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INVESTIČNÍ ROZHODNUTÍ u běžných investičních nástrojů…
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ÚKOL 2: PŘÍKLAD DLUHOPISU

• Zkoumali jsme dluhopisy firmy SAUNIA DE, s.r.o.

• Co říkáte na prezentaci dluhopisů na webové stránce? 

• Jaké zdroje informací jste použili? 

• Jaké hodnocení rizikovosti byste investici dali na stupnici 1 – 7 (kde 1 je nejméně 
riziková)?
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ - WEB
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ 
ZDROJE – OPATRNĚ SE SROVNÁVAČI APOD.
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ 
ZDROJE

• Emisní podmínky a prospekt – prospekt je velmi užitečný a obsahuje všechny
informace potřebné pro investora, aby učinil racionální rozhodnutí o investici – lze je
nelézt v Registru prospektů, který vede ČNB, která u prospektů kontroluje, že
obsahuje všechny potřebné informace (ovšem pozor, dluhopisy v objemu emise pod
1000000 EUR prospekt mít nemusejí – případ námi zkoumané emise, pouze emisní
podmínky – ovšem i ty musejí odpovídat právní úpravě)

• Registr prospektů: 
https://oam.cnb.cz/sipresextdad/SIPRESWEB.WEB_PROSPECTUS.START_INPUT_OA
M?p_lang=cz
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ 
ZDROJE – ÚČETNÍ ZÁVĚRKA (JUSTICE.CZ)
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ 
ZDROJE – ÚČETNÍ ZÁVĚRKA MATKY…

 Obchodní rejstřík: www.justice.cz

 nalezneme zde výroční zprávy a účetní závěrky společností (hlavní zdroj informací, zejména pokud 
auditováno, vždy se podívat i na to, co říká auditor – viz níže ze zprávy auditora společnosti Saunia
s.r.o. za rok 2023)
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http://www.justice.cz/
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ ZDROJE –
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ – RELEVANTNÍ ZDROJE –
ÚČETNÍ ZÁVĚRKA SAUNIA S.R.O. (2023)
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ÚKOL 2: NĚKOLIK POSTŘEHŮ - HODNOCENÍ

•Náš vlastní vztah k riziku: 3 (akceptace nižšího středního rizika)

•Naše průměrné hodnocení rizikovosti dluhopisů: 5 (střední/vyšší riziko)

• Investovali byste?

• Pro zajímavost:
• provozní marže: provozní výsledek hospodaření/tržby = u Saunia DE s.r.o. nelze určit, u Saunia s.r.o. dlouhodobě ZÁPORNÁ

• vlastní kapitál = u Saunia DE s.r.o. již druhý rok záporný, u Saunia s.r.o. dlouhodobě záporný (každý rok více)

• běžná likvidita: oběžná aktiva/krátkodobé závazky = u Saunia DE s.r.o. nejspíš 0,59, u Saunia s.r.o. 0,40 (má být ideálně alespoň 1,5)

• míra celkové zadluženosti: cizí zdroje/aktiva netto = u Saunia DE s.r.o. 0,59, u Saunia s.r.o. 1,58 (společnost má více dluhů než majetku)

•Rozhodnutí o investici je individuální a závisí i na vztahu k riziku každého jedince a také na investičním portfoliu (lze 
akceptovat i vysoce rizikovou investici, když je v kontextu celého mého investičního portfolia relativně zanedbatelná)
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ZPŮSOBY ZHODNOCENÍ CENNÉHO PAPÍRU

 Způsob, který jsme aplikovali, tedy že jsme se podívali, jak si emitent dluhopisu a jeho
skupina vede, je základem pro všechny cenné papíry – tzv. vnitřní hodnota cenné papíru
(dluhopisu, akcie)

 U akcie se postupuje stejně, do jejího z(ne)hodnocování však promlouvá kromě samotného
emitenta také trh, který určuje cenu (trh jsou lidé, psychologické aspekty, důležitost informací a
také zkušenosti…)
Užitečné např. tzv. P/E ratio = aktuální cena akcie/EPS (zisk na akcii) (pokud vysoké, buď jsou akcie

nadhodnocené, nebo trh očekává u této společnosti i jejích akcií růst, pokud nízké, akcie podhodnocené,
nebo rizikové podnikání)

 U fondů bychom mohli postupovat stejně, ale je tam velké množství cenných papírů, proto
raději spoléháme na investiční analytiky těchto fondů

 Pozn.: Podle některých teorií kurz akcií představuje tzv. náhodnou procházku (chová se zcela
nahodile, není tedy, zjednodušeně třeba, využívat investiční poradce, investovat lze pasivně,
důležité jsou základní principy – vztah k riziku, diverzifikace rizika…)
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POPLATKY U INVESTIČNÍCH NÁSTROJŮ

Pavel Vojíř zvažuje investici do
investičního fondu na 5 let, kdy by chtěl
měsíčně odesílat 2000 Kč. Finanční
poradce mu sdělil, že u vybraného
fondu je vstupní poplatek ve výši 2 %
z cílové vložené částky v případě
průběžného měsíčního placení poplatku,
nebo 1,85 % v případě předplaceného
poplatku. Průměrné zhodnocení investic
v tomto fondu dosahuje 5 % ročně.
Která varianta je podle Vás pro Pavla
Vojíře výhodnější? Svou odpověď
vhodně odůvodněte a podpořte
výpočty.
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ALTERNATIVNÍ INVESTIČNÍ PRODUKTY

 „Nad finančními trhy slunce nikdy nezapadá“ (neustále se něco děje…)

 investice formou zápůjček společnostem, směnky 

 svěřenské fondy 

 produkty osob podle § 15 zákona o investičních společnostech a investičních 
fondech (nesmějí se nabízet veřejnosti)! 

• Pozor na Ponziho schéma!
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POSLEDNÍ VÝVOJ

 udržitelné/zelené finance – ESG preference – pozor na greenwashing a green 
bleaching

 kryptoaktiva (např. „kryptoměny“) – etické a právní otázky, pozor na různorodost, 
nařízení MICA

 dlouhodobý investiční produkt
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KRYPTOAKTIVA – JAK TO MŮŽE FUNGOVAT? 
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Poslední vývoj – kromě těžby

(miningu) také staking

(zhodnocení držených

kryptoměn „úrokem“)



ÚKOL 3: KRYPTOAKTIVA

- silně volatilní investice, různá podstata

- nejvíce se může vyplatit investovat do nové kryptoměny, ale 

zase nevíme, zda se ujme a poroste, či nikoli (lze jen velmi těžko 

předvídat) – velmi riziková investice (max. 5 % portfolia)

- vyplatí se je držet spíše delší dobu

- je třeba si o nich něco zjistit…  ne vše je bitcoin
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KRYPTOAKTIVA A REGULACE

Nařízení MiCA (Nařízení (EU) 2023/1114): 

Nařízení MiCA (Markets in Crypto-Assets) rozlišuje tři hlavní třídy kryptoaktiv, které jsou 
definovány následovně:

Elektronické peněžní tokeny (EMT – Electronic Money Tokens):
 Tyto tokeny se snaží stabilizovat svou hodnotu tím, že jsou navázány na jednu úřední měnu.

 Jsou navrženy tak, aby fungovaly jako digitální náhrada tradičních peněz, a proto podléhají přísnějším regulacím.

Tokeny vázané na aktiva (ART – Asset-Referenced Tokens):
 Tyto tokeny stabilizují svou hodnotu navázáním na určité aktivum nebo koš aktiv.

 Mohou být navázány na komodity, nemovitosti nebo jiné finanční nástroje.

 ART jsou také regulovány, aby se zajistila stabilita a ochrana investorů.

Kryptoaktiva jiná než tokeny vázané na aktiva nebo elektronické peněžní tokeny:
 Tato kategorie zahrnuje všechny ostatní kryptoaktiva, která nespadají do výše uvedených dvou kategorií.

 Typickým příkladem jsou kryptoměny jako Bitcoin nebo Ethereum (před přechodem na proof of stake).

 I tyto kryptoaktiva podléhají určitým požadavkům na transparentnost a zveřejňování informací.
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KRYPTOAKTIVA A REGULACE

Nové povinnosti pro emitenty a zejména poskytovatele služeb souvisejících s kryptoaktivy:

 povinnost získat licenci od orgánu dohledu (ČNB) – lze ověřit v JERRS 

 mechanismus pro prevenci zneužití kryptoaktiv k praní špinavých peněz či financování terorismu

 osoby poskytující služby související s kryptoaktivy musejí být důvěryhodné…

 musejí mát obezřetnostní záruky, systém řízení rizik, střetu zájmů a vnitřní kontrolu

Vybrané služby: 

 směna kryptoaktiv za fiat měnu či za jiná kryptoaktiva

 úschova a správa kryptografických klíčů

 provozování obchodní platformy

 přijímání a předávání pokynů, provádění pokynů

 poradenství…
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DLOUHODOBÝ INVESTIČNÍ PRODUKT

• Nově zavedené propojení mezi investováním a zajištěním na stáří. 

• Pozor, jde stále o investice, nikoli o spoření.

• Můžete investovat do zákonem daných investičních nástrojů s tím, že jde o
dlouhodobý investiční produkt – pokud dodržíte podmínky dané zákonem (min. 10 let
držení, prodej nejdřív po 60 letech věku), můžete uplatňovat odpočet od základu
daně (48 tis. Kč/ročně) + může přispívat zaměstnavatel až 50 000 Kč/ročně
(neodvádí soc. a zdr. pojištění, daňově uznatelné i pro něj).

• Flexibilnější oproti doplňkovému penzijnímu spoření, ale zase žádné příspěvky od
státu.
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DĚKUJI VÁM ZA POZORNOST OTÁZKY?
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