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Abstrakt

Diplomova prace dokazuje moznost efektivniho investovani na trhu kurzovych sazek.
Mechanismy fungovani na tomto trhu jsou diirazné distancovany od jakychkoliv forem
hazardu a pfiblizovany k principim finan¢niho trhu. Vystup investicni Cinnosti je

vystizen finan¢nim planem.

Abstract

The Master’s thesis proves the possibility of effective investment in the betting market.
The operating mechanisms of the betting market are firmly disavowed from any forms
of the hazard and approximated towards the principles of the financial market. The

output of investment activity is captured by financial plan.
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UvoD

Kurzové sazeni hodnotim jako jeden z fenomént dne$ni doby. Dovoluji si tvrdit, Ze
zasahuje do zivota Siroké Skaly populacnich vrstev, které splituji podminky plnoletosti. Na
prvni dojem se toto tvrzeni muze zdat odvazné, avSak pii hlubsSim zamysleni se ma svoji
logiku. Trh kurzovych sazek datuje svoji ptisobnost na tizemi Ceské republiky pouhé jedno
ctvrtstoleti zpét a za tu dobu si v silné konkurenci nejriiznéjsich druhti a ldkadel zabavy stihl
vybudovat pomérné€ velmi silnou pozici. Ta se projevuje predevsim tim, ze do svych tfad
ziskal pocetny zastup fanouskl, klientli, raciondlnich investorti, ale bohuZel i nemalou
skupinu gamblert.

Podobné, ne-li tpln¢ stejné jako napiiklad karetni hra poker, ma kurzové sazeni svoji
t€z81 vychozi pozici danou zdkonodarnym vymezenim. Konkrétné se jedna o loterijni zakon,
Vv pfesném jeho aktudlnim znéni ¢. 202/1990 Sb. o loteriich a jinych podobnych hrach. V ném
je totiz kurzové sdzeni zafazeno mezi produkty majici charakter hazardu. Jak také pozdéji
dikladné a zietelné vysvétlim, budu kurzové sdzeni jako takové distancovat od podobného
umisténi z etického pohledu slusnou spole¢nosti nepfijatelnych sfér zabavné ,,vyhernich®
produktli zaloZenych na bazi gamblerstvi. Naopak v charakteru tohoto zplsobu investovani
shledavam spoustu spole¢nych prvkl hojn€ vyuzivanych v oblasti exaktnich véd.

Rad bych se jesté vratil k tvodnimu odstavci. Uvédomuji si (a mé aktualni profesni
zkuSenosti trvajici téméf polovinu dekady to jen potvrzuji), ze v klientském portfoliu
sazkovych kancelaii se nachazi drtiva vétsina uzivatelh majicich ztratovou bilanci. Ciseln&
vyjadieno se jedna zhruba piesné o devét ztratovych klienti viéi jednomu profitabilnimu,
tedy schopnému generovat zisk. Neni se ani ¢emu divit, nebot’ sazkové kancelafe jsou ve své
podstaté¢ podnikatelské subjekty ziizené za tUcelem dosazeni ekonomického zisku
generovaného prave prostiednictvim valné vétSiny svych klientl odevzdavajicich (ve valné
vétsing piipadi bez jakéhokoliv rozmyslu a uvazeni) na jejich konto finan¢ni prostiedky.

Posuzovany investi¢ni zdmér tak miZe poslouZzit coby instruktazni materidl vedouci
k pochopeni dané problematiky a uvédomeni si jeji celkové naro¢nosti. Na tomto zaklade¢ 1ze
dosadhnout ocekavaného zhodnoceni vlozenych finanénich prosttedkl. Pro toho, kdo si chce
zahrat a je pfedem smifeny s finan¢ni ztratou, tak alespon ukazani moznosti, prostiednictvim
kterych ji Ize co nejvice zmirnit.

Cesta vedouci k naplnéni pfedem stanovenych cilti tohoto investi¢éniho zaméru urceni

neni snadnd a uspéch také nepiijde hned. Kurzové sazeni sportovni terminologii pfirovnavam
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k bézeckému maratonu, nikoliv nejkratSimu sprintu na sto metrti. Pii respektovani nepsanych,
ale po tadu let vyzkouSenych a efektivné fungujicich pravidel 1ze dojit ke splnéni stanovaného
cile.

Kurzové sazeni ma svoji historii, souasnost a nepochybné 1 svoji budoucnost. Sport,
posléze sportovni kluby, orgény a instituce, utkani, ¢i dokonce sportovci samotni téméf vSude
na svété funguji v symbidze se sazkovymi kancelafemi. Vzhledem k tomu, ze kazda sazkova
kancelat se snazi co nejefektivnéji orientovat na segment potencidlni skupiny zékaznik,
vybird si pro sponzoring povétSinou praveé zminované partnery. Trojuhelnik sportovni
fanousci/uzivatelé sazkovych kancelafi — sazkové kancelaie — sportovni organizace a instituce

predikuje trhu kurzovych sazek svétlé zitiky.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Pro zohlednéni kritérii kompaktnosti, ndvaznosti a celkové vyvazenosti prace se pii
vypracovavani této diplomové prace nelze zaméfit pouze na jeden konkrétni cil. Tim je
vysvétlovan motiv selektovani cil prace mezi jeden hlavni a ostatni dil¢i cile.

Hlavni cil diplomové prace se piimo dotyka jejiho samotného nazvu, a to investi¢niho
zaméru na trhu kurzovych sazek z pohledu investora coby fyzické osoby. Hlavni cil
diplomové prace tedy spociva v prokazani realné moznosti zhodnocovani investovanych
finan¢nich prostifedki fyzickou osobou na trhu kurzového sézeni, a tim tam tak dlouhodobého
generovani penézniho vynosu.

Jen naprosté minimum G&tenaiti této prace, ale i ostatnich ob¢anti Ceské republiky
vibec je schopno na prvni dojem uvétit moznosti takového druhu investovani, aniz by jej
doptedu neodsoudilo. Pro¢ ale takto do vysoké miry odmitavého dojmu Siroka vefejnost
nabyva? Mezi obyvateli totiz chybi jakékoliv, byt tfeba jen to Gplné nejzakladné;si vzdélani
poméahajici pochopit zésadni principy takového investovani. Hlavni cil diplomové prace je
tedy stavén do roviny vyvolanim jakéhosi uvé€doméni, uvéteni, ¢i dokonce piesvédCeni
nékoho z racionalné uvazujicich investorti o naprosto realné moznosti zhodnocovat timto
zpiisobem Vv dlouhodobém casovém horizontu finan¢ni prostredky.

Takto stanoveny hlavni cil vyzaduje nemalé naroky zejména na piesnou identifikaci
vSech potiebnych skute¢nosti a nalezitosti. Jinak feCeno - je kladen velky zietel na co
nejefektivnéjsi vystiZzeni oblasti a jejich nasledné diikladné zmapovani. VSechny tyto sektory
podminujici splnéni hlavniho cile spoluvytvaii jednotlivé dil¢i cile.

Jednim z cild, kterému je ptisuzovana velka vaha, je dusledné vymezeni kurzovych
sazek od zakonitosti, na kterych jsou postaveny produkty majici charakter hazardu. Roli
uvodniho dil¢iho cile zaujima literarni reSerSe, tedy teoretické predstaveni nejriiznéjSich
okruhti, pocinaje historii, predpokladanym vyvojem, terminologii a konce nabidnutim
urcitého pfirovnani k finanénim trhiim. Cely usek literarni reSerSe navozuje prvni kontakt
sdanym tématem a je koncipovan tak, aby na srozumitelné bazi v uzivatelich vyvolal
podvédomi o zékladnich principech posuzované oblasti. Jen pochopeni spravnym uhlem
pohledu totiz uzivatelim dovoli vnimat vS§echny zminované situace a zakonitosti, a pomuze
tak vtdhnout do dané problematiky.

Mezi dalsi dil¢i cile patii analyza souCasného stavu, Ktera se zabyva nejen dosud

platnou, ale i v budoucnu oc¢ekdvanou legislativou. Soucasny stav je taktéz komentovan
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realnymi ¢iselnymi hodnotami zamé&fujicimi se na kritérium trzniho podilu a vyhodnoceni pro
uzivatele nejoblibengjsich segmentil investi¢nich pfilezitosti. Prostor se vénuje i popisu vSech
sazkovych kancelaii zamérne zafazenych do investorova portfolia.

Nastrojem, prostiednictvim kterého je deklarovdna moznost uspésného zpusobu
investovani, tim tedy i dosazeni hlavniho cile diplomové préace, je finanéni plan. Na néj se
vaze vysvétleni pojmu hodnota v kurzu coby generator budouciho zisku a efektivné
stanoveného portfolia monitorovanych investi¢nich ptilezitosti. Komplexni feSeni potiebnych
ukontl, mezi nimiZ se objevuje zna¢na mira provazanosti, predstavuje dalsi z dil¢ich cilt.

Metody a postupy zpracovani jsou zvoleny takovym zptisobem, aby diplomova prace
jako celek mohla s relevantnim vystupem vyfesit problematiku splnéni hlavniho cile. Ten
neni mozné dolozit, a tudiz 1 obh4jit bez vhodného metodického vysvétleni. Za timto ticelem
je za nezbytnou shledavana identifikace vhodné zvolenych ukazatelu.

Jesté pied samotnym investovanim je zapotitebi vhodnym zptsobem navolit portfolio
sazkovych kancelafi, které nabizi nejefektivnéj$i moznosti investovani. Na zékladé tohoto
pozadavku jsou stanoveny sledované parametry vyjadiujici kazdy svoji vdhu dilezitosti.
Nastrojem optimalizujicim rozlozeni finan¢nich prostiedk uréenych k investiéni ¢innosti
jsou vystupni udaje vzniklé souc¢inem hodnot vahy a vazeného bodového ohodnoceni. Pii
procesu hodnoceni vybranych sazkovych kancelafi jsou posuzovana nasledujici kritéria:

e financni stabilita a spolehlivost,

e risk management sdzkové kancelare,
e Sife kurzové nabidky,

e kurzova hladina, neboli vyse kurzi,
e kvalita zdkaznické podpory,

e forma vstupniho bonusu.

Vsem témto ukazatelim je pfifazovana urcitd vaha v zavislosti na dulezitosti a
vyznamnosti konkrétniho parametru. Vypocet ur¢i pofadi posuzovanych spole¢nosti a sefadi
je tak od uzZivatelsky nejvhodnéj$i. Ani posledni misto v tomto zebiiku vSak neznamena
impuls k odmitavému postoji vic¢i dané spole¢nosti, nebot” vSechny analyze podrobované
sazkové kancelafe jesté pied samotnym vybérem prosly procesem zamezujicim variantu toho,
aby se do portfolia dostala n&ktera investorsky neakceptovatelna spole¢nost.

Tim vibec nejdilezitéj§im kritériem, na zakladé kterého se raciondlné uvazujici
investofi rozmysleji o realizaci svych investic, je mira zhodnoceni vynaloZenych prostfedku.

Analyzu rentability vysvétluje ukazatel ROA, pochézejici z anglického nazvu return on
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assets, neboli také rentabilita uhrnnych vlozenych prosttedkt. ,, Ukazatel ROA pomeruje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni bez ohledu na to, zjakych zdrojii jsou
financovana (vlastnich, cizich, kratkodobych, dlouhodobych). Je-/i do citatele dosazen EBIT,
potom ukazatel meri hrubou produkcni silu aktiv firmy pred odpoctem dani a ndkladovych
sirokii. “*

Ukazatel ROA by sam o sobé nemél uplnou vypovidajici hodnotu, pokud by pfi
investovani na trhu kurzovych sdzek nebylo uvazovano s druhym stézejnim parametrem,
kterym je mira rizika. Obecné pifi investovani plati pfimd iméra mezi mirou rizika a
vyslednym zhodnoceni. Cim vy$§i zhodnoceni hodla investor dosahnout, tim vyssi riziko
musi podstoupit. Cilem a smyslem této diplomové prace rozhodné neni vize dosahovani
neumérné vysokého zhodnoceni na tkor akceptace neuvazlivé vysoké miry rizika, nybrz
preference co nejvyssi mozné miry stability. Za nezbytnou je tedy povazovéana schopnost
pracovat s rizikem a dalsi ¢asti prace se zamé&tuji na oblast diverzifikace rizika. Je ziejmé, Ze
riziko vtomto oboru nelze uplné eliminovat, nicméné za piedpokladu jeho spravného
rozlozeni a zachazeni s nim jej Ize v dlouhodobém ¢asovém horizontu nastavit na investorsky
akceptovatelnou uroven. A to sohledem na zcela jednoduché porovnani s mirou
pravdépodobnosti.

Praveé pravdépodobnost piedstavuje dalsi obor, ktery investor pottebuje neustale
zvazovat a sledovat. Pfesnéji vymezeno se jednd o moznou pravdépodobnost dosazeni
ur¢itého jevu, tedy vysledku v pievazné vétsiné néjaké sportovni udalosti. ,, Pravdépodobnost
miizeme mérit bud’ objektivné, nebo subjektivne. Objektivni meéreni pravdépodobnosti vychazi
Z opakovaného pozorovani urcitého jevu a vysledkii, které jsou timto jevem vyvolany.
Subjektivni méreni vychazi naopak ze soudii a minéni téch osob, které povazujeme za
odborniky. V ekonomické praxi jsme vétsinou nuceni vyuzZivat spise subjektivniho nez
objektivniho méieni.** Zptisob uréovéni, a tedy pfifazovani konkrétni pravdépodobnostni
hodnoty moznym vysledktim sportovniho utkani je tedy subjektivniho charakteru a vysvétleni
poskytnou nadchéazejici oddily diplomove préace. Z podstaty je vSak stéZejni a nezbytné, aby
stanovena hladina pravdépodobnosti pro tu ¢i onu moznost vysledku, na kterou je vynaloZena
investice, pfevysila riziko s nim spojené. Kazda dil¢i investorova investice v sobé ukryva
potencialni vynosnost, a to dosahujici bud’ kladné, neutralni, ¢i zaporné hodnoty (z anglického
value). Pro generovani zisku v dlouhodobém obdobi v portfoliu jednotlivych investic je

podminujici pfevaha téch, které maji kladnou hodnotu. Kazda takova investice, nebo také

! ZINECKER, M. Zéklady financi podniku, s. 20.
2 MAREK, P. Studijni priivodce financemi podniku, s. 76.
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sézka, se nazyva valuebet. ,, Valuebet je vyhodna sazka na neprimérené vysoky kurz vhledem
k pravdépodobnosti vysledku. “3

Nastrojem zpétné urcujicim prumeérnou vysi kazdé jednotlivé investice je vysledna
bilance vztahujici se na dlouhodobé obdobi, tedy periodu zaznamenavajici vzorek investic,
Ktery se da oznacit za relevantni. UrCeni piesné vyse hodnoty (value) je pro kazdy jednotlivy
ptipad subjektivni, ale pravé s ohledem zpétného pohledu vysledné bilance zaroven i presné
méfitelné. Odchylka skute¢né dosazeného procentualniho zhodnoceni od toho o¢ekavaného je
tedy determinovana vyhradné nesouladem v pfesnosti odhadu. Zminéné disonance vychazi
Z konfrontace subjektivni a readlné miry pravdépodobnosti. Mira rizika je tak predstavovana
mirou presnosti odhadu investora.

Vsechny uvadéné aspekty dohromady utvati podklad pro investi¢ni plan a jsou v ramci
jeho modifikovéni zohlediiovany. Pojeti investiéniho planu lze tedy charakterizovat jako
vysoce komplexni. Vystup z n&j plynouci by mél investorovi poskytnout piehledné, piesné a

zaroven tedy i relevantni informace o investi¢ni ¢innosti.

*Hazardnihrac.com. Hazardnihrac.com [online]. [cit. 2015-01-29]. Dostupny
z: http:/Ammw.hazardnihrac.com/online-sazky/slovnik

16


http://www.hazardnihrac.com/online-sazky/slovnik

1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1.1 Historie a vyvoj kurzového sazeni

Soucasné preference uzivatell sice stale vice a vice inklinuji k internetové podobé
kurzového sazeni, ale to nic neubira na jeho historii. Ta saha az do 17. stoleti a geografické
urCeni snad ani nemohlo byt orientovano jinym smérem, nez na uzemi Britskych ostrovu.
Predmétem vibec prvnich dolozenych pokusi o sdzku byl souboj koni. Dostihovi koné,
posléze dostihové zavodisté, neodmyslitelné¢ patii k Anglii a pravé to je jeden
nalepku kolébky odvétvi kurzovych sazek. Forma uzavirdni jednotlivych sdzek nebyla
Vv prvopocatcich legalni, nebot’ dnesni klasické sazkové kanceldfe majici opravnéni k
provozovani této ¢innosti suplovali tzv. ¢erni bookmaketi. V realu cely proces uzavirani sazek
fungoval na principu oboustranné divéry. Sazejici ji vyzadoval kvili tomu, aby s jeho
potencialni vyhrou ¢erny bookmaker neutekl, a ten naopak proto, aby se k nému sazkati pro
vyuzivani téchto sluzeb navraceli. Az s neustale pribyvajicim objemem finan¢nich prostredki
to¢icich se vné tohoto byznysu se utvotila oficialni pozice bookmakera a s ni Uzce spojena
legalni podoba kurzového sazeni. Tato zména se datuje ptiblizn€ do Sedesatych let minulého
stoleti.

Velmi podobny trend uzavirani ilegalnich sazek byl k vidéni i na uzemi jesté byvalého
Ceskoslovenska, a to az do okamziku zmény rezimu. Epicentrem déni se stalo piedeviim
dostihové zavodisté v prazské Chuchli. Jen par mésici po revoluci, psal se kvéten roku 1990,
vSak byla zalozena prvni Ceska sazkova kancelai Fortuna a.s., za jejimz vznikem staly osoby
rekrutujici se pravé z Chuchle. NejznaméjSim predstavitelem této generace je jednoznacné
hudebni textat Michal Horacek. Jen par kalendainich mésici spole¢nost Fortunu a.s.
nasledoval aktualni cesky lidr spolecnost Tipsport a.S. Je zcela pfirozené, Ze v prvopocatcich
své éry sazkové kancelaie fungovaly ve zcela jiné dimenzi, nez je tomu v dneSni dob¢.
Rozsah nabizenych sluzeb se da vii¢i §ifi dnesSni nabidky kurzovych pftilezitosti oznacit za
zanedbatelny. Stejn¢ tak velmi rozdilnd je i schopnost reagovat na informace z centra
sportovniho déni, tykajici se hlavné rychlosti zmén v danych kurzech. Zatimco v minulosti se
prodlevy mezi zménami kurzl pocitaly v fadech hodin, ne-li celych dnti, tak v dneSni dobé

jsou ¢asové jednotky zastupovany v fadech minut, ne-li samotnych vtefin. Samoziejmé, ze se
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s ¢asem vyviji i ostatni oblasti, jako je naptiklad propagace, vérnostni program nebo moznosti
sledovani zivych pienost, ale jinak zadkladni podstata sdzkovych kanceléii zistava neménnd a
hlavni mechanismy zachovany.

Jak jiz bylo naznaceno, vyznacnym milnikem vyvoje trhu kurzového sazeni se stalo
zavedeni mozZnosti internetového sézeni. Jak ve svét, tak v Ceské republice k této prevratné
udélosti doslo v poloviné devadesatych let. Se vznikem internetového sazeni se uzivatelim
rozsifily moznosti zplisobil uzavieni sazek. Pfed érou internetového sazeni bylo pro uzavieni
tiketu potieba dojit na pobocku sazkové kancelare, kde prostiednictvim jeji obsluhy doslo
k fyzickému vytisténi sazkového tiketu. Internetové sazeni nabizi pro jeho uzivatele mnohem
vétsi pohodli a sazkovym kancelaiim dovoluje ve svych sluzbach nabizeni live sazek, tedy
sdzek na jiz rozehrané utkani.

Kurzové sazeni jako takové ma vSude na svété svllj vyvoj a v soucasnosti se jeho
tézisté, co se pohledu na vysadni postaveni dle kritéria finan¢niho objemu tyka, piesouva
smérem do Asie. Za timto faktem nestoji nic jiného nez hravost mistnich obyvatel. Asiaté
jsou totiz svou naklonnosti vyhlaSenymi sazkatskymi fanatiky, avSak valnd vétSina z nich
svym patologickym hrééstvim spadd do kategorie gamblerti. Tento fakt ale nic neubird na
tom, Ze z pohledu tradice a hlavné popularity stale své vysadni postaveni drzi Britské ostrovy,
respektive tamni obyvatelé. Pro¢ tomu tak je? Jsou staty, mezi néz lze zatadit 1 evropské
velmoci, jako napiiklad Némecko, Spanélsko ¢i Italie, na jejichz izemi Ize jen obtizné narazit
na kamennou pobocku sazkové kancelafe a rovnéz obyvatelé téchto jmenovanych zemi
zrovna nepatii mezi nejvétsi vyznavace kurzového sdzeni jako takového. Naproti tomu
v Anglii Ize podobné jako tfeba i v Ceské republice narazit na pobo¢ku sazkové kancelaie
téme&f na kazdém kroku mensich ¢i vétSich mést. Zasadni rozdil lze ale shledat v rozdilné
navstévnosti. VUcCi stale snizujici se navstévnosti tuzemskych pobocek sazkovych kancelari
vycniva skoro az nepretrzita zakaznicka ucast pobocek v Anglii.

Ceska republika, respektive jeji obcané, patii dle nejriizngjsich prizkumi
Vv celosvétovém méfitku mezi ty, ktefi maji kurzové sazeni jako jeden z hojné vyuzivanych
zplisobll zdbavy a traveni volného Casu. Z velké ¢asti za timto faktem stoji to, ze obyvatelé
Ceské republiky jsou do znaéné miry spjati se sportem, a to v jak aktivnim, tak pasivnim
pojeti. Cechy lze dle kritéria vnimani a pohledu kurzového sazeni fadit zhruba na turoven
balkanskych zemi. Pusobeni vlivu soucasnych trendi ale bude s vyhledem do blizké
budoucnosti s velkou pravdépodobnosti oslabovat aktudlni zmifiovanou pozici Ceské
republiky. Tato moje domnénka vychazi ze snahy cCeskych zdkonodarcli utlumit na uzemi

Ceské republiky gamblerstvi, do jehoZ vymezeni spadé i kurzové sazeni. At je toto sebevice,

18



dovolim si konstatovat, nepfimétena a i hloupa definice, tak situaci na tuzemském trhu
poznamend. Restrikce se budou zaméfovat na mozna co nejvyssi miru znepiijemnéni situace
uzivateli kurzového sdzeni. Zejména svou naturou dosavadni pohodovi uzivatelé¢ budou
preferovat jiny druh zabavy. Pro racionalné uvazujici investory se ale nic vyznamnéjsiho nez
to, ze pfibudou transakéni ndklady v podobé potfeby vynalozeni vétStho mnozstvi ¢asu na
administrativu, ménit nebude.

Kurzové sazeni ma svoji historii, souc¢asnost a nepochybné i svoji budoucnost. Sport,
posléze sportovni kluby, organy a instituce, utkani ¢i dokonce sportovci samotni témét vSude
na svété funguji v symbidze se sazkovymi kancelaremi. Vzhledem k tomu, ze kazda sazkova
kancelat se snazi co nejefektivnéji orientovat na skupinu potencialnich zakaznikl, vybira si
pro sponzoring povétSinou pravé zmiflované partnery. Trojuhelnik  sportovni
fanousci/uzivatelé sazkovych kancelati — sazkové kancelaie — sportovni organizace a instituce

predikuje trhu kurzovych sazek svétlé zittky a tento fakt nic nemtize zpochybnit.

1.2 Véda versus hazard

Stézejni predpoklad a vychozi bod pro dalsi obsah studii podrobovaného zptisobu
investovani na trhu kurzového séazeni fesi dusledné rozliSeni pojmt kurzového sazeni a
hazardu.

Veskeré produkty spadajici pod loterijni zakon, v jeho presném aktualnim znéni ¢.
202/1990 Sb. o loteriich a jinych podobnych hrach, se kterymi se Ize na trhu setkat, jsou
jednotlivymi provozovateli zakladany s jedinym, ale zato zcela konkrétnim a jednoznacné
identifikovatelnym zamérem. Tim neni nic jiného, nez dosazeni ekonomického zisku. S
totoznym ucelem svych majitelti vznikaji 1 sazkové kancelare. Az dosud nelze na prvni pohled
spatiit zadny rozdil, ktery by mél uzivani kurzového sdzeni odliSit od vSech ostatnich
produktli soucasného zabavné-vyherniho primyslu. Staci vSak jen trochu detailn&j$i se
zamysleni nad principem téchto jednotlivych a pro vefejnost az nevycislitelnou hrozbu
predstavujicich produktii a 1ze se dostat k pomérné jednoznacnému vystupu.

AC to na prvni pohled viibec nemusi byt jasné patrné, tak zakladni teorie tykajici se
uzivani kurzového sézeni spocivd v moznosti ovlivnéni konecné bilance ze strany kazdého
z jeho uzivatell. Timto ovlivnénim samoziejmé neni na mysli pokus o korupcni jednani,

prostiednictvim kterého by dochazelo k tmyslnému ovliviiovani pozdé¢jsiho vysledku
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sportovni udalosti nékterym z jeho ptimych aktér. Podstata kurzového sdzeni totiz vychazi
z neptedvidatelnosti vysledkli sportovnich uddlosti, a tudiz i nejistého budouciho vydélku
sazkové Kkancelafe. 1 tyto vysledky jsou samoziejmé piedem ocekavany s uritou
pravdépodobnosti, ale jeji mira neni konstantni a s ¢asem se pomérné rychle méni. Toto
tvrzeni dokladaji neustale probihajici zmény V nabizenych kurzech pro jednotlivé mozné
vysledky. Na tomto zakladé si zadna sazkova kancelaf nemuze piedem narokovat planovany
zisk, a o kone¢nych vysledcich jejich hospodafeni tak rozhoduje hned nékolik proménnych
veli¢in. Také proto ne kazda sazkova kancelaf mize generovat stabilni ekonomicky zisk
(zejména pak v dil¢ich obdobich) po celou dobu vykonavani své podnikatelské ¢innosti.
Naproti tomu u ostatnich nabizenych loterijnich produkti nemutze byt z pohledu
moznosti budouciho ovlivnéni vysledné bilance uzivatele ani fe¢. Jinym Uhlem pohledu je
totiz naprosto ziejmé, Ze tyto produkty jsou spoleCnostmi zcela zdmérné a doptedu
nastavovany takovym zpusobem, aby po celou dobu jejich ¢innosti spole¢nostem generovaly
pravidelny ekonomicky prospéch, a to az na minimalni odchylky ve stejné procentudlni vysi
zhodnoceni. Tohle tvrzeni je platné, i co se kratkodobého obdobi pusobnosti na trhu tyka.
Tato formulace se vSak nevztahuje pouze a vyhradné k hracim automatim a jim vSemozné
podobnym zafizenim nejriznéjSich heren a kasin. Zminény systém fungovani naplno
ovliviiuje i na prvni dojem nikterak nebezpeéné a sympaticky se tvarici produkty, jako jsou
veskeré loterie a Ciselné hry leckdy provozované i renomovanymi spole¢nostmi s citelnou
vazbou na stat. Jeden piiklad za vSechny - Ize jmenovat narodni loterijni hru Sportka. Ta
naplno charakterizuje princip ¢iselnych her a svym uzivatelim, v tomto piipadé sazejicim,
nabizi, ¢i nékdy spiSe az vnucuje moznosti astronomickych vyher u nejriznéjsich forem
jackpotl v fadech tieba az desitek miliont korun ¢eskych. Zde ale dle mého nézoru dochazi
k obrovskému rozporu. Za nutné je povazovat podrobeni tohoto Setieni objektivnim
skutecnostem, vypoctiim, a tedy i pfimym dikazim. Ty jsou poloZeny do roviny matematické
pravdépodobnosti. Poté slovo ,,nabizet” patii jen a pouze do uvozovek. Samoziejmé, zZe §tésti,
pokud lze jest¢ vibec o tomto pojmu ve spojeni se spravnym uhadnutim pro vyhru
podminujiciho poctu pozadovanych cisel hovofit, mize potkat kazdého bez rozdilu
finanéniho objemu, ktery je do loterie investovan. Ale statistické porovnani poctu osob,
kterym se timto zpisobem podafilo zbohatnout, s témi, ktefi loteric pouze a v nejednom
ptipad¢é v dlouhém ¢asovém horizontu dotuji, je vypovidajici a vyzniva v neprospéch drtivé
vétsiny sazejicich. Vraceno se K objektivnim ¢islim posuzujicim moznost ziskat ony

jackpotové vyhry, tak pravdépodobnost vyhry u Sportky €ini 1 ku 14 milionim pokust. Jen

vvvvv
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Je to tedy pravé matematicka pravdépodobnost, o kterou je na zakladé objektivnich
divodis mozné opiit piedchozi tvrzeni. Ano, Vv loteriich lze narazové VYHRAT, nikoliv ale
pravidelné VYHRAVAT. Racionalni uvahou lze dojit kzavéru, Ze matematickou
pravdépodobnost nelze prfemoci ve spojeni s nééim, co ani v nejmensi mozné€ miie nelze
vlastnim Gsudkem ovlivnit. Tato teze utvaii velky kontrast ve zptsobu fungovani loterijnich
her a kurzového sazeni.

Podrobnéjsi rozsah zpisobu priklonéni si pravdépodobnosti pfi investovani na svoji
stranu bude vysvétlen v nasledujicich oddilech této diplomové prace, avSak hlavni podstata
toho je vysoce transparentni. Porovnavaji se dvé pravdépodobnostni hladiny. Tou prvni je
investorem vyic¢eny subjektivni odhad, tou druhou procentualni vyjadieni kurzu nabizeného
sazkovou kancelafi. Zjednodusené feceno tedy tehdy, kdy investor vklada své finanéni
prostfedky na vysledek sportovniho zapasu, jemuz ptredpovida 50% Sanci jeho budouciho
uskutecnéni, tak se v pfipad¢€, ze je mu sazkovou kancelafi nabizen kurz prevySujici hodnotu
2,00, dostava vici sazkové kancelafi do pravdépodobnostni vyhody. V takoveé situaci vzdy
plati zasada, ze ¢im vys$si kurz nad uvadénou relaci 2,00, tim pro investora Iépe, tudiz i
predpoklad vysSiho zhodnoceni. I ve sportu ma faktor Sté€sti/smlly své neoddiskutovatelné
zastoupeni, a jeho vliv se tak muze promitat do vysledkovych anomalii. Ano, ale pouze
Vv kratkodobém horizontu. Investovani na trhu kurzovych sazek neni sprintem, nybrz béhem
na dlouhou trat’ a pfi vzorku pfevySujicim fadové tisic uzavienych sdzek lze ndhodny faktor
oznacit za jiz neaktualni.

VySe zminéné lze aplikovat pouze za piedpokladu piesného odhadu investora. Opét se
tento vyrok vztahuje na dlouhodobou investi¢ni periodu, ve které se ptresnost jednotlivych
odhadt ustéli, a dil¢i anomalie tak budou znegovany. Pti disponovani ptesnym odhadem, jimz
je podminéna realizace celého podnikatelského zaméru, lze konstatovat, ze kurzové sazeni
jako takoveé inklinuje k védni discipliné a s hazardem jako takovym nema za splnéni

uvadénych podminek viibec nic spole¢ného.

1.3 Terminologie pojmii

Stejné jako je tomu 1 v jinych investi¢nich oblastech, tak 1 na trhu kurzovych sazeni se
Ize setkat s celou fadou pojmii, které lidem mimo obor nemnoho fikaji. Pro nasledné snadné;si

pochopeni dal$ich oddilt diplomové prace je tedy shledavano za piinosné jejich piedstaveni.
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Mezi témito pojmy panuje vysoky stupein provazanosti. Pfi uvadéni jednotlivych prvka z

terminologie se tedy velky zietel bere na jejich vhodnou posloupnost.
1.3.1 Subjekty utvarejici trh

Moznost existence, a tedy i samotného fungovani trhu kurzového sazeni podminuje
ucast dvou stran jeho pfedstavitelii. Na stran¢ nabidky figuruji sdzkové kanceléate. Poptavku
vytvareji uzivatelé, klienti, zdkaznici nebo sazkarii, tedy ve vsech téchto oznacenich souhrnné
investofi. Sazkové kancelafe tedy vlastni produkt, zatimco uzivatelé trhu oplyvaji touhou
investovat.

Nezbytnou soucasti pisobnosti trhu kurzového sazeni jsou jeho platné regule. Kazdy
stat si sam urcuje pravidla, kterd zucastnénym subjektim vyjadiuje prostfednictvim platné
legislativy. V Ceské republice tuto roli plni loterijni zakon, v jeho piesném aktualnim znéni
zakon ¢. 202/1990 Sb. o loteriich a jinych podobnych hrach. Ten je nadfazen pravidlim
prodejct, tedy sazkovych kancelafi. Kazda z nich vlastni sviij herni plan, na zékladé kterého
vytvaii mantinely pro etické a kulturni prostfedi celého trhu. Na jeho vysoké urovni se
podepisuji 1 investofi respektujici pfedem dana pravidla. Jen velmi vyjimecéné dochazi k
takovym sporim mezi investory a sizkovymi kancelafemi, které by musela fesit vyssi statni

instance.
1.3.2 Racionélni investor

., Pro prijeti spravného rozhodnuti tohoto typu je zapotiebi sladit nasledujici tri
investicni preference:

1. Kazdy investor preferuje vice penéz nez méné.

2. Kazdy investor preferuje méne rizika nez vice.

3. Kazdy investor preferuje stejné mnozstvi penéz dnes spise nez zitra. “*

Se vSemi tfemi investi¢nimi preferencemi se ztotoziuje i chovani raciondlniho investora
na trhu kurzovych sazek. UrCitym uhlem pohledu miize byt diskutovatelny tieti ze
zminovanych bodi, nebot plsobnost na tomto trhu je natolik specifickd, Ze v pfipade
nepfimétené vysoké preference disponovani stejného moznosti penéz dnes pied zitfejSim
dnem se investor vystavuje Umérné zvySenému riziku vyplyvajici pravé z neochoty c¢i
netrpélivosti vyckat na vhodnou investi¢ni ptilezitost. Vysledny efekt investorem vloZenych

prostiedkt by tak za téchto okolnosti s velkou pravdépodobnosti nebyl v souladu

* MAREK, P. Studijni privodce financemi podniku, S. 17.
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s o¢ekavanou mirou zhodnoceni investovanych prostredkii. V dalSich oddilech této diplomové
prace je uvazovano s respektovanim vsech investi¢nich preferenci takovym zptisobem, ktery
investora spoji s pfizviskem raciondlni a umozni mu veSkeré piedpoklady pro splnéni

stanovenych cili.
1.3.3 Kurzova udélost a prilezitost

Kurzova udalost je nadiazena kurzové piilezitosti. Bez kurzové udalosti by totiz sama
0 sob¢ nemohla vzniknout kurzova pftilezitost. Kurzovou udalosti se rozumi sportovni nebo
jina udalost, ktera je sazkovou kancelafi vypsana a vazou se kni jednotlivé kurzové
prilezitosti. Ty mohou nabyvat nejriznéjSich predmétii dané kurzové udalosti a vzdy jsou
pfedstavovany jednim z jejich moznych vysledkt. Nejvystiznéji 1ze oba pojmy vysvétlit na
konkrétnim piipadu.

Fotbalové utkani Zbrojovka Brno — Viktoria Plzen jako takové ptedstavuje kurzovou
udalost, ke které je ptifazeno vlastni pofadové ¢islo, pod nimz je u sdzkové kancelafe vedeno.
Naproti tomu kurzovych piilezitosti miize pro jednu udalost nabyvat hned nékolik. VSechny
prilezitosti jsou vztaZzeny k budoucimu koneénému vysledku dané udalosti a kazda ptileZitost
vlastni takeé svoji symboliku. Mezi uzivateli nejvyuzivangjsi a také nejoblibenéjsi piilezitosti
patfi tip na vitéze zépasu. Ten nabyva hned n¢kolika moznosti:

Symbol: ,,1°= vyhra prvné jmenovaného tymu, tedy Zbrojovky Brno
,0° = remiza
2" = vyhra druhého jmenovaného tymu, tedy Viktorie Plzen
,» 10 =tzv. dvojtip obsahujici dvé moznosti, a to bud’ ,,1* ¢i,,0%, tedy neprohra
Brna
,02% = dvojtip ¢itajici moznosti bud’,,0“ anebo ,,2°, tedy neprohra Plzn¢
Dalsi alternativni kurzové pfrilezitosti se mohou tykat napiiklad poctu branek
padnoucich v daném utkani, tedy udalosti.
Symbol: ,»padne 0-2 gola“
»padne 0-3 golt*
»padne 1 a vice gola*
»padne 3 a vice gola*
»padne 5 a vice gola*
V piipadé, Ze utkani skonci vitézstvim Brna pii vysledku 2:1 v jeho prospéch, tak Ize

za vyherni povazovat v§echny tipy na nasledujici pfilezitosti:
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»1, 5, 10%, ,0-3 golu“, ,,1 a vice gola“ a ,,3 a vice golu“. VSechny dalsi tipy na ostatni vyse

jmenované piilezitosti jsou z pohledu uZzivatele prohranou.
1.3.4 Kurz

Kazdé kurzové piilezitosti je piifazen kurz. Kurz ma podobu ciselné hodnoty a
Vv drtivé vétsing piipadil je vyjadfovan Cislem zaokrouhlenym na dvé desetiny. Uvadéna vyse
kurzu je vzdy bez rozdilu stanovovana a posléze i ménéna sdzkovou kancelafi. Neni to jen tak
ledajaké cislo, nybrz mé svoji dulezitou podstatu. Na kurz existuji dva nejcastéjsi pohledy.
Ten ze strany sdzkové kancelate vypovidd o tom, Ze jeho vysi sazkova kancelat reguluje
riziko, a zamémné tak svym klientim nabizi takovou maximalni vysi, v jaké je ochotna riziko
zngj vyplyvajici podstoupit. Optikou konzumenta, tedy sazejiciho, 1ze kurz piirovnat ke
koeficientu, prostfednictvim kterého se nasobi jim vynaklddand investice. Za pfipomenuti
stoji 1 charakteristickd vlastnost kurzu, a to jeho proménlivost v ¢ase. Na principu stfetu
nabidky a poptavky na trhu po prave aktualni vysi kurzu dochézi k jeho zménam. Diference a
vyznamnost kurzové zmény je primarné dana objemem poptdvaného mnozstvi finan¢nich
prostfedkd na dany kurz. V pozd&jsim pribéhu diplomové prace se doklada, Ze uvédomeéni
problematiky posuzovani vySe kurzti v dlouhodobém ¢asovém horizontu rozhoduje o celkove

vysledné bilanci investora.
1.3.5 Vklad a potencialni vyhra

Stejné€ jako tomu je na jinych investi¢nich trzich, tak i na tomto vklad pfedstavuje
finan¢ni Castku investovanou na konkrétni kurzovou pfilezitost, pfi¢emz investor musi byt
ochotny takovouto ¢astku vsadit a sazkova kancelar pfijmout, tedy akceptovat jeji vysi.
Existuji tfi mozné varianty dopadu investi¢ni ¢innosti. S ohledem na porovnani znéni kurzové
prilezitosti a jejiho pozdéjsiho vysledku sidzkovéa kancelat bud’ vyplati investorovi pii jim
uhadnutém vysledku odpovidajici finanéni ¢astku, anebo v opacném piipadé vyse vsazeného
vkladu propada ve prospéch sazkové kancelafe. Poslednim moZznym vyhodnocenim je tzv.
remiza v odhadu, ktera se fe$i navratem vkladu piesné v jeho celé investované vysi a oba
subjekty po této transakci nevykazuji dil¢i zisk, ani ztratu.

To, o kolik vici investovanému vkladu bude (pfi splnéni podminky uhadnuti
vysledku) vyhra, je uréovano pravé vysi kurzu. Ten zaujima roli jakéhosi koeficientu, kterym
se vklad nasobi. Potencidlni vyhra se vypocita soucinem dvou hodnot, a to vysi vkladu

vynasobenou hodnotou vsazeného kurzu.
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1.3.6 Realny (fair) kurz a jeho hodnota (value)

Reélny (fair) kurz, neboli také z pohledu investora kurz povazovany za spravny. Od
jeho urceni nasledné pochazi vSechny procesy spojené s investovanim. Realny (fair) kurz tedy
stoji na zacatku celé investicni faze, na jejimz konci vystupuje vyslednéd bilance investora.
., Value, neboli hodnota, predstavuje odchylku realného kursu (neboli fair kursu) od kursu
vypsaného bookmakerem. Nasim cilem je najit zdapas, ve kterém se bookmaker spletl a
odchylil se od fair kursu. K tomu samoziejmé potiebujeme dobry odhad. “5

Prave presnost investora pii stanoveni redlné¢ho (fair) kurzu determinuje jeho budouci
vyslednou bilanci, a to bud’ smérem do zisku, nebo ztraty. ,,Hodnota sazky je cislo, které
udava primérnou navratnost sazky. Muzeme ji vyjadrit procentualné (napr. 103%) nebo
desetinnym cislem (1,03).“® Vysledny stav bilance investora tak v dlouhodobém obdobi
odrazi ciselné vyjadieni zahrnujici zprimérované hodnoty (value) ukryvajici se ve
vsech jednotlivych investicich.

Racionalniho investora zajimaji pouze takové investicni piilezitosti, jejichz
vykalkulovana hodnota ptevySuje hladinu koeficientu 1,00. Kazdd takovéd investi¢ni
ptilezitost v sobé obsahuje kladnou hodnotu (value). V opaéném piipade, tedy pii zdporném
vysledku koeficientu, Ize investici ohodnotit jako nevyhodnou, ztratovou a tedy investorsky
neakceptovatelnou.

1.3.7 Money management

Money management piimo souvisi s planovanou strategii investora. Jeho zakladni
funkci je eliminace toho, aby n¢kolik dil¢ich investi¢nich ztrat nemohlo ohrozit celkovou vysi
investorova kapitalu. K dil¢im investi¢nim ztratdam muze dojit napiiklad pfi sérii prohranych
sazek, avSak pii konceptu dodrzovani jeho pravidel nemuze vznikla situace zpUsobit
investorovi finan¢ni problémy v podobé neschopnosti nadale investovat a odklonu od
zamyslené strategie.

Samoziejmé&, Ze prohravat se nedd donekonefna a v praxi lze vymezit hranice, jez
definuje nejvyssi mozny pocet neuspésnych dil¢ich investic, aniz by byla vy€erpana celkova
vysSe investi¢nich prostiedkl. Zminéné vymezeni lze nastavit libovolné v ndvaznosti vyse

vkladu na jednotlivé dil¢i investice v porovnani s ¢astkou celkové vySe banku. Nepsané

® Kurzové sazeni: Blog o kurzovém sézeni, tipy, rady, informace ze svéta sazeni. Kurzové sazeni [online]. [cit.
2015-01-28]. Dostupny z: http://kurzovesazeni.blogspot.cz/

® SkolaSazeni.cz: tipy a rady pro za&inajici i profesionalni sazkate. SkolaSdzeni.cz [online]. [cit. 2015-01-28].
Dostupny z: http://www.skolasazeni.cz/akademie/hodnota-sazky-value-betting
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pravidlo zkuSenych investorti vypovida o tom, ze optimalné zvolena vySe jedné investice by
se mé¢la pohybovat mezi 1% az 2% (Zdroj: Sdzkarmésice [online]. [cit. 2015-05-19].
Dostupny z. http://www.sazkarmesice.cz/sazkove-strategie/money-management/104)
z celkové hodnoty kapitélu a v zadném piipadé by jedna sazka neméla piesahnout hranici 5%
(Zdroj: Sazeni.org: Kurzové sportovni sazky a online sazeni [online]. [cit. 2015-05-19].
Dostupny z: http://www.sazeni.org/skola-sazeni/money-management/) z této vyse. Plati zde,
Ze za varianty nastaveného 1% si investor mize ,,dovolit“ celkem 99 prohranych dil¢ich

investic v fad¢, aniz by vycerpal veskeré své finan¢ni prostiedky.

1.4 Srovnani trhu s finanénimi trhy

Chovani trhu kurzového sazeni se svou podstatou, principy a zédkonitostmi do znac¢né
miry podoba investovani na finan¢nich trzich. Nabidku v ném utvéii sdzkové kancelare a
poptavku jeho uzivatelé. Kazdy racionalni uzivatel na trhu kurzového sadzeni své chovani
uzpusobuje nasledujicim tfem faktorim:

e riziko

Racionalné chovajici se sazkat pracuje s rizikem. ,,Rizikem se chape udalost, ktera
miuize za urcitych okolnosti s urcitou pravdépodobnosti nastat a mit néjaky dopad na penézni
prijmy a penézni vydaje, at’ jiz v pozitivnim nebo negativnim slova smyslu. “

Nad jednotlivymi pftilezitostmi, tedy sportovnimi zapasy a jejich vysledky, neuvazuje
ve stylu ,,Real Madrid je prosté dobrej, hraje za né&j Cristiano Ronaldo, m¢l by tedy vyhrat*,
ale poklada si otazku ,,S jak velkou pravdépodobnosti by Real Madrid mél vyhrat?“. Riziko
sazkare v sobé skryva nabizeny kurz sazkovou kancelaii a v kontextu s kvalitou odhadu
sazejiciho je zcela zasadnim rozhodnutim vyhodnotit situaci, tedy spravné vsadit. A to tak,
aby pravdépodobnost vyskytu skute¢né nastalych vysledki sportovnich udalosti
v dlouhodobém c¢asovém horizontu korespondovala se spravnosti investorova odhadu.
Obecné také plati to, ze ¢im vyssi riziko se podstoupi, tim lze také dosdhnout vyssiho
zhodnoceni. Analogicky toto tvrzeni plati 1 v opa¢né moznosti, tedy znehodnoceni vlozenych
prosttedkli. Podobné jako na trhu investovani do cennych papirt existuje nékolik zpisobil
strategii investovani na trhu kurzovych sazek od jeho konzervativni podoby az po agresivni

styl. Lze tedy najit paralelu s chovanim investora pofizujicim si jakoukoliv akcii ¢i podilovy

" ZINECKER, M. Zéklady financi podniku, s. 78.
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fond v tom, ze pfi agresivnéj$im pojeti investovani lze vice ziskat, stejn¢ jako i ztratit. Stupen
podstoupeného rizika si uréuje kazdy uzivatel sdm dle svych preferenci.
o likvidita

Likvidita investinich instrumentd znac¢i pohotovost, se kterou mohou byt bez
vynalozeni dalSich dodatecnych nakladid zpenézeny. ,,A pravé pomeér mezi kratkodobymi
aktivy a kratkodobymi pasivy patii z hlediska sledovani likvidity k nejcastéji sledovanym
ukazatelum, nazyva se bezna likvidita (angl. Current Ratio, zkr. BL) a vyjadiuje schopnost
podniku promeénit sviij kratkodoby majetek na prostredky, které lze pouzit k uhrade jeho
kratkodobych zévazkii. “®

Vné trhu kurzovych sazek se jedna prfedevSim o schopnost investovat ihned a takovym
zptisobem, aby dochdzelo k co nejvétsi eliminaci transakénich nédkladd. Ty predstavuji
zejména poplatky mezi pirevody penéznich prostfedkli v rdmci uzivatelskych kont u riznych
sdzkovych kanceldfi. Trh kurzového sdzeni lze hodnotit jako extrémné likvidni, nebot’
standardni investice se vazi pouze na dobu trvani sportovnich utkéni od pocatku vynaloZeni
investic. A ty se povétSinou vymezuji na fady dni. Vyjimku pfedstavuji investice do
dlouhodobych sazek, jako jsou napiiklad celosezonni umisténi.

Investicni ¢innost na trhu kurzovych sazek investorovi umoZiluje prolinani
s investovanim na finanénich trzich. Umémé s oéekavanou ziskovosti roste i disponibilita
investora nakladat s jeho volnymi finan¢nimi prostiedky pravé prosttednictvim zhodnocovani
na finan€nich trzich.

e Casovy horizont

I investice na trhu kurzovych sazek Ize selektovat dle rizného stupné své likvidnosti.
Vibec nejvice likvidnim druhem investic jsou live sazky, jejichz rozhodnuti se mohou
vztahovat tfeba jen na fady pouhych minut. Cilem investora neni vsadit na utkani az v den
jeho zapasu. S ohledem neustalych zmén kurzi na tato utkani jeho primarni tloha spociva
Vv co nejvyhodnéjsim nacasovani investice bez ohledu na to, kdy se dana sportovni udalost
uskutecni. Pokud je investorovi nabizena urcitd vyse kurzu v pondé€li a on ocekava, ze do
nedéle, tedy dne uskute¢néni utkani, bude kurz niz$i, tak se na zakladé raciondlni Gvahy
rozhodne investovat s ur¢itym ¢asovym piedstihem a obétovat uvazani finan¢nich prostiedkt
na nékolik dni. Jest¢ mnohem markantnéji thel pohledu dokumentuji sezénni investice typu
vitéze fotbalové ligy. U téchto investic se rapidné snizuje jejich likvidita, av§ak negativum u

tohoto aspektu je vykompenzovano vyssi stabilitou. Principidlné ¢im delsi ¢asové obdobi, tim

8 MAREK, P. Studijni priivodce financemi podniku, s. 279.
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snaze se eliminuje faktor nahody a garantuje prukaznost vykonnostni trovné. Toto tvrzeni lze
pouzit pro posuzovani obou srovnavanych trhi. Rozdil mezi obéma trhy ale predstavuji dilci
obdobi, ktera tuto teorii podminuji. Zatimco na trhu kurzovych sazek lze s oéekavanou mirou
stability zhodnocovat prostfedky v fadech dnd, tydna ¢i mésicii, tak na financnich trzich je
pro podobnou o¢ekavanou vynosnost zapotiebi uvazat prostiedky na nékolik let.

Pokud jsou spravnym a uvazlivym zplisobem vyvazeny tii vySe zminéné aspekty, tak
lze konstatovat, ze pravé umeéni jejich manazerovani determinuje vyslednou bilanci
uspéchu ¢i netspéchu investovani jak na finan¢nim, tak kurzovém trhu.

Zasadni je rovnéz predpoklad moznosti investorem ovlivnitelného budouciho vysledku
na obou trzich. Toho Ize docilit jen a pouze za predpokladu spravnych rozhodnuti. Pfirozené
tak zcela zasadni roli zaujimé ptesnost odhadu. Burzovni analytici predikuji celosvétovy
VYVOj V oblastech hospodaistvi, politiky, ekonomiky a mnoha dalsich sektorech majicich vliv
na vyvoj na burze. Vysledné bilance jednotlivych investic jsou posléze pravé na presné
identifikovani budouciho vyvoje podminény. Stejnym zpusobem se chova racionalné
uvazujici zékaznik trhu kurzovych sazek, ktery se v roli jakéhosi sportovniho analytika
prostiednictvim velmi podobnych principlt snazi investovat tak, aby jeho bilance
v dlouhodobém horizontu vykazovala ziskovost. Té lze na obou trzich dosahnout tendenéné
spravnou identifikaci sméru budouciho vyvoje.

Stejn€ jako naptiklad akcie, tak bilance 1 toho nejschopnéjSi investora na trhu
kurzovych sazek se pohybuje velmi podobné, a to v cyklech. Ani na jednom poli investovani
se nelze vyvarovat kratkodobych vykyvii smérem dold. Veskeré kratkodobé propady by vsak
mély byt vykompenzovany dlouhodobym vzristajicim trendem.

Mezi béznou populaci nejfrekventovanéjsi nastroje finan¢niho trhu typu podilovych
fondu, akcii ¢i dluhopist tenden¢né v dlouhodobém horizontu v fadu let dosahuji zhodnocenti,
které pti ne Uplné€ agresivnich preferencich investora jen téZko miize ptesdhnout dvoucifernou
procentudlni hodnotu. Lze spatfit nesoulad, nebot’ naproti tomu trh kurzovych sazek
s abnormadlni likvidnosti umoZiiuje dosahovat podobné srovnatelného procentualniho
zhodnoceni v o mnoho krat$i dob&. Coby relevantni ¢asové obdobi 1ze na trhu kurzovych
sazek pti celoro¢ni aktivité investora povazovat jeden rok.

Konkrétni ¢asové vymezeni majici pfedpoklad garantovat o¢ekdvanou vynosnost se
tedy ve svych fadech sice lisi, avSak princip zlstava totozny. Na zdkladé vyse uvadéného

srovnani je mozno potvrdit tvrzeni pfedkladané uvahy.
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Pti vybéru oblasti povazovanych za vhodné a dilezité pro rozbor je postupovano tim
zpisobem, aby v co nejvyssi mozné mife byly respektovany faktory pifimo souvisejici
s budoucim vyvojem trhu. Je to praveé spravna tivaha nad smérem, kterym se bude vyvoj trhu
ubirat, jenz bude do zna¢né miry v ¢ase budoucim urcovat kvalitativni uroven posuzovaného
investiéniho zdméru. Mezi posuzované oblasti tedy patii legislativni podoba, statistické

hodnoty a samotné sazkové kancelare.

2.1 Legislativni pojeti

Legislativa vymezujici podminky mozné ptisobnosti podnikatelskych subjektt, tedy
sazkovych kancelafi, na trhu kurzovych sazek jiz dlouho dobu patii, i na pozicich ¢elnich
predstavitell statu, k velmi diskutovanym tématim. Zaroven lze za soucasné¢ho znéni zdkona
vyvodit rozpor mezi sou¢asnym stavem a z pohledu Ceské republiky ji pozadovanym stavem
v ¢ase budoucim. V Ceské republice legislativni pojeti se z velké ¢asti rovna loterijni zakon,
V jeho pfesném aktualnim znéni zakon ¢. 202/1990 Sb. o loteriich a jinych podobnych hrach.

Vsechny sazkové kancelafe majici sidlo podnikani v Ceské republice jsou coby
podnikatelské subjekty povinny fidit se platnou legislativou statu. Zcela zasadni rozdil mezi
Ceskymi a zahrani¢imi spole¢nostmi spociva v oblasti zdanéni. Zatimco tuzemské sazkové
kancelafe jsou povinny své zisky ponizovat o dang, tak zahrani¢ni spole¢nosti prozatim
neodvadi do stitniho rozpodtu Ceské republiky Zzadnou dafi. Souasny stav piirozend
nevyhovuje Ministerstvu financi Ceské republiky, které se spolupodili na piipravované
novelizaci v legislativé. Ta se ma zaméfovat piedev§im na za¢lenéni zahrani¢nich spole¢nosti
do dafiového systému Ceské republiky. Zminéna novela loterijniho zakona ¢.202/1990 Sb. o
loteriich a jinych podobnych hrach by dle vSech ptedpokladi méla platit od zacatku roku
2016. Vzhledem k tomu, Ze na velmi podobném principu vzniklé ptipady v jinych evropskych
statech vyznivaji povétsinou v neprospéch danych statf, tak ani na tGizemi Ceské republiky
nelze ocekdvat uplné odstaveni zminénych zahranicnich spole¢nosti. Ty totiz svoji
podnikatelskou ¢innost odkazuji na paragrafy Evropské unie o volném pohybu sluzeb, zbozi a

kapitalu.
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Portfolio investi¢nich piilezitosti a finan¢ni plan, tedy dva stéZejni ndstroje pozdeji
uvadénych vlastnich navrhi feSeni, jsou zcela zamérné sestavovany takovym zpusobem, aby
investor byl pfipraven na vSechny mozné varianty spojené s novelou zédkona ¢.202/1990 Sb. o
loteriich a jinych podobnych hrach. Jinymi slovy se vypracovavani kalkuluje nejen se situaci,
ktera momentalné je, ale i s pfedpokladanymi zménami pro budouci obdobi. | za varianty
nejpesimistictéj$i varianty, tedy uplného zamezeni uzivani dvou vybranych zahrani¢nich
sazkovych kancelafi, nelze z pohledu investora na trhu kurzovych sazek v zadném piipadé

hovofit o n¢jakém drastickém negativnim dopadu a uz viibec ne o neptekonatelné prekazce.

2.2 Udaje o trhu

Trh kurzovych sazek slozeny z internetové a pobockové sit¢ od vzniku internetového
sdzeni, tedy roku 2009, zaujima na trhu vyherné-zabavnich produktii kazdoro¢n¢ podobné
procentualni hodnoty trzniho podilu oscilujici kolem 30% (Zdroj: Ministerstvo financi Ceské
republiky: Zdznam z mezindrodni konference o hazardnich hrach v CR [online]. [cit. 2015-05-
19]. Dostupny z:  http://www.mfcr.cz/cs/aktualne/v-mediich/2014/zaznam-z-tiskove-
konference-u-prilezitos-19428). V tomto udaji je obsaZen objem finan¢nich prostiedkt
vyuzivany zékazniky jak u ceskych, tak zahrani¢nich sadzkovych kanceldfi. Pomér mezi
obéma témito zminovanymi proudy dlouhodobé vykazuje vyrovnané hodnoty. Konkurence na
celém sazkovém trhu vyherné zabavnich produktl je zastupovana elektronickymi a vyhernimi
hracimi pfistroji, vyhernimi zafizenimi v kasinech a své misto na trhu zaujimaji také loterie a
¢iselné hry.

Za ptinosnou se povazuje zminka o finanénim objemu proinvestovaném uZzivateli za
jeden kalendaini rok i v jeho absolutni vysi. V roce 2014 tato vysSe ¢inila 33 miliard korun
Seskych (Zdroj: RMSYSTEM: ceska burza cennych papiri [online]. [cit. 2015-05-19].
Dostupny zZ http://www.rmsystem.cz/udalosti/12776-fortuna-oznamuje-vysledky-
hospodareni-za-prvnich-devet-mesicu-roku-2014). Jedna se o ¢&astku, ktera piislusi
tuzemskym spolecnostem, a tudiz se mezi né€ i rozdé€luje. Vzhledem k tomu, Ze velmi podobna
¢astka za timto ucelem prosla i zahrani¢nimi sdzkovymi kanceldfemi, celkova vyse finan¢nich
prostiedkil vynalozena ¢eskymi uzivateli trhu kurzového sazeni za lonisky rok prevysovala 60
miliard korun ¢eskych. Konkrétni Udaje lze ale prezentovat pouze pro tuzemské sazkove
kancelafe. Trzni procentudlni podil pro vSech Sest sazkovych kancelafi, se kterymi je dale

kalkulovéno, vyjadiuji graficky.
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Trini podil spolecnosti na trhu kurzovych
sazek
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Graf 1: Trini podil spole¢nosti na trhu kurzovych sazek (Zdroj: vlastni zpracovani, Penize.cz [online].

[cit. 2015-05-19]. Dostupny z: http://www.penize.cz/spotrebitel/227043-kurzove-sazky-
miliardovy-byznys)

Z vyse uvedeného grafu je ziejmé, ze podstatnd cast trzniho podilu patfila obéma
tuzemskym gigantim, spoleénostem Tipsport a.s. a Fortuna a.s. Velmi podobné rozdéleni
trznitho podilu se da ocekavat i pro nadchazejici roky, a vysadni postaveni obou jiz
dlouholetych lidrti trhu zustane tak s nejvy$si pravdépodobnosti neohroZzeno. Nejvétsim
potencialem progresivniho rozvoje momentalné disponuje spole¢nost Sazka a.s.

Jako dilezité je vnimano rozdéleni jednotlivych segmentl, na néz uzivatelé u
tuzemskych sdzkovych kancel&ii nejcastéji investuji. Ty jsou predstavovany sportovnimi

odvétvimi.
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Rozdéleni sportu dle oblibenosti investoru

u fotbal tenis M hokej M basketbal B americky fotbal formule 1 M ostatni

33%

Graf 2: Rozdéleni sportii dle oblibenosti investori (Zdroj: vlastni zpracovani, Tipsport [online]. [cit.

2015-05-19]. Dostupny z: https://home.tipsport.cz/tipsport-press/)

Zatimco u fotbalu je pro mnohé jeho vysadni pozice ofekavanou, tak druhé misto
tenisu (navic v tésném zavésu za fotbalem) v zebficku popularity muze leckoho piekvapit. U
sazkafl ma ale neustdle se zvySujici Cetnost vyhledavani kurzovych pfilezitosti vztahujicich
se na tenisova utkani své logické opodstatnéni. Tim jsou dnes jiZ na vysoké urovni rozsifené
live sazky a povaha nabizenych prilezitosti tykajicich se nasledujicich gamt tenisovych
zapasu, které vykazuji az extrémni obratovost a lakaji pfedevS§im gamblery a uzivatele
upiednostiiujici rychlost rozhodnuti a vypofadani jejich vsazenych tiketd. Treti v pofadi,
v Ceské republice jinak velmi oblibeny hokej, limituje jeho sezonni vyziti a celosvétové
popularni basketbal nema mezi ¢eskou klientelou sazkovych kancelafi az takové postaveni,
jako je tomu v jinych geografickych konéinach. Zde si smérem k vyhledu budouciho obdobi
1ze dovolit predikovat stale se zvySujici dominanci tenisu a v horizontu nékolika let dostizeni

dosud vedouciho fotbalu.
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2.3 Prehled sazkovych kancelari

Sazkové kancelafe lze primarné rozliSovat dle umisténi svého sidla podnikéni.
V portfoliu posuzovanych spole¢nosti jsou upfednostiiovany ty, kKteré své sidlo podnikani
maji na Gizemi Ceské republiky, a to v poméru 3:1 v neprospéch spole¢nosti se sidlem mimo
tizemi Ceské republiky. Pfevaha ve prospéch tuzemskych spole¢nosti nebyla zvolena jen tak
nahodilym zptisobem, nybrz v tivahu byl bran pravé vyvoj ohledné pfipravované novely
loterijniho zékona, pod jehoz kiidla spada i oblast trhu kurzového sazeni.

Vyse uvedené rozdéleni sazkovych kancelafi na tuzemské a zahrani¢ni ptedstavuje
zakladni predpoklad také pro druh poskytovanych sluzeb. Historicky bylo kurzové sazeni a
vilbec moznost vsadit si podminéno navstévou tradi¢ni kamenné pobocky, kde dochazelo
k samotnému procesu vyhotoveni tiketu ve fyzické podobé papirového listku. Nyni vSechny
priazkumem podrobené spole¢nosti bez vyjimky nabizeji moznost internetového sdzeni, pti
némz se sta¢i prihlasit na své uzivatelské konto a uzaviit tiket, aniz by k tomu bylo potieba
jakychkoliv dalSich doprovodnych kroki. Mezi ceskymi a zahraniénimi sazkovymi
kancelafemi lze najit jeden podstatny rozdil. Doméci totiz stale maji sviij produkt uzpiisobeny
tak, aby si uzivatel mohl dojit vsadit na jejich poboc¢ku. Podminky, forma a zptusob realizace
se spolecnost od spolecnosti mirné lisi, avSak zakladni principy této moZzZnosti pro investory
maji vSechny tuzemské sazkové kancelare shodné.

U jednotlivych sazkovych kancelaii je patrna snaha Vv co nejvétsi mozné mite
zohlediiovat kritéria, ktera pii svém rozhodovani preferuje samotny uzivatel. Jednd se o
nékolik méfitek a s valnou vétSinou z nich bude blize sezndmeno Vv nésledujicich ¢astech
diplomové prace. Své nezpochybnitelné misto pii vybéru jednotlivych sazkovych kancelaii
zaujima i stupenn pouzitelnosti i s ohledem na vSechny mozné zmény, které mohou nastat
S pfipravovanou novelou zdkona €. 202/1990 Sb. o loteriich a jinych podobnych hrach. Pro

investiéni zamér vybrané sazkové kancelafe byly z pohledu samotného uzivatele/investora

vvvvvv

2.3.1 Tipsport a.s.

Nejvetsi Ceska kancelat co se podilu na trhu tyka. Stejné tak si vede v o€ich Siroké
vefejnosti, nebot” pii vysloveni slova ,,sazeni* je to praveé tato spolecnost, jejiz nazev bleskne
v myslenkach nejvétsSimu poctu dotazovanych. Slusi se uvést, ze pozice Ceské jednicky na
trhu patii této spolecnosti zcela po zasluze. Ta mé jako takovéa znacku, renomé, chovani, risk

management a samoziejmé také nabizené sluzby pro své uzivatele na takové urovni, které ji
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po zasluze dostaly na vysluni. Své jméno v oblasti sponzoringu mimo jiné propujéila nejvyssi
ceské hokejové soutézi nesouci ndzev Tipsport extraliga ledniho hokeje. Uvadéné atributy
dovoluji spole¢nosti z marketingového pohledu pii snaze ziskat nové klienty zacilit se na
vSechny segmenty populace bez rozdilu. Aktualni postaveni spole¢nosti Ize hodnotit jako
natolik stabilni, Ze smérem k budoucnosti bude dle mého nézoru z pohledu Tipsportu a.s.
dochazet jen k upeviiovani vydobytych pozic. Kazdy potencialni investor by tak nemél vahat

S registraci u této spolecnosti.
2.3.2 Fortuna a.s.

Ceska ,,dvojka“ a da se piedpokladat, Ze toto tvrzeni bude je§té n&jakou dobu platit.
pronésledovatelti. Spole¢nost neustale navenek vystupuje jako v letech minulych s puncem,
spolu s Tipsportem a.s., jednoho ze dvou giganti trhu. V poslednich zhruba tfech letech vSak
1ze shledavat velké zmény zejména v oblasti risk managementu. Vedeni spole¢nosti se snazi
V co nejvice mozné mife eliminovat riziko spojené s plsobnosti schopnych a racionalné
uvazujicich investort v klientském portfoliu sazkové kancelafe. Pravé na zakladé tohoto
divodu je zcela evidentni snaha spole¢nosti zaméfovat se na pro spole¢nost nikterak
nebezpecné uzZivatele. Vysledek tohoto zdméru lze spatfit na mnohych kamennych pobockach
spolecnosti, ve kterych se hojné vyskytuji jeji klienti z mnohdy socidlné slabSich vrstev
spole¢nosti nemajici o principech kurzového sdzeni nejmensi potuchy. I pfes zminéné existuje
velmi vysoky predpoklad toho, Ze si Fortuna dokaZe udrzZet svlij podil na trhu i pro nésledujici

roky.
2.3.3 Chance a.s.

Momentalné se Chance a.s. nachazi na zajimavém rozcesti. Vedeni spolecnosti se
vzdalo své vlastni tvafe a identity na trhu kurzovych sazek, kdyz v roce 2012 jeji vlastnici
prodali spole¢nost do rukou konkurenéni firmy Tipsportu a.s. Byl to den 1. 5. 2014, ktery
pfedstavuje dilezity milnik. Chance a.s. totiz zménila své logo, barevnost a zplsob
komunikace se svymi klienty. Kurzova nabidka spolec¢nosti se nyni shoduje s tou, kterou
nabizi i Tipsport a.s. Divod toho ma zcela logické vysvétleni. Chance a.s. se za roky svého
pusobeni od roku 1991 dostala do podvédomi Siroké vetejnosti a i aktudlné zdravé jadro jejich
nejveérnéjsich klient predstavuji veékove starsi klienti, ktefi si na ,,svoji sazkovku* navykli. To

dokonce vtakové mife, Ze se soufasnému vlastnikovi nechce riskovat uplny pfesun
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spolecnosti pod svoji znacku Tipsportu a.s., nebot’ by se vystavoval obrovskému riziku.
Zdaleka ne kazdy klient Chance a.s. by se totiz automaticky stal uzivatelem Tipsportu a.s.
Z tohoto uhlu pohledu Ize ocekavat jesté néjaky Cas pusobnost na urovni té dnesni, ale pfi
dlouhodobéjsim vyhledu spiSe postupné piechazeni az zcela pod kiidla Tipsportu a.s. Pro
nové investory tedy souCasna Chance a.s. piedstavuje alternativu k Tipsportu a.s. stim

rozdilem, Ze 1ze u Chance a.s. investovat v niz§im penézim objemu.
2.3.4 Sazka a.s.

Zastoupeni nejvetsi Ceské loterijni spolecnosti S jejim produktem Sazkabet. Ve svém
portfoliu produktti primarné nabizi Ciselné hry a kurzové sdzky nepatii mezi jeji prioritni
segmenty. Vyvoj produktu kurzovych sazek ptirozené kopiruje pisobnost spolecnosti jako
celku, a tak na pfelomu roki 2010 a 2011, tedy v obdobi, kdy spole¢nost spadla do
insolvence, doslo k vyraznému propadu Vv podilu na trhu. Jeji klienti jednoduse nevéfili v dalsi
pusobnost. Aktualni pozice produktu Sazkabet ale i diky spojeni s personou takového kalibru,
jakym je Jaromir Jagr, naznacuje i nadale progresivni vyvoj. To odrdzi i aktualni politika
Vv oblasti risk managementu, kterd ihned neodpuzuje investory vysSich finan¢nich objemd.
Velmi pozitivné 1ze hodnotit 1 nabizené sluzby, zejména pak §iti kurzové nabidky. Pokud tedy
ma néjakd spolecnost potencial k tomu, aby se vyraznéjSim zpisobem drala v méfitelnych

hodnotach rychlej$imi kroky dopiedu, tak je to pravé Sazka.
2.3.5 VictoriaTip a.s.

Pomérné¢ mladd sdzkova kanceldf, kterd na trh vstoupila v bfeznu roku 2003. Vuci
svym klientim zaujima individudlni a dopiedu jen obtizné¢ odhadnutelny, nikoliv vSak
odmitavy postoj. Vedeni spolecnosti si uvédomuje, ze pro svoji moznou existenci potiebuje
své uzivatele stejné jako patficny objem finan¢nich prostfedkli, které bude u spolecnosti
prosdzen. Na druhou stranu si je spole¢nost védoma az extrémniho rizika spojeného s moznou
finan¢ni ztratou v podobné schopnych investorii. I proto je pohled na uZivatele ze strany
spolecnosti utfiben zbyte¢né brzy, ve vétSiné piipadii neuvazlivé brzy, uz po nckolika
vsazenych tiketech. Relevantni mnozstvi sazek vypovidajici o kvalité jednotlivého investora
rozhodn¢ ale nesaha do fadd jednotek, ale minimalné€ desitek ¢i jesté prukaznéji stovek. Takto
nastavenym risk managementem je bilance spole¢nosti z vét$i miry, nez by bylo optimalni,

odkazana na faktor nahody.
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2.3.6 Synottip a.s.

Jedina spole¢nost na trhu kurzovych sazek s velkym poutem k regionu sveho sidla.
Holding Synot a.s. je Uzce spjat s méstem Uherskym Hradis$tém a pravé z Jihomoravského
regionu se rekrutuje suverénné nejvEtsi pocet klientd z jejiho portfolia. Poznavacim
znamenim této sazkové kancelafe jsou jeji samoobsluzné terminaly suplujici obvyklou
ptepazku s lidskou obsluhou v tradi¢ni kamenné pobocce. Stejné jako u Sazkabetu, tak i u
Synottipu a.s. Ize shledavat impulsy a pokusy o rozsifeni svych sluzeb, a tedy celkovy vyvoj
smérem k vy$§imu obratu, respektive podilu na trhu. Kurzovéa nabidka ptindsi i celou fadu
unikatnich prilezitosti, které dodavaji spolecnosti jako takové na vyssi atraktivité. Zejména na
zapadni poloving uzemi Ceské republiky tak trochu nenapadna sazkova kancelaf, ktera

Z pohledu moznosti investovani rozhodné stoji za povSimnuti.
2.3.7 Bwin.com

Pro vétSinu uzivateli nejznaméjsi evropskd internetovd sazkova kancelaf.
Charakterizuje se obrovskou Skalou sportovnich pfilezitosti, na které lze uzavfiit sazku.
Kurzovéa nabidka ma svoji unikatni podobu jak do kvantity, tak do rozmanitosti jednotlivych
prilezitosti. Na své si mohou pfijit pfedev§im uZivatelé zamé&fujici se na investovani do
kolektivnich halovych sportu, jako je basketbal, hazena ¢i volejbal. Vzhledem k obrovskému
mnozstvi uzivatell, které se rekrutuje na fady miliond, bez rozdili zemé pivodu zékaznikd,
se spolecnost mize pysnit solidni zdkaznickou podporou. Pouhé vysloveni ndzvu spolecnosti
evokuje tradici v odvétvi a momentalné na svétovém trhu nelze pro potencialni zakazniky
hledat ptivetiveéjsi konkurencni spolenost nabizejici uvadéné parametry ve srovnatelném

méfitku. Ano, Ize na trhu najit spoustu spolecnosti, které v dil¢im srovnani leckdy Bwin i

prevysuji, ale v komplexnim méfitku o velky kus zaostavaji.
2.3.8 Bet365.com

Spolu s predchozi zminovanou spolecnosti druhy z gigantii portfolia zahrani¢nich
sdzkovych kancelafi. V nabidce spolecnosti 1ze narazit i na (pro investory specializujici se na
fotbal) dobie zname asijské handicapy. Absolutné¢ bez konkurence je pocet sportovnich
zapasti v nabidce live sdzeni. Naprosto jedinenym segmentem jsou nabizené piileZitosti
vztahujici se na dostihové zavody koni. Rovnéz i zakaznicka podpora a s ni souvisejici
transakce jsou na vysoké drovni i z thlu pohledu bezpecnosti zakaznika a s ni spojené

ochrany osobnich udaji.
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2.4 Souhrn analyzy soucasného stavu

Jen pojeti posuzovanych oblasti vhodnym zptasobem muze realizaci investi¢niho
zaméru nasmérovat k jeho efektivnimu fungovani jako celku. V dal$ich oddilech diplomové
prace budou feSeny jiz konkrétni procesy, prostiednictvim kterych lze naplnit predem
stanovené cile. Tyto postupy maji ale svlij ptivod pravé ve vypracované analyze soucasného
stavu. Naprosto stézejni otazky celého investicniho zaméru totiz spocivaji v tom ,kdy*,
»kde®, ,,jak* a ,,na co* investovat.

Na vétSinu z takto polozenych otdzek bude odpovézeno v nésledujicich castech
diplomové prace, avSak jiz na zakladé¢ vySe zanalyzovanych oblasti, a to predevSim
komplexnich daji o trhu kurzového sdzeni a podrobného zmapovani portfolia sdzkovych
kancelaii l1ze pak urcit smér, pomoci které¢ho se kazdy jednotlivy investor na tomto trhu bude
moci rozvijet dle svych individudlnich schopnosti a dovednosti, ale i vlastnosti. Zejména se
jedna o identifikaci vhodnych investicnich segmentd, které by mély vychazet ze silnych
stranek jednotlivych oborl investora a zakladat se na nich. Nejen patii¢na kvalifikace, ale i
dostatecna sebekontrola osobnosti investora se fadi mezi nezbytné prvky zapadajici do
celkové mozaiky kvalitniho vykonu této investi€ni Cinnosti, a proto i tomuto pasmu bude
vénovana pozornost v nasledujicich kapitolach.

Pouze detailni rozebrani podminek a objektivni zhodnoceni trend ovliviiyjicich
aktualni déni a souCasny stav na trhu kurzovych sazek umozni v nasledujicich oddilech

diplomové prace efektivni aplikaci zptisobil a navrhii feSeni investi¢niho zaméru.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Trh kurzového sézeni (respektive mechanismy na ném fungujici) vyraznym zptisobem
ovliviiuje jeho vyvoj. S ménicimi se trendy se pfirozené méni i piredpoklady pro uspésnost
investi¢ni pusobnosti na tomto trhu. Zakladni podminka tuspé$né investi¢ni ¢innosti tak tkvi
V pfizplisobeni se investora aktudlnimu vyvoji. Nize jsou vystiZzeny tii nosné pilife atributi,
které by potencidlni investoifi méli byt ochotni akceptovat. Sebemensi odchylka od nize
zminovaného narusi jinak platné teorie a mize vyraznym zplisobem ovlivnit nezadouci
vysledné hodnoty investorovy konecné bilance. Posléze jsou za ucelem co nejefektivnéjsiho
vyhodnocovani investi¢nich piileZitosti ptfedstavovana uzitecnd investorskd doporuceni

vynata z dlouholeté investi¢ni praxe.

3.1 Podminky pro realizaci investi¢ni ¢innosti

Zakladni principy a zékonitosti trhu kurzového sazeni zistavaji zachovany, jejich
funkcnost se d4 oznacit za konstantni, avSak lze shledat jednu veli¢inu, ktera na minulost
nebere zadny ohled. Tou veliinou je Cas. Ano, je to pravé tato zakladni fyzikalni veliina,
kterd nejprikaznéji a nejzfeteln&ji ovliviiuje veskeré déni na trhu kurzového sézeni. Jinym
uhlem pohledu odborna kvalifikace, ktera investorim dostacovala pro uspéch dfive, dnes jiz
zdaleka nemusi stacit. Nejedna se pouze o individualni domnénku, nybrz existuji prokazatelné
hodnoty demonstrujici spravnost tohoto tvrzeni. Ty jsou prokazany jiz ve spojeni s prvnim

uvadénym predpokladem.
3.1.1 Casova nezavislost

Casovou nezavislosti se rozumi postaveni investiéni innosti do pozice prace na plny
uvazek. Zatimco jesté v nedavné dobé Slo skloubit ¢innost rentabilniho investovani na trhu
kurzovych sdzek s béznym civilnim povolanim, tak dne$ni naroky tuto symbidzu vyluéuji. A
pravé Casové hledisko v této zméné zastava naprosto stézejni pozici. Faktor Casu se
nejzavaznéji projevuje v dostupnosti investorem vyhlidnutych a poZadovanych kurza.
V ramci celého trhu kurzovych sazek nelze mluvit o vzajemném konkurovani si jednotlivych
investortl. V ptipad¢ monitoringu stejnych soutézi z investorského portfolia uz ale casto muze

dochézet K situacim, pii kterych lze konkuren¢ni stiet vypozorovat. Ten se projevuje ve
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zménach kurzl. V praxi vSe funguje tak, Ze poptavajici po kurzu, tedy investor, svou realizaci
konkrétni investice ovlivituje vysi kurzu k této investici nalezicimu. Tento pohyb kurzu je
vzdy smérem dolii, nebot’ sdzkova kancelar prostfednictvim této zmény snizuje svoje riziko
tim, Ze ubira na potencidlnich vyplatach dalSich shodnych investic Vv pfipad¢ investory
uhadnutého vysledku kurzové piilezitosti. V konecném dusledku tak prvni ze zastupu
sdzejicich mohou investovat ve vyssim kurzu, nez kazdy nésledujici, a tudiz tak dosahovat
vys§iho zhodnoceni vloZenych financnich prostfedkt. Kurzy ve své stabilni hladin€ necekaji
na své investory, nybrz ti si naopak musi cestu k pro n¢ vyhodnym kurziim sami vyhledavat a
pokud mozno, tak v co nejkrat§im ¢asovém horizontu.

Eventualni praci na plny uvazek investorovi vznikd moznost individualniho rozvrzeni
jeho casovému harmonogramu, ve kterém miZze efektivné investovat, stejné jako Zit
plnohodnotny Zivot. Svoji profesni kvalifikaci, tedy i pfesnost odhadu, si mize zlepSovat
osobni navstévou sportovnich udalosti. Investor si také svij program muze feSit takovym
zpusobem, aby sviij €as ureny pro potieby investicni ¢innosti mohl efektivné vyuzivat béhem
konéani se sportovnich pienost, naptiklad prostfednictvim dil¢ich investic do live sazek.
Nepochybné se bez ruSivych elementl v podobé plnéni mimo oborovych ukoll zvySuje i

koncentrace investora na jeho ¢innost v oblasti kurzového sazeni.
3.1.2 Piesnost odhadu

Lze nazorné vidét, jak moc se mezi sebou piedpoklady pro UspéSné investovani
prolinaji. Disponovani akceptovatelnou mezi pfesnosti odhadu, jak jiz bylo i1 v diivéjsi ¢asti
této prace zminéno, viibec podminuje uspesnou realizaci investiéniho zdméru. Jinymi slovy
bez odhadu, jehoz mira pfesnosti je na patficné urovni, by investovani ztracelo svoji podstatu
Vv pfirovnani k exaktnim védam, a nabyvalo by tak principi a zakonitosti hazardnich her.
Zdtvodnéni je veskrze jednoznaéné, nebot’ v dlouhodobém ¢asovém horizontu a s neustale
ptibyvajicim poctem jednotlivych investic nelze znevyhodné vychozi pozice piekonat
soupefe v podobé matematické pravdépodobnosti a nastaveného systému profitability
sazkovych kancelafi.

Ohodnoceni vlastni kvality spravnosti odhadu patfi tedy k velmi citlivym zéaleZitostem.
ZkuSengjsi investor si v drtivé vétSin€ piipadit dokdze kazdou svoji diléi investici zpétné a
ihned po jejim rozhodnuti vyhodnotit bez ohledu na jeji vyslednou bilanci. Méné zkusenému

investorovi se relevantni zpétné vazby dostane az s ptibyvajicim ¢asem. Je pak na kazdém

takovém, s jakou ochotou dokaze zanalyzovat své predchazejici ukony. Mnohym ¢tenafum se
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dozajista naskytne otazka ohledné nejniz$i mozné akceptované miry piesnosti probiraného
odhadu. Pomérné jednoduchym matematickym vypocétem uvadénym v dalsi ¢asti této prace
1ze procentualné vycislit hodnotu (value) ukryvajici se v kurzu, na néjz chce investor vlozit
finan¢ni prostfedky. Nejnizs$i mira akceptovatelnosti v piesnosti odhadu se rovna investorem
ocekavanému procentudlnimu zhodnoceni. Druha frekventovand otazka se tyka investi¢nich
potieb a pozadavki muze zvolit portfolio svych sledovanych investi¢nich prileZitosti. Z toho
vyplyva jednoznacné vyhodnéjsi vychozi pozice investora vii€i sazkovym kancelarim tykajici
se znalosti daného segmentu oproti metodam stanovujicim vysi kurzu. Ano, je tedy zapotiebi
alespon ¢aste¢né vlastnit buniky pro tuto ¢innost, ale svoji nezastupitelnou ulohu zaujima i

ochota ucit se novym trendiim a vysoky stupeni sebereflexe v chovani.
3.1.3 Disciplina

Investor mize byt pro tuto investi¢ni ¢innost sebetalentovangjsi, miize v jeji prospech
vynakladat 1 veSkery sviij Cas, ale bez pevné vlady nad svymi emocemi nemd Sanci dojit
svij zarodek maji v mysli samotného investora. Tento druh investi¢ni Cinnosti se da
povazovat za extrémné narocny ohledné kocirovani vlastnich emoci. Investovani takového
charakteru je primarné o vystupu v dlouhém obdobi. Zcela pfirozené ale nastavaji 1 obdobi,
kdy se dafi vice ¢i méné. Investor po ¢as plsobnosti obou téchto extrémnich pola vysledku
hospodateni miize myln¢€ nabyvat pocitu, Ze se nic nedafi, anebo se naopak citit sdzkarsky
nesmrtelny. Ob¢ tyto zminované varianty kladou vysoké néaroky na sebeovladani se a
vyskytuje se velké riziko odchyleni od standardniho zptisobu realizace investi¢ni ¢innosti.
Uvazované riziko se tykd zejména oblasti vkladového systému a zplisobu identifikovani a
selektovani jednotlivych investic. Investor, ktery neni schopen po celou dobu vykonavani
investi¢ni kontrolovat své emoce natolik, aby neimérné jednorazoveé nezvySoval své vklady a
nehledal faleSnou hodnotu (value) v nabizenych kurzech, tak vii¢i sazkovym kanceldiim ztraci
svoji konkuren¢ni vyhodu a dostava se do velmi nevyhodné pozice.

Diplomova préce se zabyva investi¢ni ¢innosti na trhu kurzovych sazek komplexnim
zpusobem. Jsou posuzovany jak prilezitosti vyplyvajici z uspésného vykondvani této ¢innosti,
tak zéaroven 1 pozadavky tento uspéch podminujici. Mezi né patii vSechny tfi hlavni
posuzované oblasti. Jak je patrné z ptedchoziho textu, tak mezi nimi lze vysledovat zna¢ny

rozsah vzajemného prolinani.
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3.2 Investorska doporuceni

Investiéni Cinnost v oblasti kurzového sazeni vyzaduje absolutni viru ve své
schopnosti. Tim se nerozumi piehnané sebevédomi, ale uméni co nejobjektivnéji
vyhodnocovat nastalé investicni pfilezitosti. Jakmile totiz investor z nezadoucich, a tim 1
neracionalnich pfi¢in odstoupi od jim uvazovaného trendu a s nim spjatych tivah a myslenek,
tak jeho vysledna bilance s velkou pravdépodobnosti za¢ne v brzkém Easovém horizontu

vykazovat sestupnou tendenci.

3.2.1 Vlastni vypis kurzi

Pokud si investor procentudlné¢ ohodnoti moznosti uskute¢néni budoucich vysledki
jim monitorované pfilezitosti jesté pred tim, nez je v podobé jiz zvefejnéné vysi uvidi
vV nabidce sazkové kancelare, tak se distancuje od jakéhokoliv vnéjsiho ovlivnéni svého
odhadu. Pokud jesté pted realizaci vlastniho odhadu tyto kurzy zhlédne, tak se chté necht¢ i
ony stanou soucasti investorova Gsudku. A v tomto momentu by tak dochazelo k nesouladu
snizujicimu efektivitu. Mnohem efektivnéjsi je tedy prvni z uvadénych zptisobl, nebot’

zarucuje odhad stoprocentné zalozeny na investoroveé uvaze.
3.2.2 Vira ve vlastni nazor

Investor by mél v co nejvetsi mozné mife ctit své pfedem vypracované a ohodnocené
tendence pro jednotlivé tymy a sportovce prifazené k dil¢imu ¢asovému obdobi. Po n¢€kolika
dil¢ich neuspesich, pokud jejich odhadované vysledky nejsou objektivné a evidentné
Vv rozporu s prubéhy sportovnich udalosti, se jako nejhor§i mozna varianta jevi upustit ze

svych zamyslenych tendenci, a tim tak naruSovat vyuzivani trendti pro sledované soutéze.
3.2.3 Hledani anomalii

Odhad by mél byt tvofen nejen na zaklad¢é pouhych vysledka sportovnich udalosti, ale
i s dostate¢nym ptihlédnutim k jejich prabéhim. Ne vzdy totiz vysledek naplno odpovida
tomu, co se skutecné odehravalo na hraci ploSe ¢i zadvodni trati. Bookmakefti ¢i tvlrci kurzl
povétsinou zohlediuji pouze samotny vysledek. A pravé v anomaliich mezi vysledky a
prub&hy sportovnich udalosti 1ze vysledovat trend, ktery lze v blizkém ¢asovém horizontu

efektivné zuzitkovat ve forme uspesného hledani value (hodnoty).
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3.2.4 Uplatnéni zpétné vazby

Kazdou dil¢i investici by si po jejim vypofadani mél investor vyhodnotit v zavislosti
na jeji objektivni spravnosti, anebo naopak nepiiméienosti. S pomoci takové rekapitulace 1ze
nachazet inspiraci v ¢ase budoucim u typologicky podobnych pfilezitosti ¢i v podobajicich se
situacich. Zaroven se zvySuje pravdépodobnost vyvarovani viry ve faleSnou value (hodnotu) a

tim i nabyva na kvalité kritérium pfesnosti odhadu.
3.2.5 Nepretrzity prisun informaci

Népln prace investora vyzaduje aktivni vyhleddvani informaci, nasledné posouzeni
jejich objektivity, ¢imz si Ize efektivné poskladat informacni mozaiku formulujici a utvarejici
presnost jeho odhadu, co se posuzovani investi¢nich pfilezitosti tyka. V ohledu ptivalu
informaci investor nemuize zakrnét, nebot’ by jej velmi rychle piestihl vyvoj trhu a on by bez
potiebné kvalitni informaéni vybavenosti nebyl schopen adaptace na aktualni podminky.

Kurzové sazeni, respektive ¢innost na tomto trhu, vykazuje pomérné velkou miru
variability, a tak je téméf nemozné sestavit konkrétni manual vedouci k dosazeni jisté¢ho
procenta zhodnoceni vloZzenych prosttedkii. Toto tvrzeni pro racionalné uvazujici investory
ochotné se tomuto oboru naplno vénovat nepiedstavuje hrozbu, ale piilezitost. Kdyby byla
investi¢ni ¢innost na tomto trhu pfili§ jednoduchd, ldkala by davy dalSich a dalSich investort,
jejichz pfisun by zmeénil situaci na trhu smérem k vyskytu mnohem efektivnéjSich
protiopatfeni ze strany sazkovych kanceléii. Tim, Ze tomu tak neni a Gispé$né investovani na
trhu kurzovych sazek vyZaduje splnéni hned nékolika podminek, tak 1ze o potencialni Gspésné
pusobnosti na trhu kurzovych sazek hovofit ve spojeni s jedine¢nosti a unikatnosti umoziujici
témef az nekoncici moznosti pro seberealizovani se v tomto investi¢nim oboru.

Tato investicni Cinnost je charakteristickd tim, ze jen zfidkakdy odpousti vlastni
objektivni pochybeni, ale na druhou stranu o to vice odméfiuje spravny ptistup a respektovani
vySe zminovanych parametrii a garantuje az extrémné vysokou pravdépodobnost dosazeni
pfedem stanovenych cili. Re$eni nasledujicich oddilti této diplomové prace predpoklada
splnéni vSech prezentovanych podminek, stejné jako kladeni velkého dlrazu na uvadéna

investorska doporuceni.
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3.3 Hodnoceni vybranych sazkovych kancelari

Kazdy racionaln¢ uvazujici investor si na trhu kurzovych sazek cilené vybira takové
sazkové kancelare, které¢ garantuji splnéni jeho pozadovanych a pevné danych kritérii. Mezi
posuzované parametry, které podrobuji srovnani jednotlivych sazkovych kancelat, patii

nasledujici kritéria:

3.3.1 Finan¢ni stabilita a spolehlivost

vvvvvv

Jedna se o jeden ze dvou nejdilezitgjsich parametru. At se na prvni dojem mize
sazkova kancelaf tvarit sebevice ptivétivéji a nabizet pro své uzivatele mnoho vyhod vseho
druhu, tak jakykoliv, byt jen nepatrny nedostatek v ratingu finané¢ni stability a spolehlivosti
sazkovych kancelafi v investorovi vyvolava hlasity alarm. I za pfedpokladu dominance oné
sdzkové kanceldie ve vSech ostatnich sledovanych parametrech nemize byt vyvéazen
nedostatek z oblasti vzorné finan¢ni discipliny spolecnosti. Divod je zcela prosty, nebot
Vv pfipadé nemoznosti disponovat s finanénimi prostfedky umisténymi na uzivatelském uctu
investora lze tento penézni objem pfirovnat k nedobytné pohledavce v ramci obchodniho

styku.
3.3.2 Risk management sazkové kancelare

Druhé stézejni kritérium investora je predstavovano potencialni ,,vsaditelnosti‘.
Z opa¢ného uhlu pohledu se jedna o risk management sazkové kancelafe. Zadna sazkova
kancelai nema ani sebemens$i zdjem na tom, aby se 0 své finanéni zisky jen tak bez
jakychkoliv opatieni délila s n¢kterymi ze svych klienti. Risk management tudiz zastava roli
nastroje korigujiciho riziko, jemuz se sazkova kancelat vici svym klientim vystavuje.
Konkrétni opatifeni realizujici risk management kazdé spoleCnosti spocéiva v nastaveni
maximalni ¢astky na vkladech dil¢ich investic svych klientl, které je sazkova kancelat
ochotna pfijmout. V tomto piipad¢ neexistuje ptima timéra vysi vkladl a rizika, nebot’ vysoky
vklad automaticky neznamend pro sazkovou kancelaf vysoké riziko. Kazda sazkova kancelat
touzi po tom piivlastnit si co nejvetsi procento z trzniho podilu. Neustale se tedy na trhu
kurzového sazeni vyskytuji dle svého obratu mensi spole¢nosti, které jsou pro dosaZeni cile v
podobé zvySeni svého trzniho podilu ochotny pifijmout vyssi vklad, a podstoupit tim 1 vyssi
riziko jen proto, aby narostl jejich podil na trhu. Motivem takového jednani a postupovani ze

strany manazerQ téchto sadzkovych kancelaii jsou tlaky jejich majitelt a vlastnikti na plnéni
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cili. Chovani jednotlivych spolecnosti v oblasti risk managementu tedy ve zna¢né mite

ovlivituje konkurenéni prostredi na trhu.
3.3.3 Siie kurzové nabidky

Drtiva vétSina uspéSnych investorii na trhu kurzovych sazek zaujima podrobnéjsi
specializaci na urcity segment. Portfolio sportovnich piilezitosti, na které je investovano, se u
kazdého racionalné uvazujiciho investora sklada hned z nékolika opémych pilifa. Ty
predstavuji urcité ligy, soutéze, odvétvi ¢i celé méné frekventované sporty jako jeden celek.
Pro kazdého investora je tedy stéZejni, aby u jim vybrané sdzkové kancelafe mohl investovat
do jim preferovanych sportovnich ptilezitosti, a zurocit tak svoji specializaci. | tak by ale
kazdy investor mél oplyvat alespon ¢asteCnym vSeobecnym sportovnim pichledem, ktery lze

zhodnotit v nabidce témét kazdé sazkové kancelafe bez rozdilu.
3.3.4 Kurzova hladina, neboli vySe kurzi

Vyse kurzové hladiny do jisté miry spoluurcuje pravdépodobnost mozného uspéchu
investora, nebot’ v sob& zahrnuje klicovy parametr celé investi¢ni ¢innosti, a to vysi kurzu.
Pokud se lze na trhu u totozné sportovni piilezitost shledat s rizné vysokymi kurzy, tak
mechanismus jejich nastaveni spociva pravé v rozdilné kurzové hladin€. Nejlépe lze
problematiku objasnit na konkrétni sportovni piilezitosti nabizejici pfesné dvé moznosti
kone¢ného vysledku. Tenisovy zapas mezi hrac¢i Berdychem a Wawrinkou, ve kterém obéma
tenistim pfisuzuji bookmakefi sdzkovych kancelafi stejnou procentudlni pravdépodobnost
vitézstvi. Jinymi slovy ani jednoho z hraca nestavi do pozice favorita duelu, ale do kurzove
roviny, a kurzy na vitézstvi kazdého z nich tak jsou ve shodné vysi. Spole¢nost ,,A* bude
nabizet kurzy pii hladiné 1,80 ku 1,80, nacez spole¢nost ,,B* kurzy ve vysi 1,90 ku 1,90.
Investorovi se povede uspésné odhadnout vitéze utkani a piipise si na své konto zisk. Ten ale
bude dosahovat rozdilné hodnoty. Zatimco u spolecnosti ,,B“ dosdhne investorovo
zhodnoceni 90%, tak u spolecnosti ,,A“ pouze 80%. Jinak feceno pfi investici 1 000 K¢ lze
vyhrat u spolecnosti ,,B*“ o celou stokorunu vice za jinak stejnych podminek. Raciondlné
uvazujici investor se tak bude mit zajem orientovat na spole¢nosti nabizejici pokud mozno co

nejvyssi kurzovou hladinu.
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3.3.5 Kvalita zakaznické podpory

Od pocatku registrace si sdzkova kancelar utvaii vztah se svym zdkaznikem. Na prvni
pohled se muze zdat, ze jde o banalitu, le¢ predevsim rychlost a vstiicnost pii feSeni podnétii a
piipominek uzivatelli velmi Casto ve velké trzni konkurenci rozhoduje o procentu klientt,
z nichz se budou rekrutovat stali uzivatelé. Negativni odezva se prostfednictvim modernich
technologii fiti stale rychleji, coz se rychlosti blesku projevi ve slabnoucim zajmu novych

potencialnich uchazecii o registraci.
3.3.6 Forma vstupniho bonusu

K odménovani svych zdkaznikii formou nejriznéjSich bonusi pfistupuji sazkové
kancelafe budto jednordzovou ¢i prubéznou formou, popiipadé kombinaci obojiho.
Jednordzovd podoba je piedstavovana vyhradné vstupnim bonusem pro nové klienty.
Pribéznou formu zastupuji povétSinou bonusy za vérnost spole¢nosti, tedy za jeji uzivani.
Tento parametr lze hodnotit jako Cisté okrajovy, nebot uvazovani schopného investora
nespoc¢iva na tom, aby sviij ocekdvany plan ziskovosti postavil na pfijmu z vyziskanych
bonusu. Jiz zajimavé;ji se tato forma odmén tyka klientely nemajici moznost si z pocatku své
investi¢ni ¢innosti dovolit disponovat vy$§im finanénim jménim, a nabizené bonusy tak
zaujimaji jednu z moznosti, pomoci které 1ze rychleji navysit sviyj kapital.

Vsech Sest vytyCenych Kkritérii je vahové ohodnoceno v zavislosti na dulezitosti
kazdého z nich. Finan¢ni stabilita a risk management sazkové kancelare tudiz zaujimaji hned
nékolikandsobné vétsi vahu nez kvalita zakaznické podpory a forma nabizeného vstupniho
bonusu. Bez dvou naposledy jmenovanych kritérii by se investor dokdzal obejit, aniz by
vyznamnéji utrpély podminky pro vykon investicni ¢innosti. Naopak Ujmy v podobé
zamitavych zadosti o vybér financnich prostiedkl z hracského Uctu sdzkové kancelare ve
prospéch investora nebo nemoznost u sazkové kancelate sazet v poZzadované vysi se okamzité
projevi ve snizeni dosazenych hodnot ve vysledné bilanci investora. Parametr vazeného
bodového ohodnoceni je sestaven v souladu se sbérem udaji vychazejicim z metody
pozorovani, posuzovanim chovani jednotlivych spole¢nosti vici uzivateli a investi¢nimi

zkuSenostmi.

45



Tab. 1: Prehled sazkovych kancelafi a moZnost investovani na poboéce ¢&i internetu (Zdroj: vlastni

zpracovani)

Nazev sazkové kancelare Investovani na pobo¢kach | Investovani na internetu
Tipsport a.s. ano wWww.tipsport.cz

Chance a.s. ano www.chance.cz

Bet365 ne www.bet365.com

Sazka a.s. ano www.sazkabet.cz

Bwin ne www.bwin.com

Fortuna a.s. ano www.ifortuna.cz
VictoriaTip a.s. ano www.victoriatip.cz
Synottip a.s. ano WWW.Synottip.cz

Tab. 2: Piehled kritérii (Zdroj: vlastni zpracovani)

Néazev kritéria Vaha
Finanéni stabilita a spolehlivost 0,3
Risk management sdzkové kanceléie 0,3
Sife kurzové nabidky 0,15
Kurzova hladina (vyse kurzil) 0,2
Kvalita klientské podpory 0,03
Forma vstupniho bonusu 0,02

Dil¢im vystupem realizované metody zalozené na bodovém ohodnoceni je sefazeni
vybranych sazkovych kancelaii dle potencidlu uspokojit potieby investora, které jsou
podminujici pro realizaci jeho cinnosti. Ani posledni misto v pomyslném Zebficku
hodnocenych sazkovych kancelafi ale pro investora neznamena podnét k odmitavému postoji
investora vici dané spole¢nosti, nebot’ v§echny vybrané spole¢nosti splituji pfedem stanovené
naroky.

Hlavni vystup v podobé bodového porovnani vSech doporucovanych sazkovych
kancelaii utvaii zaklad pro naslednou maximalizaci efektivity rozhodnuti investora o
rozvrzeni pocatecnich vkladli na svoje hraci konta u jednotlivych sazkovych kancelafi. Pro
efektivni rozvrZeni plati pfima iméra mezi poctem bodi ohodnocujicim sdzkovou kancelafi a
vysi prvotniho vkladu na hracsky tcet u ni vloZzeného. Vysvétleni tohoto tvrzeni je prosté.
Cim vice dana sizkova kancelaf komplexné splituje investorska kritéria, tim vétsi objem
finan¢nich prostfedkit u ni bude proinvestovdn, a proto se pocitd s vySSim finan¢nim
objemem. Timto zpusobem rozlozeni pocatecniho kapitdlu lze zamezit riziku drzeni
finan¢nich prostfedkli v nepotfebné vysSi na hracskych uctech investora u jednotlivych

spole¢nosti.
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Tab. 3: Poradi sazkovych kancelafi (Zdroj: vlastni zpracovani)

poiadi sazkova kancelar body rozvrZzeni vkladi
1. misto Tipsport a.s. 93,3 27%
2. misto Chance a.s. 84,3 22%
3. misto Bet365 70,95 15%
4. misto Sazka a.s. 64,65 12%
5. misto Synottip a.s. 59,45 10%
6. misto VictoriaTip a.s. 50,85 5%
7. misto Bwin 50 5%
8. misto Fortuna a.s. 48,65 4%
Tab. 4a: Sazkové kancelafe a jejich kritéria (Zdroj: vlastni zpracovani)
SAZKOVA KANCELAR CHANCE a.s. BET365 SAZKA ass.
= = =
= = =
3 2 o |3
Sp— o (@]
KRITERIUM = Z, iz z 7 Z
SIE| B |E|E8|B|8|8|5
et jas o et I Q | -t jas @)
- (] M - = a2 - = )
financni stabilita a spolehlivost 03 | 100 30 1035 90 (315| 03 | 100 30
risk management sazkové kancelafe 03 | 80 24 02 20 4 | 03[ 50| 15
Site kurzove nabidkcy 0,15 70 105 | 0.15( 85 | 12.8|0.15| 60 9
kurzova hladina, neboli viie kurm 02| 85 17 (025 95 |238| 02| 75 15
kvalita zakaznické podpory 003 B0 24 [003] 50 | 1.5 |1003] 65 [1.95
forma vstupniho bonusu 0,02] 20 04 (002 60 | 1.2 |002( 85 | 1.7
Tab. 4b: Sazkové kancelare a jejich kritéria (Zdroj: vlastni zpracovani)
SAZKOVA KANCELAR BWIN FORTUNA a.s.
= 1=
= =
@] @]
KRITERIUM 2|2 2|2
S|SB |8 |85
et ju o | -t jus O
= o |lm|= 10 |m
financni stabilita a spolehlivost 035 50 (175 03 | 100 | 30
risk management sazkové kancelafe 02 20 4 03| 10 3
Site kurzove nabidlcy 0.15| 95 (143|015 65 [9.75
kurzova hladina, neboli vise kurzi 025 90 |225| 02| 60 | 12
lovalita zakazrnické podpory 003 20 | 06 |003| 75 |2.25
forma vstupniho bonusu 002 30 | 06 |002 70 | 1.4

47




Vyse uvadéna tabulka optimalizuje procentudlni rozlozeni finan¢ni castky z
pocateCniho kapitalu ur¢eného na prvotni vklady na uzivatelské ucty u jednotlivych
spolecnosti. Nejvetsi penézni objem by tak mél piipadnout na hrac¢ské konto u spolecnosti
Tipsport a.s., zatimco nejmensi vklad by mél byt realizovan ve prospéch investorova uctu u

sdzkové kancelafe Fortuna a.s.

3.4 Portfolio investi¢nich prilezitosti

3.4.1 Podstata investi¢niho portfolia

Efektivni nastaveni portfolia investi¢nich pfilezitosti patii k jednomu ze zékladnich
pilift celého investi¢niho procesu. Odpovida totiz na otazky typu ,,na co investovat?* nebo
,»CO sazet?. Drtiva vétSina dil¢ich investic v podob¢ jednotlivych sdzek totiz vyplyva
z ptedem definovaného okruhu monitorovanych pftilezitosti. Ty se skladaji z nejrtiznéjSich lig
a soutézi napfic¢ sportovnimi odvétvimi. Jednotlivé investice nabyvaji bud’ sezonniho, anebo
jednorazového charakteru, naptiklad v podobé¢ sportovnich turnajt.

Jeden ze zakladnich principt navoleného investi¢niho portfolia spociva v respektovani
zasady diverzifikace rizika. Portfolio by mélo byt postaveno na vice pilifich predstavujici
jednotlivé monitorované sportovni soutéze. Ty predstavuji formu aktiv, které ne v kazdém
Casovém obdobi generuje ofekavané investicni zhodnoceni. Smyslem tohoto principu tedy je
dosaZeni stanovenych cilli i pfes moZnost poklesu vynosnosti urcitych aktiv. Pfevedeno do
praxe lze pozadovaného zhodnoceni vlozenych prostiedkii dosahovat i tehdy, pokud se
potfebnym smérem nevyviji bilance investovani na urCitém segmentu za piedpokladu

vynahrazeni téchto dil¢ich ztrat v ostatnich sektorech investovani.
3.4.2 Principy nastaveni investi¢niho portfolia

Je na kazdém investorovi, aby si portfolio vlastnich investi¢nich ptileZitosti uzptisobil
takovym zpiisobem, aby pravé jemu co nejvice vyhovovalo. Piesto ale existuji ur€ita pravidla,
kterd je nutné ctit z divodu provazanosti s dalsimi ¢lanky z celkového fetézce. Primarné se
jedna zejména o vyuziti trendu. V investi¢nim portfoliu by mély mit své podstatné zastoupeni
ptilezitosti umoziujici praci s trendem. Spravné nakladdani s jeho mechanismy dovoluji trefné

identifikovat hodnotu (value) pro dil¢i investice. V neposledni fad¢ by investor m¢l dbat na
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moznost co nejsirsiho, pokud mozno teba i celoro¢niho vyziti. Timto krokem lze také piispét
k mife diverzifikace rizika.

Pii feSeni volby investi¢niho portfolia ale nelze postupovat pouze optikou toho, na
jaké urovni investor dokaze tu ¢i onu prilezitost ohodnotit pfesnym odhadem. Investor
napiiklad mtize mit velky prehled a moznost vyziskdni zajimavych informaci v nékterém
z menSich sportl, jako je napiiklad futsal, hdzena, volejbal, atletika, Sipky, squash a tada
dalSich. Samoziejmé, Ze je akceptovatelné, a i zaddouci, zaradit néktery z téchto mensich
sportd do svého sledovaného portfolia. Nelze vSak jen na nékterém z nich postavit jadro
svého planu a myslet si, Ze jen na ném se daji zvalcovat sazkové kancelafe. A to s ohledem
omezeni dulezitosti futsalu v radmci srovnani s jinymi sportovnimi odvétvimi na trhu
kurzovych sdzek. Naptiklad futsal je maly sport, a tudiz i likvidita trhu nedovoluje na
prilezitosti zapasu futsalu investovat vklady v takovém objemu, aby mohl zaujmout misto
pilite v celém portfoliu. Zminované zakladni stavebni kameny portfolia musi piedstavovat
vysoce likvidni trhy. Parametry vyse uvazovanych vkladu pro jednotlivé investice, se kterymi
je uvazovano ve finanénim planu, spliuji ,,velké” sporty. Tim prvnim je bez diskuze fotbal,
celosvétovy fenomén, nasledovany lednim hokejem, tenisem a basketbalem. Vzhledem
ke geografickému situovani mista vykonu investi¢ni ¢innosti je preferovan ledni hokej, nebot’
jeho popularita je na tuzemi Ceské republiky na mnohem vys§i urovni neZ napiiklad u
baseballu ¢i amerického fotbalu vévodicich popularité na trhu kurzového sazeni v USA.

Sife kurzové nabidky zcela viech sazkovych kanceldii pouzivanych pro investi¢ni
zamer umoziuje svévolny vybér napfi¢ celym spektrem jednotlivych lig a soutézi. Obecné je
uvazovano snazit se pii nastavovani portfolia postupovat takovym zpiisobem, aby sezdénni
soutéze piesahovaly i do narazovych sportovnich akci. Zameéteni se na monitoring ¢eské prvni
a druhé fotbalové ligy umoziuje mnohem snazsi pokryti i ¢eského poharu, v jehoZz ramci
vystupuji kluby prevazné se rekrutujici praveé ze dvou nejvyssich ceskych fotbalovych soutézi.
Stejnym zplisobem funguje 1 pohodIngjsi proniknuti do sledovani evropskych pohart, v nichz

nejuspesnéjsi Ceské tymy maji své zastoupeni.
3.4.3 Vystup investi¢niho portfolia

Vystupem kazdého investi¢niho portfolia je podklad pro kalkulaci poc¢tu jednotlivych
dil¢ich investic, které Ize s velkou piesnosti ptifadit kazdému kalendainimu mésici. Konkrétni
pocet vycislenych investic figuruje v oddilu finan¢niho planovani a jeho konkrétni poCty maji

svllj pivod v metodé pozorovani. Ta se opird o vlastni nékolikaleté statistické andly.
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S ohledem nastaveni portfolia se pocty jednotlivych investic kazdorocné opakuji. To proto, ze
investi¢ni ptilezitosti vykazuji charakter sezonni soutéze majici az vyjimky stale stejny herni
fad a tedy 1 nabizi stejny pocet ptilezitosti. Vyjimku utvari pouze kalendaini mésice, béhem
nichz se konaji velké sportovni akce ndrazového charakteru typu olympijskych her ¢i

nejruznéjSich Sampionatl, a pocet investi¢nich ptilezitosti se pro né¢ mirné odliSuje.
3.4.4 Priklad investi¢niho portfolia

Konkrétni a investorsky Ghlem pohledu akceptovatelna podoba nastaveni
investorského portfolia je uvedena v tabulce ¢islo 5 — Piiklad investi¢niho portfolia. Pfi jejim
vypracovani bylo dbano a uvazovéno s respektem k vyse uvadénych principim a pravidlim

za uCelem maximalné mozné vyvazenosti a efektivity.

Tab. 5: P¥iklad investi¢niho portfolia (Zdroj: vlastni zpracovani)

Priklad investi¢niho portfolia

fotbal zimni sporty ledni hokej

1. Ceska liga Alpské lyZzovani Extraliga CR

2. Seska liga Skoky na lyzich 1. liga CR

Cesky pohar Klasické lyzovani Extraliga SVK
Juniorska liga CR Biatlon Mezinarodni utkani

1. slovenska liga

Klubova utkani

1. némecka liga

Mlédeznické kategorie

2. némecka liga

Némecky pohar

Liga mistrQ

Evropska liga

Ptipravna utkéani

Mezistatni utkani

Povaha timto zplGsobem nastavené¢ho investicniho portfolia umoziiuje samotnému
investorovi plnéni jeho potifeb na takové urovni, aniZ by vybocovala z bézného rdmce
standardniho bézného Zivota. Tohle tvrzeni se tyka predev§im moznosti letni dovolené
Vv obdobi mésice Cervna, vnémz je frekvence investicniho procesu probihd se suverénné

nejniZsi intenzitou.
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3.5 Hodnota (value)

V oddilu literarni reSerSe diplomové prace se na hodnotu (value) nahlizi z teoretického
hlediska a poukazuje se na dulezitost vnimani tohoto pojmu. Zakladni princip investovani na
trhu kurzovych sazek spociva v porovnani dvou ¢iselnych tdaji vyjadiujicich matematickou
pravdépodobnost uskutecnéni daného jevu. Ten je predstavovan konecnym vysledkem
sportovni udalosti, napt. skorem fotbalového utkéni. Prvni ¢iselnou veli¢inu zastupuje
subjektivni odhad investora, druhou piedstavuje vyse kurzu nabizeného sazkovou kancelafi.

Hodnota (value) ukryvajici se v dil¢ich investicich zaujima pozici motoru celého
investi¢éniho procesu, nebot’ bez jeji Gcasti nelze investi¢ni ¢innost realizovat s potencidlem
ziskovosti pro dlouhodoby ¢asovy horizont. To je hlavni motiv k tomu, aby byl této oblasti
vénovan dostatek prostoru k vysvétleni a analyzovéani pfimo souvisejicich mechanismi
ovlivityjicich parametry zkoumané veliciny.

Cely tento oddil mapuje a analyzuje az extrémni miru provazanost mezi jednotlivymi
celky vySe uvadéného textu vcetné nékolika vypocti. Identifikovanim hodnoty lze ziskat
realny (fair) kurz. Ten ale nelze urcit bez podminky respektovani a zachovani podstaty hlavni
funkce presnosti odhadu investora. Na zakladé uvadénych vypocti je mozné predikovat
zhodnoceni vloZenych prostfedkil v jeho urcitych intervalech. To, aby tyto intervaly mohly
vykazovat presné ohraniceni, doklddaji uvadéné mechanismy generujici vysledky sportovnich

udalosti.
3.5.1 U¢innost hodnoty (value)

Zcela zasadni roli urCujici generovani zisku/ztraty investorem zaujima presnost
subjektivniho odhadu. Pravé ta totiz v ¢ase budoucim determinuje vysledné procentualni
zhodnoceni v kone¢né bilanci investovani. UvaZzovano je S vétsim mnozstvi téchto jevu,
nebot ¢im objemnéjsi vzorek, tim také relevantnéj$i vystup. Rovnéz se vztahuje
na dlouhodoby ¢asovy horizont. Pokud by investice nabyvala pouze jednorazového
charakteru, anebo byla sméfovdna na tzky pocet ptilezitosti, tak lze zminovanou teorii
aplikovat také, ale s mnohem SirSim rozptylem mezi ocekavanou a skuteCnou mirou
zhodnoceni ve vysledné bilanci. Za téchto podminek by tak uvadéna teorie ztracela svoji
vypovidajici hodnotu. A to z divodu nemoznosti vylouéeni varianty investorem dosazeného
zisku navzdory jeho nepfesnému odhadu a naopak jeho ztraty i v ptipad¢ presného odhadu.
Vy¢isleni poétu uskuteénénych jevi podmifiujici relevantni vystupy se tak stava nedilnou

soucasti investiéniho procesu. O kvalité odhadu vypovida kvantum pfilezitosti zacinajicich
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na fddu minimdln¢ jedné stovky. Na zéklad¢ ceho lze takto uvazovat? Hranice sta tipa
pfedstavuje prvni smérodatny milnik, protoze ptedstavuje dostatecné Siroké spektrum na to,
aby byl v jeho v ramci v pozadované mite dostate¢né eliminovan faktor nahody. Jinymi slovy
jiz pii dosazeni prvni stovky dil¢ich investic Ize z prozatimni bilance zhodnoceni vloZzenych
prostiedkil vyvodit kvalitativni uroven realizace investi¢ni ¢innosti. Jestlize je totiz investoriv
odhad tenden¢né spravny, tak se diive ¢i pozdé&ji projevi a dopomiize vygenerovat ziskovou

bilanci, stejné tak jako v opacném piipadé¢ bude stat za celkovou ztratou.

3.5.2 Vliv z&konitosti vysledki sportovnich udalosti

Stejné jako pribyvajici pocet jednotlivych investic zbavuje vyslednou bilanci investora
zatizenim faktorem nahody, tak ocisténi od nevyzadaného ovlivnéni timto faktorem vyzaduji i
vysledky sportovnich udalosti. Pokud by totiz tyto vysledky nevykazovaly v jejich vyskytu
zadné trendy a tendence, tak by nebylo mozné na zakladé¢ c¢eho hodnotu (value)
diagnostikovat. Vysledky sportovnich udalosti v sob¢ ukryvaji ur¢ité zakonitosti, které lze
identifikovat pouze za pomoci metody pozorovani. Nejedna se o zddny kratkodoby statisticky
vystup, avSak jeho vzorek se vztahuje na periodu fadu desitek let, béhem nichZ dochazelo a
stale dochazi k opakujicim se vlivim majicich vyrazny dopad na sportovni vysledky.

Je statisticky prokazano, ze vykonnostni kfivka jednotlivych sportovnich tymua ¢i
sportovell individualistd inklinuje k dosaZeni pro né redlnych vysledki ¢i umisténi v urcitych
cyklech. Kvalitativni uroven ucastnik sportovniho déni se tak nemusi projevit ihned, ale
existuji casoveé periody, ve kterych jiz jejich potencial bude odpovidat praveé jimi dosazenym
vysledkiim a umisténim. Zminované cykly jsou piedstavovany ¢asovym vymezenim, které lze
pfiradit napiiklad pro pll sezony mezi pfipravnym obdobim ¢i jednotlivych souvislych tuseki
celych sezon v zavislosti rozpisu hracich kol jednotlivych lig a soutézi. Ke kazdému
sportovnimu odvétvi je v tomto kritériu zapotiebi pristupovat individualné v zavislosti jejich
charakteru. Faktort ovliviiujicich aktualni sportovni vykonnost sportovce je celd fada a jsou si
notné vzajemné provazané. U kolektivnich sportd se jedna napiiklad o fazi probihajici sezony,
stupent konsolidovanosti kolektivu, kvalitativni uroven realizovanych zmén v pfipravném
obdobi ¢i aspekt pfizplisobeni se na soupetovu protihru pro konkrétni utkani. Jak kolektivni,
tak individualni sporty shodné, a to velmi vyraznym zpisobem, ovliviiuje psychické
rozpolozeni sportovci. U jednotliveli velkou meérou jejich aktudlni vykonnost reflektuje
odli$na intenzita tréninkového procesu smétujici jejich vrcholnou formu na predem stanovené
obdobi, béhem né&jz se konaji naptiklad velké sportovni akce typu nejriiznéjSich Sampionath ¢i

olympijskych her.
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3.5.3 Priklad na vypocet hodnoty (value)

Nazorn¢ lze vySe uvadéné tvrzeni prezentovat na konkrétni udélosti, a to na
fotbalovém utkani mezi kluby Zbrojovkou Brno a Viktorii Plzen konaném 27. 9. 2014. Jaka
predzapasova situace toto utkani provazela? Brnénskym fotbalistim se povedl vstup do
sezény a nachazeli se v poptedi ligové tabulky. Naproti tomu plzeniskd Viktoria stradala na
evropské scéné a ani v Ceské lize nepredvadéla zrovna oslnivé vykony. Sazkové kancelare
tedy ve svém odhadu vyjadieném nabizenymi kurzy i tak favorizovaly kvalitativné lepsi
Viktorku. Na této skutecnosti by z pohledu sazkové kanceldie nebylo nic, kviili cemu by se
vystavovala nepfiméfenému riziku. JakoZzto prvni sazkové kancelafe vychazejici na trhu
s nabidkou kurzi na tento zapas byly tuzemské sazkové kancelare. Stejné jako v devadesati
procentech ptipadll panovaly mezi jednotlivymi kancelafemi mirné kurzové odchylky. Lze ale
konstatovat, ze primérny kurz na vyhru Plzné se zpoc¢atku ustélil na hladin€ oscilujici kolem
¢iselné hodnoty 1,80. Kurz v takové vysi dle jednoduchého vypocétu 100/1,80 v odhadu
bookmakerti pfedpovida vitézstvi Plzné¢ na 55,56%. Investor zajimajici se o potencialni
zhodnoceni svého vkladu si poklada otazku tykajici se miry presnosti, a tedy i spravnosti této
procentudlni hodnoty. Z jakého diivodu? Pokud by investor na zakladé¢ svého subjektivniho
odhadu dosel k zavéru, ze vyhie Plzné ptisuzuje vyssi pravdépodobnost, nez onéch 55,56%,
tak se investice pro n¢j stava zajimavou a nastava proces urceni stupné této atraktivity. Vysi
urovné investicni zajimavosti dané pfileZitosti urcuje a za smérodatnou povazuje vySe
hodnoty (value) vychazejici z nize uvadéného jednoduchého matematického vypoétu. Pro
jeho samotny vysledek je potfebovano vymezeni dvou jeho Cinitelti. Prvnim je ¢iselny udaj
vyse kurzu nabizeného sdzkovou kancelaii na danou investicni pfileZitost. Druhy parametr
zastupuje ocekdvand pravdépodobnost uskute¢néni daného jevu stanovena odhadem

investora.

Vstupni Udaje:

aktualni kurz nabizeny sazkovou kancelafi je 1,80

investorem subjektivni odhadované vitézstvi Plzné je vyjadieno na hladiné 66%

Vypocet:

hodnota (value) = kurz nabizeny sazkovou kanceléii x ocekdvana pravdépodobnost vyhry v %
hodnota (value) = 1,80 x 66% = 1,188 => navratnost investice 118,8%

zhodnoceni investice v % = navratnost investice v % - 100 = 118,8 — 100 = 18,8%
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Komentar:

Vyslednd hodnota (value) 118,8 % pojedndva o vysi ndvratnosti investovanych
prosttedkil. Investi¢ni zhodnoceni v takovém piipadée ¢ini 18,8%. Ob¢ tyto slovni interpretace
Ize aplikovat pouze na tuto jednu konkrétni investici. K tomu, aby obé interpretace bylo
mozné vztahovat i na dlouhodoby Casovy horizont investicni ¢innosti, je zapotiebi splnéni
dvou podminek. Prvni tkvi v pfesnosti subjektivniho odhadu investora a druha vyzaduje Sirsi
vzorek jednotlivych investic.

Az doposud bylo uvazovéano o nabizeném kurzu sdzkové kancelaie ve vysi 1,80. Kurz
neni konstantni veli¢inou, nybrz proménlivou v Case reagujicim na poptavku po ném
vyvolavanou nejraznéj$imi impulsy. Mohou byt dva dopady zmény kurzu, a to bud’ smérem
nahoru, ¢i dol. Subjektivni odhad investora zlistavd konstantni. NiZe jsou nastinény dvé

modelové situace tykajici se zmény kurzu.

Vstupni Udaje pii rustu kurzu:

aktudlni kurz nabizeny sazkovou kancelaii je 2,00

investorem subjektivni odhadované vitézstvi Plzné je vyjadieno na hladiné 66%
Vypocet:

hodnota (value) = 2,00 x 66% = 1,132 => navratnost investice 113,2%
zhodnoceni investice v % = navratnost investice v % - 100 = 132,2 — 100 = 32,2%

Vstupni Udaje pii poklesu kurzu:

aktualni kurz nabizeny sdzkovou kancelaii je 1,40

investorem subjektivni odhadované vitézstvi Plzné je vyjadieno na hladiné 66%
Vypocet:

hodnota (value) = 1,40 x 66% = 0,924 => navratnost investice 92,4%
zhodnoceni investice v % = navratnost investice v % - 100 = 92,4 — 100 = -7,6%
Komentar:

Interpretace obou modelovych situaci vykazuje zcela rozdilné vystupy. Zatimco v piipadé
zvySeni kurzu dochazi i ke zvySeni hodnoty (value) investice z 18,8% na 32,2%, tak v opacné
situaci pii kurzovém propadu nastava jeji ztrata. Navrativ§i se procento investovanych

prostiedkii by se v takovém piipadé pohybovalo pouze na hladiné 92,4%. Zamérné jsou
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uvadény krajni situace s velkymi kurzovymi rozptyly, které se v praxi nevyskytuji az tak
Casto, ale instruktazné patii mezi nejlépe vypovidajici a zndzornujici mozné finan¢ni dopady

investi¢ni ¢innosti.
3.5.4 Identifikace hodnoty (value)

Proces urceni hodnoty (value) pro konkrétni sportovni prilezitost vzdy nabyva
subjektivniho charakteru. Motivi a divodi podilejicich se na finalnim stanoveni této hodnoty
(value) je hned nékolik. Ptipad od pfipadu se ale 1isi vahy dulezitosti téchto jednotlivych
Cinitell, s nimiz by mél investor k posuzovéani dané sportovni ptilezitosti ptistupovat. Tvorba
hodnoty (value) je tudiz ryze individualni zalezitosti. Vy$e zminované fotbalové utkani mezi
Zbrojovkou Brno a Viktorii Plzet umoziuje proniknuti do nitra posuzovani a urovani
hodnoty (value) pro konkrétni piipad. Nejedna se o nic jiného, nez investorské know-how.

Pii poloZeni si otazky, zda-li je Brno natolik kvalitni celek, aby dokazalo udrzet
dosavadni vysledkovou uroven v pravé probihajici sezoné, je zapotiebi vyuzit tendence
pochazejici ke konci letniho pifipravného obdobi pfedchazejiciho aktudlni ligovy ro¢nik. Na
zaklade téchto tendenci racionalni investor jen té¢Zko podlehne dojmu aktudlné velmi dobrych
vysledkli Brna z dosud odehranych osmi kol a mnohem vét§i vyznam pfisoudi svému
predsezonnimu odhadu, ve kterém Brno s ohledem potencialu sily svého hra¢ského kadru,
urovné infrastruktury a v prvoligovém meéfitku velmi omezenych finan¢nich moZnosti
managementu klubu, mohlo jen velmi obtiZzn€ v prvoligovém pelotonu figurovat na lepSim
nez 12. umisténi. Naproti tomu tendence kazdého racionalné uvazujiciho investora tykajici se
umisténi Plzné musi na zakladé€ objektivnich divodl kazdému sahat az na samy vrchol. Neda
se najit kritérium, at’ uz je to zazemi, kvalita hraci, zakulisni sila ¢i finanéni moznosti
ovlivityjici kone¢né umisténi, ve kterém by Plzen vyrazngji zaostadvala za svymi soupefi. Nic
na tomto faktu nemiize zménit ani netspéSny vstup Plzné do sezony, ktery mél za nasledek 1
zménu na trenérském postu. I tak 1ze ale za téchto vychozich podminek pfedpokladat, Zze by
bookmaketi a tvlrci kurzii mohli vzit v potaz aktudlni tabulkové postaveni obou tymi
s mnohem vétSim vyznamem, neZ by objektivné bylo spravné. Zcela zjednoduSené feCeno
existoval vysoky predpoklad pro to, aby aktudlni a redlnid sila Brna byla tvlrci kurzl
pfecenéna a naopak u Plzné podcenéna.

Plzen k utkani do Brna piijizdé€la v situaci, kdy jeji hraci nebyli v uplné top formé, lec
1 tak Ize jen velice obtizn¢ na Ceské prvoligové scéné hledat vyssi kvalitu. Brnem se Sifil

velky optimismus, ktery dost mozna mohl, a posléze také dolehl az na samotné hrace, ktefi se
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az ptili§ nechali unést na vin¢ piehnané euforie. Pocinaje mistrovskou sezonou v podani
Zapadocechl se k tomuto dni v Brn¢ odehraly ¢tyfi vzajemné zapasy a ani v jednom z nich
nabizeny kurz na vyhru Plzné nepiekrocil ve své vysi hranici 1,55. A nyni méa nabidka kurzu
obsahovala celych 25 setin k dobru vici zmifiovanym ¢tyfem utkanim, aniz by to bylo
podlozeno objektivnim argumentem? Jestlize se raciondlni investor drzel svych piedem
danych tendenci, a nenechal se tak zviklat a ovlivnit vn&j$imi vlivy, v nabizeném kurzu ve
vysi 1,80 se zacinala rysovat vhodnd investi¢ni pfilezitost.

Pti zohlednéni v§eho zminéného a pribéhu samotného utkani 1ze optikou racionalniho
investora realnou pravdépodobnost vitézstvi Plzn¢ ohodnotit zhruba na 66%, nebot’ dvé ze tii
takovych utkani by Plzen za jinak stejnych okolnosti zvladla dovést do vitézného konce.
Reélny (fair) kurz investora lze tedy vyjadfit pomoci vypoctu 100/66, coz odpovida kurzu ve

vysi 1,51.
3.5.5 Hodnota (value) a vySe vkladu

Procentualni velikost hodnoty (value) piimo pifedurcuje konkrétni vysi vkladu pro
kazdou jednotlivou investici. V ndvaznosti na teoretickou ¢éast se doporucuje na jednu dilci
investi¢ni pfileZitost vynaloZit vklad ve vysi 1-2% z celkového objemu urceného pro
investi¢ni ¢innosti. Zmifovany interval vymezujici vysi vkladu je postaven v pfimé umeéte s
vysi hodnoty (value) kazdé dil¢i investice. Jednotlivé investice jsou selektovany v zavislosti
na rozdilné vysi jejich vkladi do tfech riznych kategorii. Lisici se vySe vklada jsou uréovany
pravé onou velikosti hodnoty (value). Cim vyssi investor shledava v dané investici hodnotu

(value), tim vy$$im vkladem ji také ohodnocuje.

Tab. 6: Kategorie vkladi na investice (Zdroj: vlastni zpracovani)

Kategorie investice VySe hodnoty (value) Vyse vkladu na 1 investici
1. kategorie 5-6,99% 2 000 K¢
2. kategorie 7-9,99% 3 000 K¢
3. kategorie 10% + 4 000 K¢

Rozdilné vyse vkladii na jednu investici nejsou ur€ovany nahodnym zplsobem, nybrz maji
své opodstatnéni. Doporucené vklady odpovidaji poméru 1-2% z celkového objemu

uréenému investi¢ni ¢innosti v ¢astce 200 000 K¢&.
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3.6 Finan¢ni planovani

Pro budouci tspéch v podobé¢ uspésné realizace investicniho zaméru je zcela nezbytné
vykalkulovani vSe parametri promitajicich se svoji puasobnosti do vysledné bilance
hospodafeni. A je to pravé oblast finanéniho planovani, kterd umozni systematické fizeni
investicniho zaméru. Financni plan je sestaveny v takové podobé¢, ktera respektuje
provazanost se strategii investora a sleduje navaznost na jeho cile.

Obsah financniho planu reflektuje druh vykondvané investi¢ni Cinnosti. Nachazi se
V ném parametry piimo ovlivigjici findlni vystup z této Cinnosti v podobé vyjadieni miry
splnéni stanovenych cilti. Pro konstrukci finanéniho planu svoji neoddiskutovatelnou roli
zaujima status investora. Je nezbytné, aby tento status odpovidal aktualné platnym
legislativnim normam a zadkonodarnému vymezeni. V piredchazejici ¢asti diplomové prace byl
jako jeden z podminujicich faktorti uspésné realizace investovani na trhu kurzovych sazek
uveden faktor ¢asové nezavislosti. S ni je pfimo spojena varianta zafazeni se do stavu osoby
bez zdanitelnych piijmt (dale jen OBZP). Pro zaclenéni se do statusu osoby samostatné
vydéle¢né &inné v Ceské republice dosud nejsou vytvofeny podminky, nebot investi¢ni
¢innost na trhu kurzového sézeni prozatim nespada pod zadny obor uvedeny v Zivnostenském
zakonu. Pravé se zatfazenim do stavu OBZP a z néj vyplyvajicich prav a povinnosti se tedy pfi

sestavovani finan¢niho planu uvazuje.
3.6.1 Pocatecni kapital

V navaznosti ha maximalni moznou eliminaci promitnuti faktoru nahody do vysledné
bilance se vySe pocate¢niho kapitdlu vztahuje k minimalnimu mnozZstvi dil¢ich investic
vV podobé jednotlivych sazek splnujicich tohle kritérium v soucinnosti s money
managementem investora a vyse ztizovacich nakladu.

Pocatecni kapital je stanoven v Castce 250 000 K&. VySe této Castky je v kompatibilité
se zakladni vysi, tj. 2 000 K¢ ocekavanych jednolitych investic tak, aby jedna dil¢i investice
ve svém minimdlnim vkladu pfedstavovala ptfesné 1% z pocatecniho kapitdlu. Takto
nastavend mira podstupovaného rizika je odvozena od castky 200 000 K¢ tvotici 4/5
z celkové vysSe pocatecniho kapitalu. Zbyvajici 1/5, tedy 50 000 K¢ je urceno ke kryti
ziizovacich nakladi v plné jejich vysi.

Predpoklada se investorova disponibilita celé vySe pocatecniho kapitalu zarucujici

jeho pozdéjsi bezuro¢nost.

57



3.6.1.1 P¥ijmy

Piijmova slozka je utvafena pouze jedinym tokem, a to dil¢imi vyhrami z jednotlivych
investic. VySe piijmi je pfimo zavisla na dvou veli¢inach. Tou prvni je procentualni
zhodnoceni investovanych prostiredkti a druhou proménnou =zastupuje castka objemu
proinvestovanych penéznich prostiedkii za dané obdobi.

Nakumulovand c¢éastka utvarejici findlni objem investovanych prostiedkii pfimo
vyplyva z portfolia kurzovych pfilezitosti investora. Tuhle ¢astku nelze charakterizovat za
konstantni, ale v ¢ase proménlivou. Jednotkou ¢asu pro tohle ¢lenéni je kalendaini mésic a na
kazdy takovy pfipada jina vyse z celkem proinvestovaneho objemu.

S oCekavanym piiristkem zisku je rovnéZz kalkulovano ptipohledu postupného
navySovani vkladi na jednotlivych dil¢ich investicich. K nému dochazi skokem, a to vzdy o
10% v prvnim roce a 5% v nasledujicich dvou letech z vyse vklada z ptedchazejici periody.
Jeji interval je uréen na dobu tii mésicti. Pro kazdé zacCinajici Ctvrtleti tedy vklady budou
ohodnoceny o uvadénou procentudlni hodnotu navic vici predchazejicimu kvartalu. Timto
mechanismem zlstane zachovana kontinuita mezi vysi jednotlivych vkladd a celkové vyse
disponibilnich prostiedki.

Zatimco proménnou hodnotu tykajici se celkové proinvestované vyse lze pro kazdou
¢asovou periodu jednoho kalendainiho mésice pfesné nadefinovat jen s minimalni odchylkou,
tak vyvoj proménné determinujici procentualni zhodnoceni téchto prostiedkl se pohybuje
v urcitém rozpéti. Jeho Sife je ohraniCena dvéma variantami pfedem ocekavané miry
zhodnoceni, a to pesimistickou a optimistickou.

= Pesimisticka varianta — zhodnoceni 6%,
= realisticka varianta — zhodnoceni 9%,
= optimisticka varianta — zhodnoceni 11%.

Pfi vypracovani finanéniho planu je primarné uvazovano s pesimistickou variantou.
Vzhledem k tomu, ze vydaje vykazuji konstantni podobu, tak se jedna o kalkulaci, pfi niz jsou
pifijmy uvazovany na nejnizsi ze téi o¢ekavanych trovni. Pfedejde se tim moznému zklamani
Z podnikatelské Cinnosti a investicni zamér bude postaven na silnéjSich zakladech, nebot’
investicni proces bude ve své vysledné bilanci mnohem blize a s vyssi pravdépodobnosti

inklinovat k lepsim vysledkiim hospodateni, nez se dle finan¢niho planu predpoklada.
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3.6.1.2 Vydaje

Pocate¢ni vydaje ke zfizeni investicniho zaméru jsou zastoupeny vyhradné technickou
podporou. Tou se rozumi vybaveni pocitacem ¢i notebookem a chytrym mobilnim telefonem
podporujicim aplikace sdzkovych kancelafi. Vydaje za najemné nejsou potieba vynakladat,
nebot’ pro realizaci této investiéni ¢innosti neni potieba jinych, nez bytovych prostor.
Uvadéné vydaje jsou jednorazové povahy a béhem tfirocniho investi¢niho obdobi, na které je
aplikovan finan¢ni plan, ze své podstaty nevyzaduji zddny obnovovaci proces.

Fixni, neboli periodické vydaje jsou dle svého charakteru vztahovany ke kazdému
dil¢imu obdobi, tedy jednomu kalenddinimu meésici. Jednd se o mésicni vydaje za tarify
mobilniho telefonu, kabelové televize, cestovni néklady, vstupné na sportovni utkani a
polozky transakénich poplatki a kurzovych ztrat. Status OBZP podminuje platbu odvodu
zdravotniho pojiSténi. Se v§emi uvaddénymi polozkami je kalkulovdno na pfedem ocekavané

fixni bazi, nebot’ jejich charakter to dovoluje.

Tab. 7: Ptehled fixnich vydaji (Zdroj: vlastni zpracovani)

Nazev polozky Cena/mésic
Kabelova televize, internet 650 K¢
Tarif mobilniho telefonu 750 K¢
Cestovni naklady 3 000 K¢
Vstupné na sportovni utkani 900 K¢
Transakéni poplatky, kurzové ztraty 500 K¢
Zdravotni pojisténi 1242 K¢&
Celkem 7 042 K¢

Variabilni vydajovd polozka se shoduje s ¢astkou, ktera je uhrnné vynalozend na
vkladech vSech dil¢ich investic vyskytujicich se v daném obdobi. Kazda jednotlivéa investice
totiz ve svém pocatku reprezentuje pouze Cisty vydaj a do pfijmi se preménuje az nasledné a
to za podminky vyherniho statusu této investice.

Castka vynakladana na vydaje se kazdoro¢né navysuje jako celek o 4,5%, coZ je udaj
prevzaty z odhadu Hospodaiské komory Ceské republiky (Zdroj: Kurzy.cz [online]. [cit.
2015-05-19]. Dostupné z: http://tema.kurzy.cz/detail/inflace-do-roku-2015-dosahne-ctyr-az-
peti-procent-odhaduje-1350835.html).
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3.6.1.3 Zisk

Polozka zisku porovnava piijmovou a vydajovou stranku a je piimo urena jejim
rozdilem. Piedpokladaji se pfijmy ve vyssi thrnné hodnoté vydaji, na zakladé cehoz lze
konfrontaci pfijmua a vydaji ohodnotit jako zisk. Kladny rozdil mezi piijmovou a vydajovou
sloZzkou determinuje finan¢ni prostfedky, které investor pouziva pro svoji osobni spotiebu.
Tyto finan¢ni prostfedky jsou vysoce likvidni, nebot’ se nachazeji na hracskych uctech
investora, které jsou Vv hotovostni podobé dostupné v ¢asovém horizontu fadu hodin a
bezhotovostni formé zastoupené bankovnimi pievody v taddech jednoho az dvou dnt.
S mirnou nadsdzkou lze tedy hra¢ské Gcty ptirovnat k bankovnim produktim, tedy b&znym
bankomatim a bankovnim pfevodiim, nebot’ investorovy transakéni naklady pro vybér
finan¢niho hotovosti pfedstavuje pouze cesta na pobocku sdzkové kancelare ¢i zadani ptikazu
K vybéru. Na zaklad¢ vyse zminéného lze tedy konstatovat, Ze investorovi penézni toky tak

spliiuji i ty nejpiisnéjsi kritéria finan¢niho ukazatele cash-flow.
3.6.1.4 Finan¢ni plan

Porovnani ptijml a vydaji pfedklada finan¢ni plan. Konstrukce finan¢niho planu je
navrzena tak, abych vystupem konfrontace ptijmové a vydajové slozky vzesla polozka €istého
zisku, sjehoz vysi investor mize kazdy jednotlivy kalendaini mésic disponovat. Zisk tak
predstavuje tutéz funkci jako vyplata nabytd v zaméstnaneckém poméru, a to v jeji Cisté
podobé. Investicni zdmér je koncipovan transparentné, a proto bere v potaz i daflové hledisko.
Vyhry z obou proudi jsou vsak distancované od daiové povinnosti. Vyhry majici ptivod u
kancelaii se sidlem v Ceské republice jsou dafiové osvobozeny. U dvou spoleénosti se sidlem
mimo uzemi Ceské republiky se postupuje v souladu s principy dvojiho zdanéni. Jelikoz sidla
obou téchto pouzivanych sazkovych kancelafi jsou situovany vné uzemi Evropské umeéni, tak
jsou to pravé smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni mezi Ceskou republikou a témito

zahrani¢nimi staty, které  investora ~od  daflové  povinnosti distancuji.
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Tab. 8: Piehled finanénich toki za obdobi roku 2016 (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pi-ehled finan¢nich toku za obdobi roku 2016

vydaje i . objem pocet pocet investic
obdobi fixni variabilni celkem celkem S investic [ESE 1. 2. 3.

celkem | kategorie | kategorie | kategorie
leden 7042 K¢ 420 000 K¢ 427 042 K¢ 445 200 K¢ 18 158 K¢ 420 000 K¢ 170 110 40 20
anor 7042 K¢ 355 000 K¢ 362 042 K¢ 376 300 K¢ 14 258 K¢ 355 000 K¢ 145 95 35 15
bi‘ezen 7042 K¢ 380 000 K¢ 387 042 K¢ 402 800 K¢ 15 758 K¢ 380 000 K¢ 165 125 30 10
duben 7 042 K¢ 335500 K¢ 342 542 K¢ 355 630 K¢ 13 088 K¢ 335500 K¢ 125 85 25 15
kvéten 7 042 K¢ 330 000 K¢ 337 042 K¢ 349 800 K¢ 12 758 K¢ 330 000 K¢ 130 100 20 10
¢erven 7 042 K¢ 165 000 K¢ 172 042 K¢ 174 900 K¢ 2 858 K¢ 165 000 K¢ 65 50 10 5
¢ervenec 7 042 K¢ 314 600 K¢ 321 642 K¢ 333 476 K¢ 11 834 K¢ 314 600 K¢ 100 60 20 20
srpen 7 042 K¢ 477 950 K¢ 484 992 K¢ 506 627 K¢ 21 635 K¢ 477 950 K¢ 160 100 45 15
Zari 7042 K¢ 605 000 K¢ 612 042 K¢ 641 300 K¢ 29 258 K¢ 605 000 K¢ 205 135 50 20
Fijen 7 042 K¢ 718 740 K¢ 725 782 K¢ 761 864 K¢ 36 082 K¢ 718 740 K¢ 225 150 60 15
listopad 7 042 K¢ 645 535 K¢ 652 577 K¢ 684 267 K¢ 31 690 K¢ 645 535 K¢ 195 120 55 20
prosinec 7 042 K¢ 359 370 K¢ 366 412 K¢ 380 932 K¢ 14 520 K¢ 359 370 K¢ 110 75 20 15
CELKEM | 84 504 K& | 5106695 K¢ | 5191 199 K¢ | 5413 097 K¢ | 221 898 K¢ | 5 106 695 K¢ 1795 1205 410 180
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Tab. 9: Piehled finanénich tokii za obdobi roku 2017 (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pi-ehled finan¢nich toku za obdobi roku 2017

ydaje o . ocet ocet investic
obdobi . e pfijmy zisk objem | e T 2 3
fixni variabilni celkem celkem investic . . .

celkem | kategorie | kategorie | kategorie
leden 7 359 K¢ 586 970 K¢ 594 329 K¢ | 622 188 K& 27 859 K¢ 586 970 K¢ 170 110 40 20
anor 7 359 K¢ 496 130 K¢ 503489 K¢ | 525898 K& 22 409 K¢ 496 130 K¢ 145 95 35 15
birezen 7 359 K¢ 531 065 K¢ 538 424 K¢ 562 929 K¢ 24 505 K¢ 531 065 K¢ 165 125 30 10
duben 7 359 K¢ 447 525 K¢ 454 884 K& | 474 377 K¢ 19 493 K¢ 447 525 K¢ 125 85 25 15
kvéten 7 359 K¢ 440 200 K¢ 447 559 K& | 466 612 K¢ 19 053 K¢ 440 200 K¢ 130 100 20 10
¢erven 7 359 K¢ 176 075 K¢ 183 434 K¢ 186 640 K¢ 3206 K¢ 176 075 K¢ 50 35 10 5
éervenec 7 359 K¢ 369 780 K¢ 377 139 K¢ | 391967 K& 14 828 K¢ 369 780 K¢& 90 50 20 20
srpen 7 359 K¢ 608 560 K¢ 615919Ke | 645074 KE 29 155 K¢ 608 560 K¢ 160 100 45 15
Zari 7 359 K¢ 770 350 K¢ 777 709 K¢ | 816 571 K& 38 862 K¢ 770 350 K¢ 205 135 50 20
Fijen 7 359 K¢ 873 540 K¢ 880 899 K& | 925952 K¢ 45 053 K¢ 873 540 K¢ 225 150 60 15
listopad 7 359 K¢ 784 565 K¢ 791 924 K¢ | 831 639 K& 39 715 K¢ 784 565 K¢ 195 120 55 20
prosinec 7 359 K¢ 436 800 K¢ 444 159 K¢ | 463 008 K¢ 18 849 K¢ 436 800 K¢ 110 75 20 15
CELKEM | 88308 K& | 6521 560 K¢ | 6609 868 K& | 6912 854 K& | 302986 K& | 6521 560 K& 1770 1180 410 180
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Tab. 10: Piehled finanénich toki za obdobi roku 2018 (Zdroj: vlastni zpracovani)

Prehled finan¢énich toka za obdobi roku 2018

vydaje pFijmy objem pocet pocet investic
obdobi fixni variabilni celkem celkem A investic TESE 1. 2. 3.

celkem | kategorie | kategorie | kategorie
leden 7 690 K¢ 713 460 K¢ 721 150 K¢ 756 268 K¢ 35117 K¢ 713 460 K¢ 170 110 40 20
anor 7 690 K¢ 603 040 K¢ 610 730 K¢ 639 222 K¢ 28 492 K¢ 603 040 K¢ 145 95 35 15
biezen 7 690 K¢ 645 530 K¢ 653 220 K¢ 684 262 K¢ 31 042 K¢ 645 530 K¢ 165 125 30 10
duben 7 690 K¢ 544 045 K¢ 551 735 K¢ 576 688 K¢ 24 953 K¢ 544 045 K¢ 125 85 25 15
kvéten 7 690 K¢ 535 140 K¢ 542 830 K¢ 567 248 K¢ 24 418 K¢ 535 140 K¢ 130 100 20 10
¢erven 7 690 K¢ 338 930 K¢ 346 620 K¢ 359 266 K¢ 12 646 K¢ 338 930 K¢ 85 70 10 5
¢ervenec 7 690 K¢ 486 940 K¢ 494 630 K¢ 516 156 K¢ 21 526 K¢ 486 940 K¢ 100 60 20 20
srpen 7 690 K¢ 739 715 K¢ 747 405 K¢ 784 098 K¢ 36 693 K¢ 739 715 K¢ 160 100 45 15
zari 7 690 K¢ 936 370 K¢ 944 060 K¢ 992 552 K¢ 48 492 K¢ 936 370 K¢ 205 135 50 20
Fijen 7690 K¢ | 1061 790Kc¢ [ 1069480 K¢ | 1125497 K¢ 56 017 K¢ | 1061 790 K¢ 225 150 60 15
listopad 7 690 K¢ 953 655 K¢ 961 345 K¢ | 1010 874 K¢ 49 529 K¢ 953 655 K¢ 195 120 55 20
prosinec 7 690 K¢ 530935 K¢ 538 625 K¢ 562 791 K¢ 24 166 K¢ 530 935 K¢ 110 75 20 15
CELKEM | 92282 K¢ | 8089 550K¢ | 8181 832 K¢ | 8 574 923 K¢ 393 091 K¢ | 8 089 550 K¢ 1815 1225 410 180
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Vyslednd bilance zisku za cely prvni rok investi¢ni ¢innosti pii o¢ekavané mite
zhodnoceni ve vysi 6% ¢ini 221 898 K¢&. Pti rozpocteni vySe celého zisku na jeden
kalendaini mésic se jedna o ¢astku 18 492 K¢.

V druhém roce provozovani investi¢ni ¢innosti dochazi k progresivnimu vyvoji
kritéria zisku, nebot’ doslo k jeho zvyseni na ¢astku 302 986 K¢. Svij vliv na tom mélo
vyhradné zvyseni vkladii pro kazdé jednotlivé investice. Primérna ¢astka pripadajici na
jeden kalendarni mésic se vySplhala na hodnotu 25 248 K¢.

Rovnéz ve tfetim roce investi¢ni ¢innosti polozka zisku nadale vykazuje rostouci
trend. Odtivodnéni lze opét shleddvat v rostoucich vkladech. Praveé ty vSak maji své
limity a nelze je, a¢ by za jinak stejnych podminek spliovaly pravidla money
managementu, neustdle navySovat. Je tfeba uvaZovat, ze za tifi roky realizace
investovani doslo postupnym navySovanim vkladd za kazdy kvartal k jejich posunu
téméf na dvojnasobek. V oddilu hodnoceni sazkovych kancelaii byl jako jedno z Kritérii
uveden risk management sazkové kancelare. S nim pfimo souvisi i akceptovatelnd vyse
vkladl. Relace vkladi v rozmezi 4 000 K¢ az 8 000 K¢ odpovidé vysi, kterou lze
dlouhodobé investovat, aniz by dochdzelo k omezenim ze strany sdzkovych kancelafi.

Od ctvrtého roku investiéni Cinnosti tak bude pfi uvazovani stile stejného
investi¢niho portfolia generovano stejn¢ vysokého zisku, jako tomu bylo ve tfetim roce.
Po celé investi¢ni obdobi se bere zietel na to, aby vklady na jednotlivé dil¢i investice
nepievysily podil 1-2% z celkového finanéniho objemu uréeného pro vykon investi¢ni
¢innosti. Tim, Ze se pocinaje Ctvrtym rokem vklady jiz nebudou dale navySovat, bude
dochazet ke tvorbé jakychsi rezerv. Investovat se totiz bude za stale stejné Castky, které
z celkového finanéniho objemu ureného k disponovani budou tvofit stale nizsi
procentudlni podil. Bude tak dochazet k jeste vétsi eliminaci rizika, kterd se da pochopit

1 jako kompenzace za technickou nemoznost neustalého zvySovani vkladu.
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ZAVER

V pozici potencidlniho investora moznd leckoho napadne otdzka piipadné
existence jakéhosi navodu ¢i manudlu, prostfednictvim kterého lze za systematického
vykonu této investi¢ni ¢innosti naplnit pfedem stanovené cile v podobé dosazeni zisku,
a to svysokou mirou pravdépodobnosti, nebo Vv jesté extrémnéjSim vyjadieni jistého
zisku. Tato polemika se Uzce dotyka zejména sekce modelového piikladu na konkrétni
identifikaci value (hodnoty) v kurzu ve spojeni s fotbalovym utk&nim situovanym
V jednom z ptedeslych oddila diplomové prace. Existuji tedy moznosti, kterak uspesné
investovat z velké miry pouze zplisobem zaloZzenym na opakovaném aplikovani, a tim
tak docilit splnéni vyse jmenovanych cilt?

Moje odpoveéd podlozena nékolikaletymi zkusenostmi jak z pozice investora, tak
Z postaveni pracovnika ve dvou nejmenovanych tuzemskych sazkovych kancelafich je
zcela jednoznacna. Ano, lze tedy dle mého nézoru vykonem investic¢ni ¢innosti na trhu
kurzovych sazek bez jakychkoliv pochybnosti dosahovat plusové bilance, tedy zisku,
ale jeji vySe bude pro dlouhodobé obdobi vzdy pifimo timérna s individualni kvalitou
vykonu této &innosti. Sablony podobné té zmifované na konkrétnim piikladu tedy
existuji, ale vSechny vychazi, a maji tak svlij ptivod v posuzovanych atributech
uvadénych v kapitole ptredpoklady usp&Sného investovani. Zejména sekce
investorskych doporuceni a podminek pro realizaci investicni ¢innosti jsou v tomto
ohledu témi stéZejnimi a zdrovenl pro vykon investi¢ni ¢innosti podmifiujicimi, nebot’
pro jeji uspésnou realizaci obsahuji z mého pohledu naprosto nezbytné prvky. Pii
respektovani téchto uvadénych faktorti a postupném nabyvani investicnich zkuSenosti se
kazdému investorovi samovolné oteviou moznosti novych a jemu individudlné
uzivatelsky nejpfivetivéjSich zplsobl, na zakladé kterych lze identifikovat
nejefektivngj$i, a proto 1 nejrentabilngjsi pftilezitosti ukryvajici se v investorem
sledovaném portfoliu sportovnich udalosti.

VySe uvadéné argumenty by meély potencidlnim investorim spolupomahat
zodpovedét si otazku, jak v piipadé zajmu o Gspésné realizovani se na trhu kurzovych
sazek smyslet. Uvaha spravnym smérem je totiz prvotni predpoklad pro uvédoméni si
toho, co konkrétné¢ délat a za pomoci jakych krokl postupovat. Sport jako takovy je
zivy organismus a podobné jako v zivoté¢ v ném fungovaly, funguji a budou fungovat

urcité vazby a zakonitosti. Pfi cesté za uspéchem je zapotiebi tyto zavislosti pochopit a
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umét s nimi pracovat. Pole plisobnosti na trhu kurzovych sézek je zna¢né variabilni.
Jinymi slovy velmi citlivé na posuzovani podnétl, jez urcuji pozd€jsi vysledky
sportovnich pftilezitosti. Pravé tato problematika pfi pohledu na investi¢ni Cinnost
optikou co nejvyssi garance mozného uspéchu s sebou muze pfindset 1 urcité slabé
misto. A to zdavodu, Ze vySe popisovanych Sablon vedoucich k identifikaci
rentabilnich pfilezitosti je s ohledem na zminované velké variace az nepocitatelné
mnozstvi.

Co se miize na prvni pohled jevit jako slabina ¢i nevyhoda, mlze pfi racionalni
uvaze investora podpofené kombinaci discipliny, pracovitosti a cilevédomosti vyustit az
v unikatni pftilezitost. Pokud by totiz stupen ndro¢nosti pro uspe$né vykonavanou
¢innost investovani na trhu kurzovych sazek vykazoval nizkou Urovei, tak by ji mohlo,
a az sextrémné vysokou pravdépodobnosti by ji také provozovalo velké mnozstvi
investort. Pak by se trh jako takovy velmi brzy ptesytil a dochdzelo by ke vzajemnému
konkuren¢nimu boji mezi samotnymi investory. Sazkové kancelafe v pozici protip6lu,
tedy soupefe investori mohou dlouhodobé fungovat, a tim tedy i1 nabizet své sluzby
stejn€ jako kazdy podnikatelsky subjekt na principu dosazeni zisku. Pokud by tedy
v klientském portfoliu sazkovych kancelati pievazovali ziskovi investofi, byly by za
téchto podminek spole¢nosti odsouzeny k zaniku a investofi by nemé¢li k dispozici trh,
na kterém by zhodnocovali své finan¢ni prostiedky. Zcela jasnym vychodiskem této
problematiky je symbidza nemalych naroki na investora s vysokym piedpokladem
dosaZeni stanovenych cild. Jinymi slovy - podle toho, jak kvalitn€ si investor zaseje, tak
si take sklidi adekvatni drodu.

Na zdklad€¢ vyziskanych vystupli jsem doSel k zavéru atraktivni investi¢ni
ptilezitosti nabizejici se na trhu kurzového sazeni. Zaroven ve spojeni s realizaci této
investi¢ni ¢innosti dle uvadénych doporuceni neshledavam jakykoliv naznak pro mozny
podnét projevu negativnich disledkti napiiklad v podéani celospolecenskych problémd.
Naopak vypracovani této diplomové prace mize mnohym aktivnim sazejicim, z nichz
drtivd vétSina dosahuje zaporné vysledné bilance zhodnocovani vlastnich prostredk,
pomoci K tomu, aby ziskali jiny nahled na svoji zalibu, vasen ¢i v té nejhor$i mozné
varianté ¢innost, ve které jsou netispés$ni a na které jsou navic zavisli.

Téma diplomove prace hodnotim jako zajimavé. V ramci akademické pudy
Ceské republiky jsem nenasel Zadnou at’ uz diplomovou, & bakalaikou praci, ktera by

se zamétovala pfimo na moznosti investovani na trhu kurzového sazeni. Urcité se tak
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nejedna o dokonalé feseni, ale s pfispénim vlastnich zkuSenosti si jej dovolim hodnotit

jako pfinosné.
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angl. - anglicky

a.s. - akciova spolecnost

BL - bézna likvidita

cit. - citovano

EBIT - zisk pfed zdanénim a tiroky
K¢ - koruna ¢eska

OBZP - osoba bez zdanitelnych piijmt
ROA - rentabilita aktiv

S. - strana

Sh. - shirky

tab. - tabulka

tj. - to je

X - kréat

zkr. - zkratka

% procento

=> z toho vyplyva

= rovna se
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