobilu, stavby domu a dalSich véci, mohou tyto
rezervy pouzit a nemuseji sahat po dalSich uvérovych produktech, které vétSinou
znamenaji vysoké pieplaceni vypujéené ¢astky. Ne nadarmo se fika, abychom nechali
,,pod polstai nebo ,,do slamniku®, je jiz piezitek a muZzeme ho sledovat pouze u naSich
prarodi¢t. Cim dal vic ob&antl pofizuje spofici ¢i investiéni produkty bank, investiénich
spolecnosti, spofitelnich druzstev a dalSich subjekti, protoze si uvédomili nutnost
tohoto odkladani. Finan¢ni trh nabizi opravdu velké mnozstvi produkti a je obtizné
se mezi nimi orientovat. Ma bakalaiska prace prave tuto problematiku rozebira a snazi
se modelové nastavenému klientovi doporucit ten nejvhodnéjsi produkt komponovany
jako ,.sttednédobd investice*. Na zdkladé zjiSténi prani a potieb klienta budou vybrany
produkty, které budu nasledné mezi sebou porovnavat podle zadanych kritérii pomoci
vicekriterialniho hodnoceni variant. PouZiji rizné metody stanoveni vah kritérii, abych
bude u zptsobt stanoveni potadi, kde budou pouzity rozdilné metody, aby byl klientovi

objektivné doporucen nejvhodnéjsi produkt.



2 Literarni reserse

2.1 Finangénitrh
2.1.1 Podstata fungovani finan€niho trhu

Finan¢ni trh obecné chapeme jako soubor nékolika trhid, které lze v pojeti trzni
ekonomiky od sebe rozlisit. Ekonomiku rozdélujeme na trh vyrobku a sluzeb, trh prace
a pudy a kapitalovy trh, respektive trh finan¢ni. Zminéné trhy funguji paralelné,

navzajem se ovliviiji, dopliuji a jsou diky toku finan¢nich prosttedkii propojeny.

Finan¢ni prostfedky putuji na finan¢ni trh docasng, v riizném ¢ase a mnozstvi. Od firem,
domécnosti a vlad, ke kterym se nasledné za urcité casové obdobi a pii splnéni uréitych

podminek vraceji.

Domaécnosti nabizeji na trhu vyrobnich faktorl praci a ptidu, za které inkasuji finan¢ni
prostiedky, které mohou Vlozit na finan¢ni trh nebo si za né pofidit produkty na trhu
vyrobkl a sluzeb. Vyrobni faktory poptavaji firmy, v pozménéné podobé i vlady,
na trhu vyrobnich faktort. Vynaklddaji na n¢ finan¢ni prostiedky a naopak za své
vyprodukované statky a sluzby, prodané na trhu vyrobki a sluzeb, piijimaji trzby.
Prebytky financi vzniklé ztéchto Cinnosti pak alokuji na finanéni trh. V opacném

piipadé¢ z néj finance ziskavaji pro dalsi vyuziti.

Finan¢ni trh je mozné také definovat jako trh dlouhodobych a kratkodobych cennych
papirt, bankovnich depozitnich produktii, finan¢nich derivati a segmentii ve formé
devizového trhu a trhu s redlnymi aktivy. Do finan¢niho trhu je také zahrnovéan trh

dlouhodobych a kratkodobych tvéri a trh pojistny. (Vesela, 2007)

Na finan¢nim trhu nastava situace, kterou Revenda a kolektiv (2012) popisuji jako
nedostatek finan¢nich prostiedkt nebo v druhém piipadé jako jejich piebytek. Finanéni
prostiedky jsou pak diky fungovani finanéniho trhu pifemistovany od subjektd

vvvvvv

finan¢ni instrument, ktery nema hmotnou podobu, definuje Vesela (2007) cenny papir.



2.1.2 Funkce financ¢niho trhu

Jednotlivé funkce finanéniho trhu mizeme délit nasledovné:

e depozitni funkce — pomoci této funkce se realizuje ukladani uspor. Akumuluji
se zde penézni prostfedky nutné piedev§im ke spotiebnim a investicnim
vydajim firem a domacnosti.

e kreditni funkce — veskeré druhy ekonomickych subjektd (domacnosti, firmy,
stat) maji umoznéno prijimat volné penézni prostiedky. ZvySuje se poptavka
po zbozi a sluzbach, zrychli se realizace investic ekonomickych subjekti,
ktera podporuje ekonomicky rist.

e funkce uchovani hodnoty — finanéni instrumenty umoziuji ekonomickym
subjektim zachovat svou kupni silu, a to aZz do findlniho pouZiti odloZenych
finan¢nich zdroji.

e funkece likvidity — pfeména finan¢nich aktiv na hotovost.

e platebni funkce — umoziuje provadét vSechny druhy plateb.

e funkce ochrany proti riziku — zajistuje ochranu proti riznym formam rizika
pomoci pojistnych smluv. Umoznuje rozkladani rizika pomoci diverzifikace

portfolii. (Rejnus, 2010)

2.1.3 Investi€ni instrumenty

Investi¢ni instrumenty piedstavuji aktiva, Ktera pfinaseji investorovi budouci narok
na ptijem, at’ uz v podob¢ dividend, uroki, kurzovych ziskii ¢i kuponovych plateb. Tyto
instrumenty Ize rozd¢lit na finan¢ni instrumenty (definované v kapitole 2.1.1., odst. 5) a
redlné instrumenty. Realné instrumenty maji v naprosté vetSing piipadti hmatatelnou
podobu. Do této kategorie se fadi investice do drahych kovi, uméleckych sbirek,

drahokamii, nerostnych surovin a nemovitosti. (Vesela, 2007)

2.1.4 Struktura finan¢niho trhu

Pro lepsi porozuméni finanénimu trhu je nutné ho rozc€lenit. Stanoveni jednotlivych
rozdéleni je G€innou pomiickou, jak objasnit zdkladni pilife fungovani finan¢niho trhu

a vytvoreni uceleného piehledu o samotné struktuie trhu.

Zéakladni rozdé€leni finan¢niho trhu je podle kritéria postupu a zpusobu alokace

finan¢nich prostfedkl mezi deficitni a pfebytkovou jednotkou. Hovotime o:



piimé alokaci financnich zdroji — realizuje se ptimy pohyb finanénich
prostiedki od piebytkové jednotky k deficitni. Deficitni jednotka emituje urcity
druh cenného papiru, potvrzujici existenci zavazku. Piebytkova jednotka vyda
finanéni prosttedky na tento cenny papir.

polopiimé alokaci finan¢nich zdroji — snaha o minimalizaci nevyhod pfimé
alokace. Jednotky mezi sebou nekomunikuji pfimo, vyuzivaji sluzeb
prostiednika, ktery se zapojuje do emisnich obchodd. Ma podobu bank
a obchodnikil s cennymi papiry.

nepiimé alokaci financnich prostredki - kliCovou roli zastavaji
zprostiedkovatelé v podobé pojiStoven, bank, spofitelen, penzijnich
a investiCnich fondt. Umoziuji hladce presunout penézni prostiedky

mezi jednotkami. (Vesela, 2007)

Nasledujicim kritériem pro rozdé€leni finan¢niho trhu je situace, pii které se uskuteciuje

prvni prodej finan¢nich instrumentd, nebo se jedna o obchody s jiz dfive vydanymi

finan¢nimi instrumenty. Dle tohoto kritéria rozd€luji Revenda a kolektiv (2010) trhy na:

primarni — uskuteCniuje se prvni prodej cenného papiru (finan¢niho
instrumentu). Emitujici subjekty ziskavaji kapital a zavazuji se dodrzet urcité
podminky — splatit uroky, uvér, ptvodni jistinu.

sekundarni — probihaji obchody s jiz diive vydanymi cennymi papiry. Investofi
mohou tyto instrumenty prodat za trzni cenu jinym investorum. Tyto cenné

papiry byly jiz pfevedeny mezi n¢kolika majiteli.

Vesela (2007) dale rozd€luje finanéni trh podle druhu obchodovaného investi¢niho

instrumentu. Rozeznava né¢kolik segment:

penéZni trh — zde se obchoduji pouze finan¢ni instrumenty kratkodobé povahy
se splatnosti do 1 roku. Maji malou vynosnost, vysokou likviditu a riziko ztraty
hodnoty je nizké. Do této kategorie se zahrnuji kratkodobé cenné papiry
ve form¢ pokladnicnich poukazek, smének, depozitnich certifikati, komercnich
papirt a okrajove se V pojeti penéZniho trhu objevuji kratkodobé pijcky a avéry.
kapitalovy trh — obchoduji se dlouhodobé finan¢ni instrumenty se splatnosti
presahujici 1 rok. Mezi tyto instrumenty patfi akcie, podilové listy, dlouhodobé

dluhopisy, hypotecni zéastavni listy, finan¢ni derivaty majici podobu opce.



2.1.5

S instrumenty kapitalového trhu je spojen vyssi vynos a riziko nez u pené¢zniho
trhu.

devizovy trh — na tomto trhu se obchoduje s likvidnimi pohledavkami v cizich
ménach, tzv. devizami. Maji odlisnou dobu splatnosti. Zpravidla se obchoduji
na trhu mimoburzovnim. Typicka je vysoka likvidita.

trh realnych aktiv — obchodované instrumenty jsou spojeny s konkrétni
komoditou. Investuje se do zlata a sttibra, palladia, platiny, akcii zlatych dol,
nemovitosti a uméleckych sbirek. Vynos z redlnych aktiv je silné¢ ovlivnén
mirou inflace ¢i obdobimi politicko-ekonomickych nejistot. Zajem o tyto

investice roste predevsim v téchto nestabilnich situacich.

Regulace finané€niho trhu

Dohlizejicim organem, ktery zaroven reguluje finanéni trh, je v Ceské republice

Ceska narodni banka, dle znéni Zakona &. 6/1993 Sb., Zakon o Ceské narodni bance.

Jeji ¢innost spociva v Systematickém dohliZeni na pravnické a fyzické osoby pohybujici

se na finan¢nim trhu. Protizakonné chovani je zjeji strany postihovano sankcemi

ve form¢ pokut ¢i pozastaveni Cinnosti. V kooperaci s justicnim aparatem uplatiiuje

trestni pravo. Ceska narodni banka vydava metodické ptirucky, regulatorni vyhlasky

a vyklady, které maji predejit vzniku protizakonnych situaci. Soucasné provadi kontrolu

dodrzovani podminek udélenych licenci a povoleni, zikont Ceské republiky a piedpisi

stanovenych Evropskou unii.

Vykon dohledu a regulace je zaméien na jednotlivé ¢asti trhu:

bezpe¢nost bankovniho systému — kontrola bezpe¢nosti a ¢innosti bank,
pobocek zahrani¢nich bank, spofitelnich a uvérovych druzstev, instituci
elektronickych penéz, vydavateli elektronickych penéz, platebnich instituci,
provozovatelli platebnich systémi a poskytovateli platebnich sluzeb malého
rozsahu.

upravu podnikani na Kkapitalovém trhu — zahrnuje kontrolu obchodnikt
a emitentl cennych papirti, centralniho depozitare, osob vedoucich evidenci
investi¢nich néstrojl, investi¢ni spolecnosti, investi¢ni fondy.

kontrolu pojistného trhu — upravuje ¢innost pojistoven, zajistoven, penzijnich

fondl, penzijnich spolecnosti, osob pusobicich V pojistovnictvi, subjektt
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doplnkového penzijniho spofeni a penzijniho pfipojisténi, pojistovacich

sprostiedkovatelii. (Zakon ¢. 6/1993 Sb., Zakon o Ceské narodni bance., 1993)

2.2 Kliéové pojmy

Akcie — piedstavuje cenny papir o urCité jmenovité hodnoté, ktery vyjadiuje podil
na majetku akciové spolecnosti, nema uréenou dobu splatnosti, akcionaf ma pravo
podilet se na zisku spolecnosti formou dividendy, déle pravo byt ¢lenem valné hromady

a podilet se na likvida¢nim zGstatku.

Dluhopis (obligace) - je zastupitelny dluznicky cenny papir, ktery uznava néci dluh
vici druhé osobé, vlastnik ma pravo na splaceni ptivodni pijcené jistiny a vyplaceni
predem stanoveného turoku kuponovou platbou a na splnéni dalSich smluvnich

povinnosti.

Podilovy list — cenny papir vyjadiujici podil na majetku podilového fondu, vlastnik ma
pravo podilet se na zisku, pokud je tak uvedeno ve statutu fondu, investor vydélava

na nakupu a odkupu podilovych listii pti zméné hodnoty.

Riziko — vyjadiuje pravdépodobnost nebezpeéi, se kterou se zméni hodnota daného

investi¢niho instrumentu, respektive skuteény vynos se bude lisit od pfedpokladaného.

Volatilita — kolisavost, udava vysku a frekvenci zmén hodnot a cen finan¢nich

instrumentu.

Diverzifikace — rozméInéni rizika pomoci nakupu odlisnych druhti cennych papirt.

Vice druhti cennych papirti tvoti portfolio.

Likvidita — udava rychlost pfemény cenného papiru na hotové penize bez vyrazného

poklesu jeho ceny.

Dividenda — vynos plynouci akcionafi z drzeni akcie, zavisi na vysledku hospodateni

akciové spolecnosti.



Vynosnost — rozdil mezi ptivodni zainvestovanou c¢astkou a hodnotou, kterou ma
investice Vv soucasnosti, vyjadiuje se v procentech za rok, pololeti, kvartal atd.

(Maklétska zkouska.cz, 2016)

2.3 Investice
2.3.1 Pojem investice

Investici je mozné chapat jako vklad soucasné drzenych finan¢nich prostfedka
do predem specifikovanych aktivit, respektive aktiv, ktera maji investorovi v budoucnu
piinést urcity ocekavany vysledek ve forme vynosu. Dal§i mozny vyklad Ize chapat jako
zameérné obétovani soucasné hodnoty financnich prostfedkll s cilem nabyti vyssi,

avSak ne Uplné jisté budouci hodnoty.

Znamend to, Ze investice muzeme realizovat prostfednictvim podnikatelské ¢innosti
za ucelem dosazeni zisku nebo pomoci pofizeni rtiznorodych investi¢nich nastroji
scilem jejich drzeni, kratkodobého ¢i dlouhodobého. Zamérem je budouci ndrok
na cash-flow plynouci z téchto nastroji. Druha moznost je o¢ekavani zmény jejich
ceny. V pribéhu doby jejich drzeni cena stoupa a investor je na konci doby drzeni proda
se ziskem. Ob¢ tyto moznosti se nevylucuji, jsou navzidjem kombinovatelné.

(Rejnug, 2010)

2.3.2 Investor vs. spekulant

Pti vkladani financnich prostfedkli do investi¢nich instrumenti muzeme subjekty
na finanénim trhu rozd¢lit na dvé skupiny. Investory a spekulanty. Rozdil mezi nimi
spoc¢iva v jejich chovani a analyzovani investicnich pfilezitosti. Zde ptichazi na fadu
uskuteénéni investiéni operace. Jeji provedeni urcuje, jestli jde o spekulanta
nebo investora. Investiéni operaci rozumime dikladnou analyzu podminek
a instrumentu, do kterych vlozime finanéni prostiedky. Dale jde o bezpeéné zachovani
vloZené jistiny a odpovidajici budouci vynos. Operaci, kterd nesplituje tyto pozadavky,

nazyvame spekulaci.

Pti téchto kritériich miizeme spekulanta povazovat za subjekt, ktery na finan¢nim trhu,

pfedevS§im na akciovém, obchoduje ,,naslepo®. B&hem velice kratké doby chce ziskat
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O nejveétsi mozny vynos ze svych vkladl. Investor a spekulant chtéji shodné dosdhnout
zisku. Spekulanti se rozhoduji podle impulst, které trh vydava. Vyuzivaji jakychkoliv
naznakl a odhaduji, kterym smérem se muze trh pohybovat. Rozhodnuti spekulantt
muze ovlivnit trhy a rozkolisat je. Trhy, které jsou z vysoka kolisavé, se stavaji idedlnim
prostifedim pro spekulace v kratkodobém casovém intervalu. Typicky spekulant reaguje
na rust ¢i pokles urCitého titulu. Znamena to, ze chce v kratkém casovém intervalu
pii Spatném odhadu vyvoje trhu tento spekulant, v ramci hodin ¢i dnfi, prodava
nakoupend aktiva za jakoukoliv nabidnutou cenu pro minimalizovani ztraty.

(Niederhoffer, 2007)

Spekulant téméf ve vSech piipadech pouziva jednorazové investice, protoze odhaduje
pohyb jednotlivych aktiv. Investor dava piednost pravidelnym investicim
pied jednordzovym nakupem kviili zméné primérné potizovaci ceny aktiva. DalSim
rozdilem je diverzifikovani portfolia. Investor pravidelné nakupujici rozloZi investi¢ni
riziko na nékolik c¢asti. Pti propadu jedné casti portfolia nemusi panikafit, protoze

zbyvaji dalsi ¢asti, které mohou dosahovat zisku. (Rothbard, 2005)

Investor, ktery hodla v budoucnu dosahnout zisku, by mél dodrzovat urcitou strategii,
ve které se budou nést jeho rozhodnuti. Je nutné si uvédomit, Ze investice piredevsim
do akciovych tituld jsou stfednédobou az dlouhodobou zélezitosti. Neda se piesné urcit,
jak se akciové indexy budou vyvijet v budoucnu. Miizeme jen odhadovat na zakladé

cyklického vyvoje trhu a ekonomiky. (Douglas, 2000)

Predevsim drobnéjsi investofi, zazivajici n€kolikadenni propad nakoupenych aktiv,
nemuseji propadat panice. Kratkodobé propady mohou byt zplisobeny prave spekulanty.
Cena nékterych titulll jiz neodrdzi skutecnou situaci dané¢ho podniku, jedna se pouze
0 nafouklou bublinu trhu. Vyplati se pockat na takovy pokles trhu, kdy dojde k dopadu

na pomysIné dno a trh se poté za¢ne $plhat na svoje puvodni hodnoty. (Gladis, 2004)

2.3.3 Sporeni vs. investovani

V soucasné dob¢ se tyto pojmy Casto zaménuji, piestoze je mezi nimi nékolik zasadnich

rozdili. Obcanska vefejnost si téchto rozdili v mnohych piipadech neni védoma,

vvvvvv
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znamenat investovani. Zminénd zaména prichazi ve chvili, kdyz obcan, majici
nedostatecny pifehled ve financnictvi, odkldda své volné finanéni prostfedky
do investi¢nich produktid a neni si toho védom, protoze mu byl jeho produkt predstaven

3

jako ,spofeni.“ Ve skuteCnosti se jedna o investovani do urCitych investi¢nich

instrumentt na kapitalovém trhu.

Spofeni ve skuteCnosti piedstavuje zachovavani hodnoty penéznich prostifedkt a jejich
zhodnocovani o pfipisované uroky. Investovanim se rozumi vkladani financnich
prostifedkt do urcitych aktiv, v tomto pfipadé do investi¢nich instrumentd. V obou
piipadech se jedna o odloZeni soucasné spotieby. U investic o ziskani méné jisté
budouci hodnoty. Dalsi rozdil spoc¢iva v pojisténi vkladi. Vklady do spofticich produktd
uloZené na bankovnich uétech vedenych v Ceské republice jsou dle zakona pojisténé.
Investicni vklady pojisténé nejsou. Investovani s sebou nese fadu rizik. Vlozené
prostifedky mohou byt zhodnoceny, ale také mohou svou hodnotu ztracet. Existuje zde
pravdépodobnost snizeni hodnoty v podobé investiéniho rizika. Cim vyssi tato

pravdépodobnost je, tim vice investor miiZe ztratit.

Neékteré druhy spoficich produkti jsou podporovany statem jako napiiklad stavebni
spofeni. Stfadatel ziska ke svym vlastnim vkladim statni podporu, kterd se odviji
od vyse jeho pravidelného ¢i jednorazového vkladu. U investi¢nich produktl neexistuje
moznost statni podpory. (Asociace Ceskych stavebnich spotitelen.cz, 2014), (Valach,
2007)

2.3.4 Realné a finanéni investice

Investice je mozné d¢lit na redlné a financni. Redlné investice jsou vazany
K podnikatelské ¢innosti nebo v druhém piipadé k vécem, které maji hmotny charakter.
do odvétvi vyroby nebo sluzeb. (Rejnus, 2010) Realné investice je také mozné sméfovat
do aktiv, realnych aktiv, ktera jsou drzena jen docasné pro ucel budouciho prodeje
za o¢ekavani, ze prodej bude uskutecnén ve vysSi cené, nez byla cena pofizovaci.
V téchto ptipadech se investuje predev§im do nemovitosti, véci movitych v podobé
uméleckych dél a sbirek, riznych podob polotovarl, nerostnych surovin, drahych kovi

a komodit obecné. (Garner, 2014)
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Charakteristické pro finan¢ni investice je pfedevsim to, Ze se ve vétsiné pripadl jedna
0 kombinaci vlastnosti penéznich prostiedkl, dluhovych finan¢nich instrumentt
a majetkovych aktiv. Z toho plyne jejich povaha v podobé finan¢ni transakce dvou
ekonomickych subjektt. Tato transakce je zaznamendna v podob¢ urcité listiny, na které
jsou uvedeny jeji podminky. Investorovi, ktery poskytne své volné finanéni prosttedky
aobdrzi za né pravné uznatelny dokument, jsou zarucena prava na urcitou véc
nebo tkon. Zpravidla se jedna o pravo na penézni odménu, vratku majetku,
podileni se na zisku, pravo na spolurozhodovani o pouziti penéznich prostiedkd.
Z tohoto vysvétleni plyne, ze nejcastéji se investuje do obchodovatelnych,

tj. prevoditelnych cennych papirt. (Rejnus, 2010), (Musilek, 2011)

2.3.5 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je realizovano na kapitdlovém trhu. Rozumime tim specificky
druh regulované podnikatelské ¢innosti, jejiz hlavni ulohou je shromazd’'ovani volnych
penéznich prostfedkl od predem nedefinovaného poctu fyzickych ¢i pravnickych osob,
tedy vefejnosti, prostiednictvim upisovani akcii investi¢nich fondd ¢i podilovych listi
podilovych fondii. Investor od této Cinnosti ocekdva adekvatni budouci zhodnoceni

svych financi pfi akceptovatelné mife rizika.

Kolektivni investovani soub&zné investorovi zpiistupiiuje trh, na kterém by se nemohl
pohybovat z divodu odborné naro¢nosti nebo také kvuli vy$§im narokiim na vstupni

kapital. (Liska, Gazda, 2004), (Vesela, 2007)

V Ceské republice patii mezi subjekty kolektivniho investovani investiéni fondy,

investicni spolec¢nosti a podilové fondy.

Investi¢ni spolednost je pravnicka osoba sidlici v Ceské republice. Na zékladé vydaného
povoleni regulatornim organem, Ceskou narodni bankou, je opravnéna obhospodafovat
tuzemsky investiéni fond nebo zahrani¢ni fond, ptipadné provadét administraci
jisvéfeného fondu. Investiéni spole¢nost dale obhospodaifuje majetek zakaznika
V podobé¢ investi¢nich ndstrojii, spravuje a uschovava cenné papiry a zaknihované cenné
papiry, které vydal investiéni fond nebo zahrani¢ni investiéni fond. Poskytuje
poradenstvi Vv oblasti investic. (Zakon ¢&. 240/2013 Sb., Zakon o investi¢nich

spole¢nostech a investi¢nich fondech., 2013)
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Investicnim fondem rozumime téz pravnickou osobu, ktera kumuluje financni
prostfedky od vetejnych subjektti prostiednictvim upisovani akcii. Tento fond je mozné
zalozit pouze jako akciovou spolecnost, a to na dobu urcitou. Investor vkladajici
prostiedky do podilového fondu se stava soucasné jeho akcionaiem. Fond vydava pouze
akcie stejné nominalni hodnoty. Nasttadané finan¢ni prosttedky investuje do cennych
papirt. Pfedmétem podnikdni investi¢ni spole¢nosti i investiéniho fondu je kolektivni

investovani.

Podilovy fond je zalozen investicni spolecnosti a neni pravnim subjektem. Investicni
spolecnost obhospodatfuje majetek podilového fondu za jeho podilniky. Penézni
prostiedky jsou shromazd’ovany pomoci emise podilovych listti, které piedstavuji podil
na majetku fondu. Tyto prostfedky investi¢ni spole¢nost investuje podle pfedem urcené
strategie. Investor dosdhne vynosu zrozdilu hodnoty mezi ndkupem a prodejem
podilového listu. Majetek fondu je dle zdkona odd€len od majetku investicni

spolecnosti, kterd ho obhospodaiuje. (Vesela, 2007)

2.3.6 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani

Jednozna¢nym pozitivem spojenym s kolektivnim investovanim je diverzifikace rizika.
V redlném pojeti se jedna o to, ze portfolio investora obsahuje vynosoveé na sob¢ slabé
zavislé ¢i uplné nezavislé polozky. Toto slozeni vede K rozlozeni a omezeni rizika
portfolia jako celku. Pro jesté vetSi rozlozeni rizika maji nékteré druhy investi¢nich
fonda limity dané legislativou, které urcuji maximalni moznou investici do urcitého
aktiva. Dalsi nespornou vyhodou je snizeni nakladt z rozsahu, protoze fondy obchoduji
ve velkych objemech. Profesionalni sprava portfolia je jednou z vyhod, kterd taktéz
snizuje riziko. Portfolio manazeii sleduji kazdodenni déni na trhu, provadéji detailni
analyzy. Od téch se odvijeji kroky fondu, které se odrazeji v jeho vykonnosti. Jednou
z nejzasadnéjSich vyhod je zajisténd likvidita. Investicni fondy jsou povinny odkoupit
od investora pii zadané Zadosti jeho podilové listy do n¢kolika dni. Hodnota podilovych

list se stanovuje podle aktualni hodnoty majetku fondu pro jeden podilovy list.

DalSimi vyhodami kolektivniho investovani jsou jednoduché piistupy k instrumentim
atrhu, které umoznuji drobnym investorim zapojeni do jinak tézko ptistupného
investovani, a to kvili vy$$i hodnoté investovaného kapitdlu a nedostateCnym

informacim.
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negativ jsou poplatky. Investor plati manazerské poplatky za spravu svych finan¢nich
prostifedki a také poplatky za ndkup a odkup podilovych listli - zjednodusené vstupni
a vystupni poplatky. Dal§i nevyhodou je nemoznost podilet se na fizeni fondu ze strany
investora. Tato nevyhoda uzce souvisi s omezenim volnosti investovani, pii které
dochazi k volb¢ jednotlivych nakupovanych tituli investicnim fondem, nikoli
investorem. Investor se nemize angazovat pii tvorbé portfolia, ¢imz je poskozen jeho
osobni zajem. Nizka vykonnost fondu je jednou z hrozeb, se kterou musi investor
pocitat, jelikoz vklada své prostiedky do instrumentt, jejichz hodnota kolisa. S touto
hrozbou existuje soucasné riziko ztraty trzni hodnoty investice kvili pohybtim na trzich.
V neposledni tad€ nejsou investice pojistény, jako naptiklad depozitni bankovni

produkty. (Vesela, 2007), (Valach, 2006)

2.4 Fondy kolektivniho investovani podle slozeni portfolia

Fondy penézniho trhu — investice sméfuji do fondt nakupujicich kratkodobé cenné
papiry finan¢niho trhu. Mezi tuzemskymi investory patii k nejvyhledavanéjSim kvili
velice konzervativni strategii, protoze kolisavost ceny podilovych listh je nizka.
Toto minimalni riziko je vSak spojeno s malymi vynosy, mezi 1 az 3 % za dobu drZeni.
Jedna se o moznou alternativu k terminovanym vkladim. Konzervativni charakter
fondu umoziuje investovat piedevsim do kratkodobych dluhopisi bonitnich firem

a pokladni¢nich poukazek. Doporucena doba drzeni podilovych listii je 1 az 3 roky.

Akciové fondy — investice smétujici do akcii nebo cennych papirti vazanych na akciovy
index. Nejcasteji smetuji do akeii firem, kterym se bude potencidlné datit, nebo uz maji
na trhu vybudovanou kvalitni znacku. Pro investora jsou nejrizikovéjsim druhem fondu,
a to kvtli ¢astému kolisani hodnoty podilového listu. Z dlouhodobého hlediska jsou
vsak nejvykonnéjsimi. Nékteré fondy mohou dosahovat vynosu nad 10% i vice za dobu
drZeni cennych papiri. Na druhou stranu se miize vynos obratit ve ztratu. Tyto fondy
jsou Siroce diverzifikovany pro zachovani hodnoty portfolia. Doba drzeni cennych

papird je minimaln¢ 5 let.
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Dluhopisové fondy — investuji pfedevsim do dluznych cennych papir, nejcastéji
do nejméné rizikovych statnich dluhopisti, poté do kvalitnich dluhopisti firem
S provéfenou bonitou a urcitym ratingem. Nejrizikovéj$imi jsou dluhopisy emitované
Vv rozvijejicich se zemich kviili nestabilnim ekonomickym podminkam. Investi¢ni riziko
je vyssi nez u fondl penézniho trhu a s tim i spojeny vynos v priméru mezi 3 az 5%
za dobu drzeni cennych papirti. Dluhopisy jsou velmi Sirokou skupinou, Ize je délit
na nékolik podskupin s odlisnou rizikovosti. Cim je doba splaceni delsi, tim je dluhopis

rizikovéj$i. Minimdlni doporuceny investi¢ni horizont se pohybuje mezi 3 az 5 lety.

SmiSené fondy — jiz nazev napovida, ze tyto fondy investuji do akcii, dluhopisi
i cennych papird penézniho trhu zaroven. To znamena, ze portfolio investora
je soustfedéno v jediném fondu. Hlavnim cilem je diverzifikovat riziko. Podily akcii,
dluhopist a cennych papirt penézniho trhu se ve fondu méni. Tim se jednotlivé fondy
od sebe lisi. Existuje nespocetné mnoho takovychto kombinaci, pii kterych dojde
k vytvofeni specifickych investi¢nich strategii. Nejéastéj$im druhem je fond Zzivotniho
cyklu, ve kterém je z pocatku investice velice dynamicka, vlozena piedevsim do
akcii. Poté dojde k pteskupeni zminénych podili pro jeji zkonzervativnéni. Vynosy

smiSenych fondl jsou zavislé na podilech cennych papiri a velice se od sebe lisi.

Nemovitostni fondy — investuje se do staveb, budov, pozemku, lesnich porostt
a vodnich ploch. Jednd se o redlné investice, které jsou charakteristické nizkou
likviditou, dlouhou zivostnosti a vysokou pofizovaci cenou. UziteCnou vlastnosti se
jevidichod plynouci ve formé ndjemného pii drzbé nemovité véci. Investice
do nemovitosti jsou povazovany za relativné bezpecné, protoze s sebou nesou zajisténi
proti inflaci. Rist inflace totiz pozitivné ovliviiuje vynosovou miru, ktera ma tendenci

rast.

Fondy realnych aktiv — zahrnuji investice do drahych kovu (zlato, sttibro, platina,
palladium), drahych kament (diamanty, rubiny, smaragdy), uméleckych ptfedméti,

sbirek a dél. Do fondl redlnych aktiv patii 1 jiz zminéné investice do nemovitych véci.

Fondy fondii — prostfedky vlozené do téchto podilovych fondl jsou investovany
do podilovych list jinych fondt, popfipadé jejich akcii. Vyhodou je vyssi diverzifikace
rizika nez u klasickych fondd. (Vesela, 2007), (Investujeme.cz, 2016)
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2.5 Stavebni spofreni

Stavebni spofeni predstavuje ucelovy druh spofeni, kdy vkladatel dlouhodob¢ uklada
své financni prostiedky u specializované spoleCnosti, kterd se nazyva stavebni
spofitelna. Béhem prib¢hu spofeni mize klient zazaddat o statni podporu. Jednd se
0 druh spofeni, na kterém se aktivné podili stat. Pfi splnéni pfedem nastavenych
podminek stavebni spofitelnou ziskava klient narok na uvér ze stavebniho spofeni, coz
je jeho hlavni myslenkou. Z toho plyne, ze stavebni spofeni spojuje v jeden celek

spofeni finan¢nich prostiedki a poskytnuti i¢elového uvéru na bydleni.
Stavebni spofeni se rozd€luje na 2 faze:

e Sporici — stiadatel uklada pravidelné ulozky nebo jednordzové vklady na sviij
ucet stavebniho spofeni a je mu posKytnuta statni podpora. Vklady a statni
podpora jsou uroceny.

e uvérova — klientovi je poskytnut fadny uvér ze stavebniho spofeni na bytové
potieby definované zékonem. Spofeni trva minimalné 24 meésici, klient naspoti
ur¢ity procentualni podil z cilové castky a dosahne hodnoticiho ¢isla, které
urcuje stav smlouvy ke konkrétnimu datu. V ptipad¢ nesplnéni podminek se

poskytuje pteklenovaci uvér do doby splnéni podminek.

Ugastnikem stavebniho spofeni miize byt v Ceské republice fyzicka ¢i pravnické osoba,
ktera uzavie smlouvu o stavebnim spoieni. Za nezletilé 0soby uzavira smlouvu zakonny
zastupce. Fyzickd osoba muze dle zakona po podani zadosti ziskat statni podporu,
pravnicka osoba nema na statni podporu narok. V Ceské republice miize statni podporu
ziskat ob&an Ceské republiky, ob&an Evropské unie s povolenim pobytu na tizemi Ceské
republiky nebo fyzickd osoba s pobytem na uzemi Ceské republiky s pfidélenym
rodnym ¢islem. Ma-1i klinet uzavieno vice smluv o stavebnim spofeni, statni podpora
ptipada pouze na jednu smlouvu, kde je o ni fadné zazadano. Narok na vyplatu statni

podpory ziskava klient po 6 letech trvani smlouvy.

Statni podpora se rovnd vysi 10 % z ro¢nich vkladl, maximalné vSak 2 000 K¢&. Idedlni
ro¢ni tloZka tedy ¢ini 20 000 K¢. Frekvenci plateb si klient voli sdm, mize celou ro¢ni

ulozku splatit jednorazové nebo pravidelné¢ mésiéné ukladat.
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Smlouva o stavebnim spofeni se uzavird na dobu urCitou s trvanim 6 let a moZznosti
prolongace v ptipadé nedosazeni cilové cCastky, ktera se rovna souctu vlozenych
prostiedkd, potencidlné Cerpaného tvéru, trokd ze statni podpory a vkladld. A to vse
snizené o dan z piijmi. Za uzavieni smlouvy si stavebni spofitelny urcuji poplatek
ve vétsing pripadi ve vysi 1 % z cilové Castky. Ve smlouvé o stavebnim spofeni je
pevné dana urokova sazba, kterou se uro¢i vkladané prostiedky. Pii predcasném
ukoncéeni smlouvy trva vypovédni lhiita 3 mésice a stavebni spotitelny si vétSinou uctuji
poplatek z naspofené castky. Klient ztraci narok na vyplatu statni podpory, jsou
mu vyplaceny pouze nastfddané vklady. (Asociace Ceskych stavebnich spofitelen.cz,
2014), (Zakon ¢. 96/1993 Sb., Zakon 0 stavebnim spofeni a statni podpote stavebniho
spofeni, 1993), (Stavebky.cz, 2017)

2.6 Spofrici ucet

Spofici ucet vétSina bank nabizi jako doplnék k béznému ucétu. AvSak vlastnictvi
bézného uctu u banky, ve které si chce klient zfidit spofici Gcet, neni podminkou.
Spofici tcet je vhodny predevsim pro klienty, kteti si chtéji odlozit finan¢ni rezervu
aochranit své finance pied inflaci a piipadné je zhodnotit. Urokové sazby se
Vv soucasnosti pohybuji okolo hladiny inflace, v rozpéti 0,01 az 2 %, jen ty nejlepsi ji
piesdhnou a prosttedky kromé ochrany zhodnocuji. V idedlnim ptipadé¢ ma klient
na bézném uctu penézni prostiedky, které vynalozi v konkrétnim obdobi na svou
spotfebu a zbylé finance alokuje na spofici ucet. Tyto ucty spojuji vyhody béznych ucti
a terminovanych vkladd. V prvnim piipadé¢ ma klient své finance témér okamzité
k dispozici bez jakékoli ¢ekaci lhity, v druhém piipadé se nabizi vyssSi Grok nez na
bézném Gctu. Vynos piipsany na spofici ucet je podle zakona o danich z pfijmi zdanén
srazkovou dani, jejiz sazba Cini 15%. Dail je vypocltena a strZena vzdy pfi piipisovani

uroku.

Obdobi ptipisovani Grokil se mize u spoficich uctl lisit. Nejcastéji je vSak pouzivano
mési¢ni Gro¢eni, méné Castéji Ctvrtletni ¢i ro¢ni. V ojedinélych piipadech se pouziva
i denni pfipisovani. Takto pfipsany trok se oznaCuje jako hruby vynos. Od hrubého
vynosu se odecita srazkova dan a vznikd nomindlni vynos. Redlny vynos je poté ziskan

odectenim inflace. U nekterych druhd spoficich Géth se klient mtze setkat s pojmem
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pasmové uroceni, tento zptisob uroceni se déli na vzestupny a sestupny. Pfi vzestupném
uroceni s rostoucim ztistatkem na spoficim uctu roste i irokova sazba. Sestupné tiroceni

naopak pfi vzristajicim zistatku uroky snizuje.

V soucasné situaci je uroceni spoficich uctti pomérné nizké kvili rostouci inflaci. Banka
ma moznost ziskat penize, ze kterych poskytuje uvéry bud’ od stfadateld nebo
na mezibankovnim trhu. Pokud ziska finance na mezibankovnim trhu levnéji, nema
potiebu je ziskdvat od sttadatelii za vyssi irokové sazby. Dulezitou roli v tomto piipade
hraje Ceskd narodni banka. Pokud sazby, za které pujéuje, klesnou, klienti zaplati
u svych bank nizsi uroky pfi splaceni Gvért, na druhou stranu urokové sazby spoficich

uctl vyrazné poklesnou. (Mésec.cz, 2017), (Jonasova, 2014)

Mezi nespornou vyhodu spoficich G¢th patfi zalozeni, vedeni uctu a zasilani vypish
zdarma. Tohoto standardu se drZzi vétSina bank na trhu. Ke spoficim uétim patii také
moznost ziizeni elektronického bankovnictvi pro snadné€j$i obsluhu. Spofici a bézné
ucty mohou byt vzajemné propojeny a dochazi k automatickym pievodim zhstatkl
mezi nimi. Vklady na spoficich uctech jsou ze zakona pojistény do vyse 100 000 EUR.
Banky ve vétsiné piipadt nepozaduji minimalni vklad nebo se jedna o vklad opravdu

nizky, pro bézného klienta dosazitelny. (Finance.cz, 2017)

2.7 Vicekriterialni hodnoceni variant

Pti vybéru idedlni varianty z mnoziny moznych variant musime brat ohled na urcita
hlediska - kritéria, kterym musi varianty vyhovovat. Optimalni rozhodnuti tedy spliiuje
podminky dle urCenych kritérii. Varianty nejlépe hodnocené podle jednoho kritéria
mohou byt nejhife hodnoceny podle kritérii ostatnich, proto pii vicekriteridlnim
hodnoceni hledame variantu, ktera bude podle vysledkti optimalni a rozhodovateli bude
vyhovovat. Vicekriterialni hodnoceni variant znamend kone¢nou mnozinu variant,
ze kterych rozhodovatel vybira, a to za urcitych podminek. Pokud by mnoZina

dostupnych variant byla zaddna podminkami, jedna se vicekriterialni programovani.

2.7.1 Klicové pojmy

Varianta — moznost, kterou miizeme vybrat z mnoziny variant:
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e bazickd — varianta, ktera je podle vSech kritérii nejhorsi

e idealni — opak bazické, je nejlepsi ve vSech kritériich

e kompromisni — je nedominovand, doporucena k volbé

e nedominovand — V mnozin¢ variant neexistuje varianta, ktera dosahuje
alespoil v jednom kritériu lepsich hodnot

e dominovand — V mnozin¢ variant existuje podobnd, alesponi jedna

varianta, ktera je v jednom kritériu lepsi
Rozhodnuti — vybér jednotlivych variant z ptipustné mnoziny
Rozhodovatel — subjekt ¢inici rozhodnuti z mnoziny variant

Kritérium — hodnotici hledisko, kterému musi varianta vyhovovat. Dale ho délime na:

maximalizaéni — ¢im vySSich hodnot kritérium dosahuje, tim Iépe
je hodnoceno

cvvr

e minimaliza¢ni — ¢im niz§ich hodnot kritérium dosahuje, tim 1épe je
hodnoceno

e kvantitativni — tidaje, které 1ze objektivné méfit dle jednotek

e kvalitativni — toto kritérium neni mozné objektivné méfit podle jednotek,

je hodnoceno slovné podle urcité stupnice

Kardinalni informace — vaha kritéria, vyjadiuje diileZitost v porovnani s ostatnimi

dulezité

Aspiraéni droven — vyjadiuje hodnotu, kterd ma byt dosazena jednotlivymi variantami
(Faltova Leitmanova a kolektiv, 2012)

2.8 Metody stanoveni vah kritérii

2.8.1 Metoda poradi

Metoda potadi vyZzaduje znalost ordindlnich informaci o preferenci jednotlivych kritérii
od zadavatele. Je tedy nutné znat potadi kritérii od nejdilezitéjSiho po nejméné dilezité.

Vysledné vahy pro jednotlivd kritéria ndm udavaji také pouze ordindlni informace
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0 zminénych preferencich. Subjekt ¢inici rozhodnuti sefazuje kritéria Ki, Ko,...,Kn
od nejdilezitéjsiho po nejméné dulezité a takto sefazenym kritérium pftifadi vahy vj.
Pro normované vahy w;j, jejichz soucet je roven 1, kritéria Kjs vahou vj plati vztah:

M| M|

142440 Inn+1)

wj j=1,2,.,n.

(Faltova Leitmanova a kolektiv, 2012)

2.8.2 Metoda bodovaci

Metoda bodovaci vyzaduje narozdil od metody potadi znalost kardinalnich informaci
0 preferencich jednotlivych kritérii. Preference kritérii se ohodnoti bodové, kazdému
tim vice bodii je mu pfifazeno. Bodovaci stupnici si rozhodovatel voli libovolné sam,
nejCastéji je pouzivana stupnice 1 az 5 nebo 1 az 10. Zvlastnim druhem bodovaci
stupnice je Metfesselova alokace. Pti této stupnici je ptifazeno 100 bodt, pro jemnéjsi
rozeznani rozdill preferenci. Pocet bodl je ve vysledku stokrat vétS$i nez normované
vahy. PocCet bodu pfidéleny jednotlivym kritériim vj je pfeveden na normované vahy

kritérii wj podle vztahu:

(Friebelova, Klicnarova, 2007)

2.8.3 Metoda Fullerova trojuhelniku

Tato metoda rozlozeni vah pro jednotlivd kritéria vyzaduje znalost ordinalnich
informaci o preferencich jednotlivych kritérii. Vysledek rozhodovateli pfinasi pouze
ordindlni informace o vahach kritérii. Fullerova metoda je pouZita pfi vétSim poctu
kritérii nebo kdyz kritéria maji velmi podobnou dilezitost pro zadavatele. Proto je
Vtéchto pripadech tézké wuziti metody potfadi. Kritéria nejsou fazena podle
rozhodovatelovych preferenci od nejvyznamnéjsiho po nejméné vyznamné. Fulleriiv
trojuhelnik je zaloZen na parovém porovnani jednotlivych kritérii. Tato srovnadvana
kritéria tvoii dvojfadky, pficemZz kazdy par je srovnavan pravé jednou. Jednotliva
kritéria rozhodovatel oCisluje pofadovymi &islicemi 1, 2,..., n pro vétsi prehlednost.

Schéma metody parového srovnani miize vypadat nasledovné:
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Obriazek 1: Fulleriiv trojihelnik

1 1
3 4
2 2
3 4

n-1 n

Zdroj: Vanéckova, 1998

o U

Dulezitéjsi  z dvojice porovnavanych kritérii rozhodovatel oznai a ndsledné
normovanou vahu Wj pro kritérium K; s poétem preferenci fj (SuUmou zvyraznénych ¢isel

j) vypocte podle vzorce:

f.
— ) R
W=t =12, ..n
2

(Vanégkova, 1998)

2.8.4 Saatyho metoda

Jedna se o modifikaci Fullerovy metody parového srovnani kritérii. Saatyho metoda
vSak vyzaduje znalost kardindlnich informaci o preferenci jednotlivych Kkritérii.
Zakladnim krokem je porovnani dvou kritérii. Na rozdil od Fullerovy metody je nutné
urc¢it velikost preference mezi jednotlivymi kritérii. K vyjadieni preference vyuziva

Saaty bodovou stupnici.
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Tabulka 1: Saatyho preferen¢ni stupnice

Urceni preference

Ciseln& Slovné
1 Kritéria jsou stejné¢ vyznamna
3 Prvni kritérium je slab¢é vyznamnéjsi nez druhé
S) Prvni kritérium je siln€ vyznamné&j$i neZ druhé
7 Prvni kritérium je velmi silné vyznamnéjsi nez druhé
9 Prvni kritérium je absolutné vyznamné;jsi nez druhé

Zdroj: Friebelova, Klicnarova, 2007

Pro jemnégjSi rozezndvani preferenci mezi jednotlivymi kritérii je moZné uzit
I mezistupné 2, 4, 6, 8. Kritérium pro rozhodovatele vyznamnéjsi ma ve vysledku vyssi
vahu oproti druhému. Velikosti preference i-tého kritéria oproti j-tému, které je
dilezit¢)si, miZzeme sefadit do Saatyho matice, ktera je ¢tvercova, fadu n X n, pro jejiz

prvky plati:

Zjednodusené se jedna o pouziti pfevracené hodnoty. Na diagonale Saatyho matice jsou
vzdy hodnoty 1, protoze kritérium je samo sob¢ rovnocenné. Stanoveni vah kritérii je

provedeno pomoci geometrického priméru jednotlivych ftadkt Saatyho matice

g = n/ ]p=1 sij; L, j =1, 2,...,n, kde n = poctu kritérii,

Nésledné provedeme normalizaci vah tak, Ze se jejich vysledny soucet vi rovna jedné.

nasledovné:

Vztah pro normalizaci:
gi ..
Vi=——1,j=1,2,...,n
j=18i

(Friebelova, Klicnarova, 2007), (Tzeng, Huang, 2011)
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2.9 Metody vicekriterialniho hodnoceni variant

2.9.1 Metoda poradi

Tato metoda vicekriterialniho hodnoceni vyzaduje znalost pouze ordindlnich informaci
o preferenci jednotlivych kritérii. Vysledkem je tedy ordinalni uspofadani variant
s ohledem na zadana kritéria podle preferenci rozhodovatele. Nejprve je nutné pievést
kriteridlni matici na matici potadi, jejiz prvky jsou vypocteny jako soucin vah a prvki

kriteridlni matice.

V piipadé€, Ze zadavatel neposkytne své preference jednotlivych kritérii, dojde pouze
k souctu pro kazdou variantu veskerych poradi podle jednotlivych kritérii. Jsou-li tyto
preference zadavatelem poskytnuty, seCteme vazené potadi variant. To znamena
vynasobeni prislusné hodnoty kritéria jeho vahou. Dalsim krokem je soucet vysledkd.

Varianta s nejniz§im souctem je nejlepsi a doporucena rozhodovateli k vybéru. (Faltova
Leitmanova a kolektiv, 2012)

2.9.2 Metoda bodovaci

Metoda bodovaci pracuje s kardindlnimi informacemi o preferencich jednotlivych
variant podle zvolenych kritérii. Vysledkem této metody jsou kardindlni informace
0 preferenci variant vic¢i zadanym kritériim. Jednotlivym vaham se pfifadi body

za predpokladu, ze nejlepsi varianta dostane v daném kritériu nejvyssi pocet bodu

Cwwvr

Bodovaci stupnice se nejcastéji uréi v rozsahu 1 a z 10, popiipadé 1 az 100 pro piesnéjsi
vypocet hodnot. V dalSim kroku secteme jednotlivé hodnoty pro vSechny varianty a tim
nam vznikne hodnota, ktera ur¢i poradi variant. Jako nejlep$i varianta je vybrana

ta, kterd dosahuje nejvyssich hodnot a naopak.

Bodovaci metodu rozsifime 0 vahy jednotlivych kritérii. Vysledné hodnoty jsou pak

vypocteny analogicky pomoci vdzeného souctu. (Vanéckova, 1998)

2.9.3 Metoda vazeného souctu (WSA)

Nazev této metody vicekriteridlniho hodnoceni pochazi z anglického Weighted Sum
Product (WSA). Zéikladnim principem je pfifazeni uZitku na stupnici 0 az 1 vSem

hodnotam kritéria Kj. Nejlepsi varianta ziskd uzitek 1, nejhorS§i varianta 0. Timto
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vytvofime uzitkovou funkci uj vychdzejici z maximalizace uzitku. Pro konkrétni

variantu Ai nabyva hodnoty:
Uj (Ai) = Uij, 1= 1, 2,..., m, ] = 1, 2..., n.

Vypocet provedeme dosazenim prvkia (yij) z kriterialni matice a dostaneme prvky
normalizované kriterialni matice (rj) pomoci vztahu:

Yij—Dj

’r‘.. —_—
lj L L
Hj-Dj

v v

pro konkrétni kritérium yj. Vypoctena matice dava informaci o jednotlivych hodnotach
uzitku kritérii. ZjednoduSené hodnoty uzitku z i-té varianty podle j-tého kritéria.
Celkovy uzitek U vypocteme jako soucet dilCich uzitkd ujj pro jednotliva kritéria a
normovanych vah wj. Nasledné jsou varianty setfazeny podle hodnot od nejvyssi po

v w7

k vybéru. Vypocet provedeme:
u (Ai) = Yo winyj;
(Friebelova, Klicnarova, 2007)

2.9.4 Metoda TOPSIS

V nezkraceném znéni Technique for Order Preference by Similarity to Ideal Solution je
metoda vicekriteridlniho hodnoceni, jez funguje na zakladé¢ vybéru varianty nejvice
se blizici idealni varianté¢ a zaroven je nejdale od bazické varianty. Metoda vyzaduje
kardindlni informace o preferenci kritérii. VSechna kritéria musi byt pfevedena

na maximaliza¢ni. Postupuje se podle nasledujicich krokd:

Nejdtive za¢neme prevodem kritérii na maximalizacni, poté vytvoiime normalizovanou

kriterialni matici rij pro prvky i, jejiz sloupce jsou jednotkovymi vektory normy.

__Yi

] 2’
/Z?=1yij

i=1,2,..nj=12..k
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Dalsi krok spocivd ve vytvoreni vazené kriterialni matice wij. Vypocet provedeme

pomoci vynasobeni hodnoty normalizované matice rjj a vahy Vv j-tého kritéria.
Wij = Vj Tij;

Poté z prvkl vazené kriterialni matice vytvotime bazalni variantu d; a idealni variantu

h;.
hj = max (w;;) a dj =min (w;;),j=1,2,..,n.

Dale vypocteme vzdalenost variant od bazalni a ideédlni varianty.

d; :\/z?zl(wij— d)?i=1,2,....n.

dr :\/z;}zl(wij— h)?i=1,2,....n.

Ptedposlednim krokem je vypocet ukazatele ci, jez udava relativni vzdalenosti od

bazalni varianty.

— J L,
Ci = m, 1= 1, 2,..., n.
j J

Bazalni varianta ma ukazatel ci roven 0, idedlni varianta roven 1. Varianty hodnocené

touto metodou lze sefadit podle ukazatele ci a nejlepsi doporudit rozhodovateli k vybéru.

(Tzeng, Huang, 2011), (Friebelova, Klicnarova, 2007)
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3 Cile prace a metodika

3.1 Cil prace

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je sezndmeni s problematikou spofeni
a investovani, zmapovani trhu a nabidek jednotlivych spole¢nosti. Nasledn¢ probéhne
porovnavani vybranych produktl na zaklad¢ klientovych potieb a ptani podle zadanych

parametrt. Vybér je realizovan pomoci metod vicekriteridlniho hodnoceni variant.

3.2 Metodika prace

V teoretické Casti bakalaiské prace jsou vysvétleny zdkladni pojmy tykajici
se finan¢niho trhu, jeho funkce a podstata. Tato ¢ast také zahrnuje vysvétleni fungovani
jednotlivych produkti vybranych k hodnoceni jako stfednédobé investice. Jsou zde
rozebrany kliCové informace ohledné vicekriteridlniho hodnoceni variant, jednotlivé

metody stanoveni vah kritérii a metody vybéru variant.

V praktické casti bakalatské prace jsou jednotlivé varianty, respektive druhy spofenti,
hodnoceny na zakladé vicekriterialniho hodnoceni variant. Nejprve je charakterizovan
klient, pro kterého se produkt vybird. Pro nasbirana data jsou stanoveny vahy
jednotlivych kritérii podle jeho pozadavku. Jsou zde podrobné rozebrany nabidky od 5
spolec¢nosti uréené k porovnani vcetné¢ vypoctu celkového zhodnoceni za dobu trvani
produktu. Stanoveni vah probéhlo metodou pofadi, bodovaci metodou, Fullerovou
metodou a Saatyho metodou. Nasledny vybér produktu probéhl pomoci metody potadi,

bodovaci metody, metody vazeného souctu a metody TOPSIS.

Zaveér prace obsahuje vysledky provadénych vypoclti pomoci zminénych metod.
Jednotlivé varianty jsou sefazeny od nejvhodnéj$i po nejméné vhodnou. Klientovi je

doporuéena optimalni varianta podle zadanych kritérii.
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3.3 Metody vybéru produktu, sbéru dat a zdroje informaci

Produkty porovnavané v této bakalarské praci byly vybrané na zékladé konzultace
s portfolio manaZerem investi¢ni spole¢nosti Conseq Investment. Manazer definoval
moznosti, které spadaly do oboru stiednédobych investic, nasledné¢ doslo k vybéru

produktt, které nejlépe spliovaly zadané pozadavky.

Data o vybranych produktech vlozena do této bakalaiské prace byla ziskana
z internetovych stranek jednotlivych spole¢nosti, pifi jejich nedostatku také
telefonickym rozhovorem na infolince se zaméstnanci spole¢nosti nebo osobnim

dotazanim na pobocce.

Zdroje informaci v teoretické Casti bakalarské prace pochazeji z odbornych publikaci
rozebirajicich danou problematiku, z vybranych internetovych stranek a z doporuceni

a rad portfolio manazera z Conseq Investment.

Vypocty tykajici se vicekriterialniho hodnoceni variant byly provadény pomoci MS

Excel.
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4 Prakticka cast

4.1 Charakteristika klienta

K aplikaci metod vicekriteridlniho hodnoceni na vybér vhodného investi¢niho produktu
si nejprve musime definovat klienta, jeho ptfani a potieby, které se promitnou

do jednotlivych kritérii, a podle nich budou jednotlivé produkty hodnoceny.

V této bakalarské praci je modelovym klientem Martin Novotny ve véku 19 let. Po
Gspé&§ném slozeni maturitni zkousky se rozhodl piihlasit na vysokou $kolu do Ceskych
Budéjovic. Po absolvovani pfijimacich zkousek byl ptijat ke studiu. Pti studiu si aktivné
privydélava jako asistent v auditorské firmé. Cést ze svého vydélku by chtél spofit nebo
investovat, protoze dobfe vi, Ze na bézném uctu budou jeho penize pomalu ztracet
hodnotu. Na trhu existuje mnoho podobnych produktd. Od svych pfibuznych a ptatel jiz
néjaké rady dostal, ale vhodny produkt chce najit sam. Po dobu studia na vysoké skole
je Martin pfipraven mési¢né odkladat 2 000 K¢. Z divodu zahrani¢niho studijniho
pobytu planuje dobu studia prodlouzit na 6 let. Behem pobytu v zahranici ukladani

(spofeni) nepterusi.

vvvvvv

Martinovym nejdilezitéjsim pozadavkem je celkové zhodnoceni vkladi za dobu
ukladani. Prakticky se jednd o co nejvy$si mozny nabizeny urok a vykonnost fondu.
Investiéni riziko, které u vybranych produkti pfichdzi vavahu, chce Martin
minimalizovat. Do produktu, ve kterém hodnota vloZenych prostiedki nebo drzenych
cennych papiri bude mit vysokou frekvenci kolisani hodnoty, nebude chtit vkladat.
Dale chce mit u produktu co nejnizsi poplatky, at’ uz ty vstupni nebo poplatky za spravu
a obhospodafovani produktu. Dalsim kritériem, Které pozaduje v hodnoceni, je piistup
kK datim, aby si mohl sam produkt ovéfit a nastudovat si jeho podminky. Minimalni
povinny vklad neptesahne 2 000 K¢&. Je ochotny akceptovat dan z troku, ale kdyz to
pujde, samoziejmé ji platit nechce. Pojisténi vkladi pro néj nehraje velkou roli.
Produkt, ktery vybere, nebude mit n¢jaké dilezité omezeni, které by ho v ptipadé
nesplnéni podminek pfipravilo o penize nebo mu neumoznilo s nimi nakladat. Martin

také pozaduje, aby se nazev produktu ztotozioval s jeho aktivy a splnil pozadavky

jednotlivych strategii.

29



4.2 Nabidka produktt

Pro aplikaci metod vicekriteridlniho hodnoceni variant bylo vybrano 5 produktu, které
se od sebe navzajem lisily. Kazdy jeden produkt byl vybran na zaklad¢ vicekriterialniho
hodnoceni variant z objemu 4 produktt, pro které rozhodovatel zadal ur¢ité podminky
a omezeni, na jejichz zadklad¢ byly hodnoceny. Vahy a diilezitost jednotlivych kritérii
byly aplikovany i v hlavni ¢asti bakalatrské prace. Zde jsou zahrnuty nabidky produktu:

Stavebni sporeni

e Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s.
e Wiistenrot stavebni spofitelna, a.s.
e Stavebni spofitelna Ceské spofitelny, a.s.

e Modré pyramida stavebni spofitelna, a.s.

U stavebniho spoieni byly vybrany pouze tarify spofici. Nejdulezitéjsim faktorem bylo
celkové zhodnoceni po uplynuti doby spofeni a ro¢ni nabizeny trok. Velice dilezitym
faktorem se jevila dostupnost dat. Produkty byly ¢asto podobné, v n€kterych kritériich
témef identické. Na zaklad¢ vypoctd provedenych vicekriterialnim hodnocenim bylo

vybrano stavebni spoteni od Ceskomoravské stavebni sporitelny, a.s.
Sporici ucet

e ING Bank N.V. a.s.— ING Konto
e Sberbank CZ, a.s. — FER Spoieni PLUS
e Raiffeisenbank a.s. — eKonto Flexi

e Banka CREDITAS a.s. — Spotici ucet s bonusem

Vybér spoticich uéta pro vybér jednoho ze Ctyt produkti byl jesté pred vicekriteridlnim
hodnocenim proveden na zéklad€¢ vybranych parametri zadanych klientem. Spoftici Gty
byly vybrany bez nutnosti mit minimalni mési¢ni pfijem a bez nutnosti provést urcity
pocet plateb elektronicky pomoci platebni karty. Uéty mély urok vysii nez 0,5 % bez

minimalniho povinného ziistatku.
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Vysoky pocateéni vklad nebyl pozadovan, vstupni poplatek a poplatek
za obhospodafovani a spravu uctu nebyly uplathovany. Na zakladé¢ provedenych
vypoctl byl vybran k finalnimu srovnani Sporici ucet s bonusem od Banky CREDITAS

a.s.
Konzervativni investi¢ni fondy

e Generali investi¢ni spole¢nost, a.s. — Konzervativni fond
e Pioneer investi¢ni spole¢nost, a.s. — Sporokonto
e Conseq Investment Management, a.s. — Konzervativni obliga¢ni fond

e (CSOB Asset Management, a.s. — KBC Multi Interest CZK Medium

Pii vybéru konzervativni investini strategie byly vybrany fondy, do kterych se dalo
investovat jen v méné CZK (Ceska koruna). Fondy musely vyhovét pozadavku splnéni
kritéria investovani do urcitych cennych papirti, pfedev§im do cennych papiri
penézniho trhu, statnich dluhopisi a dluhopisit bonitnich firem. Frekvence kolisani
hodnoty téchto cennych papirti je minimalni. Obchody zprostiedkovavaji provérené
investi¢ni spole¢nosti obchodujici na ¢eském trhu. Klient ma moznost pravidelné
ulozky. Po spInéni téchto parametri a aplikaci vicekriterialniho hodnoceni byl vybran

Konzervativni fond Generali investicni spolecnosti, a.s.
Dluhopisové fondy

e Erste Asset Management GmbH (poboc¢ka CR) — CS Korporatni dluhopisovy
e Generali investi¢ni spolecnost, a.s. — Fond Korporatnich dluhopisii
e Conseq Investment Management, a.s. — Fond Dluhopisi Nové Evropy

e Pioneer investi¢ni spole¢nost, a.s. — Fond Strategic Income

Pied vicekriterialnim hodnocenim byly dluhopisové fondy vybirany podle toho,
do jakych aktiv investuji. Pfednost dostaly korporatni, tedy firemni dluhopisy velkych
evropskych a svétovych firem. Historie fondi byla minimalné pétileta. Investice
probihala v méné CZK (Ceska koruna). V jednotlivych produktech byly zastoupeny
dluhopisy rozvijejicich se zemi jen v minimalni mife. Fondy nevyZzadovaly vysoky
pocatecni kapitdl a bylo mozné pravidelné meésicné ukladat. Dulezitou roli hrala

omezeni jako naptiklad procentni poplatek z absolutniho vynosu nebo vykonnostni
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poplatek. Pomoci vicekriterialniho hodnoceni byl vybran Fond korpordtnich dluhopisii

Generali investicni spolecnosti,a.s.
Akciové fondy

e (CSOB Asset Management, a.s. — CSOB Akciovy
e Genetali investi¢ni spolecnost, a.s. — Fond Globalnich znacek
e NN Investment Partners C.R. a.s. — NN (L) Global Equity

e Pioneer investi¢ni spole¢nost, a.s. — Akciovy fond

Fondy investujici do akcii a akciovych instrumentd byly vybirany podle toho,
zda spliuji pozadavek investovani do uréitych druhti akcii. Jednalo se predevs§im
0 akcie velkych evropskych a svétovych firem napfi¢ vSemi odvétvimi praimyslu. Fondy
nevyzadovaly vysoky pocatecni vklad, bylo moZzné investovat pravideln€. Investi¢ni
riziko nebylo na stupnici to nejvyssi mozné, piesto se jednalo o fondy velice dynamické
a dravé. Kolisani hodnoty podilovych listii je vysoce pravdépodobné a tomu odpovida
budouci mozny vynos. Minimalné pétiletd historie fondu umoziuje vypocet budouci
hodnoty. Investice probihd v méné CZK (Ceska koruna). Po aplikaci vicekriterialniho
hodnoceni na vySe uvedené produkty byl vybran fond NN (L) Global Equity od NN

Investments Partners C.R. a.s.

4.3 Kritéria hodnoceni

Vybér nejvhodnéjsiho produktu, do kterého bude klient vkladat své finan¢ni prostiedky,
probéhne pomoci vicekriteridlniho hodnoceni variant. V pfipadé tohoto hodnoceni jsou

parametry vybéru, tedy zvolena kritéria, nasledovna:

K1) Celkové zhodnoceni — celkové zhodnoceni investice ¢i spofeni po uplynuti doby 6
let, na které byly produkty sjednané. Jedna se o soucet vSech vkladi a urokl potencidlné

snizenych o dan z Grok.

K2) Dostupnost dat — ohodnoceni dostupnosti dat pomoci bodovaci stupnice. Hodnoti
se, zda jsou data snadno K nalezeni z internetovych zdroji spolecnosti a zda klient
nemusi slozité studovat obchodni podminky, statuty a souvisejici dokumenty, aby se

dozveédél zékladni data k porovnani s ostatnimi produkty.
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K3) SpInéni pozadavkia — produkt obecné splituje podminky, za kterych je klientovi
poskytnut. Investuje se do pfedem stanovenych aktiv, ktera odpovidaji nazvu a povaze

produktu. Spofi se za predem stanoveny rok, ktery neni zadnym zpisobem snizeny.

K4) Investi¢ni riziko — ukazatel rizika vyjadiuje stupent kolisani hodnoty majetku

investora a tim i rizikovosti investice.

K5) Vstupni poplatek — jednorazovy poplatek pii zalozeni smlouvy o urcitém

produktu.

K6) Poplatky za vedeni — uvadi se vySe u¢tovanych poplatkli za vedeni produktu,

popiipadé¢ za spravu produktu nebo majetkového uctu.

K7) Dai z vynosu — vyjadiuje, zda jsou troky pied pfipsanim na majetkovy et nebo
ucet spofeni klienta zdanény nebo jestli se dani pravidelné. Anebo zdali jsou troky po
urcité dobé a vybéru zistatku z majetkového uctu nebo uctu spotfeni od dané

osvobozeny.

K8) Pojisténi vkladu — udava, zda jsou klientovy vklady ze zakona pojistény nebo se
jich pojisténi netyka. Pokud vklady pojistény jsou, vySe neni uvedena, protoze je podle

zékona stejna.

K9) Moznost zalozeni — uvadi, jakym zpisobem je mozné produkt zalozit. Jde
piedevsim o pohodli klienta, naptiklad o moznost zaloZeni online, osobn¢ na pobocce,

prostiednictvim obchodniho zastupce nebo po telefonu.

K10) Dulezita omezeni — jedna se napiiklad o minimalni dobu trvani produktu. Pti
nedodrZeni této minimalni doby ptichazeji sankce ze strany poskytovatele. Dale zde Ize

uvést poplatky z vykonnosti podilovych fonda a poplatky za absolutni vynos fondu.

K11) Vypisy zdarma — uvadi se, jestli je klientovi zasilan ro¢ni vypis z majetkového

uctu nebo UCth spofeni zdarma. Elektronické vypisy nejsou zahrnuty.

K12) Minimalni ulozka — udava minimalni mési¢ni ukladanou ¢astku stanovenou ve

smluvnich podminkach nebo vSeobecnych obchodnich podminkach.
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4.4 Komentar k vybranym produktim

4.4.1 Ceskomoravska stavebni spofitelna a.s. — Stavebni sporeni

Ceskomoravska stavebni spofitelna je podle po&tu uzavienych smluv a piijatych vklad
nejvétsi stavebni spofitelnou v Ceské republice. Stavebni spofeni ,,0d lisky“ je stile
velice popularni diky svym podminkdm. Za pravidelné spotfeni dostane klient bonus
Vv podobé zvyseni troku o 0,6 % p.a. vyplaceny po ukonceni smlouvy o stavebnim
spofeni. Zakladni urokova sazba z vklada ¢ini 0,5 %. U stavebniho spofeni ma klient
narok na ptidéleni statni podpory ve vysi 10% z ulozené €astky, maximalné 2000 K¢
rocng€. V piipadé mozného Cerpani uveéru se urokova sazba fixuje, klientovi se nijak
nezvysuje. Vklady na uctu stavebniho spofeni jsou ze zakona pojistény do vyse 100 000
Eur. V tarifni varianté Aktiv vybrané pro naseho modelového klienta je hlavnim ucelem
spotit. Uhrada za uzavieni smlouvy je ve vysi 1 % z nastavené cilové &astky. Klient
plati 330 K¢ ro¢n¢ za vedeni tctu stavebniho spofeni. Minimalni ulozka je ve vysi 1000
K& roéné. Uroky z vklada a statni podpory jsou zdandny dani z piijma fyzickych osob
ve vysi 15%, jedna se o srazkovou dan. Klient mize zaloZit spofeni osobné na pobocce
nebo vytvoii smlouvu online a podepise na poboéce. (Ceskomoravska stavebni

spofitelna.cz, 2017)

4.4.2 Banka CREDITAS a.s. — Sporici ucet s bonusem

Od konce roku 2016 se spekulovalo, ze od 1.1. 2017 vstoupi na trh nova banka.
Z puvodni druzstevni zalozny, hovorové kampelicky, se stala banka CREDITAS.
Své potencialni klienty oslovuje s velmi silnou nabidkou pomérné vysokych urokovych
sazeb a levnych bankovnich G¢th. Zakladni Grokova sazba na spoficim Gétu s bonusem
¢ini 0,5 % p.a., pfi pravidelném spoteni a v situaci, kdy klient nebude nakladat se svymi
naspofenymi prostfedky, dostane kazdé ctvrtleti bonus 0,6 % k zékladni urokové sazbé.
Vysledny urok je tedy ve vysi 1,1 % p.a. Frekvence pfipisovani urokid z vkladd je
meésicni. Tyto uUroky jsou zdanény 15 % dani zptfijmd fyzickych osob, jedna
se 0 srazkovou dafl. Spofici ucet neni Urocen pasmové a nevyzaduje zaloZeni b&zného
uctu. Minimdlni vklad na spofici Gcet neni stanoven. Poplatky za zfizeni, vedeni
¢i zruSeni uétu si banka neuctuje. K produktu je dostupné internetové bankovnictvi.
Z uctu jdou provadeét jen hladké platby, tvrdé jsou vylouceny. Vklady jsou pojistény do
vyse 100 000 Eur. Klient miize spofici ucet zalozit osobné nebo také online - pokud ma

jiz zalozen bézny ucet. (Banka CREDITAS.cz, 2017)
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4.4.3 Generali investi€ni spole¢nost a.s. — Fond konzervativni

V roce 2016 doslo ke spojeni spolenosti CP INVEST investiéni spole¢nosti a.s.
a Generali Investments CEE a.s. Novy nazev spoleCnosti zni Generali investi¢ni
spolecnost a.s. Tato spoleCnost nabizi investice do podilovych fondd. Organem
dohlizejicim na jeji ¢innost je Ceska narodni banka. Depozitsfem, u kterého ma
investi¢ni spole¢nost ulozené vklady tc¢astnikt, je UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia a.s. Generali Fond konzervativni je urcen predevsim klientam, kteti preferuji
niz$i miru rizika a vétsi jistotu zhodnoceni. Doporuceny investi¢ni horizont je 1 rok.
Fond investuje pfedev§im do terminovanych vkladi, statnich dluhopisi a dluhopist
bonitnich firem. Klient pfi zaloZeni smlouvy neplati zddny vstupni poplatek. Poplatek
za vedeni, obhospodafovani a administraci ¢ini 0,2 % p.a. Minimalni vySe pravidelné
investice je 500 K¢ mési¢né. Vklady nejsou ze zakona pojistény. Do fondu je mozné
investovat v méné CZK (Ceska koruna). Po 3 letech trvani produktu jsou vynosy
osvobozeny od dané z piijmt fyzickych osob. Smlouvu o pravidelném investovani do
tohoto fondu muze klient zalozit osobné v klientském centru nebo prostfednictvim

obchodniho zastupce. (Generali Investments.cz, 2016)

4.4.4 Generali investiéni spolec¢nost a.s. — Fond korporatnich dluhopisti

Tento podilovy fond aplikuje mén¢ konzervativni strategii nez fond predesly. Minimalni
doporuceny investi¢ni horizont jsou 3 roky. Klient zde hleda vyssi vynos s ptijatelnou
mirou rizika, kterym rozumime kolisani hodnoty podilového listu. Fond investuje
piedevsim do kvalitnich korporatnich dluhopisti napii¢ vSemi sektory primyslu ve
vychodni a stiedni Evropé. Minimalni pravidelnd mési¢ni investice ¢ini 500 K¢&. Pri
zalozeni smlouvy o pravidelném investovani do tohoto fondu plati klient vstupni
poplatek ve vysi 1% zcilové castky. Manazersky poplatek, tedy uplata za
obhospodafovani a administraci, je 1,9 % p.a. Do fondu je moZnéno investovat v méné
CZK (Ceska koruna). Moznost zaloZeni je stejna jako u Fondu konzervativniho, tedy
osobn¢ v klientském centru nebo prostiednictvim obchodniho zastupce. Po 3 letech
trvani produktu jsou vynosy osvobozeny od dané z ptijma fyzickych osob. Vklady

nejsou ze zakona pojistény. (Generali Investments.cz, 2016)
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4.45 NN Investment Partners C.R. a.s. — NN (L) Global Equity

Tato investi¢ni spoleénost je spravcem majetku skupiny NN Group N.V. pro Ceskou
republiku. Spole¢nost nabizi své sluzby pii investovani do podilovych fonda a v oblasti
spravy aktiv na domacim i zahrani¢nim trhu. Organem dohledu nad investi¢ni
spole¢nosti je Ceska narodni banka. Depozitafem je lucemburska banka Brown Brothers
Harriman S.C.A. Fond NN Global Equity investuje piedevsim do akcii velkych
spolecnosti po celém sveété napfi¢ riznymi oblastmi primyslu. Fond diky svému
globalnimu ptisobeni nabizi podil na vyvoji velkych svétovych firem. Vysoka mira
diverzifikace snizuje investi¢ni riziko, které je u akciovych fondu velmi vysoké. Jedna
se o dravy fond s vysokou mirou rizika 6. Investor pii zaloZeni smlouvy o pravidelném
investovani plati vstupni poplatek ve vySi 5 % z nastavené cilové ¢astky. Minimalni
mésicni investice ¢ini 100 K&. Poplatek za spravu, obhospodatfovani a administraci je ve
vysi 1 % roéné z majetku investora. Do fondu klient investuje v méné CZK (Ceské
koruna). VKklady na majetkovém uctu investora nejsou pojistény. Po 3 letech trvani
smlouvy o pravidelném investovani jsou vynosy osvobozeny od dan¢ z ptijmt. Produkt

1ze zalozit kompletné online nebo osobni navstévou pobocky. (ING Bank.cz, 2017)
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4.5 Souhrn nabidek

Informace o jednotlivych spoficich a investiCnich produktech shrnuje nésledujici
tabulka ¢.2. Hodnoty produktd jsou v urCitych kritériich stejné. Tato kritéria
povazujeme za bezvyznamna, jako naptiklad kritérium tykajici se vypist zdarma. V
nasledujicich krocich budou tato kritéria z tabulky odstranéna. Udaje jsou platné k 9.3.
2017.

Tabulka 2: Souhrn nabidek
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V nésledujici tabulce ¢. 3 mizeme vidét data prevedend do matematické podoby.
Kritérium dostupnost dat je dano bodovaci stupnici od 1 do 10, 10 = nejlepsi
dostupnost. Stejné dosdhneme kritéria splneni pozadavkii. Investicni riziko je ureno
stupnici od 1 do 7, kde 7 je nejvyssi mozné riziko. Kritéria dan z vynosii a pojisteni
vkladii maji bindrni povahu, ano = 1, ne = 0. Kritérium moznost zaloZeni je tvoieno
bodovaci stupnici, kde 1 = osobn¢, 2 = osobné¢ a podpis na pobocce, 3 = online, 4 =
telefonicky, podle moznosti zalozeni. Dulezité omezeni je dano stupnici od 1 do 10, kde
10 je nejzavazn&j$i omezeni. Procentudlni poplatek za vedeni u stavebniho spofeni je

vypocten jako pomér ro¢niho poplatku za vedeni a sumy ro¢nich vkladi.

Tabulka 3: Data v matematické podobé
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Zdroj: Ceskomoravska stavebni spofitelna.cz, Banka CREDITAS.cz., Generali Investments.cz., ING
Bank.cz
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V tabulce €. 4 jiz mame vSechna kritéria pfevedena na maximalizacni tak, Ze od nejlepsi
hodnoty postupné ode¢teme hodnoty ostatni v daném kritériu. Jedna se o kritéria riziko,
vstupni poplatek, poplatky za vedeni, dan z vynosu, dilezita omezeni a minimalni

ulozka. Dalsi tpravou bylo z tabulky odstranéno nepottebné kritérium vypisy.

Tabulka 4: Prevod na maximalizaéni Kritéria
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4.6 Stanoveni vah kritérii

Stanoveni vah jednotlivych kritérii probéhne metodami popsanymi v teoretické casti
prace v kapitole 2.8. Konkrétné se jedna o metodu potadi, bodovaci metodu, Fullerovu

metodu a Saatyho metodu.

4.6.1 Metoda poradi

Stanoveni vah kritérii pomoci metody potadi probéhne tak, ze sefadime vSechna kritéria
od nejdulezitéjsStho po nejméné dulezité. NejdulezitéjSimu kritériu ptitadime podle
celkového souctu porovnavanych kritérii hodnotu 11 a nejméné dulezitému kritériu
hodnotu 1. Nasledné vypocteme vahy jednotlivych kritérii pomoci vzorce z kapitoly

2.8.1.

Tabulka 5: Stanoveni vah metodou poiadi

Kritérium Cely nazev Poradi | Hodnota Vaha
K1 Celkové zhodnoceni 1. 11 0,17
K2 Dostupnost dat 6. 0,09
K3 Splnéni pozadavk{ 7. 5 0,08
K4 Riziko 2. 10 0,15
K5 Vstupni poplatek 3. 9 0,14
K6 Poplatky za vedeni 4. 8 0,12
K7 Dan z vynosu 10. 2 0,03
K8 Pojisténi vklad( 11 1 0,02
K9 Moznost zaloZeni 4 0,06

K10 Dullezita omezeni 5. 7 0,11
K11 Minimalni tlozka 3 0,05
Soucet 66 1,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.6.2 Metoda bodovaci

Bodovaci metodou miize rozhodovatel 1épe vyjadtit preference jednotlivych kritérii.
Jednd se tedy o pouziti kardindlni informace o preferenci kritérii. Mezi kritéria
alokujeme postupné 100 bodi. Cim vice bodii kritérium ziska, tim vyssi bude jeho

nasledna vaha vypoctena podle vzorce z kapitoly 2.8.2.
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Tabulka 6: Stanoveni vah metodou bodovaci

Kritérium Cely nazev Poéet bodu Vaha
K1 Celkové zhodnoceni 23 0,23
K2 Dostupnost dat 8 0,08
K3 Splnéni pozadavki 7 0,07
K4 Riziko 15 0,15
K5 Vstupni poplatek 11 0,11
K6 Poplatky za vedeni 10 0,10
K7 Dan z vynosu 4 0,04
K8 Pojisténi vkladu 2 0,02
K9 Moznost zaloZeni 5 0,05

K10 Dullezita omezeni 9 0,09
K11 Minimalni tlozka 6 0,06
Soucet 100 1,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.6.3 Fullerova metoda

Nejprve vytvorime Fulleriiv trojuhelnik parového srovnani na zakladé obrazku ¢.1.

tun€. Parové porovname vSechna kritéria a nasledné¢ vypocteme vahy podle vzorce

uvedeného v kapitole 2.8.3.

vvvvvv

Tabulka 7: Stanoveni vah Fullerovou metodou

Kritérium Cely nazev Preference | (+1) Vaha
K1 Celkové zhodnoceni 10 11 0,17
K2 Dostupnost dat 5 6 0,09
K3 Splnéni poZadavkd 4 5 0,08
K4 Riziko 9 10 0,15
K5 Vstupni poplatek 8 9 0,14
K6 Poplatky za vedeni 7 8 0,12
K7 Dan z vynosu 1 2 0,03
K8 Pojisténi vkladd 0 1 0,02
K9 Moznost zaloZeni 2 3 0,05

K10 DlleZita omezeni 6 7 0,11
K11 Minimalni tlozka 2 3 0,05
Soucet 54 65 1

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obriazek 2: Fulleriv trojihelnik

K1 K1 K1 K1 K1 K1 K1 K1 K1 K1
K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11
K2 K2 K2 K2 K2 K2 K2 K2 K2
K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11
K3 K3 K3 K3 K3 K3 K3 K3
K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11
K4 K4 K4 K4 K4 K4 K4
K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11
K5 K5 K5 K5 K5 K5
K6 K7 K8 K9 K10 K11
K6 Ké Ké Ké Ké
K7 K8 K9 K10 K11
K7 K7 K7 K7
K8 K9 K10 K11
K8 K8 K8
K9 K10 K11
K9 K9
K10 K11
K10
K11

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.6.4 Saatyho metoda

U Saatyho metody stanoveni vah nejprve vytvoiime Saatyho matici pro parové
porovnani jednotlivych kritérii. Pii konkrétnim porovnani urc¢ime, které kritérium je
(tabulka 1) s pouzitim mezistupinti. Diagonala matice je vyplnéna hodnotami 1, protoze
kritérium sobé samému je rovnocenné. Nasledny vypocet vah kritérii je proveden
pomoci geometrického priméru jednotlivych tadkti matice a poté normalizaci

podle vzorcti uvedenych v kapitole 2.8.4.
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Tabulka 8:

Stanoveni vah Saatyho metodou

Ki | k2 | K3 | Ka | K5 | K6 | k7 | k8 | ko |K10|Kkaa | GeOmetricky |y,
primér

K1 1 5 6 2 4 5 8 9 5 7 4,570 0,27
k2 02| 1| 3 |017]02]025| 5 | 7 05| 5 1,052 0,06
K3 |0,17/033| 1 |02 [025(033| 5 | 6 05| 3 0,828 0,05
Ka|o5| 6 |5 | 1|a|s|7]s 3 | 6 3,646 0,22
K5 |10,25| 5 4 (0,25| 1 2 6 7 2 4 2,038 0,12
K6 |02 | 4 | 3 02|05 1|6 | 7 2 | 4 1647 0,10
K7 [013[ 02 | 02 [014[017 (07| 1 | 2 [033]02 (033] 7g) 0,02
K8 10,11 (0,14 0,17 0,13 |0,14 {0,114 | 0,5 1 0,2 10,14 4 0,261 0,02
k9 |0,17|025(0,33| 0,2 [033]0,33| 3 | 5 4 | 3 0,769 0,05
k10|02 | 2 | 2 [033]|05 05| 5 | 7 1|5 1382 0,08
k11 |0,24 | 02 |0,33|0,17|025|0,25| 3 |0,25(033] 02 | 1 0,329 0,02
Soudet 16,803 1,00

4.7 Metody stanoveni poradi variant

Zdroj: Vlastni zpracovani

Véhy jednotlivych variant jsme ziskali pomoci 4 rGznych metod - metody potadi,

bodovaci metody, Fullerovy metody a Saatyho metody. Pro vysledné stanoveni potadi

variant pouzijeme vahy ziskané bodovaci metodou, kterd umoziuje presnéjsi vyjadieni

preferenci.

Stanoveni pofadi jednotlivych variant vypocteme pomoci metody potadi, bodovaci

metody, WSA metody a metody TOPSIS.

Tabulka 9: Souhrn ziskanych vah

Metoda K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 | K10 | K11
Metoda poradi 0,17 | 0,09 | 0,08 | 0,15 | 0,14 | 0,12 | 0,03 | 0,02 | 0,06 | 0,11 | 0,05
Bodovaci metoda | 0,23 | 0,08 | 0,07 | 0,15 | 0,11 | 0,10 | 0,04 | 0,02 | 0,05 | 0,09 | 0,06
Fullerova metoda | 0,17 | 0,09 | 0,08 | 0,15 | 0,14 | 0,12 | 0,03 | 0,02 | 0,05 | 0,11 | 0,05
Saatyho metoda 0,27 | 0,06 | 0,05 | 0,22 | 0,12 | 0,10 | 0,02 | 0,02 | 0,05 | 0,08 | 0,02

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.7.1 Metoda poradi

Pti vypoctu konecného potadi pomoci této metody postupujeme tak, ze v prvnim kroku
uréime pofadi jednotlivych variant ve vSech kritériich. Néz vyslednd pofadi secteme,
zahrneme do vypoctu vahy uréené bodovaci metodou. Vysledkem je vazeny soucet
potadi jednotlivych variant pro vSechna kritéria. Varianta, kterd bude podle této metody

A4

nejlepsi, bude mit nejnizsi hodnotu vadzeného souctu.

Metoda pofadi uréila jako nejlepsi variantu Stavebni spofeni od Ceskomoravské

stavebni spofitelny, a.s.

Tabulka 10: Metoda poradi

k= oS = —

] e | X = H o c | ' ©
[J] (] < —
8| ©| B 1 3|2/ 3| 8| 8| B| = |
s 2|3 21 ¢l 8|S || 2| 8|2
- T 4 8 o c > © € 3 =1 o
E | 2| % |=| 8| 8| | <=| N| 6| E 0 o
S Nl gl & Bl > NGBl w| 2] @
o ) 3 c o s =< e =] o = £ z c
bt S ey > c >N e
& 5| 8|2 22 8|3 5|2 22
= [a] ° w g‘ 8 § =1 'S \© \;
8 - > o (a) > 2

K1 | K2 | K3 | K4 | K5 | K6 | K7 | K8 | K9 |K10 [K11
Stavebni sporeni 3 1 1 1 2 3 2 1 2 2 2 | 201 1.
Spofici Ucet 5 2 2 1 1 1 2 1 1 1 1| 2,11 2.
Konzervativni fond | 4 2 1 1 1 2 1 2 3 1 4 | 2,17 3.
Dluhopisovy fond | 2 2 1 2 2 5 1 2 3 1 4 | 2,27 4.
Akciovy fond 1 2 2 3 3 4 1 2 1 3 3 | 229]| 5.

Vahy 0,230,088 0,07(0,15|0,11| 0,2 |0,04 0,02 (0,05 |0,09 |0,06

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.7.2 Metoda bodovaci

Vypocet vysledného potadi touto metodou provedeme tak, Ze nejdiive vytvoiime
bodovaci stupnici vrozmezi 1 az 5 bodid, podle které budeme ptifazovat body
jednotlivym hodnotdm porovnavanych variant ve vsech kritériich. V dalsim kroku
zahrneme do vypoctu vahy stanovené metodou bodovaci a jako u metody potadi
dostaneme vazeny soucet potfadi jednotlivych variant. Nejlepsi varianta bude mit

nejvyssi hodnotu vazeného souctu.

Bodovaci metoda ur¢ila jako nejlepsi variantu Spotici icet od Banky CREDITAS a.s.
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Tabulka 11: Bodovaci stupnice

Body K1 K2 K3 K4 K5
1 Méné nez 145 000 Méné nez 3 Méné nez 3 Méné nez 2 Méné nez 2
2 <145 000;155 000) <3;5) <3;5) <2;3) <2,00;3,00)
3 <155 000;165 000) <5;7) <5;7) <3;4) <3,00;4,00)
4 <165 000;175 000) <7;9) <7;9) <4;5) <4,00;5,00)
5 175 000 a vice 9 avice 9 avice 5 avice 5,00 a vice
Body K6 K7 K8 K9 K10 K11
1 Méné nez 0,5 <0;1) <0;1) Ménénezl | Ménénez2 | Méné nez 200
2 <0,5;1,00) <1;2) <2;3) <200;300)
3 <1,00;1,50) 1 a vice 1 avice <2;3) <3;4) <300;400)
4 <1,50;2,00) <3;4) <4;5) <400;500)
5 2,00 a vice 4 a vice 5 avice 500 a vice
Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabulka 12: Metoda bodovaci
k= oS = —
0| » | X x| £ 3| €| | 8
° 3| 8 % 818|383 B 5|3
- 5| %8| 8| ol 2| 2| 2| F| S| E|S| 8%
= o 2| 3| =| 8| 8| | 2| N| 6] & o a
- = = o N > c ey _C @\
© N =3 - ‘= > N 0 4] P @ g 0
[] ‘O =} ~E -4 g_ f, - = o = £ é‘ [
x 2 7] O 5 © © ] < 0] = o T
o o o c - ° [ ! 8 — £ N 9
=| 2] = 2| g a|s|238| 5| 8| &
8 - > o () > s
K1 | K2 | K3 | K4 | K5 | K6 | K7 | K8 | K9 |K10 | K11
Stavebi sporeni 3 5 4 5 4 2 1 3 3 1 4 | 3,34| 2.
Spofici ucet 2 4 4 5 4 4 1 3 4 3 5 ] 3,52]| 1.
Konzervativni fond | 2 4 4 5 5 4 3 1 2 3 1 | 3,33 3.
Dluhopisovy fond | 3 4 4 3 4 1 3 1 2 3 1 | 285| 4.
Akciovy fond 4 4 4 1 1 1 3 1 4 1 4 | 2,55| 5.
Vahy 0,230,088 0,07(0,15|0,11| 0,12 |0,04 0,02 (0,05 |0,09 |0,06

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4.7.3 Metoda WSA

Pro tuto metodu pouzijeme data z tabulky ¢. 4, kde jsou jiz vSechna kritéria pfevedena

do matematické podoby a jsou maximalizacniho typu. Nepotiebna kritéria byla

odstranéna.
Tabulka 13: Data k metodé WSA
©
= o3 o ‘= - | = ©
c 0 ey - ] =} c c
IR Bl 5 3 5| 8|§ %
3 ss | 8| 3| £| 8| s| S| 2| 8| 5| =
- o > c = o N 5 c - £
2 £ | 8| 2| 8| gl z| ~| 8| 8| &|=
o ~qN, =) 2 c Q - = N7 c N g
> 2 8 | 8 3 8 S = | N o z
s8 | 8| ¢ g | 3 g8 3|
= g > | 2 a
o
K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 | K10 | K11
MAX |[MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX | MAX
¢mss -
Stavebni 159 562 9 8 5 4,00 {0,525| O 1 2 1 416
spofeni
CREDITAS- | 147335 8 | 7 | 5 [500] 19| o | 1 | 3 | 3 |s00
Sporici ucet
GENERALI
Konzervativni | 148324 | 8 8 5 500 | 1,7 1 0 1 3 0
fond
GENERALI Fond
korporatnich | 159710 | 8 8 3 14,00 0 1 0 1 3 0
dluhopisti
NN
INVESTMENT |172818| 8 7 0 0,00 | 0,1 1 0 3 0 400
Global Equity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vypocet zacneme vytvofenim tabulky, kde hodnota Hj pfedstavuje nejvyssi hodnotu

v v
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Tabulka 14: Metoda WSA - nejvyssi a nejnizsi hodnota

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 | K11
Hj 172 818 9 8 5 5 19 1 1 3 3 500
Dj 147 335 8 7 0 0 0 0 0 1 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani

V dalsim kroku vytvofime normalizovanou kriteridlni matici rozSifenou o vahy
stanovené metodou bodovaci. Poté pomoci vazeného souctu dil¢ich hodnot uzitku
vypocteme (u vSech variant) celkovou hodnotu uzitku pro jednotlivé varianty. Variantu,

4

ktera dosdhne nejvyssi hodnoty vaZzeného souctu uzitku, urc¢ime jako nejlepsi.

Tabulka 15: Metoda WSA - normalizovana kriterialni matice

~E o3 ‘= N N
Q =) < = < =] c c [v]
[} ] X~ —
o S| & 51 B3| 8| 8| 8 |%N| =| B
c - ] -_ S o = o Q —_— >°J ©
- -] 17 © o [=3 c X o £ 3 g >s°.
= e e 3| =| 8 R |2 2| N || 0| &
=1 = = o N Q > c e _C "
k<] N Q. . - \E > N D 0N \S = R )
o O > E oc s f - ) (o] =4 E > c
. 2 @ ) © © 2 c ] - 5 °
o o <} c 2 - o S| e — c N 9
= 0| 3o 4 ) g s| B| S| ®© v
3 1= e a = £
K1 K2 | K3 | K4 | K5 K6 K7 | K8 | K9 | K10 | K11
Stavebni sporeni 0,4798 1 1 1 0,8 [0,2763| O 1 0,5 |0,33330,83 (0,651| 1.
Spofici ucet 0 0 0 1 1 1 0 1 1 1 1 (0,580 | 2.
Konzervativni fond | 0,0388 0 1 1 1 |0,8947 1 0 0 1 0 |0,558| 3.
Dluhopisovy fond 0,4856 0 1 0,6 | 0,8 0 1 0 0 1 0 |0,490| 4.
Akciovy fond 1 0 0 0 0 |o0526| 1 0 1 0 0,8 |0,373| 5.
Vahy 0,23 0,08 0,07 (015|012 | 0,1 |0,04 (0,02 |0,05 | 0,09 |0,06

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vypoétené hodnoty nam uréily jako vitéze opét Stavebni spofeni od Ceskomoravské

stavebni spofitelny, a.s., které doséhlo nejvyssi hodnoty vazeného souctu uzitku.
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4.7.4 Metoda TOPSIS

Vypocet poradi metodou TOPSIS zahajime vytvofenim normalizované kriteridlni

matice podle vzorce uvedeného v kapitole 2.9.4.

Pro zjednoduseni a optimalizaci vyuziti prostoru byly pouzity zkratky porovnavanych
variant. SS = Stavebni spofeni Ceskomoravské stavebni spofitelny, a.s., SU = Spofici
ucet Banky CREDITAS a.s., KF = Konzervativni fond Generali Investi¢ni spole¢nosti,
a.S., FKD = Fond korporatnich dluhopisii Generali Investicni spolecnosti, a.s., GEF =
Fond Global equity NN Investment partners C.R. a.s.

Tabulka 16: Metoda TOPSIS - normalizovana Kriterialni matice

Varianta| K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 | Ki1

SS 0,452 | 0,490 | 0,470 | 0,546 | 0,442 | 0,202 | 0,000 | 0,707 | 0,408 | 0,189 | 0,545
sU 0,417 | 0,436 | 0,411 | 0,546 | 0,552 | 0,729 | 0,000 | 0,707 | 0,612 | 0,567 | 0,655
KF 0,420 | 0,436 | 0,470 | 0,546 | 0,552 | 0,653 | 0,577 | 0,000 | 0,204 | 0,567 | 0,000

FKD 0,453 | 0,436 | 0,470 | 0,327 | 0,442 | 0,000 | 0,577 | 0,000 | 0,204 | 0,567 | 0,000

GEF 0,490 | 0,436 | 0,411 | 0,000 | 0,000 | 0,038 | 0,577 | 0,000 | 0,612 | 0,000 | 0,524

Zdroj: Vlastni zpracovani

V dalSim kroku zafadime do vypoctu vahy jednotlivych kritérii a z normalizované
kriterialni matice vytvofime vazenou kriteridlni matici. Vahy zarazené do vypoctu byly
stanoveny opét metodou bodovaci. Prvky vazené kriteridlni matice dostaneme sou¢inem

vahy stanovené pro dané kritérium a jeho hodnot.

Tabulka 17: Metoda TOPSIS - vaZena Kkriterialni matice

Varianta| K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 | Ki1

SS 0,104 | 0,039 | 0,033 | 0,082 | 0,049 | 0,020 | 0,000 | 0,014 | 0,020 | 0,017 | 0,033
sU 0,096 | 0,035 | 0,029 | 0,082 | 0,061 | 0,073 | 0,000 | 0,014 | 0,031 | 0,051 | 0,039
KF 0,097 | 0,035 | 0,033 | 0,082 | 0,061 | 0,065 | 0,023 | 0,000 | 0,010 | 0,051 | 0,000

FKD 0,104 | 0,035 | 0,033 | 0,049 | 0,049 | 0,000 | 0,023 | 0,000 | 0,010 | 0,051 | 0,000

GEF 0,113 | 0,035 | 0,029 | 0,000 | 0,000 | 0,004 | 0,023 | 0,000 | 0,031 | 0,000 | 0,031

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z vazené kriteridlni matice, respektive tabulky €. 17, ur€ime hodnoty idedlni varianty
(MAX) a bazické varianty (MIN) pro nasledny vypocet vzdalenosti jednotlivych variant

od idealni a bazalni varianty.

Tabulka 18: Metoda TOPSIS - idealni a bazicka varianta

K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 | K11
MAX 0,113 | 0,039 | 0,033 | 0,082 | 0,061 | 0,073 | 0,023 | 0,014 | 0,031 | 0,051 | 0,039

MIN 0,096 | 0,035 | 0,029 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 [ 0,000 | 0,010 | 0,000 | 0,000

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dalsim krokem je pravé vypocet vzdalenosti jednotlivych variant od idealni a bazické

varianty podle vzorcu z kapitoly 2.9.4.

Tabulka 19: Metoda TOPSIS - vzdalenost od idealni a bazické varianty

Produkt d+ d-
Stavebni sporeni 0,0696 0,1059
Spofici ucet 0,0291 0,1431
Konzervativni fond 0,0499 0,1334
Dluhopisovy fond 0,0938 0,0894
Akciovy fond 0,1344 0,0472

Zdroj: Vlastni zpracovani

V nasledujicim a poslednim kroku vypocteme relativni wukazatel vzdalenosti
jednotlivych variant od bazické varianty znacené c podle vzorce v kapitole 2.9.4.
Po provedeni vypoc¢tu sefadime vysledné hodnoty vzestupné. Nejvyssi hodnota v ¢ je ta

nejlepsi a v potadi prvni.
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Tabulka 20: Metoda TOPSIS - relativni vzdalenost od bazické varianty

Produkt c Pofadi
Stavebni spofeni 1,62780 3.
Spofici ucet 5,06471 1
Konzervativni fond 2,80537 2
Dluhopisovy fond 1,04276 4.
Akciovy fond 0,39847 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssi hodnoty v ¢ dosahl opét spofici ucet od Banky CREDITAS a.s.

4.8 Konecné poradi a hodnoceni

Stanoveni potadi hodnocenych variant prob€hlo metodou potadi, bodovaci metodou,
metodou WSA a metodou TOPSIS. Pro tcel hodnoceni byly vybrany vahy jednotlivych

kritérii stanovené metodou bodovaci, kterd nejlépe vyjadii preference kritérii.

Vypoctend potadi vySe uvedenymi metodami byla piekvapivé dosti podobna. Ziskané

vysledné vypocty shrnuje nésledujici tabulka.

Tabulka 21: Kone¢né poiadi variant

Metoda | Metoda | Metoda | Metoda | Soucet |Vysledné

Varianta PORADI |BODOVACI| WSA | TOPSIS | pofadi | pofadi
Stavebi spofeni 1 2 1 3 2.
Spofici ucet 2 1 2 1 1.
Konzervativni fond 3 3 3 2 11 3.
Dluhopisovy fond 4 4 4 4 16 4,
Akciovy fond 5 5 5 5 20 5.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Metoda potadi vyuZziva pouze ordindlni informace o preferenci kritérii, ostatni metody
vyuzivaji kardinalni informace o preferenci kritérii. Kardinalni informace ndm pomohly

lépe vyjadtit nase preference.
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Vypocétena potadi pro dvé posledni varianty byla u vSech metod stejné. U akciového
fondu hralo velkou roli to, Ze pfi investicich do akciovych instrumentd podstupuje
investor vysoké riziko kolisani hodnoty vloZenych prosttedkti. Dale v neprospéch
akciového fondu hraly vysoké vstupni poplatky a polatky za vedeni. Ac¢koliv v kritériu
celkové zhodnoceni byl tento fond jasné na prvnim misté, celkové to nestacilo na vic

nez posledni 5. misto.

Dluhopisovy fond se také ve vSech vypoctech umistil na predposlednim 4. misté.
Ptestoze dosahl druhého nejvyssiho zhodnoceni a investi¢ni riziko uz nebylo tak vysoké
(polovi¢ni proti akciovému fondu), v jeho neprospéch hraly vysoké popltaky za vedeni
a vyssi vstupni poplatek. MozZnost zaloZeni také neptinesla dluhopisovému fondu lepsi

poftadi.

Vypoctend potfadi u konzervativniho fondu byla aZ na metodu TOPSIS, kde se fond
umistil na druhém misté, shodna. Nizké investicni riziko a veskeré poplatky vynesly
fond na vys$i pficky neZ ostatni fondy kolektivniho investovani porovndvané v této

praci. Niz§i zhodnoceni neZ stavebni spofeni a omezena mozZnost zaloZeni nestacily vice

nez na 3. misto, 1 kdyz rozdily mezi druhym a tietim mistem nebyly vzdy tak razantni.

O celkové prvenstvi bojovaly stavebni spofeni od Ceskomoravské stavebni spofitelny,
a.s. se sporicim uétem od banky CREDITAS a.s. Vypoctené hodnoty pofadi se u
jednotlivych metod liSily jen minimalné, vétSinou se poradi stfidalo. Metoda potadi
urcila jako vitéze stavebni spofeni, na druhém misté skoncil spofici ucet. Opacné tomu
bylo u metody bodovaci, kde si tyto varianty potadi prohodily. Metoda WSA opét urcila
za vitéze stavebni spofeni, spofici ucet skoncCil druhy. Rozhodujici metodou pro
kone¢né urceni potradi se stala metoda TOPSIS, ktera jako vitéznou variantu urcila
spofici ucet. Stavebni spofeni skoncilo na misté ttetim, kde vznikl nejrazantné;si rozdil,

ktery se projevil v kone¢ném souctu potadi.

Na 1. misté€, se souctem poiadi 6, se umistil spofici icet. Na misté¢ 2. skoncilo stavebni
spofeni, se souctem potadi 7. Nejrapidnéjsi rozdil mezi témito dvéma variantami byl
Vv poplatcich, kde spofici ucet némél zadné poplatky a stavebni spofeni mélo jak
poplatek vstupni, tak poplatek za vedeni. PohodIné online zaloZeni také ptispélo
K vitézstvi spoficiho uétu. Anirelativné vysoké zhodnoceni nepomohlo stavebnimu

spoteni k vitézstvi.
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4.9 Doporuceni k vybéru varianty

Podle vypocti provedenych vicekriterialnim hodnocenim variant jsme dostali vitéze
vV podobé spofticiho uctu, ktery by mél byt klientovi doporucen k vybéru. Spofici ucet
bojoval o prventvi az do posledni metody hodnoceni variant se stavebnim spofenim.
Ve vétsing kritérii byl spofici Géet lepsi. V jednom z nejzasadnéjsich kritérii, konkrétné
v celkovém zhodnoceni, spofici Gcet znaén¢ zaostaval za ostatnimi. Tento deficit byl

vyrovnan v dal§ich kritériich, kde presvéd¢ive vedl.

Pt1 zjiStovani prani a potieb klienta jsme zjistli, Ze celkové zhodnoceni je pro klienta
nejdilezitéjSim kritériem. V metodach stanoveni vah vzdy toto kritérium ziskalo
nejvyssi vahu. Spofici i€et mél niz8i zhodnoceni nez stavebni spofeni, na druhou stranu
byl vdalsich kriteriich leps$i. Proto bychom méli klienta seznamit s vysledky

vicekriterialniho hodnoceni a upozornit ho na tento fakt.

Po seznameni s vysledky hodnoceni a provedeni sumarizace bychom mohli klientovi
doporucit k vybéru stavebni spofeni, jehoz zhodnoceni je, 1 diky statni podpote,

V porovnani se spoficim uctem relativné vyssi.
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5 Zaver

Pti sjednavani spoficiho ¢i investi¢niho produktu je nutné dbat na to, s kym, u koho
a za jakych podminek tento produkt sjednavame. Na trhu se nachazi mnoho spole¢nosti
nabizejicich diverzifikované produkty. Své produkty propaguji tak, Zze jsou vhodné
uplné pro kazdého bez vyjimky a pravé jejich produkt je ten nejlepsi, ktery mize klient
na trhu dostat. S timto vyrokem neni mozné souhlasit, protoze kazdy z nas, kazdy obcan
spolecnosti ma jind piani a potieby, ke kterym je mozné najit produkt, ktery je
splni. Neexistuje jeden univerzalni produkt. Tato situace je vyusténim velice silnych
konkurenénich boji mezi zminovanymi spole¢nostmi, které shodné chtéji dosahnout co
nejvétSiho trzniho podilu a chtéji mit co nejvétsi obrat. Orientaci na finan¢nim trhu a
zékladni finan¢ni gramotnosti by mél disponovat kazdy, kdo si ceni svych financi a
nechce jen bezmySlenkovité vkladat penize do nesmysiného produktu. Chce opak,

nechat své penize vyd¢lavat.

Prioritnim cilem této bakalafské prace byl vybér nejvhodnéj$iho produktu
pro modelového klienta. Dal§im cilem byl popis fungovani finan¢niho trhu
a spole¢nosti na ném se pohybujicich. Vhodny produkt byl pro modelového klienta
vybran pomoci vicekriteridlniho hodnoceni variant, kdy bylo porovnavano 5 produkta.
Metody stanoveni vah byly aplikovany na jednotliva kritéria pro vyjadieni jejich
dulezitosti. Po provedeni vSech nutnych vypoctu jsem dostal vysledné sefazeni variant
od nejlepsi po nejhorsi u kazdé metody. Nasledné jsem provedl celkové zhodnoceni na

zéklad¢ souctu potadi vypoctenych jednotlivymi metodami.

Nejlepsi varianta pro modelového klienta podle metod stanoveni potadi a stanoveni vah
metodou bodovaci je Spofici U¢et od Banky CREDITAS a.s. Tento spofici ucet
dominoval ve dvou metodach stanoveni potadi a u ostatnich dvou se umistil na pfednich
prickach. Modelovému klientovi byla také doporucena alternativa v podobé stavebniho
spofeni, které do posledni chvile bojovalo o prvenstvi pravé se spoficim uctem.

Hlavnim divodem toho doporuceni bylo celkové zhodnoceni.

Tato bakalaiska prace ukazala, jak je mozné produkty na finan¢im trhu porovnavat a jak
toto porovnani mize byt napomocno obc¢anim, kteti upIné piesné nevédi, jak produkty

porovnat a vybrat z ur¢ité mnoziny ten nejlepsi.
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6 Summary

The main objective of this bachelor thesis, The Comparison of Possibilities of the
Medium-Term Investments, is to introduce the problems associated with savings and
investments by mapping the financial market and offers of particular corporations.
Afterwards, based on the client‘s wishes and needs, chosen products will be compared.
The selection is executed through multiple criteria decision-making methods.

In the initial theoretical part, the essential terms concerning financial market and its
functioning are explained. This part includes definitions of the particular products,
which were chosen as medium-term investments. Key information describing multiple

criteria decision-making is analyzed at the end of this part.

Following is the practical part, which contains a ranking of the particular products. The
wishes and needs of our client are defined. The clients determined the weights of each
criteria based on his/her requests. For comparison, the offers from five corporations are
analyzed in detail. The weight setting was made using several methods of multiple
criteria-decision making. Specifically by method of order, method of giving points,
Fuller method and Saaty method were used. Subsequent selection of the best product
was made by method of order, method of giving points, method of weighted sum and
the TOPSIS method.

Based on the results of the ranking methods, the offers of the particular products were
sorted from the worst to the best. The best offer selected was a saving account from
CREDITAS Bank. To conclude the practical part, recommendations concerning
selection of the product are presented. In order to make the right selection and decision,

as many sources as possible are needed to increase the accuracy.

KEYWORDS: Investments, saving, financial market, multiple criteria decision making,

criteria weights, ranking methods
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