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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva moznostmi vybéru vhodného zptisobu, jak mohou obcané
spofit nebo investovat své prostiedky s cilem piipravit se na obdobi postproduktivniho véku,
tj. odchod do diichodu. Je zfejmé, ze po skonceni produktivniho obdobi zivota dojde k
znaénému propadu piijmi. Penize z dichodii obfaniim udrzeni Zzivotni Urovné zajistit
nemohou a je potieba se na toto obdobi v predstihu pfipravovat a vytvaret si finan¢ni rezervy.
Soucasny financ¢ni trh nabizi obantim fadu moznosti a zpusobt, jak své prostiedky nejen
vhodn¢ ukladat, ale dosahnout i jejich zhodnoceni. Prace charakterizuje jednotlivé spofici ¢i
investi¢ni produkty z hlediska jejich bezpecnosti, moznosti zhodnoceni i zékladnich vyhod a
nevyhod. Na prvnim misté je zmin€no zivotni pojisténi, které sice nenabizi vysoky vynos,
avsak oproti ostatnim moZznostem poskytuje pojistnou ochranu a rozhodné by nemélo byt
opomijeno. Prace se ve stru¢nosti zabyva i nékterymi zménami, ke kterym doslo v souvislosti

S penzijniho systému od 1. 1. 2013

Abstract

This thesis is concerned with the options of the choice of the appropriate way for citizens to
save or invest their financial means in order to prepare for the era of the postproductive age —
retirement. It is obvious that a significant drop of income occurs after the end of the
productive period of life. The pensions are not sufficient for maintaining a certain level of
living and that is why it is important to prepare for this postproductive period in advance and
to create financial reserves. The current financial market offers the citizens a variety of means
and options to not only appropriately save their financial means but to take interest from them
as well. The thesis characterizes individual saving or investment products while focusing on
their safety, the possibility of interest and basic advantages and disadvantages. Life insurance
is mentioned in the first place, though it does not offer a high profit, it provides insurance
security unlike other possibilities and it definitely should not be overlooked. The thesis also
briefly deals with several changes concerning the pensions system since 1.1.2013.
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Uvod

Pojistovnictvi je jednim z vyznamnych a dynamicky se rozvijejicich odvétvi
narodniho hospodaistvi a je nedilnou soucasti finan¢nich trhi. Jedna se 0 finan¢ni néstroj
eliminace negativnich dusledki nahodilosti. Jeho tkolem je prostiednictvim tvorby
a rozdélovani rezerv snizit negativni dopad nahodilych udalosti, které mohou potkat v zivoté
kazdého z nas. Na tvorb¢ rezerv se podileji vSichni pojistnici, kdezto jejich rozdélovani je
zalozeno na principu solidarity, podminéné navratnosti a neekvivalentnosti, coz znamena, ze
pojistné plnéni dostanou pouze ti, kterym nahodila udalost vznikla, a to nezavisle na tom,

jakou castkou na tvorbu pojistnych rezerv piispéli.

Zakon ¢. 409/2004 Sb., o pojistovnictvi a normy Evropské Unie rozliSuji pojistna
odvétvi zivotnich pojiSténi a odvétvi nezivotnich pojisténi.

V soucasnosti se oproti historii, kdy Zivotni pojisténi vztahovalo prevazné k Uhradé
nakladu spojenych s pohibem, se v souc¢asné dobé jeho funkce piesouva smérem K investicim
a usporam. Od pojisténi, kryjiciho pouze riziko smrti se Zivotni pojisténi posunulo k pojisténi
rezervotvornému, které kromé rizika smrti soucasn¢ kryje i riziko doziti se stanoveného véku
a stava se 1 jednim z vyznamnych ndstroji spofeni na stafi. V soucasné dobé& jiz zivotni
pojisténi plné¢ konkuruje alternativnim investi¢nim instrumentim a stalo se tak nedilnou

soudasti finan¢nich trha.

Jednim z cili mé prace je charakterizovat trh Zivotniho pojisténi v CR, uvést vyznam
tohoto druhu pojisténi, jeho historii a vyvoj véetné sméru, jimiz se v soucasné dob¢ ubira.
Duraz bude kladen na produkty Zivotniho pojisténi, které obsahuji slozky spoficiho ¢i
investi¢niho charakteru. Dalsim cilem bude charakterizovat ostatni moznosti spofeni, ulozeni

a zhodnocovani finanénich prostiedkd vhodné zejména pro bézné investory z fad obcantl.

Hlavnim cilem diplomové prace pak bude porovnat produkty Zzivotniho pojisténi
S ostatnimi moznostmi spofeni a ukladani finan¢nich prostfedki s cilem jejich zhodnoceni.
Soucasti prace bude i v soucasné dobé Siroce diskutované téma penzijniho pfipojisténi

a pripravovana penzijni reforma.

V prvni kapitole se budu zabyvat Zzivotnim pojisténim, jeho charakteristikou,
vyznamem, postavenim na trhu, jeho historii i sméry souc¢asného vyvoje. Uvedu efekty, které

Zivotni pojisténi piinasi jak pro jedince, tak pro ekonomiku, zamétim se na danové

zvyhodnéni pro obcany, zaméstnance | zaméstnavatele. Chci se rovnéZz zabyvat pii¢inami



nepiiznivého jevu, kterym je nizka propojiténost obéanii CR V porovnani S ostatnimi
vyspélymi zemémi EU. Podrobné rozeberu jednotlivé produkty zivotniho pojisténi S dirazem
na jejich spofici a investi¢ni slozku.

Druha Kkapitola bude vénovana jednotlivym alternativnim zptisobiim a moznostem
investovani, které jsou vyznamné z hlediska drobného investora. Pozornost chci vénovat
spofeni na uctech u penéznich tUstavl, investicim do podilovych a investicnich fondu,
investi¢nich certifikati, dluhopist, akcii. Zminim se také o0 dalSich moznostech investovani,
napiiklad do drahych kovt, nemovitosti, komodit. Zabyvat se budu také stavebnim spofenim.

a v soucasnosti aktualnim tématem penzijniho pfipojisténi a pfipravovanou penzijni reformou.

Ve treti kapitole se budu zabyvat penzijnim piipojisténim v dosavadni podobé
a zejména pak soucasnym aktudlnim tématem, kterym je nova penzijni reforma pfipravovana
od 1.1.2013. Pokusim se vyhodnotit vyhody i nevyhody spojené se zapojenim obc¢ani do

nového modelu penzijniho pojisténi v zavislosti na jejich veku i dalsich okolnostech.

Ve ¢tvrté kapitole uvedu shrnuti vybranych produkti a nastrojii se zamétenim se vSak
pouze na produkty, které povazuji za vhodné nastroje umoziujici efektivni ukladéni
respektive investovani finan¢nich prostfedkii prostfedky tak, aby byly uloZeny bezpecné,
nepodléhaly znehodnoceni v disledku inflace a dle moznosti se soucasné zhodnocovaly.
Vybér produktl bych chtél piizpisobit potiebam a moznostem bézného obdana CR, ktery se
chce zabezpecit na stafi, tj. ma zajem na udrzeni dosavadniho Zivotniho standardu i v dobg,
kdy ptestane pracovat, tj. v dichodovém véku. Dilezitou otazkou je rovnéz potieba
zabezpecit jak sebe, tak své blizké pro ptipad nahlych negativnich udalosti jako je tmrti ¢i
invalidita

V zavéru prace bych se chtél pokusit o n&které své navrhy ¢i doporuceni, jakych
spoficich, popfipadé investi¢nich nastrojii by ob¢ané mohli vyuZit jak za tcelem efektivniho

a bezpec¢ného uloZeni svych prostfedkd, tak pro jejich mozné zhodnoceni.



1

Charakteristika produktii Zivotniho pojisSténi

Tato Cast prace méa za cil uvést zakladni informace o Zzivotnim pojisténi, jeho

vyznamu, ucelu a charakteristiku jednotlivych jeho produktii zejména z hlediska moznosti

jejich vyuziti nejen k pojistné ochrang, ale 1 k ukladani ¢i zhodnocovani prostiedkti vlozenych

ucastniky.

1.1 Vyznam Zivotniho pojisténi

Zivotni pojisténa ma vyznam jak z hlediska svych individualnich funkci majicich

s efektem pro jednotlivce, tak i z makroekonomického hlediska pro celé hospodaistvi.

Individualni funkce jsou:

zajisténi pozustalych v ptipadé smrti pojisténého
moznost investovani a zhodnoceni finan¢nich prostiedki,
zajisténi prostiedktt na zivot, vétSinou pii odchodu do dichodu, ale i u dalsich

Zivotnich situaci (svatba, ukonceni vysoké skoly, atd.)

K makroekonomickym funkcim patii:

Tlumeni inflace. Zivotni pojisténi se je obvykle sjednavano na 10 i vice let. Pravidelné
splatky pojistného tak predstavuji odlozeni spotifeby, coz ma v zasadé protiinflaéni
charakter.

Vyhodné financovani investic. Rozhodujici ¢ast pojistného je kumulovana ve formé
technickych rezerv pojistoven. Pojistovny prostiedky investuji do riznych finanénich
instrumentd, nemovitosti, bankovnich depozit atd. Tyto zdroje jsou dlouhodobé a pro
financovani ekonomiky vyhodné, umoznuji finan¢nim institucim poskytovat uvéry,
podporuji likviditu bank apod.

Doplngk statniho diichodového pojisténi. Dichodovy systém je stale prevazné zalozen
na statnim dichodovém pojisténi. Vzhledem prodluzovani praimérné délky zivota,
nizké porodnosti a tim i starnuti populace je tento systém dlouhodobé neudrzitelny.
Rada produktti Zivotniho pojiiténi tento systém doplituje o soukromou pojistnou
ochranu obc¢anti.

Pfinosy pro statni rozpocet. Jedna se o0 danovy efekt ze zdanéni piedevsim ziskl

pojistoven ale také nékterych druhii pojistného plnéni.
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Historicky bylo prvotnim diivodem sjednavani zivotniho pojisténi zabezpeceni rodiny
Vv ptipadé predcasné smrti jejiho zivitele. Pokud k této udalosti doslo, byla rodiné vyplacena

Castka kryjici naklady na pohieb a ptipadné skromna podpora.

Postupné se, zejména spolu se zvySovanim zivotniho standardu, objevily dalsi
pozadavky na zivotni pojisténi. V soucasnosti tedy zivotni pojisténi zahrnuje dvé zakladni
rizika, riziko smrti a riziko doziti:

e riziko smrti - v ptipad¢ umrti pojisténého vznika obmyslenému, tj. osobé, jiz pojistény
urcil ve smlouvé, narok na sjednané plnéni
e riziko doziti - narok na plnéni vznika pojisténému Vv piipadé doziti se sjednaného veku,

popfiipadé i uré¢ité udalosti (svatba, vstup na vysokou skolu)

Soudobé pojisténi Casto kombinuje obé zminéna rizika. Specifikou zivotniho pojisténi
v zéasade¢ je, Ze pojistovna pojistné plnéni vyplati v kazdém ptipadé. Nahodilost projevu rizika
spociva v tom, Ze neni zndm casovy okamzik, kdy k udalosti a tedy i1 vyplaté, dojde. Pojistné
¢astky sjednané na smrt a na doziti se mohou lisit. Typickym rysem zivotniho pojisténi je
moznost soucasné¢ho pfipojisténi nékterych dalSich druhl pojisténi napt. pojisténi trazu,
vaznych chorob, invalidity (véetné zprosténi od placeni pojistného v piipadé plné invalidity),
pracovni neschopnosti, hospitalizace. N¢ktera tato pojisténi Ize sjednat i samostatné, ale jako
pfipojisténi K Zivotnimu pojisténi byvaji poskytovana za nizsi pojistné. U mnoha produkti
zivotniho pojisténi je mozné sjednat i pojisténi pro ptipad invalidity, jehoz soucasti mize byt
I zpro$téni placeni pojistného, pokud je pojisténé osobé pfiznan plny invalidni dichod.
Pojistnik tedy nemusi platit, ale pojisténi funguje dal a po dosazeni sjednaného konce pojistné
doby (typicky pii odchodu do dichodu) je mu vyplacena pojistna ¢astka. V tomto piipadé se

jedna o vyhodu Zivotniho pojisténi oproti jinym produktiim spofeni na stafi.

Od nezivotniho pojisténi se zivotni pojisténi 1isi v zakladnich bodech:
e z moznych variant rizik vztahujicich se k Zivotnimu pojisténi (doziti nebo smrt)
nastane jen jedna a jeji nastoupeni je jisté, zatimco V nezivotnim pojisténi je pocet
Skod a jejich velikost nejista
e vétSina zivotnich pojisténi se sjednava na predem danou dobu (vétSinou delsi obdobi)
a pokud pojistény plati pojistné, nema pojistovna prakticky zadnou moznost odstoupit

od smlouvy. Netyka se to ovSem piipadt, kdy pojistény zataji nebo uvede klamné
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informace, zejména 0 svém zdravotnim stavu. Tehdy pojistovna od smlouvy odstoupit

muze.

V dnes$ni dobé se vyznam Zzivotniho pojisténi posouva od rizikového pojisténi (tj.
pojisténi, které zahrnuje pouze riziko smrti) K pojisténim rezervotvornym (tj. pojisténim, ktera
sice kryji riziko smrti, zaroven vsak zohlediuji moznost doziti se sjednaného konce pojisténi).
Zivotni pojisténi tak v piipadd umrti pojisténého béhem pojistné doby sniZuje negativni
disledky pro rodinu pojisténého prostiednictvim vyplaty pojistného plnéni, zaroven vV piipadé
doziti se konce sjednané doby pojisténi pojistné plnéni slouzi K zajisténi pojisténého
v diichodovém véku, kdy dochazi k vyraznému propadu piijmi. Zivotni pojisténi postupné
ptevzalo i funkci spoficiho a investi¢niho instrumentu. Z hlediska ob¢ant je zivotni pojisténi
sjednavano zejména z duvodu ziskani pojistné ochrany, zhodnoceni finan¢nich prostredkd,
danového zvyhodnéni, moznosti volby investi¢ni strategie, variability i moznosti sou¢asného

zvyhodnéného sjednani dalSich pojistnych produkti.

Pojistna ochrana znamena, ze Vv piipadé pojistné udalosti je pojistovna povinna
vyplatit pojistné plnéni. Tato ochrana plati po celou dobu trvani pojistné smlouvy (s vyjimkou
nékterych druhd pripojisténi). Cast pojistného, které Klienti plati, tvoii spotici slozku, ktera je
zhodnocovana. U vétSiny produktid zivotniho pojisténi je vynos garantovany (S vyjimkou
investiéniho Zivotniho pojisténi), takze klient pfedem zna vy$i minimalniho zhodnoceni.
U produkttl investi¢niho Zivotniho pojisténi ma pojistény moznost volby investi¢ni strategie,
tj. do urcité miry mize ovlivnit vysi potencionalnich budoucich vynost, nese vSak soucasné
také veSkera rizika spojena S timto investovanim. Pojistovna zde nezarucuje zadny jisty
vynos. U investi¢niho a variabilniho Zivotniho pojisténi (oznacovaného jako univerzalni
pojisténi) mize klient jednoduSe ménit parametry pojistné smlouvy, napf. snizovat ¢i
zvySovat pojistnou ¢astku ¢i pojistné, piidavat ¢i odebirat rizna ptipojisténi, dokonce i ménit
pojistnou dobu. Klient ma moznost ptizpasobit zivotni pojisténi své potiebé a aktualni Zivotni

situaci.

Neékteré druhy zivotniho pojisténi jsou podporovany statem ve formé dafiovych tlev

pro pojisténé a jejich zameéstnavatele.
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K nejvyznamnéj$im nevyhodam zivotniho pojisténi patfi:

1.2

Zivotni pojisténi je sjednavano na dlouhou dobu, &asto i na nékolik desitek let.
Pojistény musi pocitat S dlouhodobymi vydaji na placeni pojistného a soucasné
s nizkou likviditou jim vlozenych finan¢nich prostiedkt. V prubéhu pojistné doby
totiZ neni obvykle mozné s naspofenymi penézi manipulovat.

Stat negarantuje vklady pojisténych - v piipadé ipadku pojistovny mohou klienti piijit
0 veskeré vlozené prostiedky. Tato situace je ovSsem velmi nepravdépodobna, nebot
pojistovny jsou samy pojistény smlouvami se zajiStovnami a zajmy klientd jsou tak
chranény.

Néktefi jedinci jsou z hlediska zivotniho pojisténi nepojistitelni. Pokud je jejich
zdravotni stav $patny nebo dosahli urcitého véku, je jejich pojisténi pro pojistovnu
ptilis velkym rizikem a pojistovna je do pojisténi nepiijme.

Zdanéni vynosi sazbou 15 % (i v piipadé pred¢asného ukonéeni pojistné smlouvy).
Vynosy jsou snizovany poplatky, které jsou vy$si nez u jinych spoficich nastroju.
Klienti navic nebyvaji 0 téchto poplatcich dostate¢né informovani, takze si jejich

dopadi ani nejsou védomi.

W

Danové vyhody Zivotniho pojiSténi

Podle zékona &. 586/1992 Sb. o danich z pijmu ve znéni pozdgjsich piedpisi* mohou

fyzické osoby, zaméstnanci a zaméstnavatelé, ktefi piispivaji svym zaméstnancim na

soukromé Zivotni pojiSténi, v pfipadé zdkonem stanovenych podminek vyuzit danovych

vyhod.

Danovych vyhod lze vyuzit pouze u pojisténi pro ptipad doziti, pro ptipad smrti nebo

doziti nebo u dtchodového pojisténi v piipadé splnéni dalSich zakonem stanovenych

podminek. Mluvime tedy pfedev§im 0 investiénim Zivotnim pojisténi, kapitalovém zivotnim

pojisténi a dichodovém pojisténi.

! Cesko. Zakon &. 586 ze dne 22. dubna o danich z ptijmu Shirka zdkonii Ceské republiky. 1992, &astka 117, s.
3474-5419. Dostupny také z WWW: http://aplikace.mvcr.cz/sbirka-
zakonu/SearchResult.aspx?q=1992&typelLaw=zakon&What=Rok&stranka=2. ISSN 1211-1244.
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Zikonem stanovené podminky pro dafovou uznatelnost:

Podle zakona 0 danich z pf{jmu® mohou zaméstnanci, zaméstnavatelé i fyzické osoby
uplatnit moznost odecist ze zakladu dané poplatnikem zaplacené pojistné zivotniho pojisténi,

pokud jsou splnény nasledujici podminky:

e Pojistnik a pojistény jsou jedna osoba.
e Vyplata pojistného plnéni (dichodu nebo jednorazového plnéni) se uskutecni nejdiive
Vv roce, ve kterém dosahne poplatnik véku 60 let
e Vyplata pojistného plnéni je ve smlouvé stanovena nejdiive po 60 mésicich od
uzavieni smlouvy
e V piipadé pojistné smlouvy s pevné sjednanou pojistnou ¢astkou pro piipad doziti
musi byt pojistna ¢astka alespori:
o 40000 K¢ v ptipadé pojistné smlouvy s pojistnou dobou 5 az 15 let
o 70000 K¢ v ptipadé pojistné smlouvy s pojistnou dobou delsi nez 15 let
e Jestlize je pojistné nebo jeho cast hrazeno zaméstnavatelem, musi byt ve smlouvé

uvedeno, ze narok na plnéni z pojisténi ma zameéstnanec.

Danové zvyhodnéni zaméstnavateli

Zameéstnavatelé si diive mohli z danového zakladu odecist maximaln¢ 8 000 K¢ na
zaméstnance, kterymi pfispivali na pojistné zivotniho pojisténi svych zaméstnancti. Od roku
2008 vsak doslo ke zménam, podle kterych miize zaméstnavatel stanovit v kolektivni smlouvé
nebo ve vnitinim pfedpisu moznost zaméstnancim piispivat na zivotni pojisténi. Maximalni
Castka zde neni stanovena. Prispévky jsou vSak osvobozeny od odvodu na vseobecné
zdravotni poji$téni, socialni zabezpeceni a piispévek na statni politiku zaméstnanosti pouze

do vyse 24 000 K¢ ro¢né.

Daiiové zvyhodnéni zaméstnancu

Pro zaméstnance diive platily obdobné podminky jako pro fyzické osoby, tedy
moznost odpoctu castky 12 000 K¢ za rok ze zakladu dan¢é. Od 1. 1. 2008 je od dané

osvobozen prispévek na zivotni pojisténi a penzijni pfipojisténi, a to v thrnu maximalné do

2 Cesko. Zakon ¢&. 586 ze dne 22. dubna o danich z piijmu Shirka zdkonii Ceské republiky. 1992, Gastka 117, s.
3474-5419.  Dostupny také z  WWW:  http://aplikace.mvcr.cz/shirka-zakonu/SearchResult.aspx?q
=1992&typeLaw=zakon&What=Rok&stranka=2. ISSN 1211-1244.
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vySe 24 000 K¢ ro¢né od téhoz zaméstnavatele. Soucasné jsou tyto prispévky osvobozeny od
odvodul na vseobecné zdravotni pojisténi, socialni zabezpeceni a prispévek na statni politiku

zamé&stnanosti opét maximalné do ¢astky 24 000 K¢.

Piispévky zaméstnavatele vys$si nez 24 000 K¢ ro¢né na jednoho zaméstnance mohou
také byt pro zaméstnavatele danové uznatelné, nejsou vsak jiz osvobozeny od dan¢ z piijmu
u zaméstnance a podléhaji i platbé socialniho i zdravotniho pojisténi, a to jak na strané

zaméstnavatele, tak na strané zameéstnance.

Danové zvyhodnéni fyzickych osob

Dle §15 odst. 6 Zakona o dani z piijmi lze od zakladu dan¢ za zdanovaci obdobi
odecist poplatnikem zaplacené pojistné. Maximalni Castka, kterou Ize odecist za zdanovaci
obdobi, ¢ini v uhrnu 12 000 K¢, a to i v piipadé, Ze poplatnik ma uzavieno vice smluv s vice
pojistovnami. Pojistovna vystavi potvrzeni 0 zaplaceném pojistném, které fyzicka osoba, je-li
zaméstnancem a zaméstnavatel mu provadi ro¢ni zac¢tovani, predlozi svému zaméstnavateli
nejpozdéji do 15. unora nasledujiciho roku nebo si jej sam uplatni jako nezdanitelnou ¢ast

zakladu dang, podéava-li pfiznani k dani fyzickych osob sam.

Puvodné byla uspora na danich odvisla od vysSe ro¢niho piijmu poplatnika podle toho,
V jakém danovém pasmu se nachazel. Od 1. 1. 2088 vstoupila v ucinnost novela zakona
0 danich z pfijmu, kterd diky rovné dani vysi dafiové uspory zménila. Pfi rovné
patnactiprocentni dani za kazdych zaplacenych 1 000 korun usetfi pojistény na dani 150

korun. Ro¢né tak poplatnik muze diky zivotnimu pojisténi usettit az 1 800 korun.

1.3 Rizikové Zivotni pojisténi

Rizikové zivotni pojisténi je pojisténim pro piipad smrti. Pojistnou udalosti je smrt
pojisténého z jakékoliv pFiciny v dobé platnosti pojistné smlouvy. Po jejim uplynuti pojisténi
bez nahrady zanika. Pojisténi zpravidla zanikd bez nahrady i v piipad¢, kdy dojde k jeho
vypovézenti.

Tento produkt neobsahuje Zadnou spofici slozku a lze u ného tudiz dosahnout
ptiznivéj§iho poméru ceny a vykonu. Pojistnou udalosti je smrt pojisténého. Nastane-li
pojistna udalost, tj. dojde-li k umrti pojisténého, vyplati pojistovna obmyslenému, popiipadé

dédicim pojistné plnéni stanovené v pojistné smlouveé. Tento produkt zahrnuje pojisténi pro
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ptipad smrti a je vhodny pro ty, kteti tak chtéji zabezpecit své blizké nebo chtéji pojisténi

vinkulovat ve prospéch jiného subjektu, napiiklad k zajisténi hypotéky ¢i jinych uveéra.

Rizikové pojisténi lze sjednat bud’ s pevnou pojistnou c¢astkou, nebo s klesajici
pojistnou ¢astkou. Pojisténi s pevnou pojistnou ¢astkou se pouziva pii potifebé dosahnout stale
stejné vysoké pojistné ochrany (napfi. zajisténi financné zavislych osob). Produkty s klesajici
pojistnou c¢astkou se Casto oznacuji jako uveérova zivotni pojisténi a jsou uréena K pojisténi
osob splacejicich avér, kdy vyse pojistné ¢astky by méla prakticky kopirovat aktualni vysi
uvéru. Pojisténi pro ptipad smrti je mozno byva rozsifeno o zprosténi od placeni pojistného
v piipadé priznani plného invalidniho dichodu pojisténému nebo pojistnikovi poptipadé
I dlouhodobé pracovni neschopnosti. Pojistnou ochranu lze formou pfipojisténi vétSinou

roz§ifit o kryti dal$ich rizik, zejména plnou invaliditu, tiraz nebo vazné onemocnéni.

Vyhody rizikového zivotniho pojisténi:
e Garantovand pojistnd Castka pro piipad smrti
e MozZnost rozsifeni pojistné ochrany o rtizné pfipojisténi
e Sjednani pevné nebo pohyblivé pojistné ¢astky

e Sjednani jiz na dobu jednoho roku

Nevyhodou je absence spofici slozky.

b4 4

1.4 Kapitalové Zivotni pojistén

Kapitalové Zivotni pojisténi piedstavuje kombinaci pojisténi pro piipad smrti (nebo
doziti) a spofeni. Cast z placeného pojistného je uréena na pokryti rizika smrti a ¢ast je
pojistovnou pripisovana ve prospéch klienta na tzv. kapitalovou hodnotu. Kapitalovou
hodnotu pak pojistovna investuje a zhodnocuje. V ptipadé smrti klienta je pojistovna povinna
vyplatit jak kapitalovou hodnotu pojisténi, tak pojistnou castku pro piipad smrti. Pojistné
Castky, pojistna doba i pojistné jsou pevné stanoveny. Pojistitel garantuje pojistné plnéni pro
ptipad doziti. Toto pojisténi je vhodné pro klienty, kteti chtéji zabezpecit své blizké pro
ptipad smrti a chtéji mit soucasné i garantovanou ¢astku pro ptipad doziti. Vyhodami tohoto
pojisténi je garantovana pojistna castka pro piipad smrti i doziti, garantované minimalni

zhodnoceni a také danova uznatelnost zaplaceného pojistného. K nevyhodam naproti tomu
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patii nemoZznost provadéni zmén nastaveného pojisténi a nemoznost aktivniho ovliviilovani

tvorby kapitalové hodnoty.

Pojistna ¢astka mize byt pro piipad smrti i pro ptipad doziti stejna anebo si Klient
muze Sstanovit pojistné ¢astky v rozdilné vysi. Nejrozsifenéj$im produktem je pojisténi pro
ptipad smrti a doziti se se stejnou pojistnou ¢astkou. Castou variantou je pak také pojisténi
pro piipad doziti S vracenim zaplaceného pojistného v ptipadé smrti. Pojistné smlouvy jsou
v naprosté veétsiné sjednavany do véku 60 let. Tento typ pojisténi je vSak v dnesni dobé¢ jiz

pomérn¢ zastaraly a je malo vyuzivan.

Vyhody kapitalového zZivotniho pojisténi:
e Garantovana pojistna ¢astka pro ptipad smrti
e Garantované minimalni zhodnoceni vloZenych prostredka
e MozZnost rozsiteni pojistné ochrany o rtizné pfipojisténi

e Danova uznatelnost zaplaceného pojistného

Nevyhody:

e Nelze libovolné ménit parametry pojisténi

e Nelze aktivné ovlivitovat tvorbu kapitalového zhodnoceni

1.5 Flexibilni Zivotni pojisténi

Flexibilni, n¢kdy také nazyvané univerzalni pojisténi, je modern&jsi produkt, ktery
umoznuje kdykoli ménit pomér prostiedki mezi pojistnou ochranou, tj. rizikovou slozkou
a slozkou spotici uréenou k jejich zhodnocovani. Muize se tak ptizptsobit aktudlnim Zivotnim
potiebam 1 jednotlivym fazim Zivota pojisténych. Tento druh Zivotniho pojisténi funguje
pojistného ryti, umoznuje dale vkladat mimotadné pojistné, Cerpat Cast hodnoty pojiSténi
V jeho pribéhu i moznost vyuzit tzv. platebnich prazdnin, tzv. platebnich prazdnin, kdy klient
na Cas pojistné prestane platit. Jeho soucasti je i garantované minimalni zhodnoceni spofici
¢asti pojisténi ve vysi tzv. technické Grokové miry, ktera je regulovana staitem. K nevyhodam

patii, obdobné¢ jako u klasického kapitalového zivotniho pojisténi, nemoznost aktivniho
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ovliviiovani tvorby kapitalové hodnoty. Na rozdil od klasického kapitalového pojisténi neni

u flexibilniho Zivotniho pojisténi garantovana vyse vyplacené ¢astky v ptipad¢ doziti.
Ze zaplaceného pojistného jsou ode¢teny naklady na kryti pojistné ochrany a poplatky.
Zbyvajici ¢ast pojistného je pouzita na tvorbu kapitalové hodnoty pojisténi.

V pripadé umrti klienta je vyplacena sjednana pojistna castka nebo aktualni kapitalova

hodnota pojisténi, popiipadé oboji.

e V pfipadé doziti je vyplacena aktualni kapitalova hodnota pojisténi.
e V piipad¢ sjednani dalSich piipojisténi je pii pojistné udalosti vyplaceno pojistné

plnéni dle sjednanych podminek.

Vyhody flexibilniho Zivotniho pojiSténi:

e garantovana pojistna ¢astka pro ptipad smrti

e garantované minimalni zhodnoceni finan¢nich prostredka

e rozsifeni rozsahu pojistné ochrany formou riznych pfipojisténi
¢ kdykoli ménit nastaveni pojisténi a rozsah pojistné ochrany

e danova uznatelnost zaplaceného pojistného

e vkladat a Cerpat finan¢ni prostfedky i béhem trvani pojisténi

Nevyhody:

e nelze aktivné ovliviiovat tvorbu kapitalové hodnoty pojiSténi

e neni garantovana vyse vyplacené Castky pii doZiti

b4 I 4

1.6 Investi¢ni Zivotni pojistén

Nejmodernéj$im zivotnim pojiSténim je investiéni zivotni pojisténi. Spojuje rizikové
pojisténi S investovanim. Kazda pojistovna ma v nabidce nékolik fondu lisicich se jak oblasti
prumyslu, tak regionem do kterého je investovano. Klient si sam mutize vybrat, do jakych
fondl budou penize umistény. Pro jednodussi vybér maji pojistovny obvykle pfipraveny tfi
obvyklé strategie, a to konzervativni, vyvazenou nebo dynamickou, které predstavuji mix
jednotlivych fondG. Vybér klienta pak zalezi na jeho ochoté nést ur€itou miru rizika.

Pojistovna za pojistnika piebira pouze pojistné riziko, finan¢ni (investi¢ni) riziko pirebira
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pojistnik. Pojistné plnéni pro piipad doziti neni slozeno z pevné pojistné Ccastky
a z ptipadnych podild na zisku (neni garantovano), ale zavisi na aktualni cen¢ podilovych
jednotek podilovych fondu, do kterych pojistnik investoval. Aktualni hodnota mutize byt i nizsi
nez hodnota vlozenych prostiedki. Investi¢ni Zivotni pojisténi tedy nabizi klientim vySsi
vynosovy potencial, ale za cenu vyssiho rizika. Zarucena je vsak vyplata sjednané pojistné
Castky pro ptipad smrti (resp. v pripadé smrti je vyplacena pojistna ¢astka pro ptipad smrti
a aktualni hodnota podilovych jednotek).

Vyhody investi¢niho Zivotniho pojisténi:

e Moznost ménit nastaveni pojisténi i rozsah pojistné ochrany
e MozZnost rozsiteni pojistné ochrany o rtiznd pfipojisténi

e MozZnost aktivné ménit investicni strategii v jeho pribchu

e Moznost vkladani i erpani prostredkl v pribéhu pojisténi

e Danova uznatelnost zaplaceného pojistného

Nevyhody:

e Neni garantovana vysSe zhodnoceni prostiedki

e Neni garantovana pojistna ¢astka pti doziti

1.7 Duchodové pojiSténi

Tento druh pojisténi je jednou z forem kapitdlového Zivotniho pojisténi. Jeho smyslem
je zajisteéni, resp. zvySeni Zivotniho standardu ve stafi. Pojistné se plati bud’ v pravidelnych
lhitnich splatkach, nebo také formou jednorazové platby predem. Po dosazeni vékové hranice
sjednané ve smlouvé je opravnéné osobé vypldcena naspoiena ¢astka a to bud formou
pravidelnych splatek dichodu, nebo v podobé jednorazového vyplaceni. Vyplata dichodu
muze byt sjedndna s omezenim poctu vyplat po stanovenou dobu nebo také neomezené az do

smrti pojiSténého.
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K nejc¢astéji nabizenym produktim diichodového pojisténi patii:

Zakladni dozivotni dichod

Je obdobou starobniho dichodu vyplaceného ze statniho diichodového pojisténi.
Obvykle je vyplacen od dosazeni dichodového véku. Je mozné sjednat dozivotni ¢i
docasny duchod, jednorazovou vyplatu misto pravidelnych vyplat dichodu, odklad
vyplaty dichodu (napf. pokracuje-li pojistény v praci). V jeho ramci mize byt sjednan

I narok na vyplatu invalidniho diichodu a diichodu pro pozustalé.

Docasny duchod v ptipad¢ plné invalidity.

Je obdobou plného invalidniho dichodu. Kryje riziko poklesu piijmu v piipadé, ze se
pojistény béhem trvani pojisténi stane invalidnim jest€¢ pied splatnosti zékladniho
dichodu. Vyplata tohoto dichodu nalezi pojisténému az do vzniku naroku na zakladni

dichod nebo do jeho smirti.

Diichod pro poztstalé
Slouzi pro zajisténi piijma pozlstalym Vv piipadé smrti pojisténého, a to jak v dobé
placeni pojistného, tak i v dob¢ vyplaty diichodu. Vyse dichodu zavisi na dob&é umrti

pojisténého.

Vyhody diichodového pojisténi:

Garantovana vyplata sjednané pojistné ¢astky
Moznost rozsifeni pojistné ochrany o riiznd ptipojisténi
Garantované minimalni zhodnoceni vloZenych prostredkli

Danova uznatelnost zaplaceného pojistn¢ho

Nevyhody:

Nelze libovolné ménit parametry pojiSténi

Nemoznost aktivné ovlivitovat kapitalové zhodnoceni
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Nekteré charakteristické znaky jednotlivych druhli Zivotniho pojisténi jsou shrnuty

v nasledujici tabulce:

Tabulka €. 1 : Vlastnosti vybranych druhti Zivotniho pojiSténi

Druh pojisténi osob
i Rizikové ..+, | Univerzalni e,
Vlastnosti o Kapitalové o | Investién | . .
zivotni a v ] (flexibilni) v , | Dichodové
, . zivotni . , zivotni
urazove zivotni
Kryti rizika (smrti) ® ® ® ®
Tvorba kapitalové hodnoty ® ® ® ®
Aktivni ovliviiovani vynosu ®
Garantované zhodnoceni o ® ®
Flexibilita ® ®
Datiové uznatelnost ® ® ® ®

Zdroj: Ceskd asociace pojistoven [online]. 2010 [cit. 13.12.2008]. Dostupné na WWW:
<http://www.cap.cz>

1.8 Dopliikova pojisténi
K Zivotnimu pojisténi mohou byt sjednana i ptipojisténi, které maji charakter

nezivotniho pojisténi. Vyhodou téchto pfipojisténi je, Ze jsou cenoveé vyhodnéjsi nez pokud by
dané pojisténi bylo uzavieno samostatn¢, pokud je viibec samostatné nabizeno.
Miize se zejména jednat o tato pripojiSténi:

e pojisténi pro piipad urazu

e pojisténi pro piipad plné invalidity

e pojisténi pro piipad vaznych onemocnéni

e pojisténi pro piipad pracovni neschopnosti

e Pojisténi pro ptipad pobytu v nemocnici

1.9 Zivotni pojisténi v CR a v EU

Za jeden z nejlépe vypovidajicich ukazateli pro posuzovani role pojisténi
v ekonomice je Casto povazovan pomér vyse predepsaného pojistného k objemu velikosti
hrubého domaciho produktu. V zemich Evropské unie v poslednim obdobi celkova hodnota

tohoto ukazatele ptresahuje 9 %, pfitom piedepsané pojistné ve vztahu k HDP u Zzivotniho
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pojisténi presahuje vysi 5,5 % a v neZivotnim pojisténi se blizi vysi 3,5 %. V Ceské republice
dosahuje hodnota celkové pojisténosti vyse 4 % (u zivotniho pojisténi 1,5 % a u nezivotniho
pojisténi 2,5 %). Ve srovnani se stavem v EU je pojisténost v CR vyrazné niz§i. Podil
zivotniho pojisténi k celkovému objemu piedepsaného pojistného ¢ini v nejvyspélejSich
zemich (Svédsko, Velka Britanie, Finsko) 70 %, v celé EU pak dlouhodobé pies 60 %. Jak
vyplyva z vyroéni zpravy Ceské asociace pojistoven, tento podil ¢inil v CR v roce 2011
pouze 46,4 %. Ve vyspélych zemich je ptikladdn vyznam Zivotnimu pojisténi zejména
z pohledu zaji§téni potieb ve stafi. V podminkach CR tato role Zivotniho pojiténi neni dosud
dostate¢né v podvédomi lidi, ktefi stale jest¢ ponc¢kud spoléhaji na statni socidlni diichodové

pojisténi.
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2 Ostatni moZnosti sporeni popripadé zhodnoceni
finan¢nich prostiredki

S ohledem na zaméfeni mé prace se budu predevSim zabyvat alternativnimi
investiénimi moznostmi majici vyznam z hlediska ob¢anti jako drobnych investori. Zamétim

se na tyto moznosti investovani:

e produkty kolektivniho investovani - investi¢ni a podilové fondy
e UCty u penéznich ustava

e investicni certifikaty

o akcie

e dluhopisy

e investice do drahych kovii, nemovitosti

e stavebni spofeni

e penzijni ptipojiSténi

e penzijni reforma od 1. 1. 2013

2.1 Produkty kolektivniho investovani — investi¢ni a podilové
fondy

Pojem Kkolektivni investovani v sob& zahrnuje moznost podilet se na vyhodach
investovani spole¢né s dal§imi zajemci 0 investovani. Slouci-li se penézni prostiedky vice
drobnych investord, mohou si za vysledny objem penéz dovolit nakoupit podstatné vice
cennych papiri od riznych emitentt, stejné jako ¢ast penéz ulozit na terminovany vklad
v bance, ov§em za zcela jinych podminek nez by dostal jednotlivec. Banka zcela pochopitelné
pfistupuje jinak k investorovi s balikem 50 000 K¢ a jinak s balikem 5 milioni. Kolektivni
investovani podléhd pravidlim danym zdkonem ¢. 189/2004 Sb.? a dozoru provadénému

Komisi pro cenné papiry.

Kolektivni investovani ma ptvod v USA a jejich rozvoj nastal zejména po druhé
svétové valce, v zapadni Evropé v 70. a nasledné pak zejména 90. letech minulého stoleti.

V CR se kolektivni investovani za¢alo rozvijet prakticky vzapéti po zménach v roce 1989.

¥ http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page. Dostupné z: http://lektivni_investovani/
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Subjekty kolektivniho investovani’

Investi¢ni spolecnost je obchodni spole¢nosti, jejimz predmétem podnikani je
vyhradn¢ kolektivni investovani. Penézni prostiedky ziskava tim, ze prodava podilové listy
a tyto prostiedky pak soustfed’uje vV podilovych fondech. Majetek v podilovém fondu se
nestava majetkem spolecnosti, ta ho pouze spravuje svym jménem a na ucet podilniki.
Majetek podilového fondu nemuize investi¢ni spolec¢nost investovat jakymkoliv zptisobem.
Mize investovat do zakonem stanovenych cennych papirti, V zdkonem stanoveném poméru.
Je také stanoven limit pro hodnotu cennych papirt od jednoho emitenta na maximaln¢ 10%

a nesmi investovat do jiného podilového fondu nebo investi¢ni spole¢nosti.

Investi¢ni fond je pravnickou osobou, ktera shromazd’uje penézni prostfedky od
vefejnosti upisovanim akcii. Prostiedky jsou majetkem investi¢niho fondu, ktery s nimi
naklada svym jménem a na sviij ucet a ty pak investuje do investi¢nich instrumentd (cennych
papir, movitych a nemovitych véci), které odpovidaji jeho zaméfeni. Nakupem akcii
investi¢niho fondu se stava investor akcionafem, ¢imz ziskava vSechna akcionatska prava.
Investi¢ni fond musi byt zalozen jako akciova spole¢nost pouze na dobu urcitou, nesmi byt

zaloZen na zaklad¢ vefejné nabidky akcii.

Podilovy fond nema pravni subjektivitu, neni pravnickou osobou. Je nastrojem, ktery
se vyuziva K investicnim operacim. Je zakladan investi¢ni spolecnosti, ktera fidi jeho
fungovani. Otevieny podilovy fond ma oproti jinym formam investovani fadu vlastnosti, které
umoznuji jeho pouziti ve velmi Sirokém okruhu investort. Zakladni jednotkou fondu je
podilovy list, tj. cenny papir, ktery ptredstavuje podil na majetku podilového fondu, ale
neopravinuje jejich majitele zasahovat do spravy fondu. Podilové fondy jsou jednoduchym
feSenim, jak se k nejriznéjSim investicim dostat 1 s malym kapitdlem a vétSinou nabizi
efektivnéjsi zpusob investovani, nez kdyz si jednotlivec investuje sam na vlastni téet. Fondy
umoziuji investovat i malé ¢astky a jejich prostiednictvim mize kazdy jednoduse investovat
do komodit nebo do akcii, tieba i na trzich Asie ¢i latinské Ameriky. Kromé dostupnosti
a nizSich nakladt je dulezitym faktorem také rozkladani rizika (diverzifikace) mezi vice
investic. Z pohledu fizeni rizik je velmi dilezité nesazet vse na jednu kartu. Kazdy fond

investuje majetek podilnikli do vice investic, nakupuje akcie riznych firem, nebo dluhopisy

# Cesko. Zakon &. 189 ze dne 4. dubna o kolektivnim investovani In: Shirka zdkonii Ceské republiky. 204, ¢astka
189, s. 2842-2887. Dostupny také z WWW: http://aplikace.mvcr.cz/shirka-zakonu/ViewFile.aspx?
type=c&id=4493
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ruznych statil, rizné nemovitosti, nebo rizné komodity. Diky tomu snizuje riziko negativniho

vlivu jedné nezdafilé investice na hodnotu celého portfolia investic.

Oproti bankovnim vkladim, kde je vySe urokii pfedem stanovena, je ve vétsSing
podilovych fondi moZzno budouci vynosy pouze odhadovat na zakladé investi¢ni politiky
fondu a jeho minulého vyvoje. Investor dostane takové vynosy (popf. ztraty), kterych spravce
fondu v ramci hospodafeni s jeho prostfedky dosahne. Vynosy jsou sniZzeny 0 piedem znamé
poplatky (poplatek za vstup do fondu a poplatek za spravu, poptipadé také vystupni poplatek
nebo podil na zisku). Z téchto dtivodu se podilové fondy nehodi ke kratkodobym spekulacim,

ale jsou vhodnym néstrojem pro dlouhodobé investovani.

RozliSujeme:

e Otevieny podilovy fond

e Uzavieny podilovy fond

Otevieny podilovy fond

Nema omezen pocet podilovych listi, které mize emitovat, a tudiz muze reagovat na
poptavku ze strany investord. Ma ovSem povinnost zpétného odkupu podilového listu od
podilnika do stanoveného terminu 15 dni, v ptipad¢ ze 0 n&j podilnik pozada, a to za cenu,

ktera odpovida ¢isté hodnoté jeho aktiv.

Uzavieny podilovy fond

Ma stanoven presny pocet podilovych listd, které muze emitovat. Fond tedy emituje
omezeny pocet instrumenttl, které drzi omezeny pocet investord. Je zakladan na dobu ur¢itou,

po uplynuti této doby vstoupi do likvidace nebo se pfeméni na otevieny podilovy fond.

Podilnici nemohou pozadat 0 zpétny odkup, likvidita je zde zajisténa obchodovanim

na sekundarnich trzich. Trzni kurz kolisa kolem ¢isté hodnoty aktiv v dasledku fady faktort.
U investi¢nich a podilovych fondt je mozno dosdhnout zisku dvéma zptisoby:

e fondy mohou vyplacet dividendy

e fond prodame za cenu vyssi nez jsme nakoupili tj. realizujeme kapitalovy vynos
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Vynos fondu mizeme hodnotit prostiednictvim celkového vynosu, ktery méfi
zhodnoceni majetku fondu vcetné reinvestovanych piijma fondu z dividend, kupénovych

plateb a aroka.

Vyhody kolektivniho investovani:

o Jednodussi piistup k instrumentim a trhiam. Lidem s malymi zkuSenostmi
S investovanim nebo malymi investi¢nimi prostfedky nabizi moznost investovat v celé
§iti spektra finanéniho trhu.

e jednou z hlavnich vyhod je moZnost vy$§iho zhodnoceni dand moznosti pfistupu
k trhim a ptilezitostem, na néz by se drobny investor sam nikdy nemohl dostat

e SniZeni rizika pomoci diverzifikace. Fondy vlastni celou fadu riznych instrumentd na
sobé nezavislych, coz vede k omezeni a rozlozeni rizika v mife, které by jediny
investor tézko mohl dosdhnout.

e Profesiondlni sprdva. Investiéni spole¢nosti zaméstnavaji specialisty pro investovani,
tzv. fond manazery nebo portfolio manazery.

e Osvobozeni 0d dani. Veskeré piijmy z prodeje podilovych listt jsou pro fyzické osoby
po 6 mésicich po nakupu osvobozeny od dang z piijmu.

e Likvidita. Oteviené podilové fondy jsou ze zakona povinny na zadost podilnika

odkoupit ve stanoveném terminu podilové listy za aktualni cenu.

Nevyhody kolektivniho investovani:

e Poplatky. Investor plati fondu ro¢ni poplatky za spravu a vétSinou i poplatky pfi
nakupu ¢i prodeji podilovych listd

e Omezeni investi¢ni volnosti. Podilnik nemize rozhodovat o konkrétnich titulech
zatrazenych do portfolia, voli si toliko oblast investic

o Neexistence pojisténi. Na rozdil od bankovnich produktii nejsou vlozené prostiedky

pojistény
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2.1.1 Clenéni fondi

Podilové a investi¢ni fondy mtizeme rozclenit dle nejriiznéjsich kritérii. Pro ucely této
prace uvadim roz¢lenéni podle rizika trhu, které vyuziva Asociace fondd a asset

managementu AFAM?®

Podle ptevladajici struktury portfolia otevienych podilovych fondil a jejich investicni

strategie rozliSujeme nékolik zakladnich typt otevienych podilovych fondii

e penézniho trhu

e dluhopisové

e akciové

e smisené (balancované)
e fondy fondu

e 7ajisténé (garantovang)

Fondy penézniho trhu

Portfolio tvofi zpravidla instrumenty se splatnosti do jednoho roku (kratkodobé cenné
papiry emitované stitem nebo CNB). Vyhodou je malé riziko z déivodu investovani do
bezpecnych instrumentd a nulova dan pii investici nad 6 mésicti. Vhodné pro penize, U nichz
investor piedpoklada investiéni horizont nékolik mésict (ptiblizné 6-18). Poplatky byvaji

nizké, ptistup K penézim okamzity.

Portfolio fondl penézniho trhu tvoii zejména kratkodobé cenné papiry, nejéastéji
emitované staitem nebo centralni bankou. Fondy penézniho trhu patii mezi tuzemskymi
investory k nejvyhledavangjsim. Podle statistik dosahuje majetek ve fondech penézniho trhu
40 % vsech investic do fondu. Tyto fondy jsou nejkonzervativnéjsi investici, kolisavost ceny
jejich podilovych listi je nizka. Nizkému riziku v§ak odpovidaji i nizsi vynosy. Doporuceny

investi¢ni horizont je 6 mésict az 1 rok.

Dluhopisové fondy

Investuji vyluéné do dluhovych instrument S pevnym nebo proménlivym vynosem,

prevazné do vladnich obligaci a dluhopisti vétsich firem. Ve srovnani s Fondy penézniho trhu

® "Nov4" investi¢ni asociace - AFAM a AKAT se spojily. In: Fond Market. [online]. 2007 [cit. 2013-05-23].
Dostupné: http://www.fondmarket.cz/fondy-a-investicni-produkty/nova-investicni-asociace-afam-a-akat-se-

spojily/
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pfinaseji dlouhodobé vyssi vynos, z kratkodobého hlediska vsak mohou zaznamenat jisté
kolisani hodnoty investice. DIluhopisové fondy jsou vhodné pro investory, ktefi chtéji
dosahnout vyssiho zhodnoceni nez ve fondu penéznim a kteii mohou své penize investovat na

dva az Ctyii roky.

Akciové fondy

Akciové fondy investuji na akciovém trhu nejméné 2/3 svych aktiv. Portfolio je
tvofeno piedevsim akciemi, podilovymi listy, indexovymi certifikaty a dal§imi instrumenty
nesoucimi akciové riziko. Nekteré fondy diverzifikuji sva portfolia v celosvétovém méfitku,
jiné se zamétuji na urcity region. Znamenaji moznost nejvyssiho vynosu za cenu vysoké miry
rizika. Dlouhodobé zisky jsou vsak Casto vykompenzovany zna¢nymi kratkodobymi vykyvy
cen fondu (i pfes 30 %). Investortim, ktefi preferuji moznost dlouhodobého zhodnoceni a jsou
ochotni tolerovat vyraznou kolisavost hodnoty investice, nabizeji moznost dosazeni vys$siho
vynosu nez dluhopisové fondy. Na investici do akciového fondu je proto tieba hledét jako na

dlouhodobou s minimalnim horizontem 5 let.®

SmiSené fondy

Smisené nebo také balancované fondy investuji ¢ast svého portfolia do dluhopist
a ¢ast do akcii. Limity pro jejich podil nejsou stanoveny a fond tak mize strukturu portfolia
pruzné ménit podle situace na trhu. Plati pravidlo, ze ¢im vétsi podil akcii v portfoliu, tim
vy$si riziko a soucasné vyssi potencial vynosu. Vhodné pro investory s horizontem dva az pét
let.

Zajisténé (garantované) fondy

Garantované fondy jsou fondy, které investorovi garantuji navratnost ¢asti nebo celé
investice v dobé¢ splatnosti. Doba trvani fondu je obvykle 3 - 6 let. U garantovanych fondu

neni uplathovana aktivni sprava portfolia, ale na pocatku sestavené portfolio se az do

6 Cesko. Zakon ¢&. 189 ze dne 4. dubna o kolektivnim investovani In: Shirka zakonii Ceské republiky. 204, &astka
189, s. 2842-2887. Dostupny také z WWW: http://aplikace.mvcr.cz/sbirka-zakonu/ViewFile.aspx?
type=c&id=4493
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splatnosti fondu neméni. Vyhodou garantovanych fondi je omezeni moznosti ztraty, tato

vyhoda je ale vykoupena niz$im vynosem.

Fondy fondu

Zakladni strategii tohoto typu fondu je investovat vétsinu (min. 2/3) svého majetku do
podilovych listd nebo akcii jinych otevienych podilovych fondd. Rozlozenim aktiv do
ostatnich OPF je mozné vyuzit n¢kolika druhli investi¢nich strategii zaroven a diverzifikovat
mozné riziko. Nevyhodou téchto fonda je zdvojeni vSech poplatkd, tj. poplatky se plati jak

fondim v portfoliu, tak samotnému fondu. Optimalnim investicnim horizontem jsou 3 roky.

2.1.2 Struktura trhu podilovych fondii a jeji vyvoj

Tabulky ukazuji objem prostiedkii investovanych v CR do podilovych fondi
v porovnani obdobi roku 2009 a roku 2012.

Tabulka ¢ 2: Objem prostfedkd investovanych v CR do podilovych fondi

v porovnani obdobi roku 2012

Typ fondu domaci fondy | zahrani¢ni fondy Celkem k 31. 3. 2012

Fondy penézniho trhu

8 913 mil. K¢

13 260 mil. K¢

22 173 mil. K¢

Zajisténé fondy

3 106 mil. K¢

42 877 mil. K¢

45 984 mil. K¢

Akciové fondy

14 329 mil. K¢

25217 mil. K¢

39 546 mil. K¢

Dluhopisové fondy

39 651 mil. K¢

22 831 mil. K¢

62 482 mil. K¢

Fondy smiSené

23 558 mil. K¢

10 534 mil. K¢

34 092 mil. K¢

Fondy fondi

17 808 mil. K¢

343 mil. K¢

18 151 mil. K¢

Fondy
S nemovitostmi

2 169 mil. K¢

237 mil. K¢

2 407 mil. K¢

Celkem

109 536 mil. K¢

115301 mil. K¢

224 837 mil. K¢

Zdroj: AKAT. CR. Zprdva o ¢innosti asociace pro kapitdlovy trh za rok 2011/2012 a o cilech a iikolech na
dalsi obdobi [online]. [cit. 2013-05-23]. Dostupné z www: http://www.akatcr.cz/download/2787-akat-
cr_vyrocka__cz_ 2011-12.pdf.
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Tabulka & 3: Objem prostiedkti investovanych v CR do podilovych fondi

v porovnani obdobi roku 2009.

Typ fondu domaci fondy | zahrani¢ni fondy Celkem k 31. 3. 2009
Fondy penézniho trhu 44 006 mil. K¢ 28 777 mil. K¢ 72 783 mil. K¢
Zajisténé fondy 10 021 mil. K¢ 52 649 mil. K¢ 62 669 mil. K¢
Akciové fondy 7 737 mil. K¢ 13 188 mil. K¢ 20 925 mil. K¢
Dluhopisové fondy 12 567 mil. K¢ 6 256 mil. K¢ 18 823 mil. K¢
Fondy smiSené 18 172 mil. K¢ 6 285 mil. K¢ 24 457 mil. K¢
Fondy fondt 11 372 mil. K¢ 337 mil. K¢ 11 709 mil. K¢
Fondy s nemovitostmi 1 628 mil. K& 0 K¢ 1628 mil. K¢
Celkem 105 502 mil. K¢ | 107 492 mil. K¢ 212 994 mil. K¢

Zdroj: AKAT. CR. Zpraiva o ¢innosti asociace pro kapitdlovy trh za rok 2008/20009 a o cilech a iikolech na
dalsi obdobi [online]. [cit. 2013-05-23]. Dostupné z: http://www.akatcr.cz/download/702-
akatcr_vyrocni_zprava_cz_2008-09.

Pti zhruba stejném celkovém objemu prosttedkt investovanych do podilovych fondi
doslo v roce 2012 oproti roku 2009 k vyznamnému piesunu prosttedktl z konzervativnéjsich
slibujicim vyssi vynosy, tj. akciovym, dluhopisovym a ¢astecné i smiSenym fondiim. I pfesto,
Ze Cesti investofi jsou stale pomérné konzervativni, 1ze predpokladat, ze uvedeny trend bude

pokracovat a ¢esky investor se tak ptibliZi investortim na trzich s dlouhou tradici.

Pti investici do podilovych fondi je, zejména pro drobného investora, potfeba vénovat
pozornost i celkovym nakladiim fondu. Dtlezita je i volba mény, ve které fond investuje. To
plati zejména u fondd penézniho trhu s nizkou vynosnosti. Jinak by se totiZ z konzervativni

investice mohla stat riskantnéjsi spekulace na pohyb sménného kursu.
Z hlediska distribuce zisku 1ze fondy rozd¢lit takto:

e Vynosové fondy - v pravidelnych intervalech vyplaceji vynosy (dividendy). Jedna se

zejména o fondy, které investuji prevazné do bankovnich vklada a dluhopist.
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¢ Ristové fondy - tyto fondy vynosy nevyplaceji, ale reinvestuji. Podilnik mize vynos
realizovat kdykoliv prodejem podilovych listi. V Ceské republice patii do této
kategorie vétSina fondl, zejména rizikovejsi a dynamictéjsi akciové a balancované

fondy.

2.2 Uéty u penéZnich ustavii

Ulozeni penéz na bankovnich uctech sice diky nizkym Urokiim nepatii mezi
nejvynosnéjsi zpusoby, na druhé strané vSak patii k nejméné rizikovym produktim. Diky

tomu a také urcité konzervativnosti jsou ucty u penéznich ustavii obany CR hojné vyuzivany.

2.2.1 Bérné téty

Bézny ucet je zékladnim a nejpouzivanéj§im bankovnim nastrojem. Jeho hlavnim
ucelem je vedle uloZeni penéz umoznit bezhotovostni hospodafeni S finanénimi prostiedky.
Na bézny ucet si klient miize nechat posilat penize od tietich osob, napt. od zaméstnavatele.
Zejména z tohoto diivodu ma v dnesni dob¢ bézny ucet u nékteré banky témét kazdy, nebot’
zaméstnavatelé zasilaji svym zaméstnancim na jejich bézné ucty vyplaty. K béznym G¢tim
jsou vydavany platebni karty a na tento Ucet navazuje fada ostatnich bankovnich produkti,
napiiklad uvéry. Bézné Ucty obcané vyuzivaji zejména k platbam kartami a zadavani piikazl
v ramci bezhotovostniho platebniho styku. VKklady na béznych tuctech jsou ze zakona
pojistény. ProtoZe prostfedky na béznych uctech musi byt volné disponibilni, jsou béZné ucty
uro¢eny velmi nizkou urokovou sazbou. Z toho duvodu lze doporudit, aby bézny ucet byl

naplnén pfiblizné jen tolika penézi, kolik domacnost v pribehu mésice potiebuje.

2.2.2 Terminované vklady

Terminované vklady jsou vhodnym prostfedkem pro ukladani a zhodnocovani volnych
financi, které nechceme zhodnocovat pomoci investovani, ale chceme penize bezpeéné spofit.
Terminované vklady funguji tak, ze se klient musi zavazat, Zze po urcitou dobu nebude penize
vybirat. Terminovany vklad je vklad na pevnou, piedem stanovenou castku, kterou klient
uklada do banky za ucelem vyssiho urokového vynosu. Na rozdil od bézného uctu neni
terminovany vklad ur€en pro bézny platebni styk. Terminované vklady mohou byt sjednany

jak na kratkou, tak del$i dobu. Existuje pfima uméra mezi délkou trvani terminovaného
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vkladu a arokem. Cim delsi je doba, tim vétsi je i nabizeny trok. Diivodem je, Ze samy banky
mohou penize investovat v delsim ¢asovém horizontu a ziskat vétsi vydélek. Z tohoto
hlediska jsou nejvyhodnéjsi dlouhodobé terminované vklady. Zde je vSak pro klienta znacné
riziko, Ze bude penize potiebovat predCasné vybrat. Terminované vklady mohou byt sjednany
s pevné sjednanym terminem, kdy bude klient s prostiedky moci opét disponovat. Dalsi
moznosti je sjednani vypovédni lhity. Vypovédni lhita zacind bézet okamzikem, kdy klient
bance ozndmi svlij umysl penize vybrat. Jakmile sjednana lhtta uplyne, klient miize penize
vybrat. V pfipad¢ predCasného vybéru uctuji banky klientim za nedodrzZeni termini pomérné

vysoké sankéni poplatky.

Maximalni mozné zhodnoceni penéznich prostfedki na terminovanych uctech

platnych v bfeznu 2013 je uvedeno v nasledujicim piehledu’:

e ANO, spotitelni druzstvo 5,05%
o Zalozna CREDITAS, spofitelni druzstvo 5,00 %
e AKCENTA. Sporitelni a tivérové druzstvo 4,80%
e Metropolitni spofitelni druzstvo 4,80%
e Evropsko-ruska banka, a.s. termin. vklad FIX 4,40 %
e ARTESA, spotitelni druzstvo - vklad Standard 4,30 %
e WHPO Capital, spofitelni druzstvo 4,25 %
e Sherbank CZ, a.s. — spofeni Budoucnost 4,13 %

v

Z uvedeného piehledu je ziejmé, Ze nejvyhodnéjsi trok v soucasné dob¢ nabizeji
pfedevSim druZstevni zalozny a méné zndmé banky. Pocet klientli druZstevnich zéloZen,
lidové kampelicek, vSak je oproti bankdm vyrazné nizsi. Jednou z pfi€in je jejich Spatna
povést, kdy lidé stale maji v podvédomi situaci z devadesatych let, kdy legislativa umoznila
zalozeni vétSitho poctu riznych zéaloZen, z nichZ nékteré pozdéji zkrachovaly nebo byly
»vytunelovany* a stfadatelé o vloZzené penize pfisli. V souCasné dobé jsou vklady
v kampelic¢kach stejné jako u vSech ostatnich bank ze zdkona pojistény (do 100 %, maximalné
vSak do vySe 100 000 EUR). Spoftitelni druzstva rostou a lze fici, ze divéra v jejich sluzby se
zvySuje. Ke konci roku 2012 €inil objem vkladi u druZstevnich zalozen 33,7 miliard korun,

coz je 47procentni ndrlst oproti roku 2011 a postupné piibyva i pocet jejich klientd.

" Terminované vklady. In: M&Sec.cz [online]. 1998 — 2013 [cit. 2013-05-23]. Dostupné z www:
http://www.mesec.cz/sporeni/terminovane-vklady/
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V posledni dob¢ se vétsina odbornikl ve svych vyjadienich shodovala, Ze ukladat nyni penize
v kampelickach neptedstavuje vyrazné riziko. Piesto se v téchto dnech objevila informace, ze
nejvetsi druzstevni zalozna Metropolitni spofitelni druzstvo se dostala do problémi, kdy neni
schopna svym klientim vyplacet vklady. Jedna se o Cerstvé informace, neprodlené byla
zahjena rozsahla kontrola organy ze strany Ceské narodni banky. Kontrola byla zahajena

i v nékterych dalsich druzstevnich zaloznach.?

2.2.3 Spotici Géty

Spofici ucet je specificky financni néstroj, ktery urcitym zplsobem spojuje
terminovany ucet s béznym uctem. Od bézného uctu prevzal likviditu, tj. schopnost pfeménit
se na hotové penize, od terminovaného vkladu pak lepsi zhodnoceni, tj. vyssi urok. Nejveétsi
vyhodou spoficiho uctu je jeho likvidita, vlozené prostfedky je vétSinou mozno kdykoli
vybrat. Ukladani prostiedki na spoficich uctech je bezpecné, vklady jsou ze zakona pojiStény.
Neékteré penézni tstavy uroci vklady na spoficich uctech jedinou sazbou, nékteré pouzivaji
pasmové uroceni v zavislosti na vysi ulozenych prostiedkl. S trochou nadsazky lze fici, ze
spoficich U¢tl pouzivaji banky i druzstevni zéloZzny jako jednu ze zbrani v boji o klienta.
Dusledkem toho je stav, ktery se v minulé dobé projevil, kdy troky u spoficich ucth se
priblizily k terminovanym vkladiim, dokonce byly nékdy i vyssi. Na rozdil od terminovaného
vkladu banka u spoficiho uctu ¢asto nema jistotu dispozice s penézi po stanovenou dobu, arok
u spoficich uctli by mél byt tedy logicky nizsi. Jednim z divodi této anomalie byl zfejmé
vstup novych mensich bank na trh, které chtély nabidnout zajimavy produkt. Pfiblizné od
roku 2011 byl vsak u spoficich u¢tlh zaznamenan vyznamny pokles urokovych sazeb a tento
trend pokracuje 1 v letoSnim roce. Jednou z hlavnich pfi€in tohoto stavu je postupné sniZovani
zékladni rokové sazby Ceské narodni banky az na historickd minima. Protoze banky mély
moznost na mezibankovnim trhu ziskat potfebné prostiedky levné, nemély tolik divoda

nabizet klientim ceny vy$s$i. Vyjimku tvoii jen nékolik bank, které jsou na Ceském trhu

kratce a potiebuiji ziskat klientskou zakladnu.®

8 O¢ima expertii: Druzstevni zalozny. Plany poplach, nebo tikajici bomba? In: Penize.cz [online]. 2000 - 2013
[cit. 2013-05-24]. Dostupné z: http://www.penize.cz/druzstevni-zalozny/255125-ocima-expertu-druzstevni-
zalozny-plany-poplach-nebo-tikajicibomba?utm_source=newsletter_d&utm_medium=email&utm
campaign=newsletter
Kdy vzrostou uroky na spoficich uétech? In: Investujeme.cz [online]. 2006 - 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné
z: http://www.investujeme.cz/kdy-vzrostou-uroky-na-sporicich-uctech/
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Tabulka ¢. 4: Zmény urokovych sazeb spofticich ucti uvadi nasledujici prehled

Urokové sazby bankovnich spoficich uéti
AKtualni ro¢ni Piedchozi ro¢ni
Banka urokova sazba Platna od urokova sazba
(v %) (v %)
Air Bank 2,1 19. 1. 2013 2,4
AXA Bank 1,79 1.1.2013 2,0
Ceska spofitelna az 1.59) 1.7.2010 --
CSOB az 1,25 2.1.2013 1,5
Equa bank 2,1 1.2.2013 2,39
Fio banka 0,6 11.1. 2013 0,8
GE Money Bank 1,50 12.12. 2012 1,1©
ING Bank 1,5 nebo 2,51 13.11. 2012 1,75
Komeréni banka az 1,259 14.11. 2012 az 1,5
LBBW Bank 1,75 19.11. 2012 2,0
mBank 0,49 od 2012. dosud -
Postovni spofitelna 1,319 1.1.2013 1,5
Raiffeisenbank 15 1.1.2013 2,1
UniCredit Bank 1,75 1.1.2013 1,75 nebo 2,5™
Volksbank 1,23 2.1.2013 1,33
Wiistenrot az 2,5(13) 2.5.2012 -
Zuno 2,31 fijen 2012 2,5

Poznamky: uidaje plamné k 25. lednu 2013; © vklady do 5 mil. Ké&: @ zdkl. iirok 0,5 %, irokovy bonus 1 % pouze u vkladii od
40 tis. K& do 5 mil. K& ® u ziast. do 30 mil. K& a ziizeného bésného vctu; ® do 31. ledna 2013; ® Sporici ucet Genius 3 do
249 999 K¢ © Sporici ucet Genius 2 - prodej jiz ukoncen; ) akee 2,5 % na 5 mésicii; © podle vyse ziistatku tirokovy bonus;
&) eMax; eMax plus 2 % do 100 tis. K¢ a obratu plateb kartou pres 4 tis. K¢ mésicné; 19 Erq Cervené konto od 50 tis. K¢ an
SU Prima do 500 tis. K¢; 2 garantovana do konce roku 2012 u smluv uzavicenych do 31. 10. 2012; ) od 30 tis. K¢ do 3

mil. K¢, tirok. bonus 0,1 - 0,4 % podle délky fixace vkladu; ™ do 2,5 mil. K¢

Zdroj: Uroky spoficich uéth stale padaji. Jen pét bank nabizi trok pres 2 procenta. In: Novinky.cz [online]. 2003
- 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z: http://www.novinky.cz/finance/291483-uroky-sporicich-uctu-stale-padaji-
jen-pet-bank-nabizi-urok-pres-2-procenta.html
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2.3 Investi¢ni certifikaty

Investi¢ni certifikaty jsou cenné papiry, u nichZ se emitent zavazuje vyplatit ve
stanovenou dobu jejich hodnotu. Hodnota na konci sjednané doby je zavisla na vyvoji
hodnoty tzv. podkladového aktiva. Tim mohou byt akcie, komodity, Groky, mény apod. Na
rozdil od jinych cennych papiri se cena neodviji od nabidky a poptavky, ale podle hodnoty
podkladového aktiva, K némuz je vydavan. EXistuje fada typd investi¢nich certifikata,
investofi maji zna¢nou moznost vybéru jak podle druhu podkladového aktiva, tak podle miry
rizikovosti. Vydavateli certifikatli jsou vétSinou velké zejména mezinarodni bankovni
instituce. S certifikaty se obchoduje na burzach. Certifikaty jsou dluznim upisem a dilezitym
hlediskem vybéru je proto i bonita emitenta. Mezi investi¢nimi certifikaty existuje velmi
mnoho variant a kazdy investor si muze najit produkt piesné pro sebe. Postupem vyvoje
banky a emitenti pfichdzeji se stale novymi alternativami. To pfispiva Kk vSestrannosti

certifikatd a jejich pouziti.

Vyhody certifikati

Vyhodou investi¢nich certifikati je jejich jednoduchost, transparentnost a likvidita,
dale pak moznost dosazeni zisku jak na rostoucim, tak klesajicim ¢i stagnujicim trhu. Cena
certifikati Casto nepiesahuje 10 az 100 EUR a je mozno investovat i S pomérné malymi
castkami. Diky jednoduché struktuie je ndkup certifikati zpravidla levnéj$i nez investice do

investi¢nich fondu.

Rizika certifikatu

Investovanim pomoci certifikati je spojeno se vSemi obvyklymi riziky kapitalového
trhu. Specifickym rizikem pro certifikaty je pak riziko emitenta neboli riziko avérové, fj.

riziko, e emitent se dostane do platebni neschopnosti a investor o investici piijde. °

2.4 Akcie

Akcie je cenny papir, ktery vydava akciova spolecnost za Gcelem ziskani kapitalu pro

svij vznik nebo dalsi rozvoj. Jde o dlouhodoby instrument, ktery nema stanovenu dobu

0 Investiéni certifikaty. In: icertifikaty.eu [online].2013  [cit.  2013-05-24]. Dostupné  z:

http://icertifikaty.eu//investicni-certifikaty/investicni-certifikaty/

34


http://icertifikaty.eu/investicni-certifikaty/investicni-certifikaty/

splatnosti. Akcie vyjadiuje podil na majetku spolecnosti, ktera tento cenny papir vydala.
Drzitel akcie (akciondf) méd pravo se podilet na fizeni spolecnosti, jejim zisku formou
dividend a na likvidacnim zlstatku pii zaniku spoleCnosti. Ma dale pravo ucastnit se
a hlasovat na valné hromadé akcionait. Investofi v CR mohou obchodovat jak s akciemi
Ceskymi, tak s akciemi zahrani¢nich spolecnosti. Mnohé z nich patii k vyznamnym
mezinarodnim koncernium Vv celé fadé obora (telekomunikace, farmacie, bankovnictvi,
petrochemie atd.). Akcie jsou povazovany za jeden z nejvynosnéjSich prostiedki
zhodnocovani penéz. Pfestoze mohou v kratSich obdobich podléhat Casto velmi vyraznym
vykyvim, v del$im ¢asovém horizontu se jednd o nejvynosnéjsi financni aktivum. Divodem
je, ze jsou piimo spojeny s tvorbou hodnot, tj. investor se pfimo podili na vytvofeném zisku
a ristu spolenosti. VyS§imu potenciondlnimu vynosu vSak odpovidd vyS$§i mira
podstoupeného rizika. Vynosu z akcii mize investor dosdhnout dvéma zplsoby: Prvnim je
podil na dosazeném hospodaiském vysledku, tzv. dividenda. Jeji vyplata vSak neni jista,

zavisi na dosazenych vysledcich a rozhodnuti valné hromady akcionait. Hlavnim zdrojem

vynost je vSak kapitdlové zhodnoceni, tedy rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou akcie.

K obchodovani s akciemi slouzi specialni instituce, tzv. burzy, které organizuji trh
S investicnimi nastroji. Nejveétsi sv€tovou burzou cennych papiri je New York Stock
Exchange (NYSE), nachazejici se na ulici Wall Street v New Yorku. Na NYSE se obchoduji
akcie nejvyznamnéjSich spole¢nosti. Reprezentativnim indexem je Dow Jones Industrial
Average. NejvétSim elektronickym trhem akeii je pak akciovy trh Nasdaq. Je to pocitacova sit’
spojujici finan¢ni instituce, kterd nema zadné stanovisté, pouze velkou obrazovku na nameésti

Time Square v New Yorku."

Burza ma podobu oboustranné aukce, kde cena neboli kurz akcie se vytvafti na zaklade
nabidky a poptavky po akciich dané akciové spole¢nosti. Princip uspéchu pii obchodovani
s akciemi je v podstaté jednoduchy — ve spravnou chvili akcie vyhodné koupit a ve spravnou
chvili je pak se ziskem prodat. Problémem je, Ze nikdo dopfedu jisté nevi, jak se budou ceny
akcii dale vyvijet. Progndézami mozného budouciho vyvoje akciovych trhli se zabyvaji tisice
odbornikil a za tim ucelem byla vypracovana fada metod a teorii. Byly vytvofeny 3 odlisné
pfistupy, pokousejici se predikovat budouci vyvoj cen akcii analyzou jejich minulych

1 soucasnych tendenci a pohybti. Jedna se o:

1 gvatove burzy. In: Penize.cz [onlineg]l. 2000 - 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z:

http://www.penize.cz/15868-svetove-burzy
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1) Fundamentalni analyza. Je nejkomplexnéj$im a nejvice uzivanou metodou. Snazi
se urcit vnitini hodnoty akcie a determinaci faktort, které ji ovliviiuji. Zohlediuje
jak firemni fundamentédlni faktory (dividendy, ocekéavané, historické zisky,

rentabilita apod.), tak globalni a odvétvoveé faktory.

2) Technicka analyza. Tento pfistup se pokousi prognozovat budouci vyvoj kurzi na

zaklad¢ rozboru grafli, zobrazujicich minuly vyvoj.

3) Psychologicka analyza. Je zalozena na teorii, ze pohyb kurzu je nasledkem chovani
investort, za kterym stoji lidska psychika. Jde spiSe o doplikovou analyzu.

Vyuziva poznatkl psychologie davu.

Proti t€émto pfistuplim stoji tzv. teorie efektivnich trhii, ktera tika, Ze vSechny dostupné
informace jsou bezprostfedné zohlednény v kurzu akcii, a tudiz neni mozné dlouhodobé

dosahovat nadprimérnych vynost (v ptipad¢ splnéni zakladnich predpokladu).

Kurz akcii zpravidla klesa, kdyz:

e poklesne zisk nebo obrat firmy, management chybné rozhodne
e dojde k mimotadnym udalostem (havarie, pozar apod.), politicka nestabilita
e poklesne produkce odvétvi, zvysi se trokové sazby, je na trhu pfevis nabidky

e jsou zvefejnény jiné negativni zpravy o firmé

Kurz akcii zpravidla roste, kdyz:

e roste zisk nebo obrat firmy, firma provede UspéSnou restrukturalizaci, roste dividenda
na akcii

e roste produkce odvétvi, roste zaméstnanost, roste mira investic v ekonomice, panuje
stabilni politické prostiedi, klesnou urokové sazby, je na trhu ptevis poptavky

e jsou zvefejnény dalsi pozitivni zpravy o firmeé

Ale sebelepsi teorie vSak nejsou 100%ni zarukou uspéchti nebot’ vyvoj cen akcii vedle
predvidatelnych a ocekavanych faktori ovliviiuje i cela fada vlivi neptedvidatelnych.

Zaruceny recept na spravné nacasovani nakupti a prodeju akcii neexistuje, predem odhadnout,
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jaka situace a nalada bude za mésic, tyden nebo tfeba jen za nékolik hodin, na trzich panovat,

prakticky nelze.

Organizatorem burzovniho trhu s cennymi papiry v CR je Burza cennych papirt
Praha. Jde o plné elektronickou burzu a obchoduje se zde 170 emisi akcii, dluhopisu
a podilovych listd. Burza ma 32 c¢lent, obchoduje se se 170 emisemi akcii, dluhopist
a podilovych listii. Reprezentativnimi indexy jsou PX-50 zahrnujici 50 emisi ¢eskych akcii
a PX-GLOB zahrnujici veskeré emise akcii a podilovych listi. Burza je zalozena na Clenském
principu, tj. pfistup na burzu maji pouze licencovani obchodnici s cennymi papiry, ktefi jsou
jejimi &leny. ™

Od roku 1993 dale na ceském trhu plisobi RM-systém jako organizator
mimoburzovniho obchodovani. Jeho vznik je spojovan se spusténim kuponové privatizace. V
soucasnosti se zde obchoduje s akciemi nejvyznamnéjSich ceskych ale i zahrani¢nich
spole¢nosti. Obchoduji se zde i akcie, které nejsou zastoupeny na prazské burze. Jde o plné
elektronicky trh s cennymi papiry, na néjz ma ptistup kdokoliv prostfednictvim obchodnich
pobocek nebo Internetu. To z n&j ¢ini svétovy unikat. Reprezentativnim indexem obchodovani
je index PK 30. Zamétuje se zejména na drobné a stiedni investory. K vyhodam obchodovani
na RM-systému patii Sirok4 nabidka akciovych tituld a certifikatti obchodovanych v ¢eskych
korunach a on-line vypotfadani cennych papiri. RM systém neni organizovan na ¢lenském
principu, ale na principu zakaznickém. Obchodovat na ném muze tedy jakakoliv pravnicka ¢i

fyzicka osoba, kterd je Zaregistlrovéna.13

Vyhody vlastnictvi akcii:

e moznost ziskat kapitalovy zisk, dividendu (pokud je rozd€lovan zisk mezi akcionare)

e akcionafi neruci za zavazky akciové spolecnosti

e prava snimi spojend (podilet se na likvidacnim zlstatku, podilet se na fizeni
spolecnosti a predkupni pravo na nakup novych akecif)

e je zajiSténa vysoka likvidita na sekundéarnich trzich

¢ nezdanuje se kapitalovy zisk u fyzickych osob v ptipad¢ drzby akcii vice jak 6 mésict

vV

e vyssi likvidita nez u dluhopisi

2 Burza cennych papirii Praha. [online]. 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z: http://www.burza-cennych-
papiru-praha.cz/
3 RM Systém [online]. 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z: http://www.rmsystem.cz/
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Nevyhody:

e moznost kapitalové ztraty, nemusi byt vyplacena zadna dividenda, v piipadé, ze se tak
valnd hromada rozhodne

e mozny konflikt z4jmu akcionafii a managementu

e minoritni vlastnik m& omezenou moznost zasahovat do fizeni firmy

e akcionaf nema narok na vraceni svého vkladu

e obchodovani s malym pocétem akcii je spojeno s vysokymi transakénimi naklady

e vysoka volatilita na trhu akcii

e dividendy podléhaji zdanéni

2.5 Dluhopisy

Dluhopisy jsou druhem zavazku vydavatele vyplacet ve stanovenych terminech
dohodnuty trok a na konci splatnosti splatit investorovi vlozenou ¢astku. Dluhopisy vydavaji
zejména vlady jednotlivych zemi a velké vyrobni podniky a cilem emise dluhopist je ziskat
finanéni prostiedky na financovani svého rozvoje ¢i jinych aktivit. Investofi se tak nakupem
dluhopist stavaji fakticky jejich véfiteli. Dluznik se v dluhopisu zavazuje, ze ve sjednanou
dobu splati jmenovitou hodnotu dluhopisu a ze bude pravideln¢ vyplacet stanovené uroky
formou tzv. kupénovych plateb. Nejznaméjsi jsou obligace (statni dluhopisy), podnikové
(korporatni) dluhopisy, pokladni¢ni poukazky, hypote¢ni zastavni listy a dalsi. Az na vyjimky
jsou dluhopisy vydavany na dobu urcitou a maji stanoven termin splatnosti, ktera se pohybuje
od nékolika mésicti az po 50 let. Dluhopisy a obligace jsou rovnéz predmétem obchodu na
finan¢nich trzich a jejich aktualni cena se tudiZz odviji od situace na trhu. Drobni investofi
obchodovani s dluhopisy realizuji prostfednictvim brokerskych, pfipadné jinych finan¢nich

instituci a podobn¢ jako v piipadé akcii se fidi zdkonem ¢&. 591/1992 Sh. o cennych
papirech.™

Dluhopisy patii ke konzervativngj$im investi¢nim nastrojim a jSou povazovany za
bezpecny zplisob investovani. Zejména obligace piedstavuji v zasadé bezpecnou investici,

protoze jSou zavazkem statu. Firemni dluhopisy ve srovnani s t€émi vladnimi ¢asto nabizeji

14 Gesko. Zikon ¢&. 591 ze dne 20.listopadu 1992 o cennych papirech. In: Shirka zdkonii Ceské republiky. 204,
Castka 119, s. 2842-2887. Dostupny také z WWW: http://aplikace.mvcr.cz/shirka-zakonu/ViewFile.aspx?
type=c&id=4493
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vys$§i uroky, ale vérohodnost soukromého emitenta je ponékud nizsi. Dluhopisy mohou mit
dlouhodoby i stiednédoby charakter. Zajemce o nakup dluhopisii nepotiebuje mit takové
mnozstvi informaci a znalosti o fungovani kapitalovych trhii jako je tomu u pfimych investic
Drobni investofi mohou obchodovéni s dluhopisy realizovat prostfednictvim brokerskych ¢i
jinych finan¢nich instituci.

vvvvv

oproti akciim niZsi.

2.6 Investice do drahych kovii, nemovitosti

Tento druh investic piedstavuje moznost vyhodného uloZeni hodnot a mnohdy i

vyrazného zhodnoceni vloZzenych prostfedki, ale mohou ptindset rizna rizika.

2.6.1 Zlato

v

K nejspolehlivéjsim prostiedkiim k uchovéani hodnoty patii dlouhodobé drahé kovy,
hodnoty. Jiz od pocatku historie bohati lidé, hromadili svij majetek ve formé zlata nebo

zlatych Sperkd.

Lze fici, ze tuto roli si zlato ponechalo i1 v soucasnosti. Ptes urcité¢ cenové pohyby na
trzich zlstava svétova cena zlata pomérné stabilni. Zna¢na ¢ast svétovych zéasob zlata je
ulozena jako rezerva v trezorech centralnich bank jednotlivych statl. Zlato je také pfedmétem
intenzivniho svétového obchodu, obchoduje se s nim napt. v Londyné, New Yorku, Curychu,
Hongkongu, Sydney, Dubaji, Singapuru a na mnoha dal§ich mistech. Se zlatem lze
obchodovat jednak fyzickym ndkupem tzv. investiéniho zlata (zlaté cihly, plechy, plisky)
nebo zlatych minci, obchodovani s fyzickym zlatem vSak pfedstavuje jen velmi malou ¢ast
obchodovani. K nesrovnatelné¢ vétSimu objemu obchodli se zlatem dochdzi na burzach
s vyuzitim celé tady investi¢nich nastroji navazanych na zlato. Nejcastéji se obchoduje
pomoci ETF (exchange traded funds - burzovné obchodované fondy), financnich derivatd,
jako napf. futures, certifikaty, warranty, opce. Tyto obchody s ,,papirovym zlatem* vyuZzivaji

pfevazné velci investofi jako banky a jiné finan¢ni instituce.

Investice do zlata, je povazovana za jakysi bezpecny pfistav pro uloZeni a ochranu

majetku. Ztohoto hlediska vyznam téchto investic roste zejména v Casech nestability,
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hospodaiskych ¢i jinych krizi a otfesti na finanénich trzich. Pfestoze ani zlato neni imunni
vici vnéjsim vliviim a vyvoj jeho ceny do jisté miry odrdzi celou fadu ekonomickych faktord,
lze fici, ze zlato i dalsi drahé kovy jsou pomérné stabilnim uchovatelem hodnoty a nariist
jejich hodnoty znacné prevySuje inflaci. Zlato samo o sobé témét inflaci nepodléha
a v principu by mélo byt mozno za urcité mnozstvi zlata nakoupit vzdy stejné mnozstvi jiného
Zbozi.

Jiz v historickych dobach bylo zlato hojné vyuzivano jako platidlo a to bud’ ve forme
zlatych minci nebo rtiznych slitki. I v moderni dob¢ si zlato svou roli dalezité soucasti
ménového systému ponechalo. Na zakladé tzv. Brentwoodské dohody z roku 1944 se zlato
stalo urcitym zakladem celé svétové monetarni soustavy. Americky dolar byl ustanoven
jakousi celosvétovou rezervni ménou a vladda Spojenych stati garantovala centralnim bankam
jinych zemi sménitelnost dolaru za zlato v pevném kurzu 35 dolari za jednu troyskou unci.
To nasledné vedlo k znacnému odéerpani zlatych zasob ze Spojenych statt. V roce 1971 pak
byl rozhodnutim prezidenta USA Richarda Nixona Brentwoodsky systém zruSen. Nésledkem
byl nastup pohyblivych ménovych kurzil, postupné pak zacala cena zlata nartstat. V roce
1980 bylo dosaZzeno maxima 850 USD za jednu unci. Pomoci riznych finan¢nich
1 politickych intervenci se podaftilo krizi amerického dolaru prekonat a cena zlata tak klesla na
hodnoty okolo 300 - 400 dolari za jednu unci a ptes ur¢ité vykyvy i nadale postupné mirné

narustala.

Celosvétova finanéni a ekonomicka krize, ktera naplno vypukla v letech 2008 — 2009,
vyrazné ovlivnila 1 situaci na svétovém trhu se zlatem 1 dalSimi drahymi kovy. Jako reakce na
hospodaiskou krizi byl zaznamenan raketovy nariist cen, kdy cena zlata lamala vSechny

dosavadni rekordy.

V nésledujici tabulce je uveden piehled vyvoje ceny investicniho zlata za poslednich
10 let.

Nejniz$i cena investi¢niho zlata od 2/2003 - 2/2013 ¢inila 322,10 USD za trojskou

unci a nejvyssi cena investi¢niho zlata pak 1900,30 USD za troyskou unci.
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Graf €. 1: Vyvoj ceny investi¢niho zlata od roku 2003 do roku 2013
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Zdroj: Aktualni cena zlata a stiibra. In: Zlaté investovdni [online]. 2013 [cit. 2013-04-29]. Dostupné z www:
http://www.zlate-investovani.cz/aktualni-cena-zlata-a-stribra.html

Z piehledu je patrné, Ze pozvolny rist cen zlata od pocatku dekady nabral prudce na
intenzité vV obdobi po vypuknuti finan¢ni a ekonomické krize. Od roku 2010 prekonéavaly ceny
zlata 1 ty nejoptimistictéj$i predpovédi. Tento trend trval aZz do roku 2012, kdy cena zacala
mirng klesat. Béhem prvnich mésicti roku 2013 pak pokles mirn¢ pokrac¢oval. Dne 15. dubna
2013 doSlo k prudkému poklesu, kdy byl zaznamenan nejvétsi propad ceny zlata za
poslednich 30 let. Doslo k prolomeni psychologické hranice 1500 USD za 1 unci.
O pric¢inach nahlého cenového propadu se vede fada diskuzi jak v médiich, tak v odbornych
kruzich. Pfestoze poptavka po fyzickém zlat€¢ u drobnych investorii neustdle stoupad,
k nadhlému propadu cen doslo v disledku velkych vyprodeju zlata ze strany velkych hracd na
trhu, tj. bank a komoditnich fondt. Prognézami dal§iho vyvoje cen se zabyvaji jak odbornici,
tak média a jejich ndzory se znacné lisi. Objevuji se nazory, ze doSlo ke splasknuti zlaté
bubliny a pokles cen bude pokracovat a nékteti analytici proto doporucuji investorim zlato
prodavat, dokud je ¢as. Jini naproti tomu uvadéji, ze vzhledem k prohlubujicim se problémim
nékterych zadluzenych stath a dal§im okolnostem, naptiklad zdanéni bankovnich vkladl na
Kypru, nar@istaji obavy o hodnotu a bezpecnost penéz na Gcétech v bankach, coz hovoii ve

prospéch zlata. Doporucuji proto situace, kdy zlato Ize ziskat levnéji, vyuzit k jeho ndkupim.
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I ptes fadu odlisSnych prognéz a ndzorli na soucasnou situaci se vétSina analytikil
shoduje vtom, ze v dlouhodobém horizontu cena zlata i stfibra poroste. Jedna se vsSak
o problematiku tak slozitou a tézko predvidatelnou, ktera je izce svazana s celou fadou

dalSich problému a otazek, ze si na odpovéd’ budeme muset pockat.

2.6.2 Stribro

Také sttibro se po mnoha staleti pouzivalo na razbu minci. V soucasnosti se k tomuto
ucelu jiz nepouziva, ma vsak velmi Siroké vyuziti v mnoha odvétvich primyslu, kde je
pouzivano vice nez zlato. Také svétoveé zasoby stiibra jsou vétsi nez je tomu u zlata. Prestoze
naopak jeho vyuziti v oblasti investic je oproti zlatu nizsi, i zde ma své misto. Cena stiibra je

pak oproti zlatu vyrazné nizsi.

V nésledujici tabulce je uveden piehled vyvoje ceny investi¢niho stiibra za poslednich

10 let.

Nejniz$i cena investi¢niho stfibra zlata od 2/2003 - 2/2013 ¢inila 4,34 USD za trojskou
unci a nejvyssi cena pak 48,48 USD za trojskou unci. Rozdil ceny je 44,14 USD na jedné

troyské unci.

Graf ¢. 2: Vyvoj ceny investi¢niho stiibra od roku 2003 do roku 2013
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Zdroj: Aktualni cena zlata a stfibra. In: Zlaté investovdni [online]. 2013 [cit. 2013-04-29]. Dostupné z Www:
http://www.zlate-investovani.cz/aktualni-cena-zlata-a-stribra.html
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Jak vyplyva z uvedeného ptehledu, i cena stfibra reaguje na situaci na financnich
a komoditnich trzich a jeji prudky rist v posledni dobé je, obdobn¢ jako u zlata, odrazem
situace po vypuknuti hospodaiské krize. I investice do stfibra jsou chapany jako pojistka proti
inflaci nebo jinym financnim otfesim a jako zaruka uchovani hodnot. Investice do stfibra
vétSinou nemaji perspektivu kratkodobého zhodnoceni a nesméiuji tak k cenovym

spekulacim, ale spise k dlouhodobému ulozeni ¢asti finan¢niho majetku.

2.6.3 Platina

Platina se spolecné se zlatem a stiibrem tadi mezi drahé kovy. Tento kov je vzacnéjsi
nez zlato nebo stiibro, celkova rocni tézba ¢ini pouhych 150 tun. Je to Sedobily kov odolny
proti korozi, ma vynikajici teplotni a elektrické vlastnosti. Pro své unikatni vlastnosti je
dilezitou prumyslovou surovinou. Téméf polovina svétové produkce je vyuzivana pii vyrobé
Sperktl, tietina pak sméfuje do automobilového primyslu k vyrobé katalyzatort, dalSimi

obory pouziti jsou naptiklad pocitace, I¢katské pristroje.

V oblasti finan¢ni sféry se platina na rozdil od zlata nebo stfibra vyuziva teprve
kratkou dobu. Pfesto je investi¢ni poptavka po platiné vysoka. Diuvodem je snaha investort
pfesunout cast svych prostiedki do aktiv, které by je mély ochranit proti zvySené inflaci

v budoucnu.

Graf ¢. 3: Vyvoj ceny platiny za poslednich 5 let

5Year Platinum High 2281.88 Low 774,88
2400 2400
2200 2200
2000 2000
B 1500 15800
E 1600 1600
h 1y 1
: 1200 1200
L 1000 1000
00 g0
B0 A0
400 www, kitco,com .,
o o (=] (=] T T -— -— [} [t} [op )
E) ) f) Ey — — - — — — =l
=21 = = = =21 = =21 4 [ 4+ f=]
1] [m] 1] [m) (1] [m) 1 [ f [ fie4
= = = = = = = (o) Lanl (o) -
Bazed on Mew York Close

Zdroj: Vyvoj ceny platiny. In: Investicni zlato a stiibro [online]. 2013 [cit. 2013-04-29]. Dostupné z Www:

http://www.investicni-zlato-stribro-diamanty.cz/investicni-platina/vyvoj-ceny-platiny/
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Vrcholu ceny, téméf 2 300 dolard za 1 unci, doséhla platina v bfeznu 2008 v dasledku
vypadku vyrobnich zafizeni v dolech v Jizni Africe, kde jsou nejvétsi svétova loziska.
Koncem téhoz roku pak cena klesla az na 780 dolarii. Od té doby se cena postupné opét
zvysuje. V soucasné dobg, tj. na pfelomu mésice dubna a kvétna 2013, ¢ini cena platiny 1 500
USD za jednu troyskou unci. Pfestoze ceny platiny obdobné jako ostatnich drahych kovii
podléhaji raznym ekonomickym i dalSim vlivim, predpoklada vétSina analytiki, Zze vyhled
pro platinu je velmi pfiznivy a pfes soucasnou vyssi cenu jsou investice do tohoto kovu stale
vyhodné. Hlavnim tahounem poptavky po platiné je automobilovy primysl, ktery i1 pfes
uréitou stagnaci v nékterych vyspélych zemich ma znac¢nou perspektivu rlstu napiiklad
v Cing &i Indii. V Cin& rovnéz v sou¢asné dobé sili poptavka po platinovych $percich, které se

v 1éto lidnaté a rozvijejici se zemi staly modou.

2.6.4 Investice do nemovitosti

V oblasti investici do nemovitosti se nechci Siroce zabyvat situaci ve svétovém
méfitku, nepfedpokladdm néjaky vyznamny zajem ceskych obcanti o piimé investice do realit
Vv zahrani¢i, a to jak z diivodu vysokych cen, tak mnoha dal$ich. Ani v tuzemsku neuvazuji
o moznych pfimych investicich obfani do vétSich pramyslovych nebo komercnich

nemovitosti.

V uvahu vSak pfipadd moznost nepfimych investic, napiiklad do akcii nebo
podilovych listi nemovitostnich fondd, investi¢nich fondl nebo investi¢nich certifikatl se
zamé&fenim na index nemovitosti. Nejrozsifen&j$im zplisobem investic fadovych obcant jsou
vSak investice do nemovitosti urenych k bydleni a to jak domi, tak bytovych jednotek

a nemovitosti uréenych k rekrea¢nim uceltim.

Jak znamo, pocatky svétové ekonomické krize tizce souvisi s trhem realit. Po roce
2001 nastal v USA zna¢ny boom realitniho trhu jako dusledek nizkych trokovych sazeb, kdy
doslo ke znatnému zvySeni poptavky po nemovitostech. Za této situace zaCaly banky
a hypotecni spole€nosti pljcovat penize v ifadech miliard dolari mnohdy 1 klientim
S pochybnou bonitou, ¢asto i bez zajisténi. V roce 2006 bublina praskla. Nabidka nemovitosti
se zvySila a ceny klesly. Soucasné zacaly rist trokové sazby a velky pocet majitelt
nemovitosti nebyl schopen hypotéky splacet. Neschopnost splacet zasahla nejen majitele
nemovitosti, ale vysoky pocet Spatnych avéra postupné tahl ke dnu jak hypotecni spole¢nosti,

tak banky. Od roku 2007 zacaly prvni penéZni ustavy oznamovat miliardové ztraty a v roce
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2008 doslo ke krachiim mnoha hypotecnich bank, upadek ohlasila i firma Lehman Brothers,

ctvrtd nejvetsi investiéni banka v USA.

Realitni trh v CR po hospodaiské Kkrizi

Vrchol realitniho trhu v CR byl zaznamenan v roce 2007, tj. pfed vypuknutim krize.
K nejvyraznéjSimu poklesu doslo hned v roce 2009, kdy meziro¢ni propad realitnich investic
¢inil 80 %, a komercni vystavba novych objektl se snizila na minimum. Zajem klient
o nemovitosti ur¢ené k bydleni pak poklesl o 15 %. Ceny zejména panelovych byti
v nékterych v méné atraktivnich lokalitach a mistech poklesly az o 30 %. Do jisté miry tak Ize
dopad krize hodnotit i pozitivné. Nékteré piedrazené nemovitosti se postupné dostavaji na

, . 15
svou realnou hladinu.

Prestizni lokality, zejména centra meést, ziistavajici i nadale velice aktudlni a zajimavé

pro kupujici a investory.

Podle nazorti mnohych odbornikd mize mirngjsi pokles realnych cen nemovitosti jesté
néjakou dobu pokracovat. U menSich byt 1ze ofekavat stagnaci nebo mirny rist, zatimco
ceny velkych bytd se jeSté vice propadnou. Ocekava se, ze zmény se pfili§ nedotknou
pozemkd a rodinnych domi v atraktivnich lokalitach, napt. na okraji velkych mést. Krize
poslednich let snizila pfevis poptavky nad nabidkou v této oblasti, nicméné ne natolik, aby se

zastavil nomindlni rdst cen, pfinejmensim na Grovni inflace.

Diilezitou roli v prognézach dalsiho vyvoje hraje také urokova sazba Ceské narodni
banky, od niZ se odviji uroceni dalSich uvéri vcetné hypoték. Soucasné extrémné nizka
urokova sazba hypoték by méla pomoci celkovy pokles na trhu nemovitosti snizit. Piestoze
existuje cela fada dalSich vlivli na trh nemovitosti, vétSina odbornikti ocekava, Ze nestane-li se
tedy néco mimotadného a nezasdhnou-li do ¢eského trhu vyrazné vnéjsi vlivy, mize byt kratsi
Casovy horizont piiznivym obdobim pro toho, kdo se rozhodl nemovitost koupit,

a §patny rok pro toho, kdo se tu svoji chysta prodat.*®

Investice do realit je jednim z konzervativnich zptsobt ulozeni penéz s cilem dlouhodobé

ochrany pted inflaci. Ndkup nemovitého majetku ma, zejména pro konzervativni investory,

1> Dopad krize na realitni trh CR. In: Russegger.cz [online]. 2013 [cit. 2013-05-03]. Dostupné z WWw:
http://www.russegger.cz/tiskove-zpravy/dopad-krize-na-realitni-trh-v-cr

16 Kudy se vyda realitni trh v roce 2013 In: Hypoindex.cz [online]. 2008-2013 [cit. 2013-05-03]. Dostupné
z www: http://www.hypoindex.cz/kudy-se-vyda-realitni-trh-v-roce-2013/
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vyhodu, Ze si na n¢j lze ,,fyzicky sdhnout* a dobry pocit z pfimého vlastnictvi pfevySuje napf.
papirovy vypis z uctu cennych papird. Naopak investor prakticky neznd skute¢nou hodnotu
svych nemovitosti a redln¢€ ji muze zjistit az v piipad¢ jejiho prodeje.

Hlavnim vynosem z investic do nemovitosti je inkasovany najem. Pfimé investice do
nemovitosti pfinasi ale mnoha negativa: nizka likvidita, nedostatek trznich informaci, dlouhy
¢asovy horizont pro uzavieni obchodu, vysoké zprostiedkovatelské poplatky, vysoké naklady
na spravu, opravy a pojisténi, potfeba odbornych znalosti a pfedevSim vysoka cena
obchodovanych nemovitosti (u neptimé formy investovani neni potieba vysokych finan¢nich

prostiedkit).

Nemovitosti jsou aktivum stejné jako akcie, dluhopisy ¢i komodity, a mély by byt
soucasti portfolia rozumného investora. Nelze vSak sazet na jakysi pocit vySsi stability oproti
jinym aktivim. O tom se mohli pfesvéd¢it mnozi investoii v USA, gpanélsku, ale 1 u nas,

kteti investovali do ndkupu nemovitosti na vrcholu realitni bubliny pfed nékolika lety.

2.7 Stavebni sporeni

Jednou z variant spoficich produktii je i stavebni spofeni. Tento specificky produkt
puvodné vznikl v 18. stoleti v Anglii. Na ¢esky trh se stavebni spofeni dostalo az v 90. letech
20. stoleti a v soucasnosti patii k oblibenym spoficim produktiim a je tfetim nejrozsifencjSim
zpiisobem financovani bydleni. Zahrnuje nejen zhodnoceni vlastnich prostfedkt, ale je téZ
spojeno se statnim piispévkem. V souCasné dobé ma piislusnou licenci pro uzavirdni smluv
o stavebnim spofeni pét stavebnich spofitelen. Jejich podnikdni je upraveno pravidly

omezujicimi jejich rizikové aktivity a vklady ucastnikd jsou pojistény ze zakona.

Vzhledem k zaméfeni mé prace se nebudu podrobnéji zabyvat otazkami poskytovani
uvérii na bytové potfeby, nybrz se na tento produkt soustiedim pouze z hlediska jeho vyuziti

jako jednu z moznosti spofeni a zhodnocovani ulozenych prostiedkii.

Prestoze hlavni mysSlenkou stavebniho spofeni je umozZnit zdjemcim o bydleni ziskat
potiebné prostfedky formou vyhodného uvéru, je tento produkt i pomérné vhodnym nastrojem
k ukladani volnych penéz a jejich zhodnoceni. Podstatou, nebo hlavni slozkou, tohoto
zhodnoceni, je statni podpora, jejimz prvotnim téelem je pomoc obCantim fesit bytovou
otazku a to bud’ stavbou ¢i ndkupem nemovitosti, nebo zhodnocenim nemovitosti stavajici.
Minimalni doba spofeni ¢inila do roku 2003 5 let. Od 1. 1. 2004 vstoupila v platnost novela

zakona €. 423/2003 Sb., ktera stanovila minimalni dobu spofeni na 6 let.
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Za ptedpokladu, Ze ucastnik tuto dodrzi stanovenou dobu spofeni, mize naspofenou
¢astku vyuzit na jakékoliv ucely, tj. vyuziti neni vdzadno na bytové potieby a zaroven ma

narok na statnim podporu.

Vyse statni podpory

Utastnici, kteii Ti, ktefi smlouvu o stavebnim spofeni uzavieli pred 31. 12. 2003,
dostavali jako ptispévek od statu 25 % vloZenych prostiedku, piispévek byl vSak limitovan
¢astkou 4 500 K¢ rocné. U smluv uzavienych v obdobi let 2004 — 2010 pak statni ptispévek
¢inil 15% roc¢nich vkladl s maximem ve vysi 3 000 K¢. Od roku 2011 pak byl statni
piispévek snizen na 10 % roéni vyse vkladd s limitem 2 000 K& Ugastnikiim stavebniho
spofeni jsou dale pfipisovany Uroky od stavebnich spofitelen a urokovy vynos nepodléha
zdanéni. Uroky z vklad@i dosahovaly zpocatku v priméru 5% a byly osvobozeny od dané
z prijmu. Od 1.1.2004 vstoupila v platnost novela ¢. 423/2003 Sb., ktera stanovila minimalni
dobu spofeni na 6 let, snizila vysi statni podpory a také zrusila osvobozeni urokd od dané
z piijmu, kdy tyto jsou zdanény 15%ni sazbou. Jednim z diivodid sniZovani statni podpory je,
ze motivaci znaéného poctu ucastnikii pii zaloZeni stavebniho spofeni nebyl tmysl feSit
bytové potteby, nybrz ulozit volné prosttedky do produktu, ktery na rozdil od produktd jinych
je dotovan statem. Neni tajemstvim, Ze soucasna vladda se timto problémem zabyva a do
budoucnosti 1ze ocekavat, ze podminky jesté zpfisni zejména smérem k moZnostem vyuZiti
ptispévkl statu vyluéné jen na ucely bydleni. Doslo také ke sniZeni uroki, které se nyni

pohybuji mezi 1 -2 %.
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Tabulka &. 5: Urokové sazby ze vkladi u jednotlivych stavebnich spofitelen platné v roce

2013 —udaje v procentech

Niazev produktu urok
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Tarif Finan¢ni 2,00
Wiistenrot - stavebni sporitelna a.s. - Tarif Optimalni kreditni 2,00
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Tarif specialni 2,00
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Traif Normalni 2,00
Modré pyramida stavebni spofitelna, a.s. - Staveb.spot. Tarif Kredit 2,00
Stavebni spofitelna Ceské spofitelny, a.s. - Standardni 2,00
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Spofici tarif 2,00
Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s. - Stav.spof. Tarif Variant 1,50
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Staveb.spot. Tarif U 121 - Gvérovy | 1,00
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Staveb.spot. Tarif U 122 - avérovy | 1,00
Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s. - Stav.spof. Tarif Garant 1,00

Zdroj: Stavebni spofeni srovnani. In: Mésec. ¢z [online]. 1998 - 2013 [cit. 2013-05-03]. Dostupné
Zz www: http://www.mesec.cz/produkty/stavebni-sporeni/

Oproti ostatnim obdobnym produktim naopak stavebni spofitelny ucastnikim Gétuji
vys$si poplatky za vedeni uctii. Do roku 2005 mohly spoftitelny vysi poplatki kdykoli ménit.
Utad pro ochranu hospodaiské soutéze tuto praxi kritizoval a v souasnosti jsou pojistovny

povinny vysi poplatku u smluv fixovat.
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Tabulka ¢. 6: VySe poplatkl za vedeni uctu u jednotlivych stavebnich spofitelen platné v roce
2013 —udaje v K¢

Ro¢ni
Nazev produktu poplatek
za vedeni
uctu
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Tarif Finanéni 240
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Tarif Optimalni kreditni 240
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Tarif specidlni 240
Wiistenrot - stavebni spofitelna a.s. - Traif Normalni 240
Modré pyramida stavebni spofitelna, a.s. - Staveb.spot. Tarif Kredit 300
Stavebni spofitelna Ceské spofitelny, a.s. - Standardni 310
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Spofici tarif 330
Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s. - Stav.spof. Tarif Variant 330
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Staveb.spot. Tarif U 121 - uvérovy 320
Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. - Staveb.spot. Tarif U 122 - uvérovy 320
Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s. - Stav.spof. Tarif Garant 330

Zdroj: Stavebni spofeni srovnani. In: MéSec. ¢z [online]. 1998 - 2013 [cit. 2013-05-03]. Dostupné
Z www: http://www.mesec.cz/produkty/stavebni-sporeni/

Ptes Sirokou oblibenost stavebniho spofeni dochédzi v soucasné dobé nejen k urcité
stagnaci, ale 1 poklesu poctu nové uzaviranych smluv. V roce 2012 bylo uzavieno celkem
580 000 smluv, zatimco v roce 2011 jich bylo uzavieno 685 000. Pfi¢inu Ize spatfovat mimo
jiné i v odezvé na piipravovana legislativni opatfeni v souvislosti S omezovanim vyuziti statni

podpory pro tcely mimo bydleni.

Vyhody stavebniho spofeni /mimo vyhody souvisejici s tvéry na bytové ucely/
e Statni podpora
e Pii splnéni podminek moZnost vyuZiti statni podpory na jakékoli ticely
e Spofeni neni omezeno vékem, kazdy ¢len mize spofit a ziskat statni podporu

e Pojisténi vkladl ze zdkona

Nevyhody stavebniho spoi‘eni: /mimo oblast ivéri na bytové ucely/
e Nizka likvidita
e Minimalni doba trvani stavebniho spofeni 6 let, aby mohly byt prostiedky vyuzity na
jakékoliv ucely
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e Ztrata zaloh na statni podporu pti predc¢asném ukonceni

e Vysoké ro¢ni poplatky
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3  Penzijni pripojisténi, dichodova reforma

Otazky  souvisejici s penzijnim  pfipojiSténim  patii v soucasné  dobé
k nejdiskutovanéjSim tématim. Hlavnim divodem je start nové penzijni reformy. V této casti

se vénuji porovnani souc¢asného stavu penzijniho ptipojisténi se stavem po penzijni reforme.
3.1 Penzijni pripojiSténi

Penzijni pfipojisténi se statnim piispévkem patii v CR k jednomu z nejoblibengjsich
spoficich produktii. Podle informaci Asociace penzijnich fondti CR evidovaly penzijni fondy

k 30.9.2011 vice nez 4,5 milionu ucastniktl a celkova vyse ulozenych prostfedki Cinila témét

228 miliard korun. Penzijni pfipojisténi bylo u nas zavedeno zakonem ¢. 42/1994 Sb.
Zakon stanovi dva zdkladni typy penzijnich plant:
e piispévkovy penzijni plan
e davkovy penzijni plan
Prispévkovy penzijni plan stanovi vysi penze v zavislosti na celkové ¢astce prispevkl
zaplacenych ve prospéch ucastnika, jeho podilu na vynosech hospodaieni penzijniho fondu

a véku, od néhoz je penze poskytovana.

U davkového penzijniho planu je vyse penze uréena predem a nezavisi pfimo na vysi
zaplacenych ptispévkl (penzijni fond pfi splnéni podminek naroku dohodnutou vysi penze

garantuje.

Zakon stanovi okruh davek penzijniho pfipojiSténi a podminky vzniku naroku (

podminky stanovi penzijni plan). Z penzijniho pfipojisténi Ize poskytovat tfi typy davek:

e Jednorazové vyrovnani
Dévka, ktera ucastnikovi nalezi namisto penze. Je tvofena celkovou Castkou, kterou
uhradil G¢astnik, popfipadé zaméstnavatel, uhradil, déle statnich pfispévkt a podilu na
vynosech fondu.

e Odbytné
Dévka nalezici tcastnikovi nebo osobam, ur¢enym ve smlouvé. Vyse odbytného se
sklada z celkové castky, kterou uhradil tcastnik, popfipadé jeho zaméstnavatel
a podilu na vynosech fondu z této ¢astky. V ramci odbytného se statni ptispévky ani
podily na vynosech ze statnich ptispévkil nevyplaci.

e Penze
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Pravidelna vyplata penézni ¢astky po stanovenou dobu (zpravidla jde o dozivotni

vyplaty). Z penzijniho pfipojisténi mohou byt vyplaceny tyto druhy davek:
o starobni penze

o vysluhova penze
o invalidni penze

o pozustalostni penze

Utastnik je povine platit na své penzijni piipojisténi piispévky. Zakon pfipousti, aby

za ucastnika platil ptispévky nebo jejich ¢ast (zpravidla zaméstnavatel).

Danové vyhody

Danové ulevy Ize rozdélit do 3 kategorii podle toho, kdo onu vyhodu pifimo vyuziva,

tedy kdo je od platby dan¢ osvobozen. Jsou to:

e Danové ulevy pro vSechny aucastniky penzijniho pfipojisténi
Utastnik si mize od zakladu dané odeéist ¢astku, kterou za zaplatil za zdafovaci
obdobi (kalendéaini rok), kterd pfevysSuje hranici 6 000 K¢&. Maximalné lze takto ze
zékladu dané€ za rok odecist 12 000 K¢

e Danové tlevy zaméstnanci
Od dané¢ z pifijmu jsou osvobozeny piispévky zaméstnavatele poskytované
zaméstnanciim, a to az do vyse 24 000K¢ za kalendarni rok.

e Danové tlevy zaméstnavatelu
Od 1.1.2008 mize zamé&stnavatel zaméstnanctim piispivat ro¢né ¢astkou az 24 000
korun. Tyto vydaje si zamé&stnavatel mize zapocitat piispévek na penzijni ptipojisténi
zaméstnancli do nakladi a tak si snizit danovy zaklad. Dafovou uznatelnost musi
dolozit smluvnim narokem zaméstnance, naptiklad kolektivni smlouvou nebo jinym

SR . . 17
vnitinim piedpisem ¢i pracovni smlouvou.

Statni prispévek
Statni ptispévek je pfipisovan na ucet ucastnika, zapocitdva se do zakladu pro urceni

vySe davek. Prispévek je poskytovan odstupniované podle vySe mésicnich piispévki

7 Daiové otazky penzijniho pfipojisténi In: Penize.cz [online]. 2000 - 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/16062-danove-otazky-penzijniho-pripojisteni
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ucastnika. Maximalni mésicni vySe statniho piispévku €ini 150 korun a to pfi vlastnim
piispévku tcastnika, popiipad¢ jiné osoby mimo zaméstnavatele) ve vySi minimalné 500 K¢.
V piipadé vyssich ptispévkl ucastnika se statni podpora jiz dale nezvysuje.

V zéavéru této Casti zabyvajici se stavem penzijniho piipojiSténi se statnim piispévkem
do roku 2012 lze konstatovat, ze ptestoze za dosavadniho systému penzijniho pfipojisténi
vykazovaly penzijni fondy stabilni hospodafeni, nepodatfilo se splnit vSechna ocekavani
a zcela naplnit primarni funkci tohoto produktu. Diky statni podpofe se sice do systému
zapojil znaény pocet ob¢and a Ceska republika tak patii ke svétové $piéce, aviak primémé
ptispévky ucastnikli (bez statni podpory) jsou nizké a pro vyplatu pravidelnych penzi zcela
nepostacujici. VeétSina ucastnikil proto po ukoncéeni pfipojisténi inkasuje jednorazové
vyrovnani. Zhodnoceni prostfedki vkladanych do penzijniho ptipojisténi prakticky jen
kopiruje inflaci a v pfipadé vyssi regulace nebo omezeni statniho ptispévku by tento produkt

ztratil v porovnani s celou fadou dal$ich produktd konkurenceschopnost.

3.2 Penzijni reforma od 1. 1. 2013

Scilem =zajistit 1épe fungujici dichodovy systém a zajistit vice zdroji pro jeho
financovani se vlada CR rozhodla s Géinnosti od 1.1.2013 stavajici systém zménit. Davoda
byla cela fada a jednim z nich byla i skutenost, Ze dosavadni stav, kdy byl penzijni systém
tvofen pouze statnim pribéZznym systémem a dale penzijnim pfipojisténim poskytovanym

penzijnimi fondy, se ukézal jako nedostatecny.

Pribézny systém jiz nebylo mozno z prostiedki socidlniho pojistného plné
ufinancovat a postupné se dostaval do hlubokého deficitu. Dobrovolného penzijniho
ptipojisténi se sice ucastni vice jak 4,5 milionu osob, ti si vSak spofi pfevazne jen minimalni
Castky, které jsou pro zajisténi dostatecné vysokych dichodu v budoucnu zcela nedostacujici.
Dtivodem naléhavé potieby zmén je zejména nepiiznivy vyvoj poméru osob pfispivajicich do
systému socidlniho pojisténi, tj. pracujicich a osob z tohoto systému cerpajicich, tj. pozivatelli

duchodua.

Starnuti populace spolu s nizkou porodnosti jasné¢ ukazuje, ze do budoucna nebude
mozné lidem dichody jen zpribézn€ financovaného systému vibec zajistit. DalSim
negativem byla skutecnost, Ze dosavadni systém zajiStoval jen zcela minimalni zhodnocovani

vlozenych prostifedkil, mimo jiné i z divodu ptisné regulace jejich investovani.
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V piedstihu tak byly schvéaleny zakony, které¢ soucasny systém vyrazné zménily. Jedna

se zejména o tyto zakony:

e Zakon €. 426/2011 Sb., o dichodovém spofeni
e Zaikon €. 427/2011 Sb. o doplinkovém penzijnim spoieni
e Zakon €. 428/2011 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona

o dichodovém spoteni a zdkona o dopliikovém penzijnim spoieni

Mezi hlavni dopady novych zakoni patii:

e Zavedeni nového druhu spofeni na dichod — tzv. 2. dichodovy pilif s ndzvem
,Duchodové spofeni*
e Zména soucasného penzijniho piipojisténi — tzv. 3. dichodovy pilif S novym nazvem

,Dopliikové penzijni spofeni*

Od roku 2013 je tudiz zaveden t¥i-piliFovy systém dichodového spoteni:

e Prvnim piliFem je statni systém, tj. zakladni dichodové pojisténi. Jedna se o povinny
prabézny systém financovany ze socialniho pojisténi srazkami z hrubé mzdy ve vysi
28 % (pro ty, ktefi nevstoupi do 2. pilite)

e Druhy pili#, tzv. ,,dichodové spotfeni®, je dobrovolnym fondovym systémem, kde je
vySe piispévkl pevné nastavena jednak 3 % z hrubé mzdy, které jsou vyvedeny
z povinného 1. pilife plus dal§imi 2 % z hrubé mzdy, o které se odvod ze mzdy
navysuje.

e Tietim pilifem je pak ,,doplitkové penzijni piipojisténi® jako dobrovolny fondovy
systém s volitelnou vysi prispévkil ucastnika popiipadé zaméstnavatele. Do tohoto
pilite byly presunuty vSechny dosavadni smlouvy z penzijniho pfipojisténi se statnim

piispévkem.

Oproti piedchozimu stavu doslo k nasledujicim zménam:

o Oddéleni majetku penzijnich fondin (tj. akcionari) a vkladl ucastnikd. Tim dojde
Kk transparentnéjSimu rozdéleni zisku mezi fondem a ucastniky a omezeni prostoru pro
odcerpavani zdroji Ucastnikli pfipojisténi. To je vyznamny prvek zajistujici, Ze

prostiedky ucastnika nemohou byt pouZity na jiny Gcel nez na jeho penzi.
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Piesun do transformovanych fondu. Stavajici GiCastnici penzijniho pfipojisténi byli
piesunuti do tzv. ,,transformovanych fondi“ se zachovanim veskerych vyhod.
Vstup novych ucastnikit do ucastnickych fondi. Novi UcCastnici, ktefi uzavieli

0 ¢¢

smlouvu po 31.12.2013 nemohli jiz do ,transformovanych fondi“ vstoupit, ale
vstoupili do novych, tzv. ,0Castnickych fondd*“. Témto fondim by jiz nemély byt
moznosti investic tak pfisné regulovany, coz na jedné strané vytvaii predpoklady pro
dosazeni vysSich vynosii nez doposud, ale na druhé stran¢ se zvySuje riziko
znehodnoceni. Tyto fondy jiz nenabizeji garanci nezdporné¢ho zhodnoceni a riziko
ztraty nese ucastnik. Do ,,iCastnickych fondi“ mohou pfestoupit i ucCastnici
»transformovanych fond“, opa¢ny postup vSak mozny neni.

Zpiisnéni pravidel statni podpory. Minimalni vySe mési¢niho pfispévku tcastnika, ke
kterému je podpora vyplacena, se z dosavadnich 100 K¢ zvysila na 300 K¢&. Pii
mesicnim vkladu ucastnika v rozmezi od 300 K¢ do 999 K¢ ¢ini statni podpora nové
90 K¢ plus 20 % z ¢astky presahujici 300 K¢. Maximalni ro¢ni vyse statni podpory se
tak zvysila z dosavadnich 1 800 K¢ na ¢astku 2 760 K¢.

Tabulka €. 7: Vyse statniho pfispévku u penzijniho ptipojisténi

Prispévek ucastnika Statni prispévek do r. 2012 St przlf)lie;ek ULE
100 50 0
200 90 0
300 120 90
400 150 110
500 150 130
600 150 150
700 150 170
800 150 190
900 150 210

1000 150 230

Zdroj:

Statni  ptispévek. In: Finance.cz. [online]. 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z:

http://www.finance.cz/duchody-a-davky/penzijni-pripojisteni/abeceda-penzijniho-pripojisteni/statni-prispevek-
penzijniho-pripojisteni/

Posun hranice dariového zvyhodnéni. 1 nadale zstava moznost odpoctu zaplacenych

pfispévki maximalné ve vysi 12 000 K¢ za zakladu dané z pfijmu. Hranice, od které
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lze ptispévky odecitat, se vSak zvysila. Oproti plivodnim 6 000 K¢ Ize z danového

zékladu odecist toliko ¢astky presahujici 12 000 K¢&.

Dosavadni pribézny duchodovy systém, tj. I. pilif, naddle zGstdva zakladem
dichodového systému. Tento systém je financovan ze socidlniho pojisténi, do kterého
povinné piispiva ekonomicky aktivni ¢ast obcanti a ze kterého se i nadale vyplaceji penze
dne$nim diichodctim. Jeho hlavnim tkolem je zajistit pfimétenou vysi dichodt i pro lidi
S niz§imi piijmy. Systém soucasné musi motivovat i obCany, ktefi ze svého piijmu plati
socialni pojisténi relativné vyssi

S nastupem penzijni reformy doSlo k transformaci stdvajicich penzijnich fondi
v ramci 1II. pilife dichodového systému na tzv. transformované fondy, u kterych plati
stejné podminky jako dosud — garance nezaporného zhodnoceni ¢i vysluhova penze, ktera
umoznuje vybrat polovinu nasetfenych prostiedkll po patnéacti letech spotfeni, nebo moznost
vybéru penéz v Sedesati letech. Tyto transformované fondy spravuji noveé vzniklé penzijni
spolecnosti. Zaroven ve tietim piliti vznikly Gplné nové ucastnické fondy. Majetek ucastniki
penzijniho pfipojiSténi se oddélil od majetku penzijniho fondu. U téchto Gcastnickych fond
jiz neplati ani garance nezaporného zhodnoceni, ani moznost vysluhové penze. Naproti tomu
vSak davaji prilezitost k razantngj§imu investovani. Na rozdil od transformovanych fonda
nelze u ucastnickych fondd vybrat jednordzové penize nebo jejich cast pred dosazenim
dichodového veéku. Diky tzv. preddichodu Ize vSak za urcitych podminek zacit penize
postupné Cerpat az pét let pfed dosaZzenim diichodového véku. Z transformovanych do
ucastnickych fondl je mozno piejit kdykoliv. Pfechod opaénym smérem ani prechod mezi
transformovanymi fondy vSak jiz mozny neni. Zajemctm o ucast ve III. pilifi se bude nabizet

investovani u jedenacti penzijnich spole¢nosti.

Stézejni zménou systému pak je vytvofeni tzv. II. pilite. UCastnikiim, ktefi se do
uvedeného systému zapoji, budou vyvedena 3 % ze statniho socidlniho pojiSténi a prevedena
na ucet penzijni spolecnosti tohoto pilite. Tim fakticky dojde ke sniZeni budouciho diichodu
se statniho systému. Ugastnici pak jsou povinni na téet penzijni spoleénosti pridat dalsi 2 %
ze své hrubé mzdy. Tim si v produktivnim véku o tato 2 % snizi svou Cistou mzdu
v ocekavani vyssiho zhodnoceni prosttedkt ve II. pilifi. Do II. pilife mze vstoupit kazdy
obcéan CR, ktery dosahl véku 18 let a to nejpozdgji do konce roku, kdy dosahne véku 35 let.
Lidé nad 35 let pak do tohoto systému mohou vstoupit nejpozdgji do 30.6.2013. Ucastnikem
II. pilite se nemiiZe stat osoba, které byl starobni diichod jiz p¥iznan. Ugastnici II. pilife maji

vétsi moznost volby, mohou si navic zvolit variantu starobniho diichodu nedozZivotni na dobu
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20 let (je predmétem dédictvi) nebo dozivotni diichod + 3-lety poziistalostni diichod. Volbu
mohou pfizpasobit napiiklad svému zdravotnimu stavu. Dal$i moznosti je volba investi¢ni

strategie a tim 1 stupen mozného rizika.

vvvvvv

kladného zhodnoceni prostfedki a mohou klientim nabizet i fondy ¢i strategie majici

potencial dosazeni vysSich vynost, ovSem s vys§im rizikem moznych ztrat.

Podle mého nédzoru bude vSak zpocatku pfevazovat zajem o spiSe konzervativni

portfolio s niz§im vynosem a soucasné nizs$i mirou rizika.

W

Zakon ¢. 426/2011 Sb. o dichodovém spofeni stanovi penzijnim spole¢nostem

povinnost nabizet 4 zédkladni investi¢ni profily. Jedna se o:

e Dtchodovy fond statnich dluhopist - ptedpokladany vynos 2 — 3 %
e Konzervativni diichodovy fond - pfedpokladany vynos 3 - 4 %

e VyvazZeny diichodovy fond - ptfedpokladany vynos 4 — 7 %

e Dynamicky diichodovy fond — piedpokladany vynos 5 — 7 %

Zajemci o druhy pilit si budou moci vybrat mezi fondy Sesti penzijnich spole¢nosti.

Vstupem do druhého pilife a ucasti v dichodovém spoteni se ucastnikiim sice snizi
jejich statni penze, budou-li vSak tspésni pfi investovani do fondii Uspé$ni, mohou si na
budouci dichod vyrazné pfilepsit. Vstup do druhého pilite by si vSak mél kazdy potadné

rozmyslet, protoze nésledné vystoupeni z n¢j jiz neni mozné. Dichodové spofeni se vyplati

v s s v 10 o x. v 18
pfedevSim mlads$im ro¢nikiim s nadprimérnym piijmem.

'8 Druhy a tieti pilif: Boj o klienty za¢ina! Ptehled bitevniho pole In: FinExpert.cz [online]. 2013 [cit. 2013-05-
24]. Dostupné z: http://finexpert.e15.cz/druhy-a-treti-pilir-boj-o-klienty-zacina-prehled-bitevniho-pole
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Tabulka ¢. 8: Stru¢né srovnani penzijniho ptipojisténi dle stavu pted reformou a po reformée
od 1.1.2013

Penzijni piipojiSténi

Dopliikové penzijni sporeni

Sjednavani novych Do 30/11/2012 Od 1/1/2013
smluv
Prispévek Ano Ano
zamestnavatele
Statni pfispévky do Min 50 K¢ pti 100 K¢
31/12/2012 vlastnich prispévki
Max 150 K¢ pii 500 K&
vlastnich prispévki
Statni pfispévky do Min 90 K¢ pii 300 K¢ Min 90 K¢ pii 300 K¢ vlastnich piispévka
1/1/2013 vlastnich pfispévku Max 230 K¢ pti 1000 K¢ vlastnich

Max 230 K¢ pti 1000 K¢
vlastnich piispévk

prispévki

Danové zvyhodnéni
za rok 2012

1 800 K¢ pti rocnim vkladu
18 000 K¢

Danové zvyhodnéni
zarok 2013
(19 % sazba DPFo)

2 280 K¢ pfi rocnim vkladu
24 000 K¢

2 280 K¢ pfi rocnim vkladu 24 000 K¢

Volba investi¢ni Ne Ano

strategie

Garance zhodnoceni Ano Ne

Vysluhova penze Ano Ne

(moznost vybrat

50 % prosttedkt po

15 letech)

Vybér prostredki:

Odbytné (bez SP) Po 1 roce Po 2 letech

Jednorazové 50 let nebo 60 let Vznikem naroku na starobni penzi
vyrovnani

Penze 50 let nebo 60 let Vznikem naroku na starobni penzi
Preddichod Ne Ano
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Naklady na spravu
prostiedku

Z hrubého zhodnoceni
vkladi jsou penzijnim
fondiim uhrazeny vSechny
naklady a statu dan¢.

Z cistého zisku si penzijni
fond nechava 15 % a 85 %
rozdéli v podobé vynosu
ucastnikim.

Ucastnici déle plati
poplatky za ptedcasné
ukonceni 800 K¢

Hospodaieni penzijni spolecnosti je
oddéleno od hospodateni fondu. Naklady,
které vygeneruje si musi sama uhradit ze
svych vynosi. Vynosy spole¢nosti tvoii
uplata za spravu fondu, uplata za
zhodnoceni prostfedkil a poplatky.

Uplata za spravu tvori 0,4 % u povinného
konzervativniho fondu az 0,8 %
primérného ro¢ni hodnoty fondového
vlastniho kapitalu

Uplata za zhodnoceni je 10 % z rozdilu
primérné ro¢ni hodnoty penzijni jednotky.
0,6 % bilan¢ni sumy transformovaného
fondu a 15 % ze zisku

Zdroj: Danové otazky penzijniho pfipojisténi In: Penize.cz [onling]. 2000 - 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z:

http://lwww.penize.cz/16062-danove-otazky-penzijniho-pripojisteni

Otazkami SirSiho pohledu na oblast penzijniho pfipojisténi a pfipadného srovnavani

S jinymi spoficimi nastroji se ve své praci nebudu zabyvat. Jsem presvédcen, Ze na jakékoli

hodnoceni je piili§ brzy a ptestoze reforma jiz zacala, konkrétni dopady a vysledky se dosud

projevit nemohly a budou zndmy teprve s odstupem casu. Otazka kone¢né podoby penzijni

reformy je navic v souc¢asné dobé do zna¢né miry i otazkou politickou a mize se jesté ménit

Vv zavislosti na vysledku dalSich parlamentnich voleb. V soucasné dobé se dokonce fada

Celnich predstavitell zejména soucasnych opozi¢nich politickych stran vyjadiuje v tom

smyslu, Ze penzijni reformu v pfipad€ svého volebniho vitézstvi zrusi.
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4  Porovnani Zivotniho pojiSténi s vybranymi
alternativnimi sporicimi a investiénimi nastroji

V této Casti své prace se budu zabyvat porovnanim zivotniho pojisténi s ostatnimi
moznostmi spofeni ¢i investovani finan¢nich prostfedki za tcelem jak jejich bezpecného
ulozeni, tak jejich moznému zhodnoceni jako ochrany pied znehodnocovanim inflaci véetné

moznosti se vhodn¢ zajistit na stafi a dichodovy vék.

4.1 Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi piedstavuje pro pojisténého ¢lovéka i pro jeho blizké finanéni jistotu
v ptipad¢€ neptedvidanych udalosti. Jeho uzavienim ¢loveék ziska pojistnou ochranu nejen své
osoby ¢i své rodiny, ale mize vlozené prostiedky i1 zajimavé zhodnotit. Vysoka variabilita
a flexibilita parametrit modernich typa zivotnich pojisténi umoznuje klientim najit produkt
odpovidajici jejich individudlnim potiebam ptizplisobeny jejich momentalni zivotni situaci.
Smrt pojistén¢ho neni vzdy podminkou vyplaty pojistného plnéni, smlouvy mohou byt
sjednény 1 pro ptipad doziti, mohou zahrnovat riizna dals$i pfipojisténi a z pojisténi tak mohou
profitovat nejen pozustali, ale i sam pojistény béhem svého zivota. Pfi rozhodovani o uzavieni
zivotniho pojisténi by zajemce mél mimo jiné zvazovat, zda je na ném nékdo financné
zavisly, zda si planuje vzit hypotéku nebo uvér a v neposledni fad€ i svlij zdravotni stav.
Svym pottebam pak ptizpisobit i vybeér vhodného produktu.

Maximalni pozornost je potfeba vénovat 1 vybéru pojiét’ovnylg. Zivotni pojisténi je
produkt dlouhodoby, ktery pojiSténého provazi po velkou ¢€ast Zivota. Na rozdil od jinych
druhli pojisténi neni zména pojiStovny u Zivotniho pojisténi ekonomicky vyhodna. Je
zapotiebi peclivé zvazit vybér rizik a vhodnych pfipojisténi, dobu pojisténi, vysi pojistnych
castek, poptipadé 1 volbu investicni strategie u produktd, které to umoznuji. Dilezitou
otazkou je cena pojiSténi, tj. zda vySe splatek odpovidé finanénim moznostem klienta a to
I v budoucnosti. Vzdy je také potfeba mit na vybér z nabidek né&kolika pojistoven, je také
vhodné poradit se s odbornikem, nejlépe s nezavislym makléfem. Sluzby maklétti jsou
bezplatné a mohou zdjemciim orientaci v zéplavé pojistnych produktti jednotlivych

pojistoven usnadnit a pomoci nalézt optimalni feSeni.

19 Vybeér vhodné pojistovny. In: Penize. cz [onling]. 2000 - 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z:

http://www.penize.cz/pojisteni/15683-vyber-vhodne-pojistovny
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Jako vhodny druh Zivotniho pojisténi zmifluji moderni pojistny produkt — flexibilni
(univerzalni) zivotni pojisténi. Diivodem je jeho vysokd wvariabilita, fada moznych
piipojisténi, garantované minimalni zhodnoceni prostiedkii ukladanych do spofici slozky,
moznost kdykoli ménit parametry pojiSténi, napt. poméer mezi rizikovou a spofici slozkou,

vkladat mimotadné pojistné a daitovou uznatelnost.

Jako vzorek uvadim produkt CSOB pojistovny - Zivotni pojisténi FORTE. Jedna se
o moderni flexibilni (univerzalni) zivotni pojisténi. Modelovy ptiklad zahrnuje navrh pojistné
smlouvy ve dvou variantach. Prvni varianta zahrnuje muze ve véku 40 let (priloha ¢. 1), druha

varianta pak muze ve véku 20 let (priloha ¢. 2)
U obou variant jsem zadal stejné parametry takto: pojistna doba do dosazeni 60 let
véku. Obé varianty obsahuji stejny rozsah jednotlivych druhl pojisténi tvoficich rizikovou

slozku takto?®:

zékladni pojisténi pro ptipad smrti nebo doziti (povinné riziko) 1 000 000 K¢

pojisténi pro piipad vazné choroby 300 000 K¢

pojisténi pro piipad trvalé invalidity nasledkem trazu 300 000 K¢

e pro ptipad smrti nasledkem urazu pti dopravni nehodé

¢ S dvojnasobnym plnénim 1 000 000 K¢
e pojisténi trvalych nasledkd Grazu od 1 % s progres. plnénim 500 000 K¢
e denni odSkodné pfi urazu (od 8. dne zpé&tn¢) 200 K¢
e hospitalizace pfi urazu (od 1. noci) 200 K¢

U obou variant jsem zvolil stejnou vysi meési¢ni tlozky do sporici ¢asti ve vysi 1 000
K¢ a stejny investi¢ni program — garantovany s minimalnim zhodnocenim ve vysi 2,4 %

(ve vysi technické urokové miry).

Varianta ¢. 1 — muZ 40 let: mésicni pojistné celkem 2 460 K¢. Za dobu pojisténi,
tj. 20 let, klient zaplati na pojistném celkem 590 400 K¢&. Hodnota pojisténi na konci pojisténi,
tj. castka vyplaté cini 260 815 K¢.

Varianta ¢. 2 — muz 20 let: m&sicni pojistné celkem 1 901 K¢&. Za dobu pojisténi,
tj. 40 let, klient zaplati na pojistném celkem 912 480 K¢. Hodnota pojisténi na konci pojisténi,
tj. castka vyplaté cini 712 663 K¢.

? nabidky uvedené v prilohach &. 1 a 2 byly na zakladé zadani parametrii ziskany od CSOB pojistovny, a.s.
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Z uvedeného piikladu je zcela ziejmé, Ze v obou variantdch vyse prostredku, které
ucastnik vlozi, tj. zaplati na pojistném, vyrazné prevySuje hodnotu, kterou by po skonceni
pojistné doby obdrzel a z prostého srovnani s jinymi produkty tudiz zivotni pojisténi vychazi
jako zna¢né nevyhodné. Je vSak potieba si uvédomit, Ze zivotni pojisténi nelze jednoduse
S ostatnimi spoficimi a investiénimi produkty srovnavat. Pfestoze je Zzivotni pojiSténi
vetejnosti vnimano jako jeden ze spofticich produktt, je potieba si uvédomit, Ze se prioritné
jedna o produkt pojistny, jehoz hlavnim ucelem je chranit pojisténého i jeho blizké pred
finan¢nimi dasledky zavaznych zivotnich rizik. Zakladni slozkou rizikové ¢asti Zivotniho je
pojisténi rizika smrti, 1ze zvolit i n¢ktera dalsi rizika ¢i pfipojisténi. Druhd rezervotvorna ¢ast
umoznuje pojisténému zabezpecit se pro stafi, vylepsit si finan¢ni situaci v dobé ukonceni
aktivni vydéleéné¢ faze zivota. Tento produkt je svou dvouslozkovou strukturou mezi

NI . 1L 21
finan¢nimi néstroji produktem unikatnim.

4.2 Uéty u penéznich ustavi

Bankovni ucty se fadi mezi nejkonzervativnéjsi a nejméné rizikové financni produkty.
Z toho divodu nenabizeji ani vyrazné zhodnoceni vlozenych prostfedkli a nepatii tak

zpravidla k nejvynosnéjsim formam ulozeni penéz.

4.2.1 Bézny ucet

BéZny ucet je zdkladnim a nejpouzivanéjSim nastrojem ukladani penéz. Predstavuje
nejbezpecnéjsi investici, pokud neuvazujeme se ztratami v disledku inflace. Jeho ucelem je
moznost bezhotovostniho hospodateni s penézi, klientim je na tento Ucet posilana obvykle
vyplata, jsou vyuZivany k provadéni opakujicich se plateb za rizné sluzby (napiiklad najem,
SIPO apod.), zdavani piikazti k provadéni rdznych plateb dalSich. Penize jsou v bance
k dispozici kdykoli a lze je okamzité pouzit. Za timto uc¢elem ma ulozeni penéz na bézném
uctu rozhodné své opodstatnéni. Kuctim jsou vydavany platebni karty umoziujici
bezhotovostni platby v obchodech a vybéry hotovosti z bankomatl. Nekteré banky neuctuji za
vedeni bézného uctu Zadné poplatky, piesto jsou nekteré dalsi sluzby zpoplatnény. Bézné ucty

jsou uroceny velmi nizkou sazbou. Z toho diivodu se doporucuje na bézném uctu ponechdvat

21 Zivotni pojisténi plné myti In: MéSec. cz [online]. 1998 - 2013 [online]. [cit. 2013-05-26]. Dostupné z:
http://www.mesec.cz/clanky/zivotni-pojisteni-plne-mytu/
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jen prosttedky nutné k zajisténi béznych potieb s uréitou rezervou na neocekdvané vydaje.
Penize, které klient nebude béhem nékolika mésict potiebovat, je vyhodnéjsi ulozit naptiklad
na terminovany vklad ¢i spofici ucet, kde je nabizen vyssi trok. Vklady na uctech jsou ze

zékona pojistény.

4.2.2 Terminovany vklad

Terminovany vklad je vhodnym néstrojem ke konzervativnéjSimu bezrizikovému
uloZzeni volnych financi. K G¢tu nejsou vydavany platebni karty ani ho nelze pouzit
k platebnimu styku. Principem terminovanych vkladi je, Ze klient se zavaze, Ze po urlitou
dobu nebude penize vybirat. Terminovany vklad mize byt sjednan na konkrétni dobu anebo
s vypovédni lhiitou. Sjednava se obvykle na pevné stanovenou ¢astku pro celou dobu trvani.
Sjednani terminovaného vkladu je spojeno s rizikem, Ze klient bude potfebovat penize diive.
PredCasny vybér je sice mozny, ale obvykle je spojen s pomérné vysokymi sankénimi
poplatky. Terminované vklady lze uzavirat na kratsi i delsi dobu, avSak pro ukladani na dobu
ptresahujici cca 2 roky nejsou jiz z hlediska nizkého zhodnoceni a hrozby inflace vyhodné.
V soucasné dobé obliba terminovanych vkladi klesa. Divodem je narGst zajmu o dalsi
produkt, kterym jsou spofici Ucty, které jsou z hlediska pfistupu k uloZzenym prosttedkiim

vyhodnéjsi a v souCasné dob¢ nabizeji stejné a dokonce v nékterych ptipadech i vyssi tiroceni.

4.2.3 Sporici ucet

Spofici Ucet je specificky finan¢ni nastroj, ktery spojuje terminovany ucet s béZnym
uctem. Na rozdil od terminovanych vkladi umoziuje spofici U€et pribézné vkladani
prostiedki v libovolné vysi. Casto jsou nabizeny spolu s bé&znym uétem a nékteré banky
nabizeji automaticky ptevod volnych prostiedkli presahujicich dohodnuty limit na bézném
ucté na sporici ucet, kde jsou 1épe troceny. Spofici Uty se vyznacuji vyssi likviditou proti
terminovanym vkladim, i kdyZ v nékterych piipadech je 1 u spoficiho uctu sjednina
vypoveédni lhita. V soucasné dobé je zhodnocovani prostfedkii vlozenych na spofici ucty
pomoci uroki na stejné, mnohdy 1 vySsi urovni nez u terminovanych vkladi. Jednou z pficin
je 1 snaha druzZstevnich zdloZen, kampelicek a novych méné znamych bank o ziskani novych
klientd. Spofici ucty maji oproti terminovanym vkladim i vyhodu vyrazné€ nizs§iho
minimalniho vkladu. Ale ani spofici Uty nejsou z hlediska inflace pfili§ vhodné k ukladani

vetsich prebytka, které klient neplanuje v brzké dob¢ vyuzit.
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4.3 Dluhopisy

U tohoto druhu investiCnich nastrojii se zaméfim pouze na obligace, tj. statni
dluhopisy, vydavané v soucasné dobé Ceskym statem. Spofici statni dluhopisy patii mezi
dluhopisti a garanci splaceni dluzné castky. Do spoficich statnich dluhopisi je mozné
investovat prakticky libovolnou ¢astku. Minimalni pocet dluhopisi ¢ini 1 000 kusi (v celkové
jmenovité hodnoté 1 000 K¢ (1 ks dluhopisu ma jmenovitou hodnotu 1 K¢). Kromé jejich
bezpecnosti patii mezi jejich dal§i vyhody moznost ziskat zpét investované penize kdykoli
pred terminem splatnosti bez poplatku. O statni dluhopisy CR je mezi obéany znaény zajem.
V soucasné dobé byl ukonéen prodej jarni emise, kdy si ob¢ané béhem kratké doby objednali
dluhopisy v hodnoté témét 16 miliard korun. V soucasné dob¢ jsou v ob&hu statni dluhopisy
CR v celkové hodnot& 55,7 miliardy korun. Ministerstvo financi pfipravuje dalii ,,vanoéni®
emisi, kdy budou nabizeny ctyii typy dluhopisti s pfedpokladanym objemem 10 az 20 miliard
korun. Dluhopisy je mozno pofidit na 1 400 mistech v pobockach Ceské spofitelny, Komeréni
banky, CSOB a Ceské poéty.22

4.4 Akcie

Z uzsiho vybéru v této Casti prace nelze vynechat akcie, které jsou v§eobecné vnimany
jako jeden z nejvyznamnéjsich investi¢nich nastroji. S akciemi se ob&ané CR setkali jiz v 90.
letech minulého stoleti v dob& kuponové privatizace, kdy méli moZnost z existujici nabidky
akcii si nejen vybirat, ale nasledné pak své akcie bud’ prostfednictvim RM systému nebo
riznych obchodnikli s cennymi papiry i1 prodavat. Na rozdil od tehdejsi doby, kdy akcie byly
zadarmo, musi investor nyni do jejich ndkupu vlozit své vlastni penize. Investice do akcii se
v del$im Casovém horizontu fadi k nejvynosné€jSim investiénim néstrojim. Vyssi vynos je
docilen zejména tim, Ze akcie ma piimou vazbu na spolecnost ¢i odvétvi a akcionaf se pfimo
podili na jejich zisku. Soucasn€ vSak ceny akcii v porovnani s jinymi nastroji v kratSich
obdobich podléhaji nejvétsim vykyvim a s investicemi do akcii je tak spojeno vyssi riziko.
Ceny akcii jsou ovliviiovany vedle konkrétnich vysledkli dané spolec¢nosti nebo odvétvi

1 dalsimi faktory, naptiklad Grovni urokovych sazeb v ekonomice, progndézami odvétvi ¢i

22 Spotici statni dluhopisy [online]. 2013 [cit. 2013-05-24]. Dostupné z: http://www.sporicidluhopisycr.cz/
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chovanim investori na burzich. Ob&ané CR maji moznost investovat do akcii spole¢nosti
prakticky po celém svété. Piesto bych rad upozornil, Ze investice do akcii vyzaduji jak fadu
specifickych informaci, tak potfebné zkusenosti. V oblasti investovani do akcii bych si nerad
dovolil n&jaké rady ¢i doporuceni snad kromé toho, aby ti, ktefi o investicich do akcii uvazuji,
byli opatrni, alespon zpocatku vyuzili rad a pomoci odbornikli a nepoustéli se do nakupu akcii
bezhlavé sami. I pti obchodovani s akciemi by mélo platit pravidlo, Ze ¢lovék by mél vsadit

jen tolik, kolik si muze dovolit prohrat.

4.5 Stavebni sporeni

~ N

Stavebni spofeni je jednim z nejrozsifenéjSich spoficich produktii. Prestoze jeho
primarnim Uc¢elem je podpora financovani bydleni, hlavnim divodem oblibenosti stavebniho
spofeni je vysokd statni podpora a moznost vyuzit naspofenou castku vcéetné této podpory
nikoli na bydleni, ale na jakékoliv ucely. Plvodné vysoce atraktivni produkt se postupem
¢asu méni, doslo jiz k opakovanému snizeni statni podpory a lze divodné ocekavat, ze vlada
podminky déle zpftisni. Podle mého nazoru je to jen logické. Neni prece dliivod, pro¢ by stat
m¢l z prosttedkli danovych poplatniki podporovat produkt, ktery ve vétSin€ ptipadd k ucelu,
pro ktery vznikl, neni vyuzivan a tcel statni podpory tak neni napliovan. V ptipad¢é, ze by
doslo k dal$i zméné a Cerpani statni podpory by bylo pfisné vazano na ucely bydleni, piestalo
by byt stavebni spoteni atraktivnim spoficim produktem. Pokud by se zhodnoceni prostredka
uloZenych za ucelem spotfeni odvijelo jen od soucasné urokové sazby v rozmezi 1 - 2 %,
nemohlo by stavebni spofeni s vysokym poplatkem za uzavieni smlouvy, vysokymi poplatky
za vedeni uctu a zejména nizkou likviditou konkurovat ani bankovnim produktim s nizkym

zhodnocenim, naptiklad terminovanymi ¢i spoficimi L'léty.23

4.6 Penzijni pripojiSténi

Penzijni piipojisténi je klasickym konzervativnim produktem. Je v CR velmi oblibené
a Ucastni se ho vice neZ 4 miliony osob. Tato forma spofeni na stafi je podporovéana statem jak
piispévky v zavislosti na vysi vlastnich vkladii u¢astnikd, tak dafiovymi ulevami. Uastnikiim

mohou pfispivat i zaméstnavatelé. Vklady ucastnikli jsou spravovany v penzijnim fondu,

2 Malé penize: Vyplati se dnes investovat do stavebniho spofeni? In: Penize.cz [online]. 2000 — 2013 [cit. 2013-
05-25]. Dostupné z: http://www.penize.cz/stavebni-sporeni/223428-male-penize-vyplati-se-dnes-investovat-do-
stavebniho-sporeni
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ktery investuje do vice druhl investicnich nastroji (napf. akcii, dluhopist apod.). Penzijni
reforma k 1.1.20132 pfinesla fadu zmén. Systém penzijniho pfipojisténi se stal soucasti tzv.
II. pilite s oznacenim ,,doplikové penzijni spofeni®. Smlouvy penzijniho piipojiSténi
uzaviené¢ pred reformou, nejpozdéji vSak do 30.11.2012, byly piesunuty do tzv.
transformovanych fondid se zachovanim vSech dosavadnich vyhod. Novi tcastnici pak
vstupuji do novych tzv. ucastnickych fondd. Nové fondy maji volng&j$i prostor pro
investovani, coZ je doprovazeno i vy$§im rizikem. Ugastnici maji moznost vybéru mezi tfemi
investi¢nimi strategiemi. Zpiisnily se podminky pro pfiznani statniho pfispévku, kdy musi
ucastnik sam spoftit nejméne 300 K¢&. U vyssich ptrispévki ti€astnikl je vSak poskytovan statni
ptispévek vyssi nez dosud. Maximalni vySe prispévku statu ¢ini 230 K¢ mési¢né, spoii-li
ucastnik nejméné 1 000 K¢. Zména ma za cil zvySit motivaci t€astnikll k vy$$im mésicnim
ulozkdm. Zmény statniho ptispevku se tykaji jak novych ucastnickych fondd, tak i1 fondil
transformovanych. Oproti plivodnim smlouvdm maji nové smlouvy u ucastnickych fonda
i nevyhody. Hlavni znich je ztrdta moznosti vybrat az polovinu naspoienych penéz po
15 letech spofeni.

V zasad¢ lze fict, Ze pivodni penzijni pfipojiSténi bylo spiSe vyhodnéjsi pro starsi
a konzervativngjsi klienty. Mladsi ucastnici transformovanych fonda, kteii chtéji zvolit
ponékud odvazngjsi strategii investovani, maji moznost piejit k novym ucastnickym fondim,

v v v v ’ v s 24
pfechod opa¢nym smérem vSak neni mozny.

4.7 Produkty kolektivniho investovani — podilové fondy

Zajemctm o investovani do fondu, ktefi se vSak nechtéji zapojit naptiklad do II. nebo
III. pilite penzijniho systému, kde jsou jejich moZnosti vlastniho rozhodovani znacné
omezeny, ale na druhé stran€ nechtéji ani investovat zcela samostatné, se nabizi moZnost
investovat pomoci otevienych podilovych fondii. Existuje n¢kolik zakladnich kategorii téchto
fondu, lisi se investicnimi cili, rozlozenim rizika nebo Casovym horizontem ocekavaného
vynosu. Diky §iroké nabidce si kazdy mize najit fond, ktery mu bude vyhovovat jak co do
ocekavanych vynosl, tak mozného rizika ¢i likvidity. Podilnikim fondd jsou vydavany

podilové listy s uvedenim hodnoty podilu na majetku fondu. Oproti jinym druhlim i investic

24 Penzijni pripojisténi : zmény se dotknou i téch, ktefi uz smlouvu maji. In: iDNES.cz [online]. 1999 — 2013 [cit.
2013-05-25]. Dostupné z: http://finance.idnes.cz/penzijni-pripojisteni-statni-prispevky-se-zmeni-i-tem-kteri-uz-
smlouvu-maji-1wn-/penze.aspx?c=A110913_1650690_spor_zuk
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maji podilové fondy fadu vyhod, naptiklad profesiondlni spravu, §ifi portfolia umoznujici

omezeni rizik, vyznamnou je pak vysoka likvidita.

V soudasné dobé se zajem o investice u podilovych fondi v CR vyrazné zvysuje.
V obdobi I. ctvrtleti roku 2013 vzrostl objem prostfedkt o 13,3 miliardy K¢. Celkovy objem
investic do podilovych fondii ¢ini 248,6 miliardy K¢, z toho tfi ¢tvrtiny drzi fyzické osoby
a jednu Ctvrtinu osoby pravnické. K nartstu investic doslo prakticky u vSech typd fondd,
mirny pokles zaznamenaly pouze zajisténé fondy. Nejvetsi objem majetku je v dluhopisovych
fondech (85,6 miliardy K¢) a fondech akciovych (44,1 miliardy K¢). Hodnota majetku
v zahrani¢nich fondech ¢ini 128 miliard K¢, v doméacich fondech pak 120 miliard korun.
Nekteti analytici vidi jedny z pficin v nizkych vynosech konzervativnéjsich investic a navratu
investort k rizikovéj§im ndstrojim po poklesech trhi v disledku krize a ptilivem penéz od

centralnich bank.?®

Oproti nepiiznivym vysledkim vroce piedchozim vykéazala naprostd vétSina
domacich podilovych fondid za rok 2012 zisk. Nejvyssiho zhodnoceni v pramérné vysi 15 %

dosahly akciové fondy, primérné vynosy dluhopisovych fondi dosahly hodnoty okolo 10 %.

Tabulka €. 9: Vynosy domacich podilovych fondi v procentech:

Fondy 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
akciové 6,5 |[166 |75 0,6 -53,9 | 40 12,3 |-143 | 147
smiSené 84 |78 4,0 1,2 -138 | 164 | 55 | 54 | 79

dluhopisové 40 |31 0,1 -0,2 |-57 | 145 3,5 14 9,7
penézniho trhu | 2,0 | 1,2 1,3 1,4 -15 | 47 0,9 0,3 15

Zdroj: Podilové fondy loni vydé€laly, akciové mély vynosy dvouciferné. In: Financni noviny [online]. 1999 —
2013 [cit. 2013-05-25]. Dostupné z: http://www.financninoviny.cz/zpravy/podilove-fondy-loni-vydelaly-
akciove-mely-vynosy-dvouciferne/887255

4.8 1I. pilif nového penzijniho systému

Reforma dichodového systému vstoupila v platnost dnem 1.1.2013. Podle
pfedpokladil vlady by se do tzv. II. pilife, ktery je zasadnim prvkem reformy, mélo do konce
pololeti zapojit pfiblizné ptl miliénu obcaniti a béhem nckolika let by jejich pocet mél

presahnout 1 milion. Dosavadni vyvoj v§ak ukazuje, ze pocatek reformy je z tohoto hlediska

% zajem Cechil o investice roste, v prvnim kvartalu zaznamenaly nejvétsi piiliv pendz nemovitostni fondy. In:
Investicniweb [online]. 2013 [cit. 2013-05-25]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/2013/5/14/zajem-
cechu-o-investice-roste-v-prvnim-kvartalu-zaznamenaly-nejvetsi-priliv-penez-nemovitostni-fondy/
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vice nez rozpacity. Za prvni tfi mésice vstoupilo do II. pilife pouze zhruba 22 tisic obcant.
Pfitom obCanim star§Sim 35 let tato moznost k 30.6.2013 skonci. Podle ndzori mnoha
odbornikli se o¢ekdvané pocty ucastnikii nového systému v dohledné dob¢é naplnit nepodafi.
Vedle urcitého konzervativniho smysleni obcant, nedostateCné informovanosti i nizké
finan¢ni gramotnosti obCanid je jednou z pficin také negativni kampan vedena politickou
opozici 1 penzijnimi fondy, které se do reformy nezapojily. Nizky pocet ucastnikli a tim
1 objem penéz muze negativné¢ ovlivnit i moznosti penzijnich spoleCnosti efektivné

investovat.?®

Mechanismy fungovani II. pilife jsem se zabyval v piredchozi ¢asti prace, proto se nyni
soustiedim, které novy systém provazeji a které jsou beze sporu jednou z pfiin nizkého
z4jmu obcani.

Zasadni nevyhodou je, ze vstup do II. pilite je nevratny, po vstupu, ktery je
dobrovolny, z néj jiz nikdy nelze vystoupit. K dalsim nevyhodam pak patii snizeni budouciho

dichodu od statu v disledku pievodu 3 % hrubé mzdy ze socialniho pojisténi do II. pilife,

absence garance zhodnoceni prostfedkll investovanych fondy.

K pfijeti zakonli o nové reform¢ penzijniho systému doSlo po fad¢ slozitych
politickych jednani a jejich kone¢na podoba je vysledkem tady kompromist. Pfitom lze
ocekavat, ze soucasna podoba reformy, zejména pak II. pilife neni podobou konecnou. Je
vSeobecné znamo, Ze nékteré soucasné opozicni politické strany proti reformé ostie vystupuji
a netaji své umysly II. pilif reformy v pfipadé svého volebniho vitézstvi zru$it a zminuji
dokonce moznost vraceni Casti penéz vlozenych do I pilite zpét do statniho pribézného

systému.

% Druhy pilif ano & ne? In: FinExpert. cz [online]. 2013 [cit. 2013-05-26]. Dostupné z:

http://finexpert.e15.cz/druhy-pilir-ano-ci-ne
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Z.avér

Jak jsem uvedl v pfedchozi ¢asti, pfimé porovnani Zzivotniho pojisténi co do
vynosnosti a efektivity z hlediska spofeni a zhodnocovéani investovanych prostiedka
s ostatnimi produkty by nebylo zcela objektivni z divodu, ze jeho prvoplanovym tucelem je
poskytovani pojistné ochrany a proto neni nejvyhodnéjsim nastrojem ke spofeni a investovani
prostiedki s cilem jejich zhodnoceni. Pfesto mé zivotni pojisténi na trhu finan¢nich produktt
své nezastupitelné misto a zejména v ptipadech zdvaznych negativnich zivotnich udélosti
mize jeho uloha byt nezastupitelna. Zivotni pojisténi by mél mit zejména ten, na némz je
zavisla jeho rodina. Dulezité je i urceni vySe pojistné ¢astky pro piipad smrti i dalsi rizika.
Uvadi se, ze u zivitele rodiny by pojistnd castka pro riziko smrti méla ¢init minimalné
dvojnéasobek jeho ro¢niho platu, optimdlné by castka méla byt jeSté vyssi. Vyznamnym
argumentem mimo jiné je, Ze v piipadé ndhlého Gmrti mé pojistény jistotu, Ze jeho blizci
skute¢n¢ bez probléml penize dostanou. ObmySlenym osobam pojistovna penize
automaticky vyplati a pokud obmyslené osoby uréeny nejsou, stane se hodnota zZivotniho
pojisténi predmétem dédického fizeni. U nékterych jinych spoficich ¢i investiénim nastrojl
tomu tak vzdy byt nemusi. Ne vzdy budou blizké osoby o vSech investicnich aktivitach
zemielého vibec védét a ne vzdy si budou védét rady, co maji s investicemi délat a jak
postupovat, aby penize ziskali. Cim diive je Zivotni pojisténi uzavieno, tim 1épe. Uzavieni
pojisténi ve vyS§im veku mize byt drazsi jak z diivodu véku, tak zdravotniho stavu a muze
hrozit 1 vylouceni n&kterych rizik.

Z uvedenych diivodl bych chtél uzavieni vhodného typu Zivotniho pojiSténi doporucit.
Zajemcum o vyssi zhodnoceni volnych prosttedki, bych doporucoval uzaviit Zivotni pojisténi
sniz8i Castkou u spofici slozky a volné prostiedky investovat pomoci jiného vhodného
nastroje s veét§i moznosti zisku 1 vétSim rizikem.

K otazce vybéru vhodného produktu zaméfeného na spofeni a investice uvadim

Vv nésledujici tabulce pfehled zékladnich ukazatelti jednotlivych moZnosti.
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Tabulka €. 10: Vztah vynosu, rizika a likvidity u vybranych investi¢nich instrumentt

Riziko Vynos Likvidita

Hotovost

Bézné ucty

Investice na penéznim trhu
Terminovany vklad
Stavebni spoteni
Penzijni ptipojisténi
Zivotni pojisténi
Zajistény fond
Investi¢ni fond
Investi¢ni certifikaty
Dluhopisy

Akcie

Zdroj: Kam investovat volné penize? In: FINMAG [online]. 2010 [cit. 2013-05-26]. Dostupné z:
http://lwww.finmag.cz/ cs/finmag/investice/kam-investovat-volne-penize/

il

Z ptehledu vyplyva, Ze maximalizace vSech tii faktor soucasné neni moznd. Nejméné
rizikové nastroje provazi vyssi likvidita, ale minimalni vynos; s klesanim likvidity roste vynos
a postupné také riziko; u produktd s vyssi vynosnosti stoupa i likvidita avSak za cenu

zvysuyjiciho se rizika.

Z hlediska likvidity se jevi jako nejlepsi varianta hotové penize. Uchovavani vétSich
castek v hotovosti bych vSak nedoporucoval nikomu jak pro moznost ztraty ¢i odcizeni, tak

z diivodu nulové vynosnosti, kdy jsou penize navic znehodnocovany inflaci.

Bézny et ma dnes téméf kazdy obcan CR. Vedle prakticky okamzité likvidity plni
1 svljj Ucel v oblasti bezhotovostniho platebniho styku. Neni vSak vhodny pro uchovéavani
vétsich ¢astek, nebot’ minimalni tGroky spolu s inflaci ¢ini jeho vynosnost nejen nulovou, ale

dokonce zépornou.

Terminované vklady a sporici uéty patii mezi konzervativni bankovni produkty
S minimalnim rizikem avSak i1 minimalni vynosnosti pod soufasnou mirou inflace. Téchto
produktli Ize vyhodné vyuZzit téméf jen v ptipad¢ uloZeni volnych prostfedkl na kratsi dobu.
Pti vybéru mezi nimi bych doporucoval spofici Gcet, ktery pii soucasné témeét stejné vysi
urokll nabizi oproti terminovanému vkladu operativngj$i moznosti vybéru hotovosti v piipadé

nahlé potieby.

Pokud jde o dluhopisy a obligace, béZnym obcanim bych rozhodné doporucil
investovani do obligaci, tj. dluhopist vydavanych statem. Investofi tak vlastné pljcuji své
penize statu, ktery jejich vraceni v¢etné zhodnoceni garantuje. Zacinajicim investordm bych

doporucil nejprve investovat do obligaci vydavanych naSim stitem. Obcané si mohou
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zakoupit obligace v cené jiz od jednoho tisice korun a nakup lze jednoduse uskutecnit na

mnoha mistech. Podle informaci je o tyto obligace znacny zajem.

Investice do podnikovych dluhopisti, zejména zahrani¢nich, bych doporucil pouze
zkusenéjSim investorim. Domnivam se, Ze vhodnéjsi zplisob predstavuji investice do
nékterého dluhopisového fondu, spojené s nizsim rizikem diky profesionalité, zkuSenostem,
informacim a §ifi portfolia. Dluhopisové fondy dosahly v roce 2012 nejvyssiho primérného

zhodnoceni prostiedkil a to ve vysi 9,7 %.

Nejznaméjs$im pojmem a investi¢nim produktem jsou akcie. Pomoci nakupu akcii se
investofi vlastné¢ spoluvlastniky akciovych spole¢nosti a mohou se podilet na jejich
vysledcich v rozsahu odpovidajicim hodnoté jimi vlastnénych akcii. S akciemi se nepfetrzité
obchoduje na burzach v celém svété. Jednd se o prakticky nejvynosngj$i investi¢ni produkt,
ktery je ale spojen s vysokym rizikem. Ceny akcii podléhaji Castym vykyvim a jsou
ovlivilovany fadou faktord. Pfes fadu teorii a investiCnich strategii spolehlivy recept na
zjisténi budouciho vyvoje cen akcii neexistuje. V sou¢asnosti maji obéané CR moznost
investovat do akcii firem zcelého svéta. Zajemclim o investovani do akcii bych vSak
doporucil opatrnost a rozvahu. M¢Eli by si ujasnit své investicni cile vcetné¢ uUrovné
akceptovatelné ztraty a snazit se ziskat co nejvice informaci. Zacinajici investofi by meéli
zpocatku vyuzit sluzeb specializovanych analytikli a maklétt. Pii jejich vybéru brat na zietel
1 vysi poplatki, které si za své sluzby uctuji.

Investice do drahych kovii se na prvni pohled zdaji byt jednoduchou moZnosti
bezpeéného ulozeni majetku, tzv. bezpenym piistavem a vyhodnym prostiedkem k jeho
zhodnocovani. V posledni dobé také doslo jak ve svété, tak i u nds k vyraznému nartistu
investic zejména do zlata a to nejen ze strany finan¢nich instituci, ale 1 ob¢ant. Otazky cen
drahych kovil jsem uvedl v jiné ¢asti prace, zavérem bych chtél zejména investory z fad
béZnych obcanli upozornit na nekterd tskali. Zasadnimi otdzkami ndkupu zlata ve fyzické
podobé je jeho ptivod, tj. od koho bylo zakoupeno a také otdzka, zda se jedna skutecné
o investi¢ni zlato spliujici vSechny pottebné nélezitosti dle ptisnych norem. Tyto otazky jsou
velmi dilezité a maji rozhodujici vliv na moZznost eventualniho pozdéjsiho prodeje. Ti, kteti
zlato nakoupi bez potiebnych znalosti se mohou pfi snaze o jeho prodej setkat v nepiijemnym
piekvapenim. VéEtSim investicim do zlata, stiibra ¢i platiny by se méli vénovat jen ti, ktefi
investicim do drahych kovl rozumi. Zacinajicim investorim bych spiSe doporucoval
investovat do nékterého z fondl nebo jinych nastrojii navadzanych na tyto drahé kovy,

popiipad¢ spolecnosti zabyvajici se jejich tézbou a zpracovanim.
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Penzijni pripojisténi se statnim prispévkem je v soucasné dobé jednim z Casto
diskutovanych témat. Tento velmi rozsifeny produkt prosel zasadnimi zménami v souvislosti
s penzijni reformou a ziskal novy nazev dopliikové penzijni spofeni. Vstup do tzv.
transformovanych fondi, ve kterych byly zachovany vyhody pfedchozich smluv, jiz mozny
neni a novi ucastnici mohou vstoupit do tzv. uc€astnickych fondt, které oproti diivejSim
ztratily nékteré vyhody, zejména moznost vysluhové penze po 15 letech nebo garanci
nezaporné¢ho zhodnoceni. Doslo také ke zménam vyse statniho piispévku, ktery je pfiznavan
az od minimalni splatky ucastnika ve vysi 300 K¢, ale ke splatkam ve vysi min. 1 000 K¢ je
naopak vyssi a maximalné¢ mize Cinit 2 760 K¢ za rok. Nové fondy jiz nejsou omezeny
povinnosti dosdhnout nezdporného vynosu a maji tudiz véEtsi prostor k odvaznéjSim
investicim. Tém, ktefi je$t€ nejsou rozhodnuti, bych doporucil, aby se zapojili do
dopliitkového penzijniho spoteni ve III. pilifi, kde oproti II. pilifi maji fadu vyhod, zejména
statni prispévek a danové tlevy. Mohou také prakticky kdykoli prestat platit a spofeni

ukoncit, coz ve IL. pilifi mozné neni.

I1. pili¥ penzijni reformy byl zfizen od 1.1.2013 a je rovnéz intenzivné diskutovan.
Bohuzel ptevazné v souvislosti stim, ze se do tohoto stézejniho prvku nové reformy
penzijniho systému dosud zapojil jen mizivy pocet ob¢ant a dle mnoha prognéz nelze zadné
razantni zmény v tomto sméru oCekavat. Pfi¢in je celd tada, jako negativum je vetejnosti
vnimdna jak nemoZnost ze II. pilite vystoupit, tak sniZeni budouciho statniho dichodu
v disledku pievodu casti dosavadniho odvodu do II. pilife , zejména také povinny odvod
dalsich 2 % z hrubé mzdy majici za nasledek snizeni Cisté mzdy. Na viné je 1 vlada, ktera

nedokazala novou reformu obCaniim dostatecné vysvétlit.

Pokud jde 0 mij nazor, jsem ptesvédCen, Ze za situace, kdy se sice vladnim strandm
podafilo reformu penzijniho systému schvalit, av§ak vzapéti poté se nékteré opozi¢ni politické
strany vyjadfily, ze reforma v dané podobé je pro né nepfiijatelna a ze vyhraji-li volby,
reformu zrusi, nelze dosavadni podobu reformy povazovat za definitivni. Jak z tohoto divodu,
tak s ptihlédnutim k tomu, ze vstup do II. pilife je nevratnym krokem, mi nezbyva nez

zapojeni do II. pilite nedoporucit.
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