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ABSTRAKT

Tato bakalafska prace se zabyva tématem investovani na akciovém trhu. V teoretické ¢asti
jsou popsany zakladni piistupy a strategie, které mize investor vyuzit ve své osobni praxi a
také rizné ndzory a doporuceni autorti a znamych investoriti. Praktickd c¢ast se vénuje
dotaznikovému Setieni a analyze dat od respondentti, studenti Fakulty managementu a
ekonomiky Univerzity Tomase Bati ve Zlin¢ investujicich na akciovém trhu. Tato ¢ast ma
za cil prozkoumat investi¢ni pfistupy a preference studentii. V zavéru prace je kratké

doporuceni vychézejici z informaci ziskanych timto vyzkumem.

Klic¢ova slova: investice, akciovy trh, akcie, investicni strategie, finance

ABSTRACT

This bachelor’s thesis deals with the topic of investing in the stock market. The theoretical
part describes basic approaches and strategies that can investor use in his personal practice,
as well as various opinions and recommendations of authors and well-known investors. The
practical part focuses on a questionnaire survey and data analysis from respondents, students
of the Faculty of Management and Economics at Tomas Bata University in Zlin who invest
in the stock market. This section aims to explore students‘ investment approaches and
preferences. At the end of the work there is a brief recommendation based on the information

obtained from this research.

Keywords: investment, stock market, stocks, investment strategies, finance
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UvVOoD

Dalo by se piedpokladat, Zze investovani do akcii je novodoby trend. Roste popularita
takzvanych finan¢nich influenceri na socialnich sitich, reklamni kampané brokert sili.
S investovanim do akcii jsem se setkal jiz na stfedni Skole, kdyz jsem pfemyslel o tom, jakym
zpusobem se daji pasivné zhodnocovat penize vydélané z brigady a také jak se u toho trochu
zabavit. Spolu se spoluzéky jsme vedli diskuze a ukdzalo se, Ze kazdy ma na investovani do
akcii rozdilny pohled. Néktefi spoluzaci se snazili Casovat trh a jejich pfistup pripominal
spiSe sdzky na sport, jini se snazili zkoumat finan¢ni vysledky spolecnosti a dalsi se
zameétovali na to, co je zrovna ,,in* a takzvané ,,vystreli do nebe“. Postupn¢ mi dochézelo,
ze problematika neni tak jednoducha, a i kdyz u kratkodobého horizontu zélezi na §tésti, u
dlouhodobého horizontu je potieba si dikladné svoji strategii vybrat a takova zébava to byt
nemusi. Investovani do akcii je rizikové v tom ohledu, Ze o penize lze jednoduse pfijit, a i
mald chyba mutze vést k velké ztraté, kterou muze investor dosadhnout i béhem mésice ¢i
nckolika dnli a nasledné pak narovnéavat roky. Piesto si myslim, ze investovani do akcii je

kromé ,,hry* perfektni zplisob, jak penize zhodnotit a ¢im diive ¢lovék zacne, tim Iépe.

V této praci bych rad prozkoumal, jaké zakladni strategie investovani do akcii existuji, jaké
faktory pusobi na investora a co by si mél spravné uvédomit, nez do akcii zacne investovat.
V teoretické ¢asti proberu kromé¢ strategii témata jako jsou psychologické a socialni vlivy
pusobici na investora, rizné zplisoby nahlizeni na riziko a odhad rizika, kde investor ziskava
informace o akciich a zakladni otazky, které si mize clovek polozit, kdyz nakupuje akcie,

napftiklad, jestli je nakupovani akcii investice, ¢i spekulace.

V praktické ¢asti se pak pokusim odhalit, jaky pfistup voli moji soucasni spoluzaci, studenti
Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity TomaSe Bati ve Zlin€¢, v ¢em se jejich
piistupy 1i8i a jaké faktory hraji roli na jejich pfistup. Dotaznikem ziskana data zanalyzuji a
na zaver zhodnotim a navrhnu, jak by tyto ziskané informace mohly slouzit spole¢nostem,

které investovani do akcii nabizi a jakym zptsobem by mohly cilit pravé na tuto skupinu.
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CIiLE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Zameérem této prace je poskytnout ndhled do pristupti student obchodujicich na akciovém
trhu. Cilem prace je poté zjistit rozdily mezi skupinami studenti a jaké faktory maji vliv na
jejich pfistupy. Rozhodl jsem se, ze tento cil dosdhnu skrze metodu dotaznikového Setent,
pomoci které ziskdm primarni data, které bude mozné analyzovat. Nasledné informace
zjisténé pomoci metod deskriptivni statistiky a analytické statistiky zhodnotim skrze metodu
syntézy. Metodou popisné statistiky a grafickych metod, vizualizace, poskytnu srozumitelny
pohled na soubor dat. Rozdily mezi skupinami studentt a jaké faktory maji vliv na jejich
pfistupy zjistim pomoci metody testovani statistickych hypotéz skrze zékladni statistické
testy, chi-square test a test analyzy rozptylti. Pomoci téchto testil zjistim, zda plati ¢i neplati

zavislost mezi zkoumanymi faktory.

K tvorbé vyzkumnych otazek a navrhu dotazniku je nutné ucinit literarni resersi, kterd by
méla mit, vzhledem k tématu prace, kriticky charakter. Tato kriticka literarni reserSe by méla
obsahovat rtizné nézory autorti, Ceskych, ale zejména cizokrajnych, americkych. Mezi
literarni zdroje mohou patfit knihy riznych teoretickych autort, akademiki, ale i znamych
investor a jejich praktické nahledy na problematiku, a také internetové zdroje a dalsi

vyzkumy.
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I. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

1 ASPEKTY INVESTOVANI DO AKCIi

1.1 Investice a spekulace

., Hendikepovanému veteranovi s disciplinou drzet se systému nabizi
sazeni na koné relativné bezpecny dlouhodoby vynos, ktery je pro néj
stejné spolehlivy jako viastnictvi podilového fondu nebo akcii General

Electric. Pro undhleného a zbrklého obchodnika s cennymi papiry, ktery
prondasleduje horké tipy a rychle nakupuje a prodava své akcie, neni

vevr

nejhezci hiivou nebo zZokeje s fialovym trikotem. “

(Lynch 2000, str. 119)

Gladi$ (2015) vnima, ze akcie pro né&j piedstavuji predevsim podil na podnikéani, nikoliv
predmét spekulace, a investovani do vefejn¢ obchodovatelnych firem je identické jako
investovani do soukromych firem s tim, Ze cena akcii nema4 vliv na to, jak si vede spole¢nost

a investor by mél trh vyuzit spiSe ke svému prospéchu, nebo jej ignorovat.

Cermak (2018) spekulativni chovani charakterizuje vyhleddvanim operaci na finanénich
trzich s velkym potenciondlnim vynosem, ale zdrovenl s velkym rizikem, s typicky
kratkodobym investi€énim horizontem. Spekulant naptiklad nehledd hodnotu a snazi se
Casovat trh, odhadovat cenova dna nebo vrcholy a budouci smér cen. Dale povazuje za
spekulanty tradery, opirajici se o technickou analyzu ¢i vyuzivani derivatd a pakovych
obchodu. Investice se podle né¢j opira o dikladnou fundamentalni analyzu a pro investora je
nejdulezitéjsi hledani hodnoty, kterd mu pomaha urcit adekvatni cenu akcie. Podobné jako

Gladi§ nahlizi Cermak na investice do akcii jako na podil na podnikani.
Pro McAllena (2016) jsou investor a trader totéz, oba se snazi zbohatnout.

Dalo by se shrnout, Ze obchodovani s akciemi na akciovém trhu je vzdy spekulace a tvrdit,
Ze je to investice mizeme, pokud se toto nakupovani opird o né¢jakou investi¢ni filozofii,
pravidla, metody a zaméfuje se na delsi Casovy horizont. Pro potieby této prace ale budeme

jednoduse chépat pojem investovani jako nakup akcii.

1.2 Investi¢ni filozofie

Podle Damodarana (2012) souvisi investi¢ni filozofie pfedevs§im s tim, co si investor mysli
o tom, jak trhy funguji a v ¢em d¢laji ostatni investofi chyby. Investi¢ni filozofie pak slouzi
k tomu vyuzit chyb nékterych, nebo vSech investorti v oceniovani akcii. Gladi§ (2015)

poukazuje na to, ze kazdy investor by si mél ujasnit svou vlastni investi¢ni filozofii. Podle
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n¢j existuje mnoho investi¢nich filozofii a kazdy ma tu svoji a je jedno jak ji nazyva.
Damodaran (2012) vSak zdiraziuje, ze investofi s jasné definovanou a konzistentni
investi¢ni filozofii jsou vice disciplinovani ve svych investi¢nich rozhodnutich a tim se
vyhybaji zbytecnym transakénim ndkladim a ztratdm. Pro tvorbu, nebo vybér investicni
filozofie doporucuje ujasnit si své osobnostni charakteristiky, averzi k riziku, miru
trpélivosti, jestli premyslime skupinové, ¢i individudlné, kolik casu chceme stravit
zkoumanim akcii nebo nas vek. Popisuje napiiklad, ze ¢im starsi lidé jsou, tim maji veEtsi

averzi k riziku vzhledem k tomu, Ze investice tvoii jejich spofeni na diichod.

., Zddna investicni filozofie, pokud nent pouhou kopit pristupu nékoho
jiného, se nevyvine do své uplné podoby béhem jediného dne nebo roku. *

(Fisher, 2003, str. 228)

1.3 Psychologické a socialni vlivy na investovani

Cermak (2018) zmifuje, Ze jako investofi bychom méli byt raciondlni, emocim nepodléhat
a drzet se své strategie. Emoce vedou k prohlubovani medvédich trhi a tvorbé
spekulativnich bublin. Popisuje psychologicky jev s nazvem davové chovani, ktery spociva
v tom, ze lidé délaji néco, protoze to délaji ostatni a pravdépodobnost omylu vétsiny se zda
nizka. I Crosby (2018) poukazuje na to, Ze 1idé se fidi Casto spiSe socidlnimi normami a
skupinovym myslenim nez objektivni analyzou. Tim, Ze jsou lidé zdkladnimi jednotkami
akciového trhu, tak nelze tvrdit, Ze trh je racionalni, coz odporuje klasické ekonomické teorii.

Podporuje to také naptiklad to, Ze ne vSichni Gi€astnici trhu maji stejné informace.

Cermak (2018) zmifuje jev, tendenci k pfehnanému optimismu, ktery spo¢iva v piehlizeni
negativnich informaci a zveliCovani téch pozitivnich. Tento jev podle né; plsobi 1 na
analytiky, ale upozoriiuje na to, ze kofeny mohou byt i1 ve stietu zajmii, protoze optimismus
je v z4mu instituci — napiiklad investi¢nich spolecnosti a bank nabizejicich investi¢ni

sluzby. Optimismus jim nahrava nové klienty a uspokojuje ty stavajici.

Crosby (2018) zminiuje mnoho faktort plsobicich na lidskou psychiku pfi investovani,
nekteré z nich nazyva prvky kognitivniho zkresleni. Mezi prvky bézného kognitivniho
zkresleni muze patfit napiiklad nadmérnad sebedivéra, kotveni (anchoring bias), nebo
potvrzovaci zkresleni. Tato zkresleni mohou vést ke Spatnym investicnim rozhodnutim a
ptehlizeni chyb. Napiiklad kotveni Crosby (2018) pfirovnavd k prvnimu dojmu, kdyz
potkame cloveka a zalibi se ndm. Investorovi se tak miZe napiiklad zalibit akcie, protoze

jednoduse roste a ocekava, ze bude riist i nadale. Potvrzovaci zkresleni pak miiZze vypadat
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tak, ze zahlédneme urcitou pozitivni informaci o akcii, kterou vlastnime a tim si upevitujeme

sebedlivéru, Ze jsme investovali spravné, zaroven vsak prehlizime negativni informace.

Cermak (2018) tvrdi, ze uvédomeéni si nékterych tdchto psychologickych prvki nam miize

pomoci odhalit slabiny finan¢nich trhii, které miazeme vyuzit ve sviij prospéch.

1.4 Zdroje informaci

Podle Crosbyho (2018) souvisi zdroje informaci uzce sjiz dfive zminénymi

psychologickymi a socidlnimi vlivy.

Investor miize ziskavat informace o trhu a jednotlivych akciich z mnoha zdrojti. Podle studie
Creditcards.com ziskava finan¢ni rady na socialnich sitich az 28 % generace Z (lidi ve v€éku

18-24 let). (Creditcards.com, 2021)

Tabulka 1: Zdroje finan¢nich doporuceni (zdroj: creditcards.com)

Get financial advice from: | Gen Z (ages | Millennials Gen X Baby
18-24) (ages 25-40) | (ages 41-56) Boomers
(ages 57-75)
Friends and family 53% 44% 37% 25%
Social media 28% 24% 10% 4%
platforms/influencers
Financial websites 25% 30% 27% 19%
Financial advisors 16% 21% 20% 29%
Banks/other financial 23% 27% 25% 20%
institutions
Books 19% 17% 14% 8%
Newspapers/magazines 10% 16% 15% 13%
Radio/TV/podcasts 15% 16% 13% 8%
Somewhere else 2% 2% 1% 2%
Don’t get financial advice 22% 23% 36% 39%

Podle studie Swiss Finance Institute davéa az 56 % finan¢nich influencert na socidlnich sitich
typy, které vedou k vykonnosti, jez zaostava za trhem. Tito neschopni ,,finfluencefi* maji
vys§i sledovanost a €asto jejich strategie souvisi s ptiliSné Castym nakupovanim. Oproti tomu
»fnfluencefi“, jejichz doporuceni vedou k vyssi vykonnosti maji sledujicich méné. Na
socialnich sitich se vyskytuji jak profesiondlové, tak neprofesiondlové, a dokonce i

podvodnici. (Schiirhoff, Kakhbod, Kazempour, Livdan, 2023)


https://www.sfi.ch/en/people/norman-schuerhoff
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2 RIZIKO

Damodaran (2012) definuje riziko jako Sanci mensi navratnosti, nez jsme piedpokladali.
Tudiz chape jako riziko nejen ztratu, ale i mensi vynos. Dale poukazuje na to, Ze riziko jako
takové se skladd z nebezpeci a prilezitosti. Prilezitosti je ocekavany vynos a nebezpecim
potencialni ztrata, nebo mensi vynos. Gladis (2015) definuje riziko jako pravdépodobnost
trvalé ztraty vlozené investice. Pfitom popisuje, Ze je tieba rozliSovat trvalou ztratu a ztratu
vzniklou kolisdnim trhu, kdy investofi takzvané nevydrzi natlak a akcie prodaji. S tim
souvisi behavioralni riziko, o kterém pise Crosby (2018). Toto riziko zahrnuje faktory jako
naptiklad ego, konzervatismus, pozornost nebo emoce. Cermak (2018) popisuje
podnikatelské riziko, které souvisi s tim, ze investor $patné¢ odhadl dlouhodob¢ udrzitelnou
ziskovost spole¢nosti. Dale zmifluje Casové riziko, které souvisi s ndmi Spatné uréenym
casovym horizontem. JednoduSe jsme nakoupili akcie za penize, u kterych jsme si nebyli

jisti, Ze je nebudeme potiebovat a diky volatilité trhu se mizeme dostat do ztraty.

2.1 MOS (bezpecnostni rezerva)

Vyjadienim rizika je podle Gladise (2015) pomér mezi hodnotou a cenou. Smétuje tak
k tomu, Ze chdpani rizika je subjektivni a z4visi tak na naSich schopnostech urcit si hodnotu
akcie (ocenit spole¢nost). Riziko také snizujeme tim, Ze se zabyvame spole¢nostmi, které
jsou pomérn¢ dobfie predvidatelné, stabilni a jejich podnikéni z urcitého hlediska rozumime.
Dale uvadi, Ze vétSina lidi instinktivn€ vnima, Ze se riziko zvysuje pii klesani trhu, a naopak
snizuje pii rastu trhu. S tim souhlasi i Crosby (2018), ktery popisuje, ze na§ mozek hleda
rizika v by¢im trhu a stava se konzervativni v medvédim trhu a tim popira dilezité pravidlo
investovani — nakoupit dole, prodat nahote. Napiiklad béhem dobrych ¢ast tak vice a vice
investort hleda rizikova aktiva, aby se takzvané ,,svezli na bykovi“. Gladi$ (2015) pokracuje
myslenkou, Ze pokud jsme dlouhodobi investofi a akcii mame v planu dale nakupovat, tak
se pro nds snizenim ceny akcie snizuje i riziko u této akcie. Za ptredpokladu, Ze se nesnizila
1 hodnota, dokézeme akcii nakoupit s mensim rizikem, tudiz v lep§im poméru hodnoty a

ceny.

Damodaran (2012) popisuje tento pohled na riziko pomoci metody MOS (margin of safety).
Cesky by se tato metoda dala nazvat bezpeénostni rezerva, nebo bezpeénostni polstar. Uvadi,
ze by méla byt u rizikovéjsich akcii vétsi a také by se méla zvySovat béhem rtiznych udalosti,

které¢ mohou negativné ovlivnit cely trh, jako naptiklad pii recesi. Na bezpecnostni rezervu
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se odkazuje i Cermak (2018) a piirovnava ji ke ,,slevé”. Bezpe¢nostni rezerva podle néj

chrani ptfed chybami v odhadu a pfed nejistou budoucnosti.

Prvni faze metody MOS spociva v hledani spole¢nosti pomoci urcitych kvalitativnich kritérii
jako naptiklad dobré produkty, konkuren¢ni vyhoda, kvalitni management apod. Druhé faze

spociva v odhadu vnitini hodnoty, vlastnim ocenénim. (Damodaran 2012)

Priklady nékterych metod vypoctu (odhadu) vnitini hodnoty akcie jsou znazornény

v nasledujici tabulce:

Tabulka 2: Ptiklady zakladnich metod vypoctu vnitini hodnoty akcie
(vlastni zpracovani podle Cermaka, 2018)

Absolutni valuaéni metody Relativni valuaéni metody ﬁ:iﬂ::ﬁ:;lt:zr;:::;:;’;
ucetni hodnota (BV) P/E (cena akcie / zisk na akcii) [DCF (Model diskontovanych penéznich tokui)
Hodnota Cistych aktiv (NAV) P/BV (cena akcie / (iCetni hodnota) DDM (Model diskontovanych dividend)
Hodnota Cistych obéznych aktiv (NCAV) P/S (cena akcie / trzby) FCFE (volny penézni tok k vl. kapitalu)

Tteti faze MOS pak spociva v porovnani vnitini hodnoty se soucasnou cenou akcie pomoci

nasledujiciho vzorce:

|4
MOS =

P
* 100 (1)

pficemz: MOS = bezpec€nostni rezerva, V = odhadovana vnitini hodnota akcie, P = trzni cena
akcie. Pokud je napfiklad cena akcie o 20 % niz8i neZ jeji odhadovana vnitini hodnota,
muzeme konstatovat, Ze tato akcie se da nakoupit s bezpecnostni rezervou 20 %. Opakem
bezpecnostni rezervy (MOS) je pak margin of error, ¢esky chybovd marze. Pokud jsme tedy
nakoupili akcii za cenu 20 % nad jeji odhadovanou vnitini hodnotou, nakoupili jsme ji s 20%

chybovou marzi. (Damodaran 2012)

Nékupem za chybovou marzi by se dalo popsat Cermakem (2018) zminované valua¢ni
riziko, které souvisi s ignorovanim vnitini hodnoty a ndkupem akcii za cenu nad jejich

vnitini hodnotou.

2.2 CAPM (model ocenovani kapitalovych aktiv)

Pomoci modelu ocenovani kapitdlovych aktiv je riziko vyjadieno koeficientem beta, tedy
mirou korelace vynost aktiva s vynosem trhu, jinak feceno, jak citlivé se vynosy aktiva
pohybuji ve srovnani s pohybem celkového trhu. Pokud je beta vyssi nez 1, méli bychom u

akcie vyzadovat vyS$si vynos, nezZ je vynos trhu a zaroven ocekavat vyssi riziko, pokud bude
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trh klesat. Tento model tedy predpoklada s teorii efektivniho trhu, Ze aktiva jsou spravné
ocenéna a ocekavané vynosy odpovidaji jejich systematickému riziku. (Siegel, 1998),

(Damodaran, 2012), (Stupavsky, 2020)

Gladis (2015) a Cermak (2018) povazuji trh za neefektivni a iracionalni, proto CAPM a

koeficient beta neberou jako dilezitd méfitka rizika ¢i vynosu.

Teorie efektivnich trhli a pouziti CAPM se staly zadkladem pro analyzu vynosu akcii v 70. a
80. letech. Po analyze vice dat se tato teorie neukazala jako UspéSna pro vysvétleni rozdilu

mezi vynosy jednotlivych akcii nebo portfolii akcii. (Siegel, 1998)

Podle Damodarana (2012) neni koeficient beta ukazatelem celkového rizika, ale ukazatel
expozice firmy k makroekonomickému riziku. Pokud bychom tedy vyuzili pouze tento
model k méfeni celkového rizika, nepocitali bychom naptiklad s tim, Ze na trhu existuji

podhodnocena ¢i nadhodnocena aktiva.

Obecny vzorec pro vypocet koeficientu beta je nasledujici:

Cov(R;,R;)

P Vary) @)
pficemz: Pi = koeficient beta aktiva, Cov(R;,Rm) = kovariance vynost aktiva s vynosy
trzniho portfolia, Var(Rm) = rozptyl (variance) vynosu trzniho portfolia. Pro investora je
tento vypocet uziteCny v tom, Ze se d4 modifikovat tim, Ze vynosy trzniho portfolia
nahradime naptiklad vynosy sektoru. Pokud napiiklad analyzujeme farmaceutickou
spolecnost, pak dosadime do vypoctu trzni vynos portfolia farmaceutickych spolecnosti.

Koeficient beta poté mizeme dosadit do CAPM vzorce o¢ekavaného vynosu investice:

ERi = Rf + ﬁi * (ERm - Rf) (3)

PficemZ: Eri = ocekdvany vynos, Bi = koeficient beta aktiva, Rf = ocekdvany vynos na
bezrizikovém aktivu, Erm = ofekavany vynos trhu, (Erm — Rf) = prémie za riziko. Za
ocekavany vynos na bezrizikovém aktivu mizeme dosadit primérny vynos ze statnich
dluhopisti a za ocekdvany vynos trhu primérny ro¢ni vynos nékterého z akciovych indext.
Dals$i mozZnosti, jak vypocitat prémii za riziko, je si dosadit misto ocekdvaného vynosu trhu

nas pramérny vynos z naseho akciového portfolia. (Damodaran, 2012)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

2.3 Riziko nesplaceni dluhii a finan¢ni analyza spolecnosti

Gladis (2015) dava diraz kromé nakupovani kvalitnich akcii za dobrou hodnotu také vyhnuti

se spolecnostem, u kterych hrozi bankrot, ktery spéje k absolutni ztraté.

Jedna z nejpouzivanéjsich metod, jak rychle zjistit riziko nesplaceni dluht, je podivat se na
dluhopisovy rating nezavislych ratingovych agentur jako napiiklad Moody’s Investors
Service, S&P Global Rating, Fitch a dalSich. Tyto agentury poskytuji hodnoceni na zakladé

pisemnych znamek, které jsou znazornény v nasledujici tabulce. (Damodaran, 2012)

Tabulka 3: Moodyho méfitko celosvétového hodnoceni dlouhodobych zavazkt (obligaci),
(vlastni zpracovani podle zdroje: ratings.moodys.com)

Aaa Obligace s hodnocenim Aaa jsou povazovany za nejkvalitngjsi
a nesou nejmensi rizika uvérového selhani.

A Obligace s hodnocenim Aa jsou povazovany za kvalitni

a a nesou velmi mald rizika avérového selhani.

A Obligace s hodnocenim A jsou hodnoceny stfedné-vysokou znamkou
a podléhaji malému vérovému riziku.
Obligace s hodnocenim Baa jsou hodnoceny stfedni znamkou

Baa a nesou stfedni tivérové riziko a mohou mit proto urcité spekulativni
charakteristiky.

B Obligace s hodnocenim Ba jsou povaZzovany za spekulativni

: a nesou podstatné uveérove riziko.

B Obligace s hodnocenim B jsou povaZzovany za spekulativni
a nesou vysoké uvérove riziko.

Caa Obligace s hodnocenim Caa jsou povazovany za spekulativni
s nizkym postavenim a nesou velmi vysoké averové riziko.
Obligace s hodnocenim Ca jsou povazovany za Vysoce

Ca spekulativni a jsou pravdépodobné v, nebo velmi blizko, defaultu s
ur¢itou nadéji na vraceni jistiny a urokd.

C Obligace s hodnocenim C jsou nejnize hodnocené a typicky
v defaultu, s velmi malou nadéji na vraceni jistiny nebo urok.

Paradoxem je vSak, Ze tyto agentury hraly svou roli ve finan¢ni krizi v roce 2008. Ve Zpravée
o Setfeni financni krize vydané americkou vladou (Angelides, Thomas, 2011, str. 15) se
v prekladu piSe:

., Dosli jsme k zavéeru, ze selhani ratingovych agentur bylo klicovou
soucasti financni destrukce.
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Je dulezité se rad¢€ji spoléhat na vlastni analyzu. Zdkladem by mohlo byt nahlédnuti na
ukazatele likvidity, aktivity, zadluzenosti, kryti irokovych nakladd, pomér penézniho toku
z provozni ¢innosti a kapitalovych vydaja a dalsi. Naptiklad, pokud ukazatel bézné likvidity
dosahuje hodnoty mén¢ nez 1, indikuje to, ze ma spolecnost vice zavazkt do dalsiho roku
nez aktiv, které mtize promeénit na penize, coz znaci likvidni riziko. Velmi vysoka hodnota
tohoto ukazatele na druhou stranu miize znamenat nezdravé hospodaieni firmy a firma se

muZze nachazet naptiklad v problémech ohledné nadmérnych zasob. (Gladis, 2015)

2.4 Diverzifikace

Podle Lynche (2000) je rozlozeni prostfedk do n€kolika kategorii akcii jedna z moznosti
omezeni rizika. Podle Cermaka (2018) se touto diverzifikaci omezi podnikatelské riziko,
nikoliv vSak trzni riziko, které se d4 omezit jedin¢ diverzifikaci do jinych druht aktiv,

napiiklad do dluhopist ¢i produktt bank.

Trzni rizika mohou vzniknout naptiklad v ndvaznosti na nékteré ekonomické ¢i politické
faktory. Piikladem miiZze byt zvySovéani Urokovych sazeb. Rizika u akcii, ktera se daji
diverzifikaci omezit jsou projektova rizika, konkurenéni rizika a sektorové rizika. Ptikladem
projektového rizika mize byt nevydaiend investice firmy, ktera se promitne do nizsich ziskl
firmy, ¢imz se snizi hodnota firmy. Konkurenc¢ni riziko je spojeno s ristem konkurence a
oslabenim trzniho podilu firmy. Pfikladem sektorového rizika miiZze byt udalost, kterd
ovlivni v8echny firmy v sektoru, naptiklad vladni Skrty v obranném primyslu. (Damodaran,

2012)

Cermak (2018) zmifiuje, Ze optimalni diverzifikace akciového portfolia zavisi na nasich
zkuSenostech, znalostech, disciplin€ a ptistupu. Investor bez zkuSenosti by tak mél spiSe
diverzifikovat prostfednictvim investovani do indexového fondu a naopak napiiklad
»kvalitativni value investor by mél mit portfolio slozené zméné nez 20 tituld.
Nejatraktivngj$i aktivum by mélo mit v portfoliu nejvétsi vahu a zbytek by mél byt sefazen

degresivné v zavislosti na poméru vynos/riziko.

Gladis (2015) hovoti o tom, Ze diverzifikace by neméla byt mald, poukazuje vSak na to, Ze

vvvvvv

piikupovanim dalSich akcii se zhorSuje kvalita portfolia, na§ oekavany vynos i schopnost

pribézné portfolio sledovat.
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Cermaék (2018, str. 237) souhlasi tim, Ze zmitiuje: ,, Koncentrované portfolio zvysuje Sance

na nadprimérny vynos. “ Uzndva vsak, ze to nemusi byt vzdy pravda.

Jako vypocet k urceni optimalni velikosti investice, tedy jakou ¢ast pen¢z do aktiva vlozit,
Gladis (2015) popisuje Kellyho vzorcem (4). Poukazuje vSak na to, ze je t€zké si spravné
stanovit oCekavany vynos i pravdépodobnost jeho dosazeni a také, Zze vzorec nepracuje
s Casovym horizontem. Kellyho vzorec miizeme zndzornit nasledovng:

B px(b+1)—1
B b (4)

Pticemz: f = procentudlni ¢ast portfolia, kterou bychom do investice (aktiva) méli vlozit; b

= oc¢ekdvany vynos; p = pravdépodobnost uspesnosti. (Gladis, 2015)

Diverzifikace mize byt i geograficka. Siegel (1998) tvrdi, Ze nejcastéjSim diivodem
investovani do zahrani¢nich firem je omezeni rizika skrze diverzifikaci a doporucuje
investovat mimo Spojené staty tietinu prostfedktl. Investovani do akcii zahrani¢nich firem
muze byt také z diivodu, Ze napiiklad u rozvojovych zemi ocekdvame velky rist. Gladi$
(2015) poznamendva, ze vétsi rast ekonomiky zemé nemusi znamenat rist cen akcii v této
zemi a diky ocekavani velkého rastu ekonomiky mlize management firmy naptiklad
chybovat v investicich. Sméfuje také k tomu, ze by investor nemél geograficky spekulovat
na to, Ze akciim jedné zemé se bude dafit vice, nebo z kazdé zemé si né€jakou akcii vybrat,

ale spiSe hledat kvalitni akcie a to kdekoliv.
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3 ZAKLADNI STRATEGIE INVESTOVANI DO AKCIi

., Investice je testem odolnosti a vitezem se stane investor, ktery najde
dobrou strategii nebo fond a bude se ji drzet.

(Smith, 2020, str. 68)

Zakladnimi kroky k tvorbé investi¢ni strategie je pochopeni zakladl rizika a ocenéni
(valuace), ujasnéni si ndhledu na to, jak trh vlastné funguje a kde se miize zlomit (investi¢ni
filozofie) a nasledné podle nasi averze k riziku a casovému horizontu nasi investice si ur¢itou
strategii vybrat. Investi¢ni strategie se daji michat, avSak investor by spravné nemél michat
strategie, které si odporuji v pohledu na chovani trhu a pokud strategie michame, tak bychom

je méli oddélit a urcit si jednu dominantni. (Damodaran, 2012)

Strategie muze vychazet i z velmi jednoduchych, ale zdsadnich pravidel. Smith (2020)

vystihuje strategii svého fondu 3 jednoduchymi kroky:
e nakoupit dobré spolecnosti,
e nepieplatit,

e nic nedélat.

3.1 Hodnotové investovani

Hodnotové investovani vychéazi z myslenky, Ze kazda spole¢nost ma svou vnitini hodnotu a
investor by mél nakupovat akcie za cenu, kterd je nizsi nez vnitini hodnota. (Gladis, 2015),

(Cermék, 2018)

Cermak (2018) zdiiraziiuje, ze hodnotové investovani se zaméfuje zejména na kontrolu
rizika a nasledné aZ na vynosovy potencial a zaklada si na investi¢nich principech s logickou
strukturou. Tim vyhovuje spiSe investorim s vét$i averzi k riziku. I Crosby (2018) chape
hodnotové investovani jako logické a s oveéfenym pfistupem. Zminuje vSak, Ze jeho
psychologické aspekty mohou ztéZovat jeho praktikovani a tato strategie tedy vyzaduje
znaénou disciplinu. Cermék (2018, str. 13) dale pfirovnava hodnotové investovani k chovani

spotiebiteld, ktefi ¢ekaji na sezonni slevy:
., Value investor je lovcem vyhodnych koupi. *

Naproti tomu, podle Smithe (2020) se mohou n¢ktefi hodnotovi investoii dostavat do

vvvvvv

a cena akcii. Je dilezité nahlizet zejména na fundamentéalni znaky — vykonnost firmy.
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Podle Damodarana (2012) je hodnotové investovani vétSinou pro investory s dlouhodobym
investi¢nim horizontem, del§im ne tii roky. Cermék (2018) uvadi horizont drzeni akcii 4-5
let, s tim, ze se hodnotovy investor vyhyba pfilisné aktivité a pfehnané diverzifikaci.

3.1.1 Poucky znamych hodnotovych investori

Podle Gladise (2015) a Damodarana (2012) polozil zaklady filozofie hodnotového
investovani Benjamin Graham a dal$im zastancem této investicni filozofie je i Warren

Buffett.
Nekteré z Grahamovych poucek jsou:
e Kdyz nakupujeme akcie, tak mame byt investofi, ne spekulanti.
e Diverzifikovat a nesazet vSe pouze na par spolecnosti.
e Hledat slevy na trhu.
e Byt trpélivi.
(Lowe, 1994)
Zajimavé je, ze Grahamiv nasledovnik Warren Buffett nedodrzuje jeden z principt
Grahama — diverzifikovat a nesazet jen na par spole¢nosti, protoze pres 40 % investovanych

aktiv jeho spolecnosti Berkshire Hathaway jsou akcie spolecnosti Apple a 68 % je celkove

v akciich 6 spole¢nosti. (Fool.com, 2024)
Nekteré z poucek Buffetta jsou:

e Piedmét podnikéni spolecnosti, do které¢ investujeme, by mél byt jednoduchy a snaze

pochopitelny.
e Spolecnost by méla mit konzistentni historii (naptiklad stabilni a pfedvidatelny zisk).
e Spolecnost by méla podnikat v odvétvi s ptiznivymi dlouhodobymi vyhlidkami.

e Management firmy by mél byt upfimny k akcionaifiim a mél by vést, ne imitovat

ostatni firmy.
e Firma by méla mit vysokou navratnost vlastniho kapitalu, vysoké a stabilni marze.
(Lowenstein, 2008)

Buffett je dale povazovan také za tvirce pojmu ,,moat”, ¢esky ptikop. Dobrou spolecnost

bychom si pomoci tohoto pojmu mohli pfedstavit jako hrad s ptikopem, ktery jej chrani pied
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vnéjS$imi vlivy. Z kvantitativniho pohledu by se dal ptikop znézornit napiiklad stabilnimi
zisky spolecnosti, z kvalitativniho pohledu pak silnou znac¢kou, zkusenym managementem,

nebo patentem. (Damodaran, 2012)

Kdyz se podivame na portfolio Warrena Buffetta (Berkshire Hathaway), mohli bychom jako
tyto spolecnosti povazovat naptiklad Coca-colu, nebo Apple, u kterych se da fict, ze maji ve
své branzi vysoké trzni postaveni, velmi silnou znacku a v budoucnosti se da predpokladat,

ze jejich zisky nebudou vyznamné klesat. (buffett.online, 2024)

3.1.2 Screening hodnotovych investora

., Screening je kvantitativni nastroj vyuzivany k filtrovani akcii, které
spliuji predem definovana kritéria.

(Cermak, 2018, str. 196)
Investoti mohou vyuzivat hodnotové ukazatele jako napiiklad P/E, nebo finan¢ni ukazatele

jako naptiklad ukazatele rentability, likvidity apod. Mezi dal$i ukazatele se mize tadit 1

aktivita insiderti, nebo mnozstvi shortovanych akcii. (Cermak, 2018)

Custom All countries v All industries ~  Search Instrument

Market capitalisation EPS P/E Dividend yield ROE
(o} o O o O o O o

1.28 mn 284tn  -24710 66.41k 0 740k 0 67.65

P/B Current ratio Profit margin ROIC Debt-to-equity ratio (%)
o o O o O o O o O

0 125k 0 144.08 -177430.58 217k -2432300000 243.03 0 3413k

6M Return 1Y Return Debt-to-current assets
O o O o O O

-95.75 529.50 -99.86 115k 0 3.11

Obrazek 1: Piiklad screeningu (zdroj: xtb.cz)
Damodaran (2012) uvadi jako typicky ptiklad screeningu hodnotovych investorti screening

pravé Benjamina Grahama:

e Pomér zisku a ceny dvakrat vétsi nez urokovy vynos pro americké korporatni

dluhopisy s ratingem AAA.
e P/E ukazatel mensi nez 40 % pramérného P/E vSech akcii poslednich 5 let.

e Vynos z dividend vétsi nez dvé tietiny irokového vynosu pro americké korporatni

dluhopisy s ratingem AAA.
e (Cena men$i nez dvé tfetiny realné hodnoty hmotnych aktiv podniku.

e Cena mensi nez dvé tfetiny ¢isté hodnoty obéZznych aktiv.
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e Pomér dluhu k vlastnimu kapitalu mensi nez 1.

e Obé¢zny majetek dvakrat veétsi nez kratkodobé zavazky.

e Dluh dvakrat mensi nez Cisty obézny majetek.

e Rust zisku na akcii béhem poslednich 10 let vice nez 7 %.

e Ne vice jak dva roky klesajiciho zisku v piedchozich 10 letech.

V dnesni dob¢ se na trhu vSak vyskytuje mnoho akcii, které naptiklad dividendu nevypléci,

a tak bychom diky této filtraci mohli pfehlédnout dobré piilezitosti. (Smith, 2020)

Jednim z hodnotovych ukazatelli, které mohou investofi zafadit do screeningu, nebo
vyhledavani podhodnocenych akcii, je price-to-book-value (P/BV), tedy pomér trzni ceny
akcie k ucetni hodnoté spolecnosti. Hodnotovi investofi tedy vyhledavaji akcie s hodnotou
tohoto ukazatele co nejmensi. Damodaran (2012) poukazuje na to, ze se nékteré spole¢nosti
s nizkou hodnotou P/BV mohou nachazet ve finan¢nich problémech, nebo to mohou byt
spole¢nosti s nizkou rentabilitou vlastniho kapitdlu. M¢li bychom tedy za podhodnocené
akcie vtomto ptipadé povazovat akcie s nizkou PB/V, malym zadluzenim a vysokou

rentabilitou vlastniho kapitalu.

Nejbeéznéjsim ukazatelem, podle kterého se da orientacné posuzovat podhodnocenost, nebo
nadhodnocenost akcii spolecnosti je price-to-earnings ratio (P/E), pomér mezi cenou akcie

a ziskem na akcii. (Siegel, 1998)

NabhliZet pouze na tento ukazatel je oSemetné naptiklad kvili tomu, jak nékteré spolecnosti
zisk uctuji. Dale je dilezité se divat i na budouci rist spolecnosti. To, Ze spole¢nost ma
nizkou hodnotu P/E, totiZ miiZe znamenat, zZe v budoucnosti bude mit maly rist a trh ji tak

ocenil spravné. (Damodaran, 2012)

Podle Siegela (1998) a Damodarana (2012) dosahovaly v minulosti akcie s nizkym

ukazatelem P/E vySSich vynosil nez akcie s vysokym ukazatelem P/E.

3.2 Rustové investovani

Fisher (2003) zminuje, Ze jadrem uspésného investovani je védet, jak najit akcie, které v
pfistich letech zaznamenaji velkolepy rust zisku na akeii.
Damodaran (2012) definuje ristové investory jako ty, ktefi nakupuji akcie podle toho, jak

trh oceiiuje jejich rastovy potencial. Od hodnotovych investora se ristovi investofi 1isi tim,

ze se zam¢&tuji na hledani hodnoty zejména v rastu. UspéSnost rastové strategie zavisi na
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nasich schopnostech vyhodnotit riist spolecnosti Iépe nez trh. DalSim determinantem je poté
¢as. Existuji cykly, kdy strategie ristovych investorti funguje nadmiru efektivné a naopak

cykly, kdy je opak pravdou, a tak zavisi na nasich schopnostech sledovani trhu a na¢asovani.

Smith (2020) tvrdi, ze podle aktualniho P/E ohodnoceni nemusi nutné platit, ze akcie jsou
drahé ¢i za dobrou hodnotu. Déva ptiklad né¢kterym akciim, které se podle tohoto ocenéni
na pocatcich zdaly ,,drahé®, svymi vysokymi vynosy ale tuto ,,drahotu‘ odivodnily a dosahly

vysS§i navratnosti nez nékteré ,,levné* akcie.

Jednim ptikladem muze byt naptiklad akcie spolecnosti Meta (Graf 2) Na grafu vidime, ze
vroce 2013 bychom za akcie spolecnosti zaplatili az stonasobek zisku na akcii. Pokud
bychom tento fakt ignorovali a nakoupili s diivérou ve velky rist spole¢nosti, doséhli

bychom vynosu az 2000 %.

META PLATFORMS INC. (Facebook)

=Cena akcie hodnota PE

Graf 1: Cena akcie a hodnota ukazatele PE spolecnostt META béhem let
(vlastni zpracovani podle zdroje: macrotrends.net)

Timto ptikladem ristové akcie je akcie z odvétvi informacni technologie. Typicky byvaji za
ristové akcie oznacovany akcie spolecnosti v inovativnich odvétvich jako pravé informacni
technologie, nebo napiiklad farmacie ¢i e-commerce. Siegel (1998) vSak zminuje, ze
bychom neméli definovat akcie firem z urcitého odvétvi ¢i akcie firem se specifickym

produktem jako rastové ¢i hodnotové.

S rastovou strategii se neztotoziiuje Winklepleck (2016, str. 87):

., Vybirani si viteznych akcii v oblasti technologii/socialnich
médii/farmaceutik je jako hazardni hra v kasinu. Miizete to trefit jednou

vevrs
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3.2.1 Poucky znamych ristovych investori

Damodaran (2012) zminuje, Ze ikonou ristového investovani je Peter Lynch. Lynch (2000)

vS8ak tvrdi, Ze vice nez 40 % prostiedk jeho fondu do ristovych akcii nedava.
Nekteré jeho poucky jsou:

e Najit spravnou ristovou spolecnost zabere hodn¢ ¢asu a Usili a je nutné ji naleznout

drive, nez ji rozpozna cely trh, abychom na ni vydélali.

e Dtlezité je byt trpélivy, protoze i u dobrych ristovych spolecnosti to zabere ¢as, nez

se tento rust projevi.
e Riustovou spole¢nost bychom méli hodnotit podle jejich vysledki, ne ptisliba.
Damodaran (2012), (Lynch, 2000)

Cermék (2018) oznaduje za usp&ného rastového investora Phillipa Fishera. Nékteré jeho

otazky k identifikaci rGstovych akcii bychom mohli shrnout nasledovné:
e Mad produkt / sluzba firmy trzni potencial ke generovani vyrazného rastu trzeb?

e Je management odhodlany neustale vyvijet své produkty / sluzby nebo pfichazet

s novymi?
e Ma firma vysoké ziskové marze?

e Je ve spolecnosti spravna kultura managementu a management je talentovany, ale 1

cestny?
e Orientuje se spole¢nost na dosazeni dlouhodobé ziskovosti?

e Je spolecnost oteviena vici investorim a nebude mit v kratké budoucnosti potiebu

financovat skrze emisi novych akcii?

(Cermaék, 2018), (Fisher, 2003)
3.2.2 Specifické strategie riustovych investori

3.2.2.1 Akcie spolecnosti s malou kapitalizaci (small-caps)

Akcie spolecnosti s malou kapitalizaci vykazuji periodické nartisty, které umoznily ptekonat
v n€kolika obdobich vykonnost akcii s velkou kapitalizaci, vétSinou ale vykonnost ,,malych*

akcii za ,,velkymi* zaostava. (Siegel, 1998)
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Investovani do akcii spolecnosti s malou kapitalizaci nese sva specificka rizika. Jednim
z nich je informacni riziko. U mensSich spole¢nosti nebyva dostatek analytikd zamétujicich
se na tyto spoleCnosti a vétSinu dostupnych dat tak nalezneme pouze u spole¢nosti
samotnych, a tak mohou byt tyto informace zaujaté. Spolecnost se naptiklad mtze vyhybat
vykazovani Spatnych zprav. Pokud bychom u této strategie chtéli byt Gspésni, museli
bychom pocitat s dlouhym casovym horizontem, stravit ¢as dukladnou samostatnou
analyzou téchto spolecnosti a dostatecn¢ diverzifikovat nase portfolio, pokud by se skladalo

vyhradné z téchto spolecnosti. (Damodaran, 2012)

3.2.2.2 Centové akcie (penny stocks)

Za centové akcie se obvykle povazuji akcie spolecnosti s kapitalizaci pod 50 miliénti dolard,
prodavajici se za cenu pod 1 dolar za akcii. N&kteti investofi fadi jako penny stocks i1 akcie
prodavajici se pod 5 dolart za akcii. Mezi penny stocks mizeme fadit jak mladé spolecnosti,
tak 1 nekvalitni spole¢nosti v problémech. Centové akcie jsou velmi volatilni a byvaji ¢asto
predmétem spekulativniho obchodovani. Rizika, ktera se vyskytuji i u vétSich spole¢nosti
mohou mit vétsi diisledky pro tyto malé spolecnosti. Investor by mél byt obezietny napiiklad
u rizik souvisejici s regulacemi, pravnimi spory, intelektualnim vlastnictvi, odchodem
zaméstnancu (brain drain), ale zejména u rizik souvisejicich s konkurenci, zédkazniky a

finan¢nimi vysledky. (Leeds, 2022)

Strategie riistovych investorti u centovych akcii spoc¢iva spise ve vyhledavani akcii mladych
a inovativnich spolecnosti, které maji potencial velkého rlstu trzeb a nasledné 1 zisku, coZ

se promitne do ceny a tyto akcie tak pfestanou byt centovymi akciemi.

3.2.2.3 IPO

Jednou z dal$ich strategii riistovych investort je investovani do IPO (initial public offering),
tedy do novych vefejné obchodovatelnych spolecnosti, byvalych soukromych spole¢nosti,

které se rozhodly vstoupit na trh za i¢elem ziskani financi. (Damodaran, 2012)

Podle Siegela (1998) u této strategie dosahuji nejvyssi (kratkodobé) navratnosti investofi,
kterym se podaii nakoupit [PO za pocatecni cenu. VétSinou ale dlouhodobi drzitel¢ IPO za

trhem zaostavaji.
Crosbyho (2018) tvrdi, Ze investovani do IPO je pfitazlivé jak pro profesionalni, tak pro
retailové investory, a to diky psychologickym aspektiim, jako tfeba strachu o zmeskani dobré

prilezitosti a s nimi souvisejici sile ptibéhu (narativu).
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3.2.3 Screening rustovych investori

Jako jedno z méfitek rustovych investor bychom mohli zatradit vysoky rist zisku a trzeb.
Toto meétitko je oSemetné v tom, Ze vychazi z historickych dat a neni tak jasné, ze vysoky
divat na rust trzeb nez zisku, protoze zisk miize byt vice ovlivnén zpiisoby uctovani. Dale
trh hodnoti ristové spolecnosti spise odhadem budouciho riistu. Tento rist odhaduji zejména
analytici nebo samotné spole¢nosti. Uspé&snost riistového investora pak zavisi na tom, jestli
trh jiz tyto progndzy reflektuje, ¢i ne. Precenovani ristu byva ¢astéjsi nez jeho podcenovani.
Zminéné reflektovani se da zjistit pomoci tzv. GARP strategii. Zakladem téchto strategii je
nakupovat akcie, u kterych se podhodnocuje rast. Jednou z téchto strategii je nakupovat
akcie, které se prodavaji s niz§im P/E, neZ je jejich ocekdvané tempo rlstu. S tim souvisi
ukazatel PEG (price-to-earnings-growth), ktery se pocita nasledovné:

P/E

PEG =
Otekavané tempo ristu (zisku) (5)

Strategie potom spoc¢iva v hledani akcii s ukazatelem PEG co nejmensSim. Akcie s nizkou
hodnotou tohoto ukazatele, obvykle mensi nez 1, bychom pak mohli povazovat za levné. U
tohoto pristupu se mize vyskytnout nékolik problému. Prvnim vyraznym problémem je, ze
tempo rastu je o¢ekavané a riziko nejasnosti tohoto ¢isla neni do vypoctu zahrnuto. Dal§im
problémem je, Ze se nedd ocekavat linedrni zavislosti mezi ukazatelem P/E a ofekavanym
tempem ristu, a to miize vést ke $patné interpretaci tohoto ukazatele. Proto je potieba se

zaméfit 1 na dalsi ukazatele, nebo tento ukazatel modifikovat. (Damodaran, 2012)

3.3 Casovani trhu a souvisejici strategie

Podle Smithe (2020) je ¢asovani trhu klasicky investoriv zamér nakoupit dole a prodat
nahote. Skoro nikomu se to ale nedafi. Spravné bychom toto pravidlo méli dodrzovat, ale
pokud investujeme do akcii kvalitnich firem, neméli bychom na néj tlacit. Stejné to vidi i
Lynch (2000, str. 417):
., Nejlepsi cas na ndkup akcii bude vzdy ten den, kdy se presvédCcite, zZe
Jjste nasli solidni zboZi za dobrou cenu — stejné jako v obchode. “

Souhlasi i Fisher (2003), ktery dodava, ze pokud bychom méli ¢asovat nakup, tak az poté,
co nashromazdime velké mnozstvi dat, z kterych vyvodime zavéry o kratkodobém a

sttednédobém chodu podnikani. Autor se tak nejspiS odkazuje na pfistup spocivajici ve
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vyuziti valuacnich a dal$ich nastroji souvisejici s fundamentalni analyzou. Investor (trader)

Casujici trh se miize spoléhat na bezpocet riznych piistupi.

McAllen (2016) tvrdi, Zze za ¢asovanim trhu stoji vSechno, investor a trader jsou totéz a
nem¢éli by se spoléhat na strategii ,,nakup a drz*. Doporucuje i investortim ceny piedpovidat

pomoci technické analyzy.

3.3.1 Informacniinvestovani

Informace ovliviluji cenu akcii. Trh muze vyrazné reagovat napiiklad na ozndmeni
samotnych firem, ¢i analytikli. Cenou akcii mize zahybat naptiklad ozndmeni o vysledcich,
zména predikci, zména dividendové politiky, oznameni o akvizici a dalsi. Strategie
informac¢niho investovani pak spociva v tom tyto informace zachytit diive nez trh. Tato
strategie byva také spojovana s Insider tradingem, ktery mize byt v nékterych ptipadech
nezékonny. Jednou z moZnosti, jak vyuzit tuto strategii, je shromazdovat neovétené
informace ¢i zvésti a podle nich obchodovat. Dal$i moznosti je na informace ¢ekat a spravné
odhadnout reakci trhu, nebo predpokladat, ze trh na informace zareaguje nespravné a tuto
situaci vyuzit ve svilj prospéch. Uspésnost strategie informacéniho investovani zalezi, kromé
kvality naSich informaci, zejména na rychlosti a schopnosti védét, kdy prodat. Tato strategie
tedy mutize spocivat naptiklad v tom nakoupit po oznameni dobrych zprav s predpokladem,
ze trh je ,,zpomaleny*, ¢1 prodat po oznameni dobrych zprav poté, co trh zareagoval prehnané
(cena pfehnané vzrostla). A obdobné&, naptiklad, po oznameni Spatnych zprav nakoupit

s predpokladem, Ze trh zareagoval piehnané (cena ptehnané klesla). (Damodaran, 2012)

Crosby (2018) nepiSe pfimo o strategii informacniho investovéani, ale dava rady, jak
informace konzumovat. Né&které ztéchto rad mohou byt naptiklad hodnotit zdroje,

zpochybnovat drama, zkoumat ton a motiv informaci a ovétovat si fakta.

3.3.2 Popularita akcii

Damodaran (2012) zminuje nefinanc¢ni ,,Feel Good* indikatory nebo ,,Hype* indikatory.
Tyto indikatory jsou vétSinou mylné a nedaji se diikladn€ méftit. Spocivaji naptiklad v tom,
ze lidé si v hospodach zacinaji vice povidat o akciich a roste popularita televiznich potadii o
akciich, nebo Ze Zeny nosi kratsi sukné. Z téchto indikatori pak miiZe investor usoudit, Ze

trhy jsou nadhodnocené, nemuze vsak védet, jestli trhy nadéle porostou, ¢i nastane korekce.

Pokud bychom popularitu chtéli néjakym zptasobem méftit, mohli bychom vyuzit naptiklad

Google Trends, tedy nastroj, ktery nam ukazuje trendy ve vyhledavani na internetu (Google).
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Vidime naptiklad, ze zdjem o akcie, piesnéji vyhledavani slova ,,stocks®, je v tomto roce na
vzestupu. Nejvice bylo slovo vyhledavano v unoru 2021 (viz Graf 2). Pokud bychom ale
v unoru roku 2021 akcie na zaklad¢ naSeho piedpokladu, ze trh je ,,prehtaty prodali, tak

bychom se ochudili o velké zisky (viz Graf 5).

Trend vyhledavani slova "stocks" v letech (celosvétové)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 207 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Graf 2: Trend vyhledavani slova "stocks"
(vlastni zpracovani podle zdroje: trends.google.com)

3.3.3 Ekonomické cykly

Kromé obchodovani na zaklad€ informaci o samotnych spole¢nostech a akciich, se da
obchodovat i na zékladé informaci o stavu ekonomiky a jeho predikci. Uspé&snost této
strategie spo¢ivd v tom spravné piedpoveédét rast v ekonomice a podle toho jednat.
Naptiklad, pokud predikujeme horsi rist ekonomiky, tak do akcii neinvestovat, nebo podle
ekonomickych cykli investovat do odvétvi nachylnych na tyto cykly. Mezi cyklicka odvétvi

se muze tadit naptiklad automobilovy primysl nebo realitni spole¢nosti. (Damodaran, 2012)

Podle Cermaéka (2018) hleda prileZitosti v téchto oblastech i hodnotovy investor, ktery se

muze zamétit na hledani podhodnocenych akcii u nepopularnich ¢i cyklickych odvétvi.
3.3.4 Technicka analyza

., Ekonomie, ktera se zabyva predpovidanim trznich trendii, mize byt
povazovana za tak daleko, jako byla véda chemie v dobdch alchymie ve
stredovéku.

(Fisher, 2003, str. 90)

Podle McAllena (2016) je mapovani a interpretace grafu jediny zpusob, jak rozumné

predpovédét budouci smér trhu, ktery se z ekonomickych a podnikovych dat predpoveédét
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neda. Trendova analyza poté spociva v urceni trendll v grafu pomoci ¢ar. Mezi zakladni tfi
trendy patfi primarni trend, sekundarni trend a minoritni trend (minor trend). Primarni trend
vystihuje celkovy smér ceny a neméli bychom nakupovat, kdyz sméfuje dolii. Primarni trend

se da dale rozdé¢lit do 3 fazi znazornénych na nasledujicim grafu:

Distribution

Public
W Participation

Graf 3: Tti taze primarniho trendu (zdroj: McAllen, 2016, str. 32)

Damodaran (2012) zminuje, ze pokud bychom chtéli na zaklad¢é technickych ukazatelt
Casovat cely trh, tak musime predpokladat, Ze ceny budou klesat nejpravdépodobnéji po 2
letech pozitivniho zhodnoceni. Pravdépodobnost, ze po dvou letech riistu cen budou ceny

dalsi rok nadale stoupat, je ale i tak vice nez 50 %.

3.4 Dividendové investovani

Winklepleck (2016) zmifluje, Ze tato strategie je pomérné jednoduchd a spociva zejména
v dlouhodobém horizontu s postupnou akumulaci bohatstvi, tudiz se nejednéd o strategii,
ktera by méla za cil rychlé zbohatnuti. Dividendy jsou podle n&j nejspolehlivéjsi zptisob, jak
na akciich vydélat, s predpokladem, ze spolecnost generuje zisk. Investora by neméla
zajimat trZni cena, ale zejména, jestli spolec¢nost vyplaci dividendu pravidelné a postupné ji
1 zvySuje. Klicem je také naleznuti jiz ,,zab&hnutych® spolecnosti, u kterych je ziejmé, Ze
budou v dlouhodobém horizontu stale ziskové. Pokud neni investor v diichodu, tak by mé¢l

dale ptfijem z dividend reinvestovat, ¢imz vznikne efekt takzvané ,,snéhové koule*. Tento

efekt je zndzornén na nasledujicim grafu:
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Graf 4: Rozdil mezi vynosy, kdyz investor reinvestuje dividendy a nereinvestuje
(zdroj: Winklepleck, 2016, str. 81)

Podle Siegela (1998) je tento pfistup pro investora piinosny také, kdyz se spole¢nost nachazi
v kratkodobych problémech a cena akcii klesa, protoze tak muze pfijem z dividend
reinvestovat za mnohem nizsi cenu a nakoupit tak vice akcii, ¢imZ si zajisti vyssi ptijem

z dividend v budoucnu.

Zameétovat se pouze na dividendy mize mit své nevyhody, které ilustruje Fisher (2003, str.
119):

,,Dobry management, ktery zvysuje dividendy, a tim obétuje cenné
prilezitosti pro reinvestovani zvysenych ziskii do podniku, je jako farmar,
ktery spécha s dobytkem na trh v okamziku, kdy jej miize prodat, misto
toho, aby je ddle choval do podoby, kdy miize ziskat maximalni cenu nad
sve naklady.

Podle Fishera (2003) miiZe spole¢nost misto dividend zisk investovat, ¢imZ si zajisti vyssi
zisk v budoucnu, nebo ucinit zpétny odkup akcii (buybacks). To by mélo vést ke zvySeni

ceny akcii a tim 1 vynosu pro investora.
3.5 Indexové investovani a investi¢ni fondy

3.5.1 Indexové investovani a ETF

Indexovy fond je investicni fond spocivajici ve snaze odrazet sloZeni a vahu aktiv v ur€itém
podkladovém indexu, a tak replikovat vykonnost tohoto indexu. Vaha jednotlivych aktiv se
v riznych indexech li§i. Muze zaviset napiiklad na trzni kapitalizaci, historii indexu, nebo

muZe byt rovnomérna, tedy ze kazdé aktivum ma v indexu stejnou vahu. Indexy mohou byt



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 33

také specifické na region, odvétvi, typ aktiva, hodnotu, rtst, dividendy apod. (Stupavsky,
2020)

ETF je investi¢ni fond obchodovatelny na burze. Vyhoda pro investora je ta, ze mize svoji
investici diverzifikovat 1 do tisicti akcii jednim aktivem, nakoupit a prodat béhem jednoho
dne, nastavit si limity a ptikazy (naptiklad stop-loss), nebo i shortovat. Investovani do ETF
je obvykle zpoplatnéno poplatkem ve vysi okolo 0,07 %. Nejzndméjsi ETF nabizeji
spole¢nosti iShares (Blackrock), Vanguard, Invesco nebo Amundi. (Cermak, 2018)

Zakladni 2 typy ETF jsou indexové ETF — fyzické, ¢i ETF vyuzivajici finan¢ni derivaty —
syntetické. (blackrock.com, 2024)

Podle Cerméka (2018) je dosazeni pramérnych vysledki jednoduché, protoZe staéi nakoupit
nizkondkladovy indexovy ETF. S tim v ur¢itém smyslu souhlasi i Crosby (2018), ktery
zminuje, ze lidé jsou piirozené nachylni k aktivité, ale kapitdlové trhy odmeénuji spise
neaktivitu. Cermak (2018) déle tvrdi, Ze pravidelné investovat do ETF je pro investora, ktery
nema zkuSenosti, znalosti a ¢as, nejlep$i volbou. Nardzi tim nejspi$ i na to, ze kdyz
investujeme pravidelné¢ a na dlouhou dobu, tak nas nemusi zajimat podhodnocenost ¢i
nadhodnocenost akcii, protoZze nakupujeme ,,nahotfe i dole* a nase primérnd nadkupni cena

se tak vyrovnava.

Podle Smithe (2020) je nevyhodou indexovych fondt a ETF to, Ze ochuzuji investory o

prileZitost se zaméfit pouze na kvalitni akcie, nebo akcie za dobrou hodnotu.

Nejznamé;jsi akciovy index je Standard & Poor 500, zkracené S&P 500. Tento index se
sklada z 500 nejvétSich americkych spolecnosti obchodovanych na burze, pficemZz vaha
jednotlivych akcii zavisi pravé na trzni kapitalizaci, coZ znéj mize délat 1 ponékud
koncentrovany index a velkou vahu v ném tvofi velké technologické firmy (viz. Tabulka 5)

a technologické odvétvi celkové (viz. Tabulka 4). (Stupavsky, 2020), (spglobal.com, 2024)

Cermékovi (2018) tato koncentrace vadi ztoho diivodu, Ze napiiklad nékteré z firem

s velkym zastoupenim povazuje za ,,predrazené.

Béhem poslednich 5 let (8.3. 2019-8.3. 2024) index vzrostl o 87 % (viz. Graf 5), pfi¢emZ
S&P Global uvadi primérnou ro¢ni névratnost 13,31 %. (spglobal.com, 2024)


http://www.spglobal.com/
http://www.spglobal.com/
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Tabulka 4: Procentudlni zastoupeni jednotlivych sektorti v indexu S&P 500
(vlastni zpracovani podle zdroje: spglobal.com)

Sektor: Zastoupeni:
Informacni technologie 29,8 %
Finan¢ni sluzby 13,0 %
Zdravotnictvi 12,5 %
Zbytné spotiebni zboZzi 10,6 %
Komunikacni sluzby 8,9 %
Primysl 8,7 %
Zakladni potteby 6,0 %
Energie 3, 7%
Nemovitosti 2,3 %
Materialy 2,3 %
Veftejné sluzby 2,1 %

Tabulka 5: Procentudlni zastoupeni nejvétsich spolecnosti v indexu S&P 500
(vlastni zpracovani podle zdroje: slickcharts.com)

Spolec¢nost: Zastoupeni:
Microsoft Corp 7,01 %
Apple Inc. 5,69 %
Nvidia Corp 5,27 %
Amazon.com Inc 3,70 %
Alphabet Inc. 3,38 %
Meta Platforms Inc. 2,62 %
Berkshire Hathaway 1,69 %
Eli Lilly & Co. 1,43 %
Broadcom Inc. 1,42 %
Jpmorgan Chase & Co. 1,25 %
Tesla, Inc. 1,14 %



https://www.slickcharts.com/symbol/MSFT
https://www.slickcharts.com/symbol/AAPL
https://www.slickcharts.com/symbol/NVDA
https://www.slickcharts.com/symbol/AMZN
https://www.slickcharts.com/symbol/GOOGL
https://www.slickcharts.com/symbol/META
https://www.slickcharts.com/symbol/BRK.B
https://www.slickcharts.com/symbol/LLY
https://www.slickcharts.com/symbol/AVGO
https://www.slickcharts.com/symbol/JPM
https://www.slickcharts.com/symbol/TSLA
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Graf 5: Vykonnost indexu S&P 500 poslednich 5 let
(vlastni zpracovani podle zdroje: spglobal.com)

3.5.2 Aktivné spravované podilové fondy

Damodaran (2012) tvrdi, Ze obecné podilové fondy nedosahuji vykonnosti trhu a ty, které
dosahuji lepsich vysledkli a lepSiho hodnoceni si obvykle zvySuji poplatky za spravu a
vstupni poplatek. Dodava také, ze lepsi vysledky obvykle dosahuji mensi nebo mladsi fondy.
Existuji rizné typy fondd, prikladem miize byt spolecensky odpovédny fond, ktery se

vyhyba investovani do ,,spolecensky neodpovédnych® spolecnosti a klade diiraz na etiku.

I Cermék (2018) tvrdi, Ze indexové investovani z 80 % piipadii prekonava aktivné fizené

fondy.

Podle Crosbyho (2018) je nevyhodou podilovych fondd to, ze spravci, stejné jako
individualni investofi, podléhaji psychologickym a socidlnim aspektliim investovani jako
napiiklad aroganci, nejistoté ¢i davovému chovani. S tim souhlasi i Cermak (2018), ktery
popisuje, Ze se institucionalni investofi, jakozto investi¢ni spole€nosti, banky, pojistovny
nebo penzijni fondy, dostavaji do stietu z4jmu klientli, majitelti, zaméstnanct, zakonodarct
a regulatornich orgént a co je dobré pro klienta, nemusi byt dobré pro onu finan¢ni instituci
¢i je vrozporu se zdkonodarci a regulatory. Fond by mél mit spravné vysokou
transparentnost. Podle Damodarana (2012) je diilezité si pfed zvolenim fondu ujasnit svoji
investi¢ni filozofii a pozadavky, vyhnout se fondim s vysokymi poplatky nebo fondim

s velkym obratem a objemem aktiv, ménici strategie.

Prikladem aktivné-spravovaného akciového fondu, ktery by mohl spliiovat podminky

Damodarana a Gladige, a do kterého se d4 investovat v Ceské republice, by mohl byt Fio
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Globalni akciovy fond. Tento fond hospodaii s kapitalem néco kolem 1,3 miliard korun a je

koncentrovany v 30-40 akciich. Béhem 5- ti let (8.3. 2019-7.3. 2024) si ptipsal vykonnost
76,84 % a graf je dokonce vizudlné podobny grafu S&P 500 (viz. Grafy €. ??? a ¢. 777).

Investor, ktery by do tohoto fondu investoval by musel ale také zahrnout poplatky za

obhospodarovani a administraci 2,2 % za rok, neni zde vSak vstupni poplatek a vystupni

poplatek je pouze pii vybéru do 12 mésict od investice. (fiofondy.cz, 2024)
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Graf 6: Fio globalni akciovy fond — graf vyvoje béhem 5 let
(zdroj: fio.fondy.cz)
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4 SHRNUTI TEORETICKE CAST

Dosli jsme k zavéru, ze mezi zakladni strategie obchodovani na akciovém trhu patii
hodnotové investovani, rustové investovani, Casovani trhu, dividendové investovani a
investovani skrze fondy. Strategii miize byt mnohem vice. S ohledem na rozsahlost prace a
cilovou skupinu vyzkumu — neprofesionaly — studenty, jsme zvolili jako zakladni pravé tyto
strategie. Investor miize teoreticky strategie kombinovat (napiiklad hodnotovy investor
muze ¢asovat trh investovanim do cyklickych odvétvi). Spravné by mél mit vSak investor
ustalenou investi¢ni filozofii — pohled na chovani trhu. Zakladni znaky zminénych strategii

jsou znazornény v nasledujici tabulce:

Tabulka 6: Zékladni strategie investovani do akcii (vlastni zpracovani)

Nazev strategie Zakladni znak
Hodnotové investovani vybér akcii na zéklad¢ vnitini hodnoty
o » - vybér akcii na zakladé€ potencidlu velkého
Rustové investovani o
rastu
Casovani trhu obchodovani podle trznich trendi a situaci

vybér akcii se zaruCenym a rostoucim

Dividendové investovani 7 , ,
dividendovym vynosem

Investi¢ni fondy a indexové investovani diverzifikace, vira v efektivitu trhu

Investi¢ni strategie poté mohou souviset s Urovni diverzifikace (pocet a zastoupeni
jednotlivych aktiv v portfoliu), typem diverzifikace (geograficka, sektorova), pohledem na
riziko (beta, MOS...), zdrojem informaci, i typem analyz, které investor pied vybérem akcii
provadi (financni / fundamentalni, valuacni, technickd ...). Ddle strategie souvisi se
screeningem, tedy vybérem akcii podle urc¢itych méftitek.

vV

Autofi se shoduji, ze pro zaCinajiciho investora je nejjednodussi strategii investovat do
nizkonakladového indexového ETF, ¢imZ se omezi riziko skrze diverzifikaci. Ostatni
strategie nesou Vvé€tSi rizika. Mnoho autorti se dale shoduje, Ze pokud investor hodla
investovat dlouhou dobu a akcie si vybirat, tak by nemél nutné dbat na aktualni cenu akcii,
ale spiSe na vnitini hodnotu a kvalitu firem, do kterych investuje. Mé&l by také investovat do
akcii firem, jejichz podnikani do ur€ité miry rozumi. Dale by nemél podléhat emocim c¢i
davovému chovani. Je mozné, Zze néktefi ,,finfluencefi® tyto poucky nemusi dodrZzovat a

mladym lidem (studentiim) pfednéseji poucky jiné, rizikové.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 NAVRH PRAKTICKE CASTI

Hlavnim cilem tohoto vyzkumu je poskytnout nahled do investi¢nich preferenci a strategii
studentit obchodujicich na akciovém trhu, a to metodou dotaznikového Setteni. Jejich
preference zndzornit popisnou statistikou a dale, pomoci statistickych hypotéz a testi zjistit
rozdily mezi skupinami respondentti, ¢imz identifikovat né¢které kli¢ové faktory ovlivitujici

vybér strategii.

Ov¢érteni znalosti, psychologické vlivy, nebo snaha zjistit, zda studenti do akcii investuji ¢i
ne, nejsou hlavnimi cili vyzkumu, ale mohou se fadit mezi vedlejsi poznatky. Mezi dalsi
vedlejsi poznatky tohoto vyzkumu muze pattit, napiiklad, co je hlavnim zdrojem informaci

studentll ohledné¢ akcii, jak vysokou maji ndvratnost, nebo jejich vztah k riziku.

Dtvodem vyuziti metody dotazniku, a s nim spojené kvantitativni analyzy, je nedostate¢na
dostupnost sekundarnich dat o vybraném vzorku. Jednoduchost, standardizace a anonymita
dotazniku ndm pomtize efektivné posbirat primarni data a z nich pomoci statistickych

metod vyvodit zavery.

5.1 Postup

Abychom pfti vyzkumu postupovali systematicky, rozvrhli jsme si nutné tkoly do
harmonogramu (viz. Tabulka 7). Pied tvorbou dotazniku a néslednym sbérem a analyzou
dat musime celou praktickou ¢ast navrhnout, tedy pomoci otazek a predbéznych hypotéz
zjistit dilezité prvky, na které se v dotazniku budeme muset zaméfit a které budou souviset
s hlavnimi ucely vyzkumu a dale se pokusit odhadnout kolik respondenti budeme
minimalné potfebovat, abychom mohli data analyzovat a vyvodit zavéry. Soucasny stav —
definovani cili, metod a tkoll, jeZ je soucasti navrhu praktické ¢asti, je zndzornén na

harmonogramu.

Tabulka 7: Harmonogram ukoll praktické ¢asti a soucasny stav (vlastni zpracovani)

unor bfezen duben kvéten

Navrh praktické ¢asti 33 %

Tvorba a testovani dotazniku
Distribuce dotazniku a sbér dat

Analyza dat

Zhodnoceni 0%
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5.2 Vyzkumna otiazka a vedlejsi otazky

Pted tvorbou dotazniku se musime ujistit, ceho vyzkumem chceme dosdhnout, a to skrze
otazky. Pokud je nasim zamérem poskytnout nadhled do investi¢nich preferenci a strategii
studentl a cilem prace je zjistit rozdily v pfistupech mezi skupinami studenti, mizeme si

polozit vyzkumnou otazku nasledujici:

e Jakeé jsou rozdily v pfistupech studentii obchodujicich na akciovém trhu?
Vedlejsi vyzkumnou otazku jsme si dale polozili:

e Jakeé faktory ovliviuji pfistupy studenti?

S témito otazkami se poji dalsi otazky. Tyto otazky slouzi k identifikaci klic¢ovych prvki,

na které bychom se respondenti méli v dotazniku zeptat. Mezi tyto otdzky miize patfit:
e Investuji studenti do fondd, ¢i si vybiraji jednotlivé akcie?
e Na co se studenti zamétuji pti vybéru akeii, jaké techniky pouzivaji?
e Jakou ¢ast svych Uspor do akcii studenti investuji?
e Jak dlouho planuji akcie drzet?
e Jaké jsou jejich zdroje informaci ohledn¢ akcii?
e Jaka je troven diverzifikace jejich portfolia?
e Jak vnimaji riziko své strategie?
Odpovédi na tyto otazky a tim i na vyzkumné otazky dostaneme skrze dotaznikové Setieni
a analyzu dat.
5.3 Vyzkumné hypotézy

Abychom si urcili adekvatni statistické hypotézy, musime na zaklad¢ otazek naseho
vyzkumu, literarni reSerSe a pfedeslych vyzkumi urcit hypotézy vyzkumné. Z vyzkumnych
hypotéz si vybereme ty, které bude mozné pomoci posbiranych dat analyzovat, pietvoiime
je na hypotézy statistické. Né&které z téchto vyzkumnych hypotéz jsou odhadované,
ocekavané odpovedi na vedlejsi vyzkumnou otazku: ,,Jaké faktory ovliviiuji vybér strategii

student?*, jiné se tykaji vedlejSich poznatk.
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5.3.1 ZkuSenosti a vybér akcii

Cronqvist, Siegel a Yu (2015) dosli kzévéru, ze zivotni zkuSenosti, zejména
z makroekonomického ohledu, ovliviiuji vybér investicniho stylu, pficemz investoii
s neptiznivymi makroekonomickymi zkuSenostmi preferuji hodnotové investovani, piesnéji
akcie s nizkym ukazatelem P/E. Zjistili také, Ze portfolia mladSich investorit jsou vice

orientovana na rust, zatimco portfolia star§ich investor na hodnotu.

Nepftiznivé makroekonomické zkuSenosti maji studenti stejné — vSichni zazili pandemii
Covidu-19 a béhem finanéni krize v letech 2008-9 a béhem dluhové krize EU v letech 2010-
12 nebyli dospéli. Mizeme ale vyvodit jednoduchou hypotézu, ze starsi studenti, v naSem

ptipadé studenti vyssich ro¢niki, budou volit jiné strategie nez studenti nizsich ro¢nikd.

Podobnym zplisobem mizZzeme porovnavat zkuSenosti (dobu, jak dlouho jiz respondent do
akcii investuje). Hypotézou je tedy, Ze existuje zavislost mezi dobou investovani a zpisobem

vybéru akeii.
5.3.2 Riziko v souvislosti s pohlavim a volbou strategie

Obecné plati, Ze muzi maji mensi averzi k riziku nez Zeny. MliZeme tedy polozit hypotézu,

ze zeny hodnoti investovani do akcii jako vice rizikové nez muzi.

Podle literarni reSerSe je investovani do jednotlivych akcii obvykle rizikovéjsi nez
investovani do fondd a indexové investovani (2.4 Diverzifikace). Mtizeme polozit

hypotézu: muzi uptednostiuji investovani do jednotlivych akcii vice nez zeny.

Literarni reSersi jsme dale zjistili, Ze hodnotové investovani se poji s v&tsi averzi k riziku.
(3.1 Hodnotové investovani). MiZzeme tedy polozit hypotézu, ze studenti, ktefi si voli akcie
zejmeéna na zakladé dobré hodnoty, vnimaji riziko své strategie mensi nez studenti volici

strategii jinou.

Podle literarni reSerSe miiZeme dale poloZit hypotézu, Ze studenti, ktefi se snazi ticelné
diverzifikovat skrze investovani do akcii riznych odvétvi budou pocitovat riziko u své

strategie mensi (2.4 Diverzifikace).

Celkovée pojeti rizika je ale problematické, protoze mize dochéazet k behavioralnimu

zkresleni (1.4 Psychologické a socidlni vlivy na investovani).
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5.3.3 Vliv zdroje informaci, socialni sité jako trend

Podle teoretické casti (1.5 Zdroje informaci) mtizeme dospét k zadvéru, ze socidlni sité
vedou k vybéru rizikovéjsich strategii, nebo strategii vedoucich k nizsi navratnosti.
Hypotézou je tedy, zZe existuje zavislost mezi hlavnim zdrojem informaci a zptisobem
vybéru akeii.

Pokud bereme, Ze za trendem investovani do akcii stoji socidlni sité a tento trend je
novodoby (Graf ?), mizeme vyvodit hypotézu, Ze studenti nizsich rocniku maji jako hlavni

zdroj informaci ohledné akcii socialni sité vice nez studenti vyssSich ro¢nikt.

5.3.4 Navratnost ve spojitosti se strategii a zkuSenostmi

Zjistili jsme, ze obvykle plati, ze investor investujici pievazné do ETF a indexovych fonda
ma ¢asto vyssi navratnost, nez investor investujici do podilovych fondi a jednotlivych
akcii (3.5 Indexové investovani a investi¢ni fondy). Pokusime se zjistit, jestli to plati i u

studentd.

Autofti dale uvadéji, ze za Gispéchem jsou zkusenosti (1.2 Investi¢ni filozofie). Mizeme
tedy polozit hypotézu, Ze ¢im vétsi zkuSenost, tim vySsi ndvratnost. To si ale myslim, ze
bude velmi problematické vzhledem k tomu, Ze né€kteti studenti investuji pouze rok a

v posledni dob¢ zaznamenavame by¢i trh (Graf 5).

Neéktefi autofi dale tvrdi, ze koncentrovangjsi portfolio zvySuje Sance na nadprimérnou
navratnost (2.4 Diverzifikace). Muzeme tedy polozit hypotézu, Ze ¢im mensi portfolio, tim

vysS§i navratnost.

Celkové, pokud bychom z nékterych téchto hypotéz udélali statistické hypotézy a snazili se
je testovat, bude to velmi problematické vzhledem k tomu, Ze studenti obvykle, vzhledem
ke svému veku, investuji pouze par let, a tak u jejich navratnosti miizeme zaznamenat

extrémy.

5.4 Populace a jeji vzorek

Populaci jsou studenti Fakulty Managementu a Ekonomiky Univerzity Tomase Bati ve
Zling, ktefi investuji do akcii. Pfesny pocet nelze s pfesnosti zjistit z dvodu, Ze nebyl
v soucasné dob¢ uc¢inén vyzkum na tuto problematiku zaméfeny. Mazeme také
predpokladat, Ze investovani do akcii u studentli je novodoby trend. Pokud bychom si

urcili jako populaci celkovy pocet studenti FaME, tak je to také oSemetné, a to z diivodu,
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ze ne vSichni zapsani studenti fakticky studuji, tudiz se dle mého nazoru o studenty

nejedna.

Dalo by se predpokladat, ze studentt vysoké Skoly ekonomického zamétenim investujicich
do akcii bude vice nez tieba studentl jinych obort, jelikoz znalosti ohledné ekonomie,
financi, Gietnictvi, nebo i managementu s investovanim do akcii souvisi. Uéelem vyzkumu
ale neni zjistit rozdily mezi studenty riznych obort, ¢i zjistit pocet studentt, ktefi do akcii
investuji.

Cilem je zajisténi co nejvetsiho vzorku, proto jsme zvolili pravé studenty ekonomické
fakulty, ktefi se investovanim do akcii budou zaobirat nejpravdépodobnéji. Zajisténi
odpovédi od spravného vzorku a zajisténi divéryhodnosti odpovédi je rozvedeno v dalSich
kapitolach. Pro ucely vyzkumu je nutné zajistit vzorek takové vyse, aby bylo mozné data

adekvatné analyzovat a aby byl alespoil do ur€ité miry statisticky divéryhodny.

5.4.1 Odhad populace a vypocet minimalniho vzorku

Podle MSMT bylo k 22.1.2024 na Fakulté Managementu a Ekonomiky Univerzity Toméase
Bati ve Zlin¢ 1969 studentt. Dle mého vlastniho spekulativniho pfedpokladu bychom
mohli od tohoto ¢isla odecist 20 %. Poc¢itam tak s mezinarodnimi studenty a se studenty,
kteti prestali realn¢ studovat, ale jsou stale jako studenti vedeni. Vychéazim tak z osobni
zkuSenosti, kdy z mého ro¢niku, zejména béhem 1. roku a nasledné 1 v dalSich letech,
vymizel fyzicky velky pocet studentli. Na predméty byli néktefi stale zapsani, redlné€ ale do
Skoly nechodili a ve studijnim prostfedi se nepohybovali. Celkovy pocet aktivnich studentli

FaME tedy pfedpokladam na 1575. Tento pfedpoklad miiZe byt mylny.

Podle prizkumu UniCredit Bank realizovany agenturou IPSOS v roce 2023 investovalo do
akcii a fondil pouze 22 % mladych lidi ve véku 18-26 let.
(unicreditbank.cz, 2023)

Pokud budeme tato dvé €isla brat v tivahu, tedy spekulativné tvrdit, Ze aktivnich studentt
je 1575, a ze mladi lidé ve véku 18-26 let je stejna skupina jako studenti, mizeme si
vypocitat vzorek populace nutny pro splnéni né€kterych statistickych pozadavki. Vysledek
tohoto vypoctu bude ale i tak zejména orientacni. K vypoctu vzorku populace jsme pouzili
nasledujici vzorec:

B N X Z? X p(1—p)
T (N—-1)xE2+Z2xp(1—Dp) (6)

n
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pficemz: n = pozadovany vzorek populace; N = zndma populace, N = 1575 (odhadovany
pocet aktivnich studentii na fakulte); Z = z-skore, z = 1,96 (z-skore na hlading spolehlivosti
0,95); E = chybovost, E = 0,05 a 0,10; p = odhadovany podil populace, p = 0,22
(ptedpoklad, ze 22 % student investuje do akcii). S chybovosti 5 % vychazi vysledek n =
226, s chybovosti 10 % pak n = 64.

Na zékladé vypoctené velikosti vzorku n = 64 s pozadovanou chybovosti 10 % lze tvrdit,
ze odhady provedené na tomto vzorku budou mit urcitou roven piesnosti, avsak vysledky
budou vyzadovat dalsi statistickou analyzu k potvrzeni jejich statistické vyznamnosti. Pro
potieby prace a presnosti se budeme snazit zajistit vzorek vetsi nez 64, abychom se
ptiblizili chybovosti 5 %. Také musime pocitat s tim, ze ne vSichni studenti investuji do
jednotlivych akcii a abychom provedli testovani nékterych statistickych hypotéz
souvisejicich s investovanim do jednotlivych akcii, tak musime zajistit vzorek mnohem

vEtsi.
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6 DOTAZNIK

6.1 Navrh dotazniku

Dotaznik byl adekvatné navrzen podle ptedeslych kapitol, tedy podle vyzkumné otazky,
vedlejSich otazek k ni spjatych a vyzkumnych hypotéz. Zarovenn byl kladen diraz na
jednoduchost, aby se zajistila velkd mira odezvy (response rate). To jsme se snazili

dosdhnout co nejmensim poctem otazek, avsak s dirazem na pozadavky vyzkumu.

Otazky byly jasn€ a jednoduSe formulované, tak aby mohl kazdy student, které¢ho se
problematika tyka ihned odpovédeét. Pocitali jsme s tim, Ze pojmim student rozumi, protoze
se nejedna o test znalosti, ¢i marketingovy vyzkum. Dotaznik se sklddal z vybérovych
otazek, ze zaskrtavacich otazek, z otazek, kde respondent vyplnil ¢islo, ¢i ho vybral

z nabidky, dvé otazky byly formou Likertovy skaly, protoZe se na né nedalo odpoveédét jasné.

Dotaznik byl navrzen v Google Forms, protoZe se jednd o nejznaméjsi sluzbu, u které
respondent nezavdhd, ma s ni nejvetsi zkuSenosti a poskytuje jednoduchy design. Pro
zpestieni jsme zvolili na zacatek dotazniku obrazek s motivem akcie — graf ceny akcie a
¢isla. Pismo je cerné barvy na bilém povrchu, fond Arial. Dopliikovou barvu jsme zvolili

barvu neutralni — tmavé modrou.

Dotaznik se sklddal ze 4 sekci a 20 otdzek. Kazdy respondent vyplnil jiny pocet otazek,
protoze byla pouzita filtrace. 6 otazek navic bylo pouze pro respondenty, ktefi investuji do
jednotlivych akcii, celkem 18 otazek. 2 otazky navic pro studenty investujici do ETF /
indexovych fondd, celkem 14 otazek. Pro studenty investujici do akcii skrze podilové fondy
bylo 12 otazek. Jednotlivé otazky rozdélené do sekci jsou vypsany v nasledujicich

podkapitolach.

6.1.1.1 Sekce 1: zakladni otazky

Otézka ¢islo 1: Kolik let jiz do akcii investujete? Vybér z moznosti. Moznosti: 1 rok; 2 roky;

3 roky; 4 roky; 5 a vice let.

Otézka ¢islo 2: Jaka je vase primérna (%) rocni ndvratnost? Vybér z moznosti (rozbalovaci

lista). Moznosti: ¢isla 0,1,2,3...300.

Otazka Cislo 3: Jak celkové hodnotite riziko investovani do akcii? Likertova skala, od velmi

nizké riziko po velmi vysoké riziko, stupnice 1-5.
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Otazka cislo 4: Jak hodnotite riziko vasi zvolené strategie investovani do akcii? Likertova

Skala, od velmi nizké riziko po velmi vysoké riziko, stupnice 1-5.

Otéazka cislo 5: Kolik procent (%) vaSich Gspor mate ptiblizné zainvestovano v akciich?

Vybér z moznosti. Rozbalovaci lista. Odpovéd’: ¢isla 10, 20, ... 100.

Otazka cislo 6: Jak dlouho planujete drzet akcie? Vybér z moznosti. Moznosti: kratkodobé

—mén¢ nez 1 rok; sttednédobé — 1 az 3 roky; dlouhodobé — 5 a vice let; tém¢ét cely zivot.

Otazka cislo 7: Do jaké miry souhlasite s tvrzenim: Pro zajistéeni na dichod je nutné

investovat do akcii. Likertova Skala, od zcela nesouhlasim po zcela souhlasim, stupnice 1-5.

Otazka cislo 8: Do jakych akcii z hlediska geografické polohy investujete? Zaskrtavaci

otazka. Moznosti: Ceska republika; Evropa; Severni Amerika; Asie; jiné.

Otazka cislo 9: Co povazujete jako vas hlavni (nejpouzivangj$i) zdroj informaci ohledné
akcii? Vybér z moznosti. MozZnost 1: zpravy, ¢lanky, internet (kromé& socidlnich siti).
Moznost 2: broker, banka, finan¢ni poradce. Moznost 3: socidlni sité (Youtube, Reddit,
Tiktok, X, Discord ...). Moznost 4: pratelé, rodina, znadmi, Skola. Moznost 5: kurzy,

literatura, pfednasky.

Otazka ¢islo 10: Investujete zejména do. Vybér z moZznosti. MoZnosti: jednotlivych akeii;
podilovych fondt; ETF a indexovych fondd. Filtrace: vybér 3. moznosti— prechod na sekci
2, vybér 1. moZnosti — pfechod na sekci 3, vybér 3. moznosti — pfechod na sekci 4.

6.1.1.2 Sekce 2: investovani do ETF /indexovych fondi

Otazka ¢islo 11: Investujete do S&P 500? Vybér z mozZnosti. MoZnosti: ano, vyhradné do

S&P 500; ano, ale investuji 1 do jinych fondi / indext; ne, investuji do jinych fondi / indext.
Otéazka cislo 12: Investujete do specifickych ETF, zaméfujicich se naptiklad na urcité
odvétvi? Vybér z moznosti. MoZnosti: ano; ne.

6.1.1.3 Sekce 3: investovani do jednotlivych akcii

Otézka ¢islo 13: Snazite se ucelné diverzifikovat skrze investovani do akcii riiznych odvétvi?

Vybér z moznosti. Moznosti: ano; ne.

Otézka Cislo 14: Z kolika titull se cca sklada vase portfolio? Vybér z moznosti (rozbalovaci

lista). Moznosti: 1, 2, 3, ...100.
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Otazka cislo 15: Divate se pfi vybéru akcii na Gcetni vykazy firem / provadite financni

analyzu? Vybér z moznosti. MoZnosti: ano; ne.

Otazka ¢islo 16: Na co se pii vybéru akcii z uvedenych moznosti zejména zamétujete? Vybeér
z moznosti. MozZnosti: trzni trendy a situace; dobra hodnota; potencial velkého ristu;

zaru¢eny dividendovy vynos.
Otézka ¢islo 17: Pouzivate finan¢ni derivaty ¢i paku? Vybér z moznosti. Moznosti: ano; ne.

Otazka Cislo 18: Investujete do IPO ¢i do penny stocks? Vybér z moznosti. Moznosti: ano;

ne.

6.1.1.4 Sekce 4: doplitkové otazky

Otazka ¢islo 19: Studujete. Vybér z moznosti. Moznosti: bakalafské studium, magisterské /

navazujici studium, doktorské studium.

Otazka cislo 20: Jaké je vaSe pohlavi? Vybér z moznosti. MoZnosti: muz / Zena.

6.1.2 Testovani dotazniku a zpétna vazba

Dotaznik byl testovan osobné u 9 osob. Nechali jsme ho otestovat jak studentim, ktefi
investuji delSi dobu a s tématem maji zkuSenosti, tak méné znalym studentiim, ktefi se o
investovani zajimaji malo a maji zainvestovano v akciich minimum. S respondenty byl
veden rozhovor, kdy nam poskytli zpétnou vazbu. M¢fili jsme Cas a pozorovali zavahani.
Nejvice zavdhani probéhlo u otazky cislo 3, jelikoz se jedna o otazku, kde si respondent,
ktery naptiklad investuje vice let nemusi byt jisty a bude tak muset v hlavé pocitat, nebo

néjaké ¢islo odhadnout.

Primérny pocet zavdhani této skupiny respondentti byl 1. Pocet zavahani jsme zaznamenali,
kdyz si respondent cetl otazku vice nez dvakrat, dlouho se zamyslel (dival se mimo otazku
¢1 se Skrabal na hlavé apod.), nebo kdyZ se k ni vracel. Také jsme vypozorovali, Ze nejdéle
respondentlim trvala otazka cislo 8. Predpokladame, Ze kvuli dlouhému textu v otazce a
poc¢tu moznosti. V priméru trval dotaznik vyplnit 1 minutu a 58 sekund. 1 otdzka zabrala
vyplnit v priméru 7 sekund a 29 setin sekundy. Vysledky testovani jsou znazornény

v tabulce na nésledujici strané:
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Tabulka 8: Testovani dotazniku (vlastni zpracovani)

Student |Studentka |Studentka [Student |Student [Student |Student [Student |Student
20 let 22 let 22 let 25 let 23 let 25 let 22 let 19 let 23 let

Zkusenost Stredni Nizka Stredni Vysoka Vysoka Stredni Nizka Nizka Stredni
Pocet

Respondent

zavahani 1 2 1 0 0 1 2 2 0
Cas vypinéni 2:02 147 1:32 1:56 1:56 1:52 2:09 2:34 1:59
Pocet zodp.

otazek 18 14 12 18 18 14 14 18 18
Gasna1

otazku 0:06:47 0:07:39 0:07:40 0:06:27 0:06:27 0:08:00 0:09:13 0:08:33 0:06:37

6.2 Distribuce dotazniku

Dotaznik byl vytvoren pouze v online formé, byl ale distribuovan i formou kombinovanou.
Ptes stranku quikni.cz jsem vytvotil QR kod, ktery byl vytis§tén na malé papirky spolu

s textem ,,Investujes do akcii?* a distribuovan po Skole a okoli. Tato forma distribuce
zarucila urcitou nahodilost a také divéryhodnost, protoZe na téchto mistech se vyskytuji

zejména studenti a vybrany text zaujme studenty, kterych se problematika tyka.

Online distribuce dotazniku byla cilena. Odkaz na online dotaznik byl rozeslan do
facebookovych skupin studentli FAME a online zpravami (chatem) samostatné vybranym
studentlim s prosbou o rozeslani, aby se zajistili i odpovédi od studentd, ktefi na socidlnich
sitich nejsou a kvuli efektu snéhové koule. Plna diivéryhodnost respondentti u distribuce
skrze socialni sit€¢ mohla byt naruSena, jelikoz se naptiklad v téchto facebookovych
skupinach mohou nachézet i lidé na FaME nestudujici. Proto jsme zvolili i distribuci e-
mailem piimo studentim fakulty. Zvolené metody distribuce jsou znazornéné na

nasledujicim obrazku:

Distribuce dotazniku

e
o o
Nahodné rozmisténi
papirkd s QR kédem _E|| @ Pfimé emaily
E%. li
“hy

=)

Predani papirkd s Facebook skupiny Pfimé zpravy s
QR kédem studentl FaME prosbou o pfeposlani

Obrazek 2: Zvolené metody distribuce dotazniku (vlastni zpracovani)
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7 ANALYZA

Podatilo se nam ziskat odpovédi od 76 respondentti. K analyze posbiranych dat jsme vyuzili
software Microsoft Excel.

7.1 Popisna statistika

7.1.1 Demografické otazky

U demografickych dat si mizeme povSimnout, Ze nejvice odpovédi jsme ziskali od muzi,
presnéji, nejvice od muzt bakalaiského studia. Podafilo se nam vsak zajistit i dostatek
odpovédi od zen. Pozoruhodné je, ze na dotaznik zareagovalo vice Zen magisterského studia

nez zen bakalarského studia. (Tabulka 9: Pohlavi a iroven studia)

QGraf 7: Pohlavi

3%

Doktorské ‘
studium

Magisterské
studium
33%

Bakalarské
studium
64%

Graf 8: Urovet studia
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Tabulka 9: Pohlavi a Giroven studia

Bakalarské studium 49

Magisterské studium

25
Doktorskeé studium 2
76

7.1.2 Sekce 1: zakladni otazky

7.1.2.1 Kolik let ji7 do akcii investujete?

U odpovédi na tuto otazku miizeme vypozorovat, Ze nejvice respondentti odpovédelo, ze
investuje jiz 3 roky. 47 % studentl bakalafského studia investuje 3 a vice let, coZ miize
znamenat, ze investovat zacali jiz v prvnim roce studia nebo jiz na stiedni Skole. Pokud
bychom moznosti odpovédi sefadili ordinalné, tedy nahradili 5 a vice let ¢islem 5, pak

median vychdzi 3, tedy Ze v priméru investuje respondent jiz 3 roky.

20
15
10
5 a

1 rok 2 roky 3 roky 4 roky 5avice let

Graf 9: Kolik let jiz do akcii investujete?
7.1.2.2 Jakd je vaSe priimérnd (%) rocni ndavratnost?

Na grafu vidime, Ze maximalni primérné navratnosti 40 % p.a. dosahl 1 z respondentd.
Néavratnosti 0 dosahli 4 respondenti. V pruméru dosahuji respondenti piekvapivé pomérné
vysoké navratnosti, a to 12,21 % p.a. Smérodatnd odchylka ¢ini 8,23, z toho miiZeme

vyvodit, Ze navratnosti u jednotlivych respondentti se pomérné 1isi.
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Graf 10: Jaka je vaSe primérna (%) ro¢ni navratnost?
7.1.2.3 Jak celkové hodnotite riziko investovani do akcii?

NejcastéjSimi odpovéd’'mi na tuto otazku byly ,,Stfedni riziko®, poté ,,Nizké riziko* a dale
,» Vysoké riziko*. Velmi nizké riziko u investovani do akcii pocituji pouze 3 respondenti.
Pokud bychom sefadili odpovédi ordindln€, pak vychazi median 3, tedy ,,Stfedni riziko®.
Vysledky mizeme interpretovat tak, ze respondenti z vétSiny nevnimaji, ze by investovani

do akecii bylo extra rizikové, avSak nepocit'uji, Ze by u né¢ho néjaké riziko nebylo.

30
25
20
15
10
s _
0 [ ]
1 - Velmi nizké riziko 2 - Nizké riziko 3 - Stiedni riziko 4 - Vysoké riziko 5 - Velmi vysoké riziko

Graf 11: Jak celkové hodnotite riziko investovani do akcii?

7.1.2.4 Jak hodnotite riziko vasi zvolené strategie investovani do akcii

30
25
20
15
10
; ]
0
1- Velmi nizké riziko 2 - Nizké riziko 3 - Stfedni riziko 4 - Vysokériziko 5 - Velmi vysoké riziko

Graf 12: Jak hodnotite riziko vasi zvolené strategie investovani do akcii?
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Pokud srovname Graf 11 a Graf 12 (na piedchozi stran¢), mizeme si povSimnout, Ze je velice
podobny, avsak vice respondentti uvedlo, ze si vybira strategie, u kterych povazuji riziko za

velmi nizké. Ziskana data ndm pomohou v dalsi analyze.

7.1.2.5 Kolik procent vaSich uspor mdte piibliZné zainvestovano v akciich?

U odpovédi na tuto otdzku nam vysel primér 40,26 %. Maximum (90 % uspor), maji
zainvestovano pouze 4 respondenti. Z téchto dat tak mizeme obecné vyvodit, ze respondenti
neinvestuji do akcii tak velkou ¢ast svych uspor a je mozné, Ze spoléhaji i na jiné druhy

zhodnoceni penéz, ¢i drzi hotovost.

7.1.2.6 Jak dlouho planujete driet akcie?

Na grafu si mizeme povSimnout, ze nejveétsi zastoupeni tvoii odpovédi ,,Dlouhodobé — 5 a
vice let* a ,,Téméf cely Zivot™. 72 % respondentl tak voli u akcii dlouhodoby casovy
horizont. Pouze 5 respondenti planuje drzet akcie kratkodobé. Da se tedy predpokladat, ze

vétsina respondenti investuje pasivné neboli voli strategii ,,buy-and-hold®, nikoliv trading.

40
35
30

25

20
15
10
5
U ]

Kratkodobé - méné neZ 1 rok Stfednédobé- 1 a 3 roky Dlouhodobé- 5 avicelet Témér cely Zivot

Graf 13: Jak dlouho planujete drzet akcie?

7.1.2.7 Do jaké miry souhlasite s tvrzenim: Pro zajisténi a diichod je nutné investovat

do akcii?

Vysledky z pfedchozi otazky se teoreticky promitaji do této otdzky. Nejvice respondentt
s tvrzenim, Ze pro zajiSténi na dichod je nutné investovat do akcii naprosto souhlasi a

dohromady se ,,SpiSe souhlasim* tak souhlasi s tvrzenim 71 % respondenta
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Graf 14: Do jaké miry souhlasite s tvrzenim: Pro zajisténi na diichod je nutné investovat
do akcii?

7.1.2.8 Do jakych akcii 7 hlediska geografické polohy investujete?

Nejvice respondentl investuje do americkych akcii, pfi¢emz rovna tfetina respondentil
investuje pouze do americkych akcii. 59 % respondentti investuje do vice nez 1 z vybranych,
tudiz geograficky diverzifikuje. Vysledky by se tedy daly obecné interpretovat tak, Ze se
respondenti spoléhaji predevsim na americké akcie, avSak vice neZ polovina z nich

geograficky diverzifikuje.

80
70 89 %
60
50
40 49 %
30
26 % 26 %
20
10 I 1%
; ]
Ceska republika Evropa Severni Amerika Asie Jiné

Graf 15: Do jakych akecii z hlediska geografické polohy investujete?
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7.1.2.9 Co povaZujete jako vas hlavni (nejpouZivanéjsi) zdroj informaci ohledné akcii?

Z vysledkt by se dalo interpretovat, ze ¢tvrtina respondentl nachdzi informace o akciich
zejména na socidlnich sitich. To mlze byt pro vybranou populaci, studenty, ocekdvané.
Nejvice vSak respondenti nachazi informace zejména ve zpravach, ¢lancich a na internetu.
Zbylé 3 moznosti tvoii dohromady, ptekvapivé, pouhych 41 %. Teoreticky by se dalo tvrdit,

ze respondenti nachéazi informace o akciich zejména v ,,online svéte*.

Zpravy, clanky, internet 34,21%

Socidlni sité 25,00%

Broker, banka, finanénporadce _
Prételé, rodina, zndm, Skola _

Kurzy, literatura, pfednasky 10,53%

Graf 16: Co povazujete jako vas hlavni (nejpouzivané;jsi) zdroj informaci ohledn¢ akcii?

7.1.2.10 Investujete zejména do

Jednotlivych akcii
46%

Graf 17: Investujete zejména do

Pouze mala hrstka studentli voli cestu investovani ptes podilové fondy. Z toho nejspise
plyne, Ze si rad€ji sami vybiraji, do jakych akcii investovat. Bud’ skrze ETF nebo do
jednotlivych akcii. Do podilovych fondl investuje pouze 11 respondentt.
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7.1.3 Sekce 2: investovani do ETF / indexovych fondu

Na otazky v této sekci byli pfesmérovani pouze respondenti, kteii investuji zejména do ETF

/ indexovych fondi, celkem 30 respondentt.

7.1.3.1 Investujete do S&P 500?

Zjistili jsme, ze pokud respondent investuje do ETF / indexovych fondd, tak je to z drtivé
vétsiny fond zalozeny na indexu Standard & Poor 500. Pouze 1 z 30 respondentli do n¢j
neinvestuje. Tento fond je nejzndméjsi, a tak je logické, Ze do n¢j bude investovat nejvice
respondenttl, tento predpoklad se velmi naplnil. Zhruba polovina respondentt vSak investuje

i do jinych fondu.

Ne, investuji do
jinych fondu /
indext
3%

Ano, ale investuji
i do jinych fondl
! indexd
54%

Ano, vyhradné
do S&P 500
43%

Graf 18: Investujete do S&P 5007
7.1.3.2 Investujete do specifickych ETF, zaméfujici se nap¥iklad na urcité odvétvi?

Ttetina respondentd, tedy 10, do téchto specifickych fondi investuje. Coz je prekvapivé,
protoze tyto fondy nejsou tak znamé. To mulze vypovidat o tom, ze tito respondenti maji

prehled o specifickych moZnostech, jak své portfolio diverzifikovat.

Graf 19: Investujete do specifickych ETF, zamé&fujici se naptiklad na urcité odvétvi?
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7.1.4 Sekce 3: investovani do jednotlivych akcii

Na otazky v této sekci bylo pfesmérovano 35 respondentl, ktefi investuji zejména do
jednotlivych akeii.

7.1.4.1 SnaZite se ucelné diverzifikovat investovanim do akcii riiznych odvétvi?

Zhruba dvé tietiny respondent odpovédélo na tuto otdzku ano, coz miize znamenat, Ze tito

respondenti si jsou védomi rizik a ucelné se tak snazi tyto rizika omezit skrze diverzifikaci.

Graf 20: SnaZite se u€eln¢ diverzifikovat investovanim do akcii riznych odvétvi?
7.1.4.2 Z kolika titulit se sklada vaSe portfolio?

V prumeéru se portfolio respondenti sklada z 9,97, tedy 10 tituli. To mize vypovidat o tom,
ze respondenti maji portfolio pomérné koncentrované, na druhou stranu to znamena, Ze o

ném mohou mit vétsi prehled.

7.1.4.3 Divadte se pii vybéru akcii na ucetni vykazy firem / provadite financni analyzu?

Zhruba 2/3 respondenttli se na ucetni vykazy nediva / neprovadi finan¢ni analyzu. To miize
byt problematické, protoze vime, Ze pro omezeni rizika je dobré nahlizet na financ¢ni stranku
akciové spole¢nosti. Je to také piekvapivé, protoze naSi respondenti jsou studenti

ekonomické fakulty a o tomto pfistupu maji piehled.
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Graf 21: Divate se pti vybéru akcii na ucetni vykazy firem / provadite financ¢ni analyzu?
7.1.4.4 Na co se pii vybéru akcii zejména zamérujete?

Nejvice respondentli se pii vybéru akcii zaméfuje zejména na trzni trendy a situace. To
znamena, ze nemusi nakupovat akcie vyhradné podle fundamentalni analyzy, ¢i zda
spole¢nost vyplaci dividendy, ale spiSe podle aktuélnich situaci. Miize to i z ¢4sti znamenat,
Ze se tito respondenti snazi ¢asovat trh. Na probadéni této problematiky by vSak byla nutna

dalsi otazka. 54 % respondentti voli pii vybéru akcii jiny piistup.
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Graf 22: Na co se pfi vybéru akcii zejména zamétujete?

7.1.4.5 PouZivdte financni derivaty &i paku?

Finan¢ni derivaty ¢i paku pouziva pouze 14 % respondenti, tedy 5 z 35.

7.1.4.6 Investujete do IPO ¢i do penny stocks?

Do IPO / penny stocks investuje 23 % respondentti (8). To milize znamenat, ze nckteti

respondenti téchto alternativnich strategii vyuzivaji, av§ak ne vétSina.
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7.2 Testovani statistickych hypotéz

7.2.1 Priumérné zhodnoceni a typ investice

Zda existuje zavislost na typu investice a navratnosti, tedy, jestli respondenti investujici
ptevazné do podilovych fondi, ETF / indexovych fondd nebo jednotlivych akcii maji
statisticky vyznamné odliSnou navratnost, jsem pouzil test analyzy rozptylu — ANOVA

s jednim faktorem na 5% hladiné spolehlivosti.

Statistické hypotézy jsem si stanovil:

H1: Existuje zavislost mezi typem investice a primeérnou navratnosti
HO: Neexistuje zavislost mezi typem investice a primérnou navratnosti

Jelikoz p = 0,19, tak nemizeme zamitnout nulovou hypotézu, tedy, neexistuje statisticky

vyznamna zavislost mezi typem investice a navratnosti z investic.

Z toho miizeme vyvodit, ze studenti dosahuji podobné navratnosti, at’ uz investuji do ETF,

podilovych fondi, ¢i do jednotlivych akcii.

7.2.2 Zdroj informaci a typ investice

K tomu, abych ovéfil, zda existuje, ¢i neexistuje zavislost mezi zdrojem informaci a typem
investice (podilové fondy, ETF, jednotlivé akcie), jsem pouZil chi-square test v kontingen¢ni

tabulce.

Stanovil jsem si hypotézy:

H1: Existuje zavislost mezi zdrojem informaci a typem investice
HO: Neexistuje zavislost mezi zdrojem informaci a typem investice

Pouzil jsem 5% hladinu vyznamnosti a do nerovnosti ¥* > y*1. ((r-1)*(s-1)) jsem dosadil
95% kvantil 42 rozdéleni o 8 stupnich volnosti, protoZze tabulka obsahovala 3 fadky a 5
sloupcti. Tento kvantil je roven hodnoté 15,5. Testové kritérium ma hodnotu 21,16. Jelikoz
je testové kritérium vétsi nez ¥ rozdéleni o stupnich volnosti 8, pak zamitdme nulovou

hypotézu ve prospéch alternativni.

Jestli se jednd a slabou ¢i silnou statistickou zévislost jsem se pokusil zjistit pomoci
Pearsonova kontingenéniho koeficientu. Po dosazeni do vzorce P = \y?/ (*+ n) mi vysla

hodnota 0,466. Nejedna se tedy o silnou zavislost, protoze hodnota neptfevysuje 0,5.
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Vysledky tohoto testu muzeme interpretovat tak, ze existuje zavislost mezi zdrojem
informaci a typem investice, tato zavislost vSak neni statisticky signifikantni. Riizny typ

informaci mize vést studenty k vybéru specifického typu investice.

7.2.3 Pohlavi a hodnoceni rizika

Abychom otestovali, jestli existuje zavislost mezi pohlavim a vnimanim rizika, vyuzili jsme
chi-square test v kontingen¢ni tabulce. Vniméni rizika jsme oznalili jako kvalitativni
proménng, tedy ,,Velmi nizké riziko®, ,,Nizké riziko®, ,,Stfedni riziko*, ,,Vysoké riziko* a
»Velmi vysoké riziko®. V nasledujicim grafu je popisné zndzornéno, jak vnimaji riziko u

akcii Zeny a jak muzi.

35%
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Velmi nizké riziko Nizk é riziko Stfedni riziko Vysoké riziko Velmi vysoké riziko
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Graf 23: Hodnoceni rizika u pohlavi
U analyzy jsme postupovali jak v predeslém ptipadé.
Stanovili jsme si nasledujici statistické hypotézy:
HI: Existuje zavislost mezi pohlavim a hodnocenim rizika.
HO: Neexistuje zavislost mezi pohlavim a hodnocenim rizika.

Testové kritérium vyslo 8,09 a kriticka hodnota u kvantilu 4 je 9,49. Nulovou hypotézu tedy

neni mozné zamitnout. Neexistuje zavislost mezi pohlavim a vnimanim rizika.

Vysledek by se dal interpretovat tak, Zze zeny a muzi vnimaji riziko u akcii podobné. Nelze

tvrdit, Ze by zeny méli na problematiku z hlediska rizika odliSny pohled nez muzi.
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7.3 Zhodnoceni analytické ¢asti

Z vysledki miizeme vypozorovat, Ze studenti vnimaji, ze riziko investovani do akcii neni
tak velké, ale stiedni. Je mozné, Ze diky tomu, Ze velka ¢ast z nich zaujima pfistupy, které
vedou k omezeni rizika, jako je naptiklad diverzifikace ¢i dlouhodoby ¢asovy horizont.
Riziko vnimaji muzi i Zeny podobné. NejcastéjSimi zdroji informaci jsou zpravy, ¢lanky,
internet a socialni sité. Zjistili jsme, ze zdroje informaci maji vliv na typ investice, tedy zda
student investuje do ETF, podilovych fondu ¢i jednotlivych akcii. Navratnost maji studenti
pomérné vysokou a nehraje velkou roli, zda student investuje do fondi ¢i jednotlivych akcii.
Studenti investuji pfevazné do americkych akcii a ti, ktefi investuji do ETF / indexovych

fondd, tak investuji do S&P 500. Do ¢eskych akeii investuje pouze mala ¢ast respondentt.

U investovani do jednotlivych akcii jsme narazili na problém, Ze zhruba 2/3 studentl se pfi
vybéru akcii nediva na ucetni vykazy firem / neprovadi finan¢ni analyzu. To je u studenti
ekonomické fakulty piekvapivé. Vétsina studentd se vSak snazi Gcelné diverzifikovat
investovanim do akcii rtiznych odvétvi. Zhruba polovina respondentil si vybird akcie na
zaklad€ trznich trendll a situaci, druha polovina dle riiznych jinych znakl. Velka ¢ast
studentli si mysli, Ze pro zajisténi na diichod je nutné investovat do akcii. To miize znamenat,

ze akciim véfi, v priméru vsak studenti nemaji v akciich zainvestovano tolik. Studenti

ey e

ze zacali do akcii investovat jiZ v prvnim roce studia na vysoké Skole i jiZ na stfedni Skole.

Do podilovych fondd investuje pouze mala ¢ast studenti. Nejvice studenti investuji do

jednotlivych akcii a ETF, to mlize znamenat, ze chtéji mit svou investici ve vlastnich rukou.
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8 DOPORUCENI

8.1 Omezeni vyzkumu a doporuceni pro dalsi vyzkumy

Tento vyzkum byl omezen v tom, Ze nebylo zajisténo velké mnozstvi respondentl. Je na
miste, aby pro tuto problematiku byly u¢inény dalsi vyzkumy tykajici se napiiklad vnimani
rizika u akeii, €1 psychologickych vlivii pasobici na investory. Nebylo také zjisténo, kolik
studentli do akcii investuje a kolik ne, a tak by bylo vhodné ucinit vyzkum zaméfeny na
problematiku zhodnoceni penéz obecné, zda studenti zhodnocuji své penize napiiklad skrze
banku, dluhopisy, kryptomény ¢i akcie. Je mozné, Ze jeden z diivodi, proc bylo ziskano tak

malo odpovédi je ten, ze studenti do akcii neinvestuji tolik, jak jsem ptedpokladal.

8.2 Doporuéeni pro univerzitu

Myslim si, Ze na ekonomickych fakultach by se mélo vice o akciich diskutovat a nebylo by
od véci zalozit néco jako akciovy klub, ¢i zakomponovat néjaky predmét kategorie B tykajici
se investovani do akcii pro vSechny studenty fakulty, nehled¢ na oboru. Dile by se
v predmétu Podnikové finance mohlo ucit vice, jakym zpiisobem se da naptiklad odhadnout
vnitini hodnota akcii, aby znalosti z pfedmétu mohli studenti uplatnit i ve své osobni finan¢ni

praxi.

8.3 Doporuéeni pro podniky

Z analyzy jsme zjistili, Ze studenti preferuji ETF / indexové fondy nad klasickymi
podilovymi fondy. Doporucuji tedy bankdm a dal$im investi¢énim spole¢nostem moznost

nabizet indexové fondy svym klientim, naptiklad zalozené na zndmém indexu S&P 500.

Jelikoz jsme zjistili, ze velka ¢ast studentt si vybira akcie na zéklad¢ trznich trendt a situaci,
tak bych doporucil brokerim zaméfit své kampané pravé na trzni udalosti. Broketi tak
mohou informovat své klienty napiiklad o aktualnich trznich pfileZitostech. Tento pfistup
muze vést k vice transakcim klientll a tim vétSim pfijmim pro brokery ze spreadu ¢i na

poplatcich. Broketi také mohou pomoci téchto aktivit naldkat nové klienty.

Na druhou stranu, drtiva ¢ast studentii uvedla, ze planuje drzet akcie dlouhou dobu a také
souhlasi s tim, Ze na dichod je potieba investovat do akcii. Tim padem bych doporucil
brokeriim nabizet svym klientim urcité dlouhodobé investiéni plany, jako napiiklad

pravidelné investovani do ETF, s cilenim kampang: ,,Zajistéte se na dichod.*
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Velka ¢ast studentll vyuziva jako hlavni zdroj informaci socidlni sité, a tak navrhuji, aby

banky, brokefi a dal$i investi¢ni spolecnosti cilili na tuto klientelu pravé na socialnich sitich.

Myslim si, ze cileni marketingovych kampani na studenti, jakozto mladé lidi, neni
z dlouhodobého hlediska od véci. Jiz nékolik bank vyuziva tuto strategii a nabizi naptiklad
studentské ity a bonusy pfi zaloZeni G¢tu. Domnivam se, ze néco podobného by mohli délat
1 broketi. Jednou z moznosti je nabizet frakcni akcie, jelikoz studenti, zatim, moc volnych
prostiedkli nemaji, avSak v budoucnosti mit budou a kdyz si na investovani u daného brokera

zvyknou jiz mladém véku, tak je dost mozné, ze u néj ziistanou a budou investovat vice.

8.4 Doporuceni pro studenty

Pro studenty bych doporucil vyuZzivat znalosti ze §koly a samostatné se snazit vyhodnocovat
finan¢ni stav akciové spolecnosti a snazit se odhadnout hodnotu akcie. Myslim si také, ze
obecné znalosti 1 z jinych pfedmétd, nez jsou finance a ucetnictvi jsou u problematiky

investovani do akcii uzite¢né.
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ZAVER

Z literarni reserSe jsme zjistili, ze strategii a pristupti investovani do akcii na akciovém trhu
je mnoho a také se ndzory mnoha autort lisi. Toto téma je velmi slozité a neexistuje jasny
»recept™ na spravné investovani, avsak zakladem je mit strategii jasn¢ formulovanou a drzet
se ji. Existuje nespocet takzvanych investi¢nich filozofii, které se vzajemné odporuji, ¢i se
v nécem shoduji. Klicovymi piedpoklady pro uspéch na akciovém trhu je podle autort
zkusenost, vytrvalost a precizni pfistup zahrnujici vypocty, ovéfovani si informaci ¢i
ignorovani emoci. VétSina autor se shoduje, ze Casovani trhu je nemozné, protoze trh je

nevyzpytatelny a spousta ucastnikl trhu mize myslet iracionalné.

Skrze dotaznikové Setfeni a naslednou analyzu dat jsme zjistili, Ze 1 pfistupy studenti se li$i.
Pouze mald ¢ast studentl si vybird klasicky pfistup — investovani skrze podilové fondy,
naopak vétSina studentd investuje skrze indexové fondy ¢i do jednotlivych akcii. Riziko u
akcii vnimaji studenti jako stfedni a velka ¢ast z nich se jej snazi omezit skrze diverzifikaci,
at’ uz geografickou ¢i investovanim do akcii firem z rtiznych odvétvi. Narazili jsme vSak na
problém, Ze 2/3 studentil investujicich do jednotlivych akcii se nediva na ucetni vykazy /
neprovadi finan¢ni analyzu a akcie si vybira zejména podle trznich trendi a situaci. Také
pomérné velka ¢ast studentl investuje pouze do americkych akcii. Studenti, ktefi investuji
vyhradné do ETF / indexovych fondii investuji zejména do fondi zaloZenych na

nejznamgj$im americkém indexu S&P 500.

Mezi nejpouzivanéjsi zdroje informaci ohledné akcii u studentl patii zpravy, ¢lanky, internet
a socialni sité. Zjistili jsme, Ze zdroj informaci ma vliv na vybér typu investice, tedy, Ze
podle zdroje informaci si studenti vybiraji, jestli investovat do podilovych fondd,
indexovych fondi ¢i jednotlivych akcii. Navratnost maji studenti pomérné vysokou, avSak
podobnou, at’ uz investuji do podilovych fondt, indexovych fondu ¢i jednotlivych akcii.
Diky statistickym testim jsme dale zjistili, Ze pohlavi nehraje vyznamnou roli na vnimani

rizika.

Zajimavym zjiSténim bylo, Ze velka ¢ast studentl ma dlouhodoby ¢asovy horizont a domniva
se, ze pro zajistetni na dichod je nutné investovat do akcii. V akciich vSak zatim

zainvestovano maji studenti pomérné malou ¢ast svych tspor.

Poznatky tohoto vyzkumu jsou uzite¢né pro brokery, banky a dalsi investi¢ni spolecnosti,
protoze, i kdyz ted’ studenti nemusi mit tak velké pfijmy, zacileni na tuto skupinu by mohlo

mit vyznamny vliv na ziskovost téchto spole€nosti v budoucnosti.
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