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Co je riziko?

« Riziku se nelze vyhnout!
* Kreditni riziko

— znamena selhani protistrany, ktera nedostoji svym zavazkum
* Trzniriziko

— je ovlivnéno vyvojem trznich faktoru (cen akcii, devizovych

kurzl, urokovych sazeb, cen komodit, nemovitosti,..), ktery ma
negativni dopad na hodnotu nasi investice

— i stavebni spofreni je rizikové v tom, Zze se muze stat
nevyhodnym
* Riziko likvidity
— moznost prevedeni investice zpét do hotovosti
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Co je riziko?

* Riziko je:
— kolisavost (volatilita) ”\?A‘f
’l

— odchylka od ocekavani | E
. _ S | v

— riziko je neoCekavany vyvoj o p—_—
(trhu) nebo neocekavana M P
udalost (napf. selhani, e B ‘
podvod)

Jak se mohou investorky pripravit na neocekavané?

« znat sva rizika (nejen investicni)
« znat svij RISK APETIT (nase ekonomickeé a
psychologické moznosti nést riziko investovani)
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Rizika dluhovych instrumentu

« Co je vlastné dluhopis?

* Dluhopis s pevnym kupoénem je nejbéznéjsim typem dluhopisu.
Emitent (napr. stat, firma, banka) vyplaci po celou dobu zivota
dluhopisu investorim stejny predem dany kupon.

— alikvotni Urokovy vynos (AUV) je narostly urok za dobu od
posledné vyplaceného kuponu, ktery nalezi drziteli dluhopisu
pokud dojde k prodeji dluhopisu pred vyplacenim kuponu
emitentem

— C€im je splatnost delsi, tim je vySSi kolisavost ceny dluhopisu

— pri rostouci cené dluhopisu klesa vynos do splatnosti dluhopisu

a naopak
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Rizika dluhovych instrumentu

« Ukazka cash flow na dluhopisové investici
(nakup pri emisi, drzeni do splatnosti)

Dluhopis
Nakupni cena pfi emisi 10 000,00 K¢
Nominalni hodnota 10 000,00 K¢
Kupodn 5,00% p.a.
Vyplata kupoénu roc¢ni
Emise dluhopisu 31.12.2008
Splatnost dluhopisu 31.12.2013 10000
5 000
™ 0
31 8 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 31.12.2013
-5 000 -
-10 000 -
Obdobi
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Rizika dluhovych instrumentu

* Hlavni rizika pfi investovani do dluhopisu:
« Riziko zmény urokovych sazeb

— neni dulezita jen vlastni zmé&na urokd CNB, ale i zména
oCekavani na trhu

— trzni o€ekavani investort jsou mnohem flexibilngjSi nez
rozhodovani CNB o sazbach 1x za 2 mesice.

— trh se obvykle snazi odhadnout, co CNB chysta a chce na tom
vydélat

« Zmeéna ratingu emitenta (kreditni riziko)
— pfi zvySeni ratingu ceny dluhopist rostou, jelikoZ se sniZuje moznost krachu emitenta
a naopak, opét je dulezité oCekavani trhu
— kreditni riziko patfi mezi nejvaznéjsi (AAA dluhopisy mohou byt velice oSidné, protoze se
rating muze jen zhorsit)
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Rizika dluhovych instrumentu

« Jak se projevuje zména urokovych sazeb na cenach

dluhopist?
18.8.2008
Jistina Kupén Splatnost Cena Vynos Durace
2lety bond 100,00 2,55% 18.8.2010 100,00 2,55% 1,98
2lety bond 100,00 2,55% 18.8.2010 98,10 3,55% 1,97
Zména ceny a vynosu -1,90% +1,00%
10lety bond 100,00 4,60% 18.8.2018 100,00 4,60% 8,24
10lety bond 100,00 4,60% 18.8.2018 92,50 5,60% 8,15
Zména ceny a vynosu -7,50% +1,00%
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Rizika dluhovych instrumentu

* Hlavni rizika pfi investovani do dluhopisu:

* Riziko zmény urokovych sazeb
— neni dllezita jen vlastni zmé&na urok( CNB, ale i zmé&na oéekavani na trhu
—  trzni ogekavani investortl jsou mnohem flexibilngjsi nez rozhodovani CNB o sazbach
1x za 2 mésice.
— trh se obvykle snazi odhadnout co CNB chysta a chce na tom vydélat

« Zmeéna ratingu emitenta (kreditni riziko)

— pfi zvySeni ratingu ceny dluhopisu rostou, jelikoz se snizuje
moznost krachu emitenta a naopak, opét je dulezité oCekavani
trhu

— Kkreditni riziko patfi mezi nejvaznéjsi (AAA dluhopisy mohou byt
velice oSidné, protoze se rating muze jen zhorsit)
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Rizika dluhovych instrumentu

« Jesté jedno pripomenuti:

LA & 4

« Veétsi nabizeny vynos nebo urok znamena obvykle veétsi riziko
protistrany

« Nespolehliva protistrana plati vice — za riziko, ze nedostoji
svym zavazkim
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Rizika dluhovych instrumentu

« Jak ale poznam lepsi firmu?

* Pro orientaci, jaky emitent —
dluhového cenného papiru je Rizikova

marze

kvalitnéjsi, mame ratingové
agentury

- —

AAA

« Rating:
— ochota a schopnost emitenta —
splacet své zavazky Hurly )
i L. , . Figure 231 Spreod over Treasuries for zero-coupon bonds.

— Co je rizikova marze?

* Rizikova marze nad americké statni pokladni¢ni poukazky
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Rizika dluhovych instrumentu

* Rizikova prémie u dluhopistl vybranych bank v bazickych
bodech
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——UBS —HBOS —Erste Bank

* HBOS — nyni Lloyds Banking Group

L
Damsky investiéni klub CESKAS
Ceské spofitelny mﬁn’m

Jsme Vam blii.



Rizika dluhovych instrumentu

« Tabulka investi€nich ratingt

IRatingova stupnice

|

| HMoody's HStandard&Poor's HV}'/znam ‘
‘Schopnost emitenta splatit dluhopis je velka, riziko selhani je malé ‘

Aaa IAAA |Nejvyssi kvalita |

Investi¢ni stupen ‘Aa ||AA HVysoké kvalita ‘
|A ||A HStfedni—vysoké kvalita |

‘B aa “BBB HStfedni kvalita ‘

Schopnost emitenta dostdt svym zavazkim z dluhopisu je snizena,
hrozi riziko problémi s placenim uroki 1 nesplaceni jistiny

‘Ba HBB HMirné spekulativni investice ‘
‘B ||B HSpekulativni ‘
Neinvesti¢ni stupen ’Caa HCCC HVysoce spekulativni ‘
Ca lcc INizka kvalita dluhopisu |
[ Ite [Nejnizsi kvalita dluhopisu |
- D Emitent dluzi turoky nebo
jistinu
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Rizika dluhovych instrumentu

* Vynosy se méni také podile regionli
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Rizika dluhovych instrumentu

* Rozdil ve vyvoji cen statnich a korporatnich dluhopisii

« Priklad - graf vyvoje fondu statnich dluhopisti x korporatnich
dluhopisti v %
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Rizika dluhovych instrumentu

 Doporuceni

« V pripadé oc¢ekavani mozného zvysovani urokovych sazeb
volime do portfolia kratsi dluhopisy (budou mit nizsi cenovou
zménu) a naopak

e Ceny dluhopisu jsou podstatné pro prodej/nakup dluhopisti
pred jejich splatnosti a pro denni ocenéni dluhopisového
portfolia (napr. ve fondech)
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Rizika akciovych trhi

« Co je vlastné akcie?

« Akcie je majetkovy cenny papir, ktery drziteli umoznuje podilet
se na fizeni a vysledku spolecnosti, pripadné na jejim
likvidacnim zustatku

* Na rozdil od dluhopisu negarantuje splaceni viozenych

prostredkd (cenu ovliviuje trh) ani pravidelnou
rentu

« Zakladnim rizikem je riziko cenové
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Rizika akciovych trhi

« Cenové riziko
— souvisi s naladou investoru nakupovat konkrétni titul

— primo se projevuje v trznim oceneni akcie

* Riziko trhu
— rozvinuté vs. rozvijejici se trhy

— velké vs. malé firmy (small cap x large cap)
— ekonomické sektory

Damsky investi¢ni klub
Ceské spofitelny

wE



Rizika akciovych trhi

. Vyvoj akciovych titult — pfiklad index prazské burzy a akcii CEZ v %
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Rizika akciovych trhi

« Vyvoj akciovych trhu dle regionti v %
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Rizika akciovych trhi

* Vyvoj malych versus velkych firem
- Priklad - graf vyvoje akcii CEZ a General Electric v %

1000
900 /M\ /’\.\
800 ~J \
799 ~/ \
600 / —— General Electric
e Vol \/
500 v \v4
400 -
—— CEZ
300 - ¢
200 -
100 - — T —~—
o [ [ [ [ [ [ [ [ [ [
< << [Fp} W) (Vo) (Vo) ™~ N o0 o0 (@)
2 2 2 2 2 2 2 2 <2 °
> > > > >
| ]
Damsky investiéni klub CESKAS
Ceské spofitelny mﬁm

Jsme Vim bl



Jak pracovat s rizikem?

 Diverzifikace

— rozlozeni portfolia do raznych investi¢nich produktu a tfid aktiv
(akcie, dluhopisy, penézni trh, komodity atd.)

— rozlozeni portfolia do vice trhu
— rozlozeni investic v Case

* Investi¢ni strategie odpovidajici investi¢nim cilim — vyvarovat
se nerealnych o¢ekavani

 Nastaveni akceptovatelné urovné rizika
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A je tu konec

* Prejeme Vam hodné uspéchu pfri investovani

« Kontakty:
— Alena Zelinkova azelinkova@csas.cz
— Jan D. Kabelka jankabelka@csas.cz
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