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SOUHRN

Investice vyZaduji znacné financni prostiedky, které musi financni systém zgjistit
pieménou akumulovanych Uspor ekonomickych subjekti. Jejich dostatek je zakladnim
piedpokladem jak pro rozvoj ekonomicky, tak celé spolecnosti.

Rozlidujeme dvé zakladni skupiny investi¢nich prilezitosti. Prvni skupinou rozumime
redlné investice. Tyto investice jsou vzdy piimo véazany na konkrétni predmét nebo
podnikatelskou ¢innost. Redlné investovat znamena dosahovat zisk a osobné se
angazovat. Naopak je tomu u druhé skupiny investi¢nich prilezitosti - finanénich
investic. Penézni vklady byly v minulosti v Ceské republice jedinou formou finanéni
investice.

Stavebni sporeni je v soucasné dobé pomerné oblibené a je upraveno zékonem ¢.
96/1993 Sh., o stavebnim spoieni a statni podpore stavebniho sporeni. Vyuziva se bézné
k investovani - tedy zhodnocovéni zejména menSich ¢astek. Kazdy investor dostane
podilové listy, jejichz prostiednictvim se podili na v3ech investicich fondu. Minimalni
¢astky k investovéani u vétSiny fonda ¢ini jen 500 az 5000 K¢&. Podilové fondy se
staly vedle stavebniho sporeni a dalSich finan¢nich produkti daleZitou soucasti

individudniho i podnikového majetku.



SUMMARY

Considerable financial amounts are required for investments which financial system
must ensure by changing accumulated savings of economic subjects. Sufficient number
of them is a basic presumption for all community development.

There are two basic groups of investment opportunities. The first one are real
investments. These investments are always directly qualified with factual object or
enterprising activities.

Real investing means make profit and commit personally. At the other type of
investment opportunities-financial investments it is on the contrary. Deposits were used
to be the only type of financial investment in the Czech Republic in past.

Now a days edificial saving isrelatively popular and it is regulated by law 96/1993 Sh.,
about building saving and state support of build. saving. It is used usually for investing -
that means for valuation especially lower amounts. Each investor obtains deposit
certificate used for participation on all fund investments.

Minimal amounts for investing are for most funds just from 500 to 5 000 CZK. Deposit
certificate became - beside edificial saving and other financial products - important part
of individual and firm property.
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UvoD

Pokud uvazujeme rodinu se stiednimi piijmy, nemaze investovat v takové mire jako
rodina svysokymi ptijmy. Z hlediska domécnosti lze vychézet z piijma, které
domécnosti maji. Budou to mzdy, platy, aroky a dividendy. Domécnosti musi vyjit
srozpoctem, ktery maji k dispozici a zaleZi na rentéch.

Tato bakaldrska préce se zabyva moznostmi investovani prostiednictvim otevienych
podilovych fond.

Prvnim cilem préace je vysvétlit pojem dichod doméacnosti a s nim souvisejicich pojmi
spotieba a uspory.

Druhym cilem je obecné charakterizovat moznosti investovani, které nas financni trh
umoziuje.

Poslednim cilem je analyzovat vybrané investiéni moznosti finanéniho trhu, vzajemné
je porovnat, vybrat optimalni investi¢ni feSeni a zhodnotit jakou pozici, ve srovnani
s ogtatnim finan¢nimi produkty zaujimaji oteviené podilové fondy.

Réda bych zdaraznila, Ze veSkeré informace obsazené v této praci jsou determinované
dobou ukonéeni préce, tj. rokem 2006. Je tieba prihlédnout ke skute¢nosti, Ze financni
trh se vyviji rychlym tempem a proto néktera ¢isla jsou zménéna.

V letech 1995 — 2003 se penézni prijmy pohybovaly u tii tisic domacnosti od 62 215 K¢
do 114 760 K¢. Z toho pracovni ptijmy v r. 2003 ¢inily 75,1 % a socidlni ptijmy 20,6 %
penéZnich prijmi. Naopak penézni vydaje v téchto letech se nachazely v rozmezi mezi
62 488 K¢ a 108 023 K¢. Z toho dan z prijmu tvorila 7 % a 9,4 % - 8,4 % tvorilo
zdravotni a sociélni poji&teéni.

Cista penézni vydani ¢inilo v r. 1995 thrnem 52 207 K&, v r. 2000 bylo 79 625 K¢, v r.
2001 bylo 84288 K¢, v r. 2002 bylo 86874 K¢ a v r. 2003 bylo 84 568 K¢.

Dale bych penézni vydaje mohla uvaZovat podle spotieby domacnosti. Spotiebni vydaje
v r. 2003 byly 84 568 K¢. V tom 21,2 % za potraviny a nealkoholické ndpoje, 3 % na
alkoholické napoje a tabak. Déle 6,2 % na odivani a obuv, 19,7 % na bydleni, vodu,
energii a paliva. Z toho 6,5 % za ngemné a ostatni sluzby souvisgjici s bytem, 3,4 % za
Ustiedni topeni a teplou vodu.
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1. Determinanty finan¢niho investovani domacnosti

Z tabulky Doméacnosti zamestnancii s nezaopatiFenymi detmi podle typu rodiny, poctu
deti a ekonomicky aktivnich clemii jsem zjistila, Ze hrubé penézni prijmy celkové u
domécnosti sdétmi ¢ini 111 238 K¢ z toho Uplné ¢isté rodiny maji piijmy 110 775 K¢ a
nedplné ¢isté rodiny maji 103 966 K¢&. Hrubé penezni prijmy jsou praméry na osobu
v K¢ zarok. Prijmy z pracovni ¢innosti jsou u domécnosti 95 990 K¢. Ty se déle déli na
ptijmy z podnikéni — 1007 K¢, ptijmy ze zavisé ¢innosti, které jsou 94 983 K¢ rocng.
Pak jsou socialni prijmy, které v thrnu ¢ini 9727 K¢ adéli se na dichody — 1317 K¢, na
davky nemocenského pojisténi — 1854 K¢ a na podporu v nezaméstnanosti, ktera
kaZdorocné je 416 K¢. Ostatni prijmy jsou 5520 K¢ a ¢leni se na kapitédloveé prijmy — 63
K¢, jiné piijmy — 5458 K¢.

Investice vyZaduji znacné financni prostiedky, které musi financni systém zgjistit
pieménou akumulovanych Uspor ekonomickych subjekti. Jejich dostatek je zakladnim
piedpokladem jak pro rozvoj komicky, tak celé spolecnosti.

Finan¢ni trhy, které operuji v rdmci finan¢niho systému, transformuji penézni prebytky
na razné druhy finan¢nich narokt a umoziuji tak pireménu dnesniho piijmu za piijem
budouci. Konec kazdého finan¢niho toku ov3em piedstavuje tzv. konetna, neboli redlna

investice.

ZAKLADNI DRUHY INVESTIC

INVESTICE

N ~

redlné finan¢ni

- PenéZni vklady
- Poskytnuté Uvéry a pajcky
- Dluhopisy

narodni diichod *

L Paul A. Samue son aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991
-11 -



Pro naprostou vétSinu domacnosti piredstavuji pracovni vydélky jediny vyznamny zdroj
duchodu. Mzdy a platy dnes tvori spolu s vydélky osob zaméstnavajicich sama sebe 80

% narodniho dtichodu.

osobni diichod?

Predstavuje veskeré diachody at’ v podobe vydélka z vyrobnich faktord nebo z transferq,

které domécnosti skute¢né obdrzi. Osobni dichod zahrnuje osobni dichodové dané.

disponibilni diichod 3

Lidé rozdeéluji disponibilni dichod mezi spotiebni vydaje, véetné arokovych plateb a
Cisté osobni Uspory. Vyjadiuje kolik dolari maji soukromé osoby a rodiny k dispozici
ro¢né na Utratu. Je to rozdil osobnich dani a osobniho dichodu.

Spotieba domécnosti

V makroekonomii celkové vydaje jednotlivci nebo viech lidi v zemi na spotiebni statky
béhem daného obdobi.

Hlavni slozky spotieby

Prisné vzato, pod pojmem spotieba bychom méli mit na mysli pouze takové statky, jez
jsou Uplné vyuZzity, zuzitkovany nebo "snédeny" béhem tohoto obdobi. V praxi vSak
spotiebni vydaje zahrnuji vSechny nakoupené spotiebni statky, piicemz Zivotnost
mnohych statka je delSi neZz uvazované obdobi - napi. ndbytek, obleceni, automobily.

Statky dlouhodobého uziti

Vyrobni zatizeni nebo stroje, u nichz se bézné predpoklada Zivotnost delSi nez 3 roky,

napt. pocitace, nakladni automobily, automobily.

Uspory

Je to rozdil mezi disponibilnim dichodem a vydaji na spotiebu.

2 Paul A. Samueson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991
3 Paul A. Samueson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: Svoboda, 1991
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Pen¢zni prostiedky, které jsou odloZeny ve formé Uspor, protékaji financnimi trhy atim
podporuji investicni zaméry jednotlivych ekonomickych subjekta. Ty jsou ale odlisné
podle typu investujiciho ekonomického subjektu, piicemz jejich podstatu je mozné
charakterizovat takto:

Investice firem — predstavuji vydaje pro svij rozvoj zajigténi vlastni ¢innosti a na nékup

zasob, surovin a zbozi.

Investice domécnosti — jsou vydaji do nemovitého majetku. Nepatii sem tedy nékupy
piredmeéta dlouhodobé spotieby, které jsou fazeny mezi spotiebni vydaje.

Investice statu — piredstavuji predevsim vydaje na ob¢anskou vybavenost, infrastrukturu
apod.

Spolecnost bohatne pouze redlnymi investicemi, neboli zvySovanim hmotnych aktiv,
protoZe pouze ta umoziuji ekonomice vytvaret v budoucnu vice potiebného zbozi a
sluzeb.

Predstavuji nespotiebovanou ¢ast disponibilniho dichodu.
V¢étSina z celkoveho objemu Uspor vznikd u domécnosti, ale v nékterych piipadech se na

nich mohou podilet i jiné ekonomické subjekty:
- Uspory domécnosti — tvoii rozdil mezi béznymi piijmy a vydaji na béznou

spotiebu (véetné dani)

- Uspory firem — predstavuji bézny isty zisk, ktery vznika po thradé dani,
dividend a ogtatnich vydaju.

- Uspory stétu — vznikaji pripadnym piebytkem piijma stétniho, resp. verejnych
rozpoctt nad jejich vydaji.

Prijmy avydaje domécnosti v CR - tabulka ¢. 1 - viz priloha

Y =S+ C -tojerovnice dichodu, kterd se spocita, kdyz Uspory se¢teme se spotiebou
domécnosti

-13-



1.1 Spotiebni funkce, faktory ovliviujici sklon ke spotiebé a sklon k
usporam

Spotiebni funkce®

Funkce vyjadiujici zavislost celkové spotieby na Urovni dichodu. PouZitou mirou
duchodu maze byt disponibilni dichod (DI) nebo GNP, jde-li o ndrodni spotiebni
funkci. Casto se predpokladd, Ze spotiebu ovliviuje celkové bohatstvi a dalsi proménné.

Obréazek ¢. 1: Spotiebni funkce

Spoifebai
funkce

DNl -

18 O —

16 (K}

lavjie i w dolurechy

e |4 (NN =
=
Spotieha

12 000

Spotfebni

s 1 | i i
i 12 CHk 14 (KNP 165 (M0 I8 (eMD 20 00Mh X2 (WD

risponibilni dichod (v dodarech)

Pramen: Paul A. Samuelson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi
Svoboda, 1991

Keynesova teorie®

V dile Obecna teorie zaméstnanosti, Uroka a penéz piSe o boji proti nezaméstnanosti,
kde dochézi ke zvySeni nakladt, coz zpasobuje krizi. Odrézi se v nedostatecné efektivni
poptavce ato v agregéatni poptavce. Podporoval stétni intervence. Prosazoval nézor, ze

trzni ekonomiky nejsou schopny dosahovat efektivnich vysledki. Redeni nadel ve

sniZzovani arokovych mér, v programech verejnych investic ¢i verejnych praci.

4 Paul A. Samuelson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991

5 Paul A. Samue son aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991
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K pochopeni obrézku napomiiZze, podivame-li se na primku, které vychazi pod ahlem 45

%7 pogétku soufadnic severovychodnim smérem.
V kterémkoliv bodé té&to primky se tedy spotieba piesné rovna dachodu.
Jestlize spotirebni funkce leZi nad osou kvadrantu, domacnosti vykazuji zdporné uspory.

V bodé vyrovnani, kde se tyto dvé kiivky protingji, domacnosti ani nespori, ani
nevykazuji zaporne uspory.

Uspory®
Je to rozdil mezi disponibilnim dichodem a vydaji na spotiebu.

Usporova funkce

Usporova funkce’ udavajici velikost tspor, které domécnosti nebo celd zemg vytvori pri

té které trovni dichodu.

Prebytek vydaji na spotiebni statky béhem urc¢itého obdobi nad disponibilnim
dtichodem béhem téhoz obdobi (rozdil byva financovén vyptjc¢ovanim nebo ¢erpanim z

minulych Gspor).

vypocet Usporovéfunkce s=1-c s+c=1

Obrézek ¢. 2 : Usporova funkce

USPOROVA FUNKCE

) Obrazek 7-4
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Disponibilai dichod (v dolarech)
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L

6 Paul A. Samueson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991

" Paul A. Samuelson aWilliam D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: nakladatelstvi Svoboda, 1991

-15-

dachodove Grc
jako na obrazk



Zdroj: Paul A. Samuelson a William D. Nordhaus. Ekonomie. Praha: Svoboda, 1991

Marginalni sklon ke spotiebe

Ta ¢ést dodatecné penézni jednotky disponibilniho dichodu, kterou by rodina ¢i n¢jaké
spolecenstvi vynaloZilo na dodatecnou spotiebu (pricemz zbytek by se uspofil). Neni to
totéz co prameérny sklon ke spotiebe, ktery je pomérem celkové spotieby k celkovému
disponibilnimu dachodu.
Ac
YD
A

s= zménaS/zménaY (s= MPS = mezni sklon k Usporam)

1.2 Moznosti investovani domacnosti

- Penézni vklady

- Stavebni sporeni

- Penzijni pripojisteéni

- Kapitalové zivotni pojisteni
- Cenné papiry

- Oteviené podilové fondy

Rozlidujeme dvé zakladni skupiny investi¢nich prilezitosti. Prvni skupinou rozumime
redlné investice. Tyto investice jsou vzdy piimo véazany na konkrétni predmét nebo
podnikatelskou ¢innost. Redlné investovat znamena dosahovat zisk a osobné se
angazovat. Naopak je tomu u druhé skupiny investi¢nich prilezitosti - finanénich

investic.

Finan¢ni investice s moZnosti ocekavaného vynosu (renty), maji povahu spise
abstraktni.

-16 -



Pengzni vklady

Penczni vklady byly v minulosti v Ceské republice jedinou formou finangni investice.

Rozlidujeme dva hlavni typy vkladu:
- gporitelni knizky
a

- penézni vklady na G¢tech penéZnich Uspor

Sporitelni knizky rozliSujeme na sporitelni knizky s vypovédni Ihutou a bez vypovédni
Ihaty. Do penéZnich vklada fadime terminované vkladové Gcty.

Stavebni spoieni

ReSi otézku vlastniho bydleni a mozné kumulace volnych penéznich prostiedkii
domé&cnosti.

Stavebni sporeni je v soucasné dobé pomerné oblibené a je upraveno zékonem ¢.
96/1993 Sh., o stavebnim spoieni a statni podpore stavebniho sporeni. Vyuziva se bézné
k investovani - tedy zhodnocovani zejména menSich ¢astek.

Kromg priznivého vynosu ma tato forma spoieni také velmi nizkou miru rizikovosti, a
také velmi nizkou likviditu. Stavebni sporitelny kombinuji spoieni a avéry tak, Ze
stiadatel € bez naroku na Uvér vytvéareni zdroje pro Gvéry stavebnikiam.

Ugastnikem stavebniho spoieni mize byt:
1) Fyzicka osoba ¢islem pridélenym piislusnym organem Ceské republiky a trvalym
pobytem na tizemi Ceské republiky

2) Préavnicka osoba s identifikatnim ¢islem organizace a sidlem na Gzemi Ceské

republiky

-17 -



Ucastnik musi zvézit, jaky je hlavni motiv zalozeni smlouvy o stavebnim sporeni.
Situace se meéni, kdy Ucastnik chce pouze sporit a motivem neni ziskani vyhodného
aveéru pro bytové potieby.

Stavebni sporeni vznika na zakladé smlouvy o stavebnim sporeni mezi Gc¢astnikem a
stavebni sporitelnou. Smlouva je uzaviend dnem piijeti navrhu na uzavieni smlouvy.

ZVvI&&tni postaveni v Usporovych vkladech ma spoieni na potizeni bytu. Je propracovano
do podrobnych plant spofeni a Uvérové pomoci bank. Je organizovano stavebnimi
sporitelnami, v zahrani¢i je velmi rozsitené a nepiimo se v ném angazuje fada dalSich
bank.

Stavebni sporitelna se zavazuje poskytnout na nahromadéni smluvni ¢astky Uspor a po
stanovené minimalni dob¢ stavebnikovi Gvér, ktery mu umozni koupi bytu, dokonceni
stavby apod. Smlouva obsahuje Urokové sazby z Usporovych vkladt a z Gvéru, které
byvaji vzdy niZsi nez trzni Urokové sazby a jsou stabilni po celou dobu trvani Gvérovych
vztah.

Penzijni ptipoji&eni®

Vznika na z&kladé smlouvy mezi fyzickou osobou, ktera je zpasobila byt Gcastnikem a
penzijnim fondem dnem stanovenym ve smlouvé. Smlouvou se penzijni fond zavazuje
poskytovat Ucastnikem davky penzijniho pripoji&téni za podminek, ve vysi a zpisobem
stanovenym penzijnim planem a touto smlouvou. Uéastnik mize penzijni pripojideéni
kdykoliv pisemng¢ vypovédeét.

Z penzijniho pripojisténi se poskytuji tyto davky:

a) penze, kterou se rozumi pravidelna vyplata penézni ¢éstky po stanovenou dobu
b) jednorézové vyrovnani

c) odbytné

8 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodi. Praha: VSE, 2000 a Duché&tkova, E.
Poji&ovnictvi a pojisteni. Praha: V SE, 2000
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Ugastnik, jehoz penzijni pripojidéni zaniklo a jemuz nevznikl nérok na penzi a nebylo
vyplaceno odbytné na nérok, na pievedeni prispévkt véetné stétniho prispévku na

penzijni pripojisténi u jiného penzijniho fondu, pokud stim tento penzijni fond souhlasi.

Vyznam penzijniho pripojisténi

Zgji&eni moznosti ziskani doplnkovych piijma nad rdmec povinného duachodového
zabezpedeni je nezbytné jak zejmeéna z hlediska jiZ prijatych zmén v mzdé u vysSich
piijmovych kategorii.

- vramci penzijniho pripojidténi miaZe byt kompenzovéno zvyseni vékove hranice
pro odchod do starobniho duchodu.
- pripoji&téni muze nabidnout reSeni tzv. profesni invalidity

Penzijni pripoji&eni® znamena v podminkéch Ceské republiky vlastné shromaZd’ovani
prostiedkii 0 U¢astnikt penzijniho pripojisténi a od statu nakladani s témito prostiedky a
vypléceni davek penzijniho pripojisténi.

Penzijni pripojidéni mohou vykondvat v Ceské republice penzijni fondy ve formg
akcioveé spolecnosti.

U¢astnikem penzijniho pripojidténi se mize stét osoba starsi 18 let s trvalym pobytem

na Uzemi stétu, ktera uzavie s penzijnim fondem smlouvu o penzijnim ptipojistenim.

Penzijni pripoji&téni |ze charakterizovat na za&kladé vyznamnych rysi:

1) Penzijni fondy jsou v naSich podminkach vytvareny a organizovany na tzv.
ob¢anském principu tzn. Ze penzijni pripojisténi je zaloZzeno na primém vztahu ob¢an -

penzijni fond.

® Duchéckova, E. Pojigfovnictvi a pojidteni. Praha: V SE, 2000
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2) Penzijni ptipojigténi jsou v naSich podminkach financnimi  institucemi nezavislymi
na nefinan¢nich podnicich.

3) Penzijni pripoji&éni je v naSich podminkach zaloZzeno na systému s definovanym
piispévkem, systém s definovanou davkou ma pouze doplikovy charakter, a to v
piipad¢ invalidnich penzi.

4) Sté& podporuje penzijni pripojisténi prostrednictvim stétnich prispévka, tj. sténich
dotaci, které jsou prevadény na Ucet penzijniho pripojisténi ob¢ana a jejichz vyse se

odviji od velikosti prispévku ob¢ana.

Tabulka ¢. 1: Statni prispévek na penzijni pripojisteni

Vy&e prispévku na G¢astnika v K ¢ Vys&e statniho piispévku
100 az 199 50 K¢& + 40 % z ¢éstky nad 100 K¢
200 az 299 90 K¢& + 30 % z ¢éstky nad 200 K¢
300 az 399 120 K¢ + 20 % z ¢éstky nad 300 K¢
400 az 499 140 K¢ + 10 % z ¢éstky nad 400 K¢
500 avice 150 K¢

Zdroj: [6] Finan¢ni Uiad:www.finance.cz, on-line, [citovano 17.5. 2006]

Moznost penzijniho pripojideni v Ceské republice byla vytvorenim pri vzniku zékona .
42/1994 Sh. o penzijnim pripojisténi se statnim prispévkem a o zménéch nékterych
zékont, souvisgjici s jeho zavedenim. Tento zékon byl schvédlen Parlamentem Ceské
republiky dne 16. Unora 1994 anaby! G¢innosti 21. 3. 1994.

L ze ho charakterizovat témito zasadami:
a) dobrovolnost
b) sté&ni podpora

C) stétni dozor

Z penzijniho pripojidteni se vypléceji tyto davky:
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1. PENZE

a) starobni penze - podminkou ndroku na vyplatu starobni penze je priznani

starobniho dichodu ze sociéniho pojidteni

b) invalidni penze - podminkou néroku na vystavu invalidni penze je ptiznéni

plného invalidniho diichodu ze socidlniho pojisténi

- podminkou pro vyplatu invalidni penze je, aby pojisténa doba ¢inilangjméne 5 let

c) vysluhové penze - podminkou naroku na vyplatu vysluhové penze je dosazeni

doby penzijniho pripojigténi v penzijnim planu

- podminkou néroku na vysluhovou penzi je, aby pojisténa doba ¢inila nejméné 15
let

d) pozistalostni penze - podminkou néroku na vyplatu pozistalostni penze je tmrti
Ucastnika

2. ENDORAZOVE VYROVNANI, které ndlezi G¢astniku penzijniho pripojidéni
za podminek stanovenych penzijnim planem misto penze.

3. ODBYTNE, které je piredstavovano Ghrnem prispévki zaplacenych Géastnikem a

podilu na vynosech hospodaieni penzijniho fondu odpovidajicich vysi prispévkia
Ucastnika.

Individudini ptispévky

(icastnici \ investice umisténi
‘d’\k PENZIINi —— progtedki
av
/ FOND [ nafin. trhu
/ No
SR ye Ve Ve Vy Sy
statni prispévky
(dan. dlevy)
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K apitalové Zivotni pojidteni®

Hodi se nejlépe k vytvéreni finan¢nich rezerv ajsou v raznych variantach.

napt. kapitalové Zivotni pojideéni Ceské pojistovny neni jen prostiedkem k zajigeni
pozustalych pro piipad Umrti pojisténce, ale souc¢asné poskytuje jako kazda jina
investice podily na vynosech na konci pojidténi. Na takova pojisteni by vSak mel
myslet kazdy v dob¢, kdy mu stéri pripada velmi vzdalené.

Neni urceno pro kratkodoby casovy horizont. V prvnich letech se rozhodné
nedoporucuje smlouvu vypovidat, protoZze odbytné nedosahuje ani vySe zaplaceného
pojistného.

Pojistovna®’ si odeste néklady na uzavieni a spravu pojistné smlouvy a na pokryti
smluvniho rizika. Céstka, ktera se zhodnocuje, je zpocétku velice mala Vétsich
ziskt je mozné dosdhnout aZz po delSim ¢ase. Odbornici doporucuji dobu minimalné
20 let.)

Dovoluji, aby si pojistény ¢ast vynosu vybral v piipadé potieby jednorézove nebo v
pravidelnych intervalech - nej¢astéji po péti letech).

2. Srovnani vwhodnosti investovani do cennych papir @ a jinych titula*?

Cenné papiry
Investice do cennych papirt byvaji investicemi dlouhodobymi a tim i pomérné

rizikovymi. Proto je pii jejich realizaci nutno respektovat fadu dulezitych
teoretickych poznatkt i empiricky prokazanych zkuSenosti.

19 Duchékova, E. Pojiovnictvi a pojidteni. Praha: VSE, 2000
1 Duchéskov4, E. Pojigovnictvi a pojideni. Praha: VSE, 2000

12 7drqj: internet - www.atlas.cz - domécnosti investuji do podilovych fondii
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Vzhledem k t¢émto skute¢nostem je nutno pri zvazovani investic vzit v Gvahu jak
obecné z&konitogti, které se k investovani do cennych papirt vztahuji, tak nasledné
pouzit vhodnych analytickych metod.

Stoji-li investor pred otédzkou, zda néjaké aktivum koupit, je nucen bré v Uvahu
zejmeéna ¢tyri zakladni faktory, kterymi jsou Bohatstvi (neboli veSkeré zdroje, které
ma k dispozici), Oc¢ekdvany vynos jednoho aktiva ve srovnani s alternativnimi
aktivy, Stupen nejistoty a rizika spojeny svynosem i aktiva ve srovnani
salternativnimi aktivy®® a Likvidita jednoho aktiva ve srovnani s alternativnimi
aktivy.

druhy cennych papira

Cenny papir |ze charakterizovat jako zaznam, se kterym spojuji uréita majetkova
préva a ktery ma nalezitosti dané z&konem. Predstavuje pohledavku viastnika vici
tomu, kdo cenny papir vydal.

Podoba cenného papiru je bud’ listinna nebo zaknihovana.

Dle zékona ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, jsou za cenné papiry povazovany
tyto druhy:

- akcie, zatimni listy, podilové listy

- dluhopisy

- investi¢ni kupony

- kupdny

- smeénky, Seky, cestovni Seky

- nakladové listy veéetné konosamentt, skladistni listy

- jinéligtiny, které byly za cenny papir prohléSeny zvlastnim zakonem

néleZitosti jsou stanoveny zékonem.

Podle emitenta délime cenné papiry na

13\ investi¢ni praxi byva jako bezrizikova investice zpravidla oznatovéanainvestice, kterd oproti jinym
alternativnim investicim postrada pouze jeden druh rizika.
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- gé&ni cenné papiry

- vereiné pravni cenné papiry
- cenné papiry soukromé
Formy cennych papiri jsou:

- nadorucitele, natad ana jméno

Depozitni certifikaty*

Depozitni certifikdty |ze charakterizovat jako syntézu terminového vkladu a dluhopisu v

listinné podob¢, vyjadiujici penézni zavazek emitenta vaci veriteli na uréitou presné
stanovenou dobu.

Jsou ngjrozsirengjSim listinnym cennym papirem, ktery emituji banky. Depozitni
certifikéty prindseji vétSinou stdly prijem. Vynos z depozitniho certifikétu je vyplacen
dvéma zptisoby.

V den splatnosti je vyplacena vioZena céstka zvétSena o Urok, nebo v den splatnosti je
vyplacena nominani ¢astka, pricemz vkladatel viozil pii ndkupu ¢astku nizsi, nez je
nominalni. V zemich, kde jsou Uroky zdanény, miZe druhy zpusob piedstavovat jistou

vyhodu.

Vkladové listy®

Vkladové listy jsou cenné papiry emitované bankami nebo sporitelnami. Jsou uréeny
pro drobné vkladatele a proto se vyznacuji nizkymi nomindnimi hodnotami. Maji-li
vkladové listy dlouhou dobu splatnosti, mohou byt obchodovatelné na organizovanych
trzich.

* Polidar, V. Management bank a bankovnich obchodi. Praha: VSE, 2000
1> polidar, V. Management bank a bankovnich obchodii. Praha: V SE, 2000
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Dluhopisy™®

Dluhopisy jsou cenné papiry, s nimiZ je spojeno pravo majitele poZadovat splaceni
dluzné ¢astky v nomindlnich hodnotéch a vynosi z néj k ur¢itému datu a povinnost
osoby opréavnéné vydavat dluhopisy tyto zavazky splnit.

- zngji nadorucitele nebo na jméno
- pievod dluhopisu zngjiciho na jméno je mozny rubopisem
- emitent je povinen splatit dluhopis v jeho nomindni hodnoté jednorazoveé ke

stanovenému terminu

- dluhopis Ize umistit na trhu nékolika zpusoby:
- vefgjné upsani
- prodgj z volné ruky

- tendr

- ¢lenéni dluhopisi - podle osoby dluznika - statni, komundlni, podnikové a

zaméstnanecké

- Komunalni obligace jsou vydavany obci nebo bankou ¢i sporitelnou.

- zaméstnanecké jsou specidlnim druhem - jde o neprevoditelné dluhopisy na
jméno vydavané emitentem vyluéné pro pracovniky, ktefi jsou u ného v
zaméstnaneckém pomeru

- kupdnovy arch musi obsahovat

- ¢idlo a <érii dluhopisu

- porédkové ¢islo kupdnu

- datum splatnosti vynosu

- fakultativne dalSi tdaje

- nélefitosti:

- oznateni emitenta

- nazev dluhopisu

- nominalni hodnotu dluhopisu

- zpasob stanoveni vynosu

- zavazek emitenta splatit nominalni hodnotu diuhopisu jeho majiteli

16 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodyi. Praha: VSE, 2000
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- udluhopisi zngjicich najméno i jméno jejich prvniho majitele
- datum vydani dluhopisi a vtisk podpisi emise dluhopisi

Akcie je cenny papir, s nimz jsou spojena prava akcionare jako spolecnika podilet se na
fizeni spolecnosti, na jejim zisku a na likvidacnim zistatku pti zaniku spole¢nosti.

Podle prevoditelnosti délime akcie na:

- akcienadorucditele
- akcienamajitele

- zaméstnanecké akcie

Déle ¢lenime akcie:

- kmenové
- prioritni

- zaméstnanecké

Akcie'’” musi obsahovat:

- obchodni jméno a sidlo spole¢nosti

- Ciselné oznageni a jgji jmenovitou hodnotu

- vy8i zékladniho jmeéni

- oznateni, Udaje zda je na mgjitele ¢i na jméno
- datum vydani

Poskytnuti piij &ky®

U penéZnich puj¢ek banka davé dluzniku k dispozici skutecné platebni prostiedky.

18 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodyi. Praha: VSE, 2000
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Sménky™®

Smenka je obchodovatelny cenny papir obsahujici bezpodminecny zavazek slib nebo
piikaz zaplatit v ur¢itém ¢ase na uréitém misté, urcité osob¢ uvedenou ¢éstku penéz.

Formalni ndlezitosti sménky jsou pisemna forma, cely text musi byt ve stejném jazyce.

Smenky délime podle vystaveni aformy nacizi a vliastni.

- sménka cizi - vystavce piikazuje sménecnému dluznikovi zaplatit jemu
samotnému nebo treti osobé prislusnou penézni ¢astku - vystupuiji tu tii osoby -
Vystavce sménky dava piikaz sménecnikovi zaplatit misto ného sménecnou

Sumul.

- sménka vlastni - je prislib vystavce zaplatit v den splathosti. Vystavce sménky

se zavazuje, Ze na sménce uvedené osob¢ nebo na jeji fad zaplati sménec¢nou

Sumu.

Podle ptivodu vzniku se sménky déli na
- obchodni
- finan¢ni

- kaueni

Podle splatnosti délime sménky na
- sménky navidénou, které jsou splatné pii predloZeni (vistasmenky)
- sménky Ihatni (sménky splatné urcity ¢as po vidéni)
- sménky denni ( fixni - sménky vystavené na urcity den)
- datasmenky (sménky splatné urcity ¢as po datu vystaveni)

Odvozené cenné papiry jsou

a) pevné terminované vklady

b) opce aopéni poukézky

19 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodyi. Praha: VSE, 2000
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Pevné ter minové vklady?°

U terminovanych vkladi se komitent dobrovolné zavazuje k ¢asovému omezeni

disponovat vkladem.

Smlouvy o budoucich transakcich s cennymi papiry se mohou stat téz cennym papirem.
Pokud jsou obchodovatelné, maji standardni formu a obchoduje

Postupem doby a zejména v poslednich dvou desetiletich se terminové vklady
standardizovaly. Banky prijimaji terminové vklady na zaokrouhlené ¢astky, predem

stanoveny termin a irokovou sazbu.

Podle druhi vkladatel, na které se banka orientuje, je minimalni vySe terminového
vkladu limitovana napt. ¢astkou 10, 15, 100 tis. apod. Vklady nejsou investora
vyplaceny pied Ihiatou splatnosti. Vkladatel je viak v téchto pripadech vyhodné drocen.

Pevné vklady s predem stanovenym terminem splatnosti a urokovou sazbou se blizi
depozitnim certifikétam.

Vyhoda pro banky spociva v nizSich nékladech na takto zakoupené penize, nebot
odpadaji ndklady na tisk certifikdta a pripadné vylohy na opatteni souhlasu k jejich
emisi, je-li vyZadovan.

Nevyhoda pro investory spoc¢iva v tom, Ze s terminovymi vklady nemohu v pripadé
potteby obchodovat. Podnétem pro krédkodobé terminované vklady jsou
shromazd’ované penize na pravidelné platby dani, na spléatky dlouhodobych pijcek, na
krétkodobé vydaje prigtich obdobi apod. U obyvatelstva pak krétkodobé odkladané
penize na dovolenou, Vanoce, planované nakupy apod.

2 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodii. Praha: VSE, 2000
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Opce a opéni poukazky?

Opce® predstavuje smlouvu tykajici se prév na ndkup ¢i prodegj uritého aktiva (Cenny
papir, komodita), kter& mohou, ale nemusi, byt jednim ze subjekta (drZitel opce) v

piesné stanovené budoucnosti uplatnéna.

Druhy ze subjektt (vystavitel opce) je povinen uplatnéni préav druhého subjektu
respektovat. Za moznost uplatnéni prava opravnény subjekt zaplati vystaviteli urcitou

cenu, ktera se nazyvéa cenou opce nebo prémii.

opce na koupi - drzZitel opce na koupi ma pravo ve stanovené dobé vyzadat prislusné

aktivu od vystavitele

opce na prodg - drzitel opce ma pravo ve stanovené dobé dodat vystaviteli opce a

vystavitel je povinen prislusné aktivum odebrat.

opéni kontrakty

Vysledkem kontraktu futures je fixni uréeni ceny néjakého aktiva dnes.

Opce davé svému drZziteli prévo, ale nikoliv povinnost, koupit nebo prodat podkladové

aktivum za fixni cenu, tzv. realiza¢ni cenu do uréitého data véetng.

Call (ndkupni) opce dava pravo nakoupit aktivum, zatimco put (prodejni) opce dava

prévo prodat aktivum.

Prémie ma dvé slozky:

prémie opce = vnitini hodnota + ¢asova hodnota

Tabulka¢.3: Prémie zaopce naakcie ABC

Realiza¢ni
cena

gervnova

Call opce

z&rijova

prosincova

gervnova

z&ijova

prosinc

ova

21 Revenda, Z. Centralni bankovnictvi.Praha:GRADA,

22 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodii. Praha: VSE, 2000
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105 penci 12 22 31 4 11 15

115 penci 9 17 22 8 16 20

125 penci 3 4 5 21 26 30

Zdroj: Revenda Z. — Centrdlni bankovnictvi

a) opce na akcie

b) opce na Urokovou sazbu

C) ménove opce

d) opce na akciovy index

€) obchodovatelné opce

f) tradi¢ni opce

) pies prekézku obchodované opce

portfolio cennych papirua

Banka nékupem cennych papirt vytvéri vlastni zasoby cennych papira®® (portfolio) a z
vlastni zasoby prodava cenné papiry jinym kupujicim.

Obvykle jin4 ¢ast obchodnika a klienttt chce prosttednictvim banky cennych papira
obménuje a prizptsobuje svym potiebdm a vynosovému kritériu. V mensi miie se do
portfolia cennych papirt dluznika, které bance slouZily jako zéstava za poskytnuté

avery.

optimalni portfolio

Optiméni portfolio kazdého investora vznikne jako kombinace trzniho portfolia a
bezrizikového aktiva. Presnd kombinace trZzniho portfolia a bezrizikového aktiva zavisi

na stupni averze k riziku.

Trzni portfolio se definuje jako portfolio vdech aktiv v ekonomice s vahami rovnymi

jgjich relativnim trznim hodnotam.

Nejdiverzifikovangjsi portfolio je trzni, to dominuje nade véemi ostatnimi rizikovymi

portfolii.

2 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodii. Praha: VSE, 2000
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Jak roste pocet cennych papira v portfoliu, sniZzuje se celkové riziko portfolia mérené
smérodatnou odchylkou. Tempo sniZzovani celkového rizika ovéem klesd s poctem

cennych papirt v portfoliu.

Oteviené podilové fondy

Otevieny podilovy fond vznika tak, Ze velké mnozstvi menSich investori investuje své
Uspory spolecné a svéii je do spravy profesiondlnimu spravci — investi¢ni spole¢nosti.
Z malych ¢astek se tak slozi velka suma penéz, kterou spravce investuje do cennych

papir.

Kazdy investor dostane podilové listy, jejichz prostiednictvim se podili na vSech
investicich fondu. Pocet investori ve fondu ani pocet fondem emitovanych podilovych
listi neni omezen. Nové podilové listy jsou emitovany podle poptavky a strategie
fondu. Fondy maji zpravidla povinnost zpétného odkupu podilovych listt, coZ zarucuje

vysokou likviditu podilovych listu.

Aktudlni kurz podilového listu neni uréen nabidkou a poptévkou, ale odpovida piesné
hodnoté majetku, ktery pripadd na jeden podil. Aktuani kurz podilového listu se
obvykle stanovi kazdy den.

Vynos z investice do otevienych podilovych fondt (neboli vykonnost fondu) je tvoien
dvéma sloZzkami. Prvni, méné daleZitou, jsou vyplacené vynosy (dividendy). Druhou,
dulezitejsi sloZzkou, je zména hodnoty podilovych listi. Nakup podilovych listti neni
sporeni ale investovani - vykonnost fondu maze byt zporna

PredevSim jsou dostupné i malym investoram. Minimalni ¢astky k investovani u vétSiny
fondu ¢ini jen 500 aZ 5000 K¢. DalSim divodem obliby fondi je skutecnost, Ze sprévci
fondt nakupuji velké mnoZstvi raznych investi¢nich instrumentt, ¢imz sniZuji riziko
vysoké ztréty. V neposledni fad¢ jsou fondy oblibené diky tomu, Ze spravci fonda jsou
specialisté s dokonalym zédzemim a se znacnymi odbornymi znalostmi, které jim
umoznuji ¢init kvalifikované investicni rozhodnuti a reagovat okamZité na situaci na

trzich.

- hlavni znaky investovani do otevienych podilovych fonda
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4 typy otevienych podilovych fondi®*:

- penézniho trhu

dlouhopisové

akciové

- SmiSené

Ve strukture Gspor &eskych domécnosti®® posiluji v poslednich dvou letech zejména
podilové fondy a penzijni pripojisténi - podle aktudlnich Udaja za rok 2004 a z konce
prvniho pololeti roku 2005, je ziejmé, Ze meziro¢ni procentni piirastky penéz uloZzenych
v téchto formach Uspor a investic byly ve srovnani s ostatnimi druhy spoieni ¢eskych

domacnosti nejvyssi.

Av&ak vyjadieno v absolutnich ¢éstkach, davaji lidé nejvétsi prednost v hromadéni
pen¢z na neterminovanych vkladech - na jejich béznych a zirovych U¢tech u bank lezela

koncem cervna témet ctvrtina (22,9 %) z 1,46 biliona K¢ celkovych uspor ¢eskych
domécnosti.

Ve stavebnim sporeni jako typickém vkladovém produktu mélo k uvedenému datu
uloZeno pies pétinu (20,8 %) objemu svych celkovych tspor. K piekvapivému poklesu
dodlo u Zivotniho pojisteni.

2 polidar, V. Management bank a bankovnich obchodii. Praha: VSE, 2000
% 7dei v dal&im textu, pokud neni uvedeno jinak, je pod pojmem "domécnosti" myslen
sektor "domacnosti-obyvatelstvo" (samotny sektor "domécnosti” je tvoien jednak

sektorem "obyvatelstvo", jednak sektorem "Zivnosti”, tj. podnikajici fyzické osoby
s1CO)
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Tabulka ¢.2: Hlavni makroekonomické indikatory

19494 1994 Al00 2001 2002 2003 2004

Areddice  Preddoe
Hrubw domaci produkt ietvk ze. =10 0% 33 34 20 24 28
Spotieba domacnosi etvk ze. -15 17 25 36 4,0 43 25
Spotieha viady et vk ze. 43 23 -1,0 53 57 3,2 -5
Tworba fixniho Kapikal weivE sa 07 .0 A3 {f,5) 0,6 0,5 30
Defl&tor HDP % 0,6 30 1.1 6,3 2.6 19 27
Primérna mira inflace % 10,7 21 39 47 18 0,1 2.6
Fameéstnanost (/5 F3) e -4 21 07 01 O 01 0.2
Mira reg.nezameéstnanosti P51, arfed-r% 6,0 B.S5 9.0 85 g2 o 103
Ohjem mezd a platd Setveae 18 35 4.8 70 6,2 53 51
Podil BU na HOP % -42 -AF 3 B 6,5 -6, ¢ it

Zdroj: [5] Cesky statisticky Urad: www.csu.cz, on-line, [citovano 17.5. 2006]

Koncem prvniho pololeti letodniho roku méli lidé uloZeno u bank, stavebnich spotitelen
a penzijnich fondi v podob¢ Zivotnich pojistek ¢i investic ve fondech nebo piimo v
cennych papirech véetné odhadovaného objemu penéz drZzenych doma zhruba 1459,6
mid. K¢.

Vyvoj v obdobi 2002 az 2004 pritom ukazoval na neustdé zrychlovani meziro¢niho
tempa rastu objemu UGspor v sektoru domécnosti - obyvatelstvo - jestlize v roce 2002
stouply Uspory v porovnani s rokem 2001 o 6,2 % a v roce 2004 se jgjich ahrn zvysil
meziroéné jiz o 8,2 %.

Podle propocta z ¢ervna roku 2005 tempo Uhrnnych Gspor ponékud meziroéné zvolnilo,
coz zpusobil predevsim pokles prilivu penéz na Zivotni pojidteni. Nebyt tohoto propadu,
tempo rastu thrnnych tspor Cechii by se i v tomto obdobi dale zvysilo.

| v krédtkém ¢asovém horizontu je vidét znatna odliSnost v dynamice jednotlivych typi

Uspor, kterameni i jejich podily na ihrnném objemu Uspor ¢eskych domacnosti.

Pretrvavajici tendenci je pokles stavu terminovanych depozit obyvatelstva u komerénich
bank a prelitim velmi vyznamného objemu této redukce na bézné a Zirové Gcty, nadale
pokracujici pokles vkladu v cizi méné a rovnéz snizovani celkového objemu cennych
papiri drzenych ¢eskymi domécnostmi jako disledek doznivani kupdnové privatizace,
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bez ohledu na pritaZlivé moznosti investic na kapitélovych trzich v zahrani¢i a zejména

v Ceské republice.

K novym aspektim patii velmi slusny rust penzijniho ptipojisténi, stagnace Zivotniho
poji&téni a velké posileni investic obyvatelstva do podilovych fondi.

V prvnim ¢&tvrtleti roku 2003 doSlo v Ceské republice k mirnému zrychleni
ekonomického rastu. Pri ekonomické stagnaci v zemich EU a sou¢asném sménném a
soucasném smeénnem kurzu ¢eské koruny si vyvozci zboZi i v narocnych podminkach
udrZeli dostate¢nou exportni vykonnost.

Meziroéni prirastek HDP ve stdlych cenach 2,2 % byl taZzen pievazné spotiebou
domécnosti a viady. Celkovy objem investic v roce 2003 poklesl 0 2,5 %.

Doméchosti

Podle predbéznych vysledkt doSlo v prvnim ¢tvrtleti 2003 k vyrazngjSimu nérastu
disponibilnich prijmid domécnosti danému zrychlenim rastu béznych prijma a

zpomalenim béznych vydaju.

Na rozdil od piedchoziho obdobi byly disponibilni piijmy uZity pomérné méné na
aktualni spotiebu neZ na tvorbu hrubych dspor, ragt hrubého fixniho kapitdlu
a'naznatuje pokracujici investovani domécnosti do bydleni vlivem poklesu
spotiebitelskych cen v tomto obdobi piedstinl redlny rast prijma jejich nominani
hodnoty.

V nomindlnim vyjédieni doslo k rastu objemu mezd o 6,2 %. V meziro¢nim srovnéni se
v tomto ¢tvrtleti projevil navic vliv lednové valorizace mzdovych tarift ve statni sfére,

ktera byla v roce 2002 provedena aZ od biezna.

Narust pramérné mzdy na 15 407 K¢ byl velmi vyrazny (nomindlné o 7,4 %, realné o

7,8 %).

Pt jejim pouZivani je v3ak vice nez v predchozim obdobi nutné vzit v Gvahu, Ze tato

bézné pouzivana mzda oficidlné vyhlaSovana CSU neni pramérnou mzdou zji& ovanou
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za celé narodni hospodérstvi, ale v podnikatelském sektoru pouze za podniky nad
dvacet zaméstnancu, tedy bez menSich subjektt vyplacejicich vétSinou niZsi mzdy.

Navic pro porovnavéani s diachody neni od prvniho ¢tvrtleti 2003 optimalni, nebot” nové
zahrnuje i mzdy v ozbrojenych slozkach, zatimco bézné publikované pramérné dachody

jsou uvédény pouze za civilni.

3. Investiéni fondy jako moznost investovani

Investovani prostiednictvim otevienych podilovych fondt zatina byt samoziejmosti.
Podilové fondy se staly vedle stavebniho sporeni a dalSich finan¢nich produkta
duleZitou souc¢asti individualniho i podnikového majetku.

Pro svou flexibilitu a jednoduchost jejich vyznam ve finanénim planovani domécnosti
nadale poroste. Pro¢ stdle vice lidi i instituci rad¢ji nakupuje podily fondd, nez aby své
prostiedky nechali napospas inflaci nebo nizkym Grokam na terminovych vkladech?

Kromé zé&kladni prednosti v podobé vysSSich dlouhodobych vynosi v porovnani s

bankami se fondy vyznatuji fadou vyhod, z nichZ nejvyznamnéjSi jsou:

1. Pristup k trhim - Investovani prostiednictvim fonda je zejména pro drobné
investory jedinym zpusobem, jak vyuZzit plné Skaly hlavnich instrumenti na
celém svéte.

Diky jim se muZze kdokoli stét zprosttedkovanym akciondem nejlepSich svétovych
firem, podilet na ziscich z ristu mobilni telefonie v Cing, nebo spekulovat na tispéch
spole¢nosti v revolu¢ni oblasti biotechnologii, aniz ma k dispozici dostatecné
informacni a kapitalové zdzemi pro primeé operace natéchto trzich.

2. Profesionalni sprava - ManaZefi fondi jsou zkuSeni odbornici v oblasti
kapitalovych trhi a pro sva rozhodnuti maji k dispozici analyticky potencidl
vlastni spolecnosti a makléri, pres které obchoduji. Vzhledem k objemu
spravovanych prostredka s tak mohou dovolit nést ndklady zastupt odbornika

stojicich za jednotlivymi investi¢cnimi doporucenimi.
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. Likvidita - Oteviené podilové fondy jsou povinny na pozadani odkoupit a ve
stanoveném terminu (dnes jiz vétSinou do n¢kolika dnti) proplatit své podilové
listy. Cena pritom odpovida aktualni hodnoté majetku fondu pripadajici na jeden
podilovy list. (MtZe byt viak sniZena o odkupni srézku). Investor se tak zbavuje
rizika, Ze pro prodavané cenné papiry natrhu nenajde kupce.

. Diversifikace - Profesiondlné spravované portfolio se sklada z desitek a stovek
raznych, nejlépe na sob&é nezdvislych investi¢nich instrumentt, ¢imz se
rozkladaji a omezuji rizika spojena s investicemi do jednotlivych titula. Ztréta
na akciich nebo dluhopisech jednoho problémového podniku se rozmelni ve

vynosech ostatnich investic.

. SniZeni transakénich naklada - Fondy diky velikosti svych prikazi k nakupu
¢i prodeji dosahuji vyrazné niZSich poplatka Uctovanych zprostiedkovateli.
Zatimco individudlni investor za kazdy obchod plati makléri a dalSim institucim
vétSinou vice neZz jedno procento, néklady fondia se pohybuji v desetinédch

procent.

. ZjednoduSeni spravy prostiedka - Zejména podniky ocenuji radikalni
zjednoduSeni administrativy spojené se spravou prostiedkt. Nékup a prode)
podili fondu pro né predstavuji pouze dvé Ucetni operace na rozdil od
nékolikastrankovych vypisi od spravce portfolia

. Danové vyhody - Skute¢nost, Ze pokud do nich investuje soukroma fyzicka
osoba (to znamend, Ze investice neni vedena v Zadném Gcetnictvi), je vynos po
pal roce od investice osvobozen od dan¢ z piijmu. VSechny Uroky na
bankovnich produktech (b&ézné ucty, vkladni knizky, terminované vklady) jsou
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vzdy u soukromych fyzickych osob zatizeny dani 15%, kterou strhéva primo
piisluSné banka a odvadi statu.

Najdete asi mnohem vice duvodua, pro¢ vlastné vlozit penize do investi¢nich fondu.

Vasim hlavnim motivem ziejmé ziistanou zajimavé zisky, které si od investice slibujete.

Vézte, Ze ¢im déle budete sporit, tim vice miZete riskovat a tim vice ziskat. Predevsim
akcie jsou z dlouhodobého hlediska jednim z viibec nejvynosnéjSich aktiv. Pro¢ tedy
nezkusit akciové fondy.

Zajimavé zisky Vam poslouzi nejen jako doplikovy piijem ke svému starobnimu
duchodu. Pokud byste r&di zajistili lepsi Zivot svych déti, i v tomto piipadé Vam fondy
mohou pomoci. Vynosy miZete pouzit k financovani vzdélani ¢i bydleni VaSich
potomka.

Nabidka investi¢nich fonda je velmi bohata. Neni v Zadném piipadé jednoduché zvolit
na z&kladé vySe uvedenych kritérii idealni investi¢ni fond.

V soucasné dob¢ existuje hned nekolik z&kladnich kategorii otevienych podilovych
fondu. Od sebe se vzgemne odlisuji investi¢nimi cily, rozloZzenim rizika a ¢asovym

horizontem, po kterém by mély piinést vynos.

Své prosttedky muaZete vloZzit do akciovych, dluhopisovych (obligatornich),

nemovitostnich, smiSenych (balancovanych) fondi nebo fonda penézniho trhu.

Oblib¢ se t&si i oborove investi¢ni fondy, které umist'uji prostiedky investoru napiiklad
pouze do cennych papirtt spolecnosti z jednoho odvétvi (telekomunikace, internet a

podobng).

Akciové fondy investuji podstatnou ¢ést svého portfolia do akcii. Vyvoj jejich kurzu
silng kolisa v zavislosti na déni na akciovych trzich po celém svété. Cim déle viak své
prostiedky v akciovém fondu nechéte, tim vice je pravdépodobné, Ze investice bude

VYnosna.

Dluhopisové fondy vkladaji své prosttedky predevSim do dluhopisi. Z ¢asového
hlediska jsou vyhodné pro stiedné aZ dlouhodobé investice (1 - 3 roky). V tomto ¢ase
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nedochazi k prudkym vykyvim cen obligaci - a tudiZ k poklesu hodnoty podilového
listu.

Smigené fondy investuji do akcii, dluhopisi a financnich néstroji penézniho trhu a
poskytuji investoraim rozsahlou diverzifikaci majetku. Tento typ fondu by mél prevladat

u dlouhodobé zamétenych investori.

Vynos velmi zavisi na zkuSenostech spravce fondu a manaZzera portfolia. Fondy
penézniho trhu piinadsi v kratkém obdobi stabilni vynos jen pii malém riziku.

Aktivita téchto fondi se obraci predevsim na kratkodobé vklady a terminované Ucty u
bank. Jejich sprava neni tak néro¢nd, proto je zpoplatnéna nizsi mérou nez u akciovych

a smisenych fondi.

Vynos téchto fondt je zavisly od vySe Urokovych sazeb a vykazuje jen malou
promeénlivost. Minimalni doba pro uloZeni pen¢z do tohoto fondu ¢ini putl roku.

Fondy fonda jsou zvlé&tnim typem fondu. Jejich portfolio je sloZeno jen z podilovych
lista fady jinych investi¢nich fond.

Za niZsi ¢astku tak maze investor nakoupit celou fadu fondu, ke kterym by s ohledem
na omezené finanéni prostredky meél pristup. Minimalni vstupni investice se pohybuje u
fady svétovych fondi v fadu statisict korun.

Spravce portfolia indexového fondu rezignuje na tvorbu vlastniho portfolia a vlozi
veskeré prostiedky do stejnych cennych papiri a ve stejném pomeéru, jaké je sloZeni
indexu kapitalovych trha.

Historicky vzato je tato investicni strategie velmi Uspésna. Pouze velmi dobii spravci
portfolia jsou schopni dosahovat lepSich vysledki nez je vykonnost trhu, navic jen po
velmi omezenou dobu Vyhody investovani prostiednictvim podilovych fondi:

- je dostupné i drobnym investorim
- minimalni ¢éstky pro investovani ¢ini u vétsiny fonda 500 - 5000 K¢

- vyhodné rozloZeni investi¢niho rizika je dané tim, Ze investi¢ni spole¢nosti nakupuji
velky pocet raznych cennych papira a tim snizuji riziko vysoké ztréty, kterd muze
vzniknout pii individuanim investovéani
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- vysokeé ztréty, kterd mize vzniknout pri individudlnim investovani

- spolecnost obhospodatujici fond disponuje odbornymi znalostmi a informacemi, ktera

umoznuji kvalifikovana a rychla investi¢ni rozhodnuti
Charakteristické vlastnosti podilovych fond:

odborné obhospodaiovani majetku profesiondlni spravcem

stanoveni pravidel pro rozloZzeni a skladbu cennych papird pro sniZeni
investi¢niho rizika

vysoka likvidita

oddélené uctovani majetku fondu od majetku jinych fonda nebo majetku
investi¢ni spole¢nosti

pravidla pro U¢tovani nakladt fondu a investi¢ni spolecnosti, které nelze zaménit

zpravidla denni ocenovani podilovych listii na bézi trhu

vedeni majetkovych G¢ta podilnika ve Stiedisku cennych papira

kombinovany dohled Komice pro cenné papiry, depozitére investicni spole¢nosti
a UNIS nad dodrZovani uvedenych pravidel a charakteristik

Otevieny podilovy fond:

neomezuje pocet vydanych podilovych listi a jejich majitelé mohou kdykoliv
své podilové listy nebo jejich ¢ast prodat zpét investi¢ni spolecnosti

prodegjni cenu lze zjigtit v sidle investi¢ni spole¢nosti a na mistech uvedenych ve
statutu, nekteré Ize nalézt i ve vybraném dennim tisku a nainternetu

velkou vyhodou je rychla dostupnost investovanych penéz — likvidita

Spolecnost vznikla v roce 1991 pod nazvem K|S a.s. kapitédlova investicni spole¢nost
Ceské Pojistovny. V poloviné roku 1999 proda procesem prelicencovani subjekti
¢eského kapitélové trhu a Komise pro cenné papiry potvrdila platnost jeji licence.

V roce 2001 probéhla transformace uzavienych podilovych fondi na oteviené a
spolecnost podgtatné rozsitila nabidku produkta a sluzeb a pravé také v téo dobe
piijala novy nazev CP INVEST invediéni spoleénosti, a.s. Slou¢enim Fondi
Ceského a Moravskoslezského s Fondem korporétnich dluhopisi, ktery byl fondem
prijimajicim, zavrSila v roce 2004 Uspedné prevzeti spravy uvedenych fondia od PPF
investi¢ni spole¢nosti a pozdgji je transformovala na oteviené.
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CP INVEST je ¢lenem Unie investi¢nich spolecnosti Ceské republiky (UNIS) a jeji
zéstupci se Ucastni préace v odbornych komisich. V soucasné dobé spravuje majetek 8
podilovych fond.

ING Investment Management (C.R.) as. je ¢lenem mezinarodni financni skupiny ING
Group, kterd poskytuje sluzby v oblasti bankovnictvi, pojistovnictvi a spravy aktiv
na domacich i zahraniénich trzich.

V Ceské republice paisobi jiz od roku 1991 prostiednictvim prazské pobocky ING Bank
(tehdy pod ndzvem Internationale Nederlanden Bank).

V roce 1995 byla rozsitena nabidka sluzeb ING v Ceské republice o penzijni
piipojisténi a od 1.1.1997 poskytuje také sluzby v oblasti spravy aktiv. Je ¢lenem
Asociace pro kapitalovy trh (AKAT).

ING Investment Management klade dtiraz na kvalitu investiéniho procesu, primérenou
stabilitu spravovanych prostiedkt a dosazeni poZadovanych vynosi. V prabéhu celého
procesu investovani jsou zohlednovany potieby klienta.

Prvni podilovy fond spole¢nosti, ¢étvrty nejstarSi podilovy fond v USA Pioneer Fund,
zaloZil v roce 1928 Philips L. Carret. V Ceské republice piisobi Pioneer Investments
od roku 1995.

Prostiednictvi spole¢nosti Pioneer ¢eskd investiéni spoleénost, a.s. nabizi od roku
1996 oteviené podilové korunové fondy, které nebyly zaloZeny pro Gcely kupdnové
privatizace.

V roce 2004 se v Ceské republice zvysil pocet ¢leni skupiny Pioneer Investments a
rozsitil tak nabidku o dalSi sluzby a produkty.

Ceskym investoriim nabizi k ¢eskym otevienym podilovym fondam také témet vechny
dalSi produkty, které se nachézeji v celosvétové nabidce této finanéni skupiny. Investor
s miZe vybrat investiéni strategii od konzervativni pi‘es smiSenou aZz po akciovou a
maZe si zvolit délku doporuceného investicniho horizontu. PIONEER Investments je
¢lenem Unie investi¢nich spolecnosti Ceské republiky (UNIS).

Franklin Templeton Investments je jednou z nejvétSich investi¢nich spole¢nosti na
svéte. Spolecnost stémet Sedesétiletou tradici se sklada ze ctyr spole¢nosti, které maji
ZkuZenost s investovanim na globalnich finan¢nich trzich.

Nabizi zhruba 30 fondi registrovanych v CR, které se od sebe odli&uji tiidou aktiv do

nichZ investuji ainvesticnim stylem. Zakladatelem firmy, ktera ma devét miliona
Klientd a podil drobnych investora 60 - 70 % je John M. Templeton.
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Od roku 2003 jsou podilové fondy této spolecnosti v Ceské republice nabizeny
progtiednictvim Conseq Investment M anagement, a.s. —licencovanym obchodnikem
scennymi papiry, ktery je ¢lenem Asociace pro kapitalovy trh (AKAT).
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ZAVER

V téo bakalarskeé praci jsem se snazila vysvétlit to, jak ¢eské domécnosti utréceji a do
¢eho investuji nej¢astéji napt. do cennych papirt, nebo do stavebniho spoieni, ¢i se
rozhodnou dét své Uspory do penzijniho piipojisténi, coz je pro né jisté vyhodné.

Hrubé penézni piijmy jsou priméry na osobu v K¢ za rok. PEijmy z pracovni ¢innosti

jsou u domacnosti 95 990 K¢. Pak jsou socidni prijmy, které v Uhrnu ¢ini 9727 K¢ a
déli se na dichody — 1317 K¢, na davky nemocenského pojisténi — 1854 K¢ a na
podporu v nezaméstnanosti, ktera kazdorocéné je 416 K¢. Ostatni piijmy jsou 5520 K¢ a
¢leni se na kapitalové piijmy — 63 K¢, jiné prijmy — 5458 K¢.

PenéZni prostiedky, které jsou odloZeny ve forme aspor, protékaji financnimi trhy atim

podporuji investi¢ni zamery jednotlivych ekonomickych subjektu.

V dile Obecna teorie zaméstnanosti, Uroka a penéz piSe o boji proti nezaméstnanosti,
kde dochézi ke zvySeni nakladt, coz zpasobuje krizi. Odrézi se v nedostatecné efektivni
poptavce a to v agregatni poptavce. ReSeni nadel ve snizovani urokovych mér, v
programech vefejnych investic ¢i verejnych praci.

Rozlidujeme dvé zakladni skupiny investi¢nich prilezitosti. Prvni skupinou rozumime
redné investice. Financni investice s moZnosti ocekavaného vynosu (renty), maji
povahu spisSe abstraktni.
Rozlidujeme dva hlavni typy vkladu:

- gporitelni knizky

a

- penézni vklady na G¢tech penéZnich Uspor

Stavebni sporeni je v soucasné dobé pomerné oblibené a je upraveno zékonem ¢.
96/1993 Sh., 0 stavebnim spoieni a statni podpore stavebniho sporeni. Vyuziva se bézné
k investovani - tedy zhodnocovani zejména menSich ¢astek.

Stavebni sporeni vznika na zakladé smlouvy o stavebnim sporeni mezi Gc¢astnikem a
stavebni sporitelnou. Smlouva je uzaviend dnem piijeti navrhu na uzavieni smlouvy.

Stavebni sporitelna se zavazuje poskytnout na nahromadéni smluvni ¢astky Uspor a po
stanovené minimalni dob¢ stavebnikovi avér, ktery mu umozni koupi bytu, dokonceni
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stavby apod. Smlouva obsahuje Urokové sazby z Usporovych vkladt a z Gvéru, které
byvaji vzdy niZsi nez trzni Urokové sazby a jsou stabilni po celou dobu trvani Gvérovych
vztah.

Penzijni pripoji&eéni vznika na zékladé smlouvy mezi fyzickou osobou, ktera je
zpusobila byt G¢astnikem a penzijnim fondem dnem stanovenym ve smlouveé. Smlouvou
se penzijni fond zavazuje poskytovat Ucastnikem davky penzijniho pripojisténi za

podminek, ve vySi a zpasobem stanovenym penzijnim planem a touto smlouvoul.

U¢astnikem penzijniho pripojidténi se miize stét osoba starsi 18 let s trvalym pobytem

na Uzemi stétu, ktera uzavie s penzijnim fondem smlouvu o penzijnim ptipojistenim.

Penzijni pripojisténi |ze charakterizovat na za&kladé vyznamnych rysi:

1) Penzijni fondy jsou v naSich podminkach vytvéreny a organizovany na tzv.
ob¢anském principu tzn. Ze penzijni pripojisténi je zaloZzeno na primém vztahu

obc¢an - penzijni fond.

2) Penzijni pripojidténi jsou v naSich podminkach financnimi  ingtitucemi
nezavislymi na nefinan¢nich podnicich.

3) Penzijni pripoji&éni je v naSich podminkach zaloZeno na systému s definovanym
piispévkem, systém s definovanou davkou mé pouze doplikovy charakter, a to v
piipade invalidnich penzi.

4) Sta podporuje penzijni pripojisténi prostiednictvim stétnich prispévki, tj.
statnich dotaci, které jsou prevadény na Ucet penzijniho ptipojisténi obana a jejichz

vySe se odviji od velikosti prispévku obéana.

Cenny papir |ze charakterizovat jako zaznam, se kterym spojuji uréita majetkova

préva a ktery ma nalezitosti dané zakonem.

Vkladové listy jsou cenné papiry emitované bankami nebo spotitelnami.
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Dluhopisy jsou cenné papiry, s nimiZ je spojeno pravo majitele poZadovat splaceni
dluzné ¢astky v nomindlnich hodnotéch a vynosi z néj k ur¢itému datu a povinnost
osoby opréavnéné vydavat dluhopisy tyto zavazky splnit.

Depozitni certifikdty |ze charakterizovat jako syntézu terminového vkladu a dluhopisu v

listinné podob¢, vyjadiujici penézni zavazek emitenta vaci veriteli na uréitou presné

stanovenou dobu.

Vyvoj v obdobi 2002 az 2004 pritom ukazoval na neustdé zrychlovani meziro¢niho
tempa rastu objemu Uspor v sektoru domécnosti - obyvatelstvo - jestlize v roce 2002
stouply Uspory v porovnani s rokem 2001 o 6,2 % a v roce 2004 se jgjich ahrn zvysSil

mezirocne jiz o 8,2 %.

Podle propocta z ¢ervna roku 2005 tempo Uhrnnych Gspor ponékud meziroéné zvolnilo,
coZ zpusobil predevsim pokles prilivu penéz na Zivotni pojidteni. Nebyt tohoto propadu,
tempo rastu thrnnych tspor Cechii by se i v tomto obdobi dale zvysilo.

Podle predbéznych vysledkt doSlo v prvnim ¢tvrtleti 2003 k vyraznéjSimu nérastu
disponibilnich prijmid domécnosti danému zrychlenim rastu béznych prijma a
zpomalenim béznych vydaju.
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Priloha ¢.1

Struktura penéznich pFijml a vydaja domacnosti

praméry na 1 ¢lena
domacnosti

Ukazatel 1995 2000 2001 2002 2003

Poéet doméacnosti 2572 3182 3184 3185 2 955

Priimérny pocet
¢lend 2,49 2,49 2,48 2,47 2,46

Priimérny pocet
nezaopatfenych
déti 0,72 0,71 0,71 0,71 0,72

Penézni pFijmy
thrnem
(Ke) 65 215 97 807 105 776 109 011 114 760

z toho (%):

pracovni pFijmy 74,9 75,3 75,6 74,1 75,1

socialni pfijmy 20,0 20,6 20,1 21,5 20,6

Penézni vydani
thrnem
(Ke) 62 488 94 010 99 897 102 732 108 023

z toho (%):

dan z pfijmad 7,0 6,8 6,9 6,8 7,0

zdravotni a
socialni
pojisténi 9,4 8,5 8,7 8,6 8,4

Cista penézni
vydani
Uhrnem (Ké) 52 207 79 625 84 288 86 874 91 365

A. Spotrebni
vydani (Ké) 49 430 73015 78 090 80 397 84 568

v tom (%):

Potraviny a
nealkoholické
napoje 26,8 23,2 22,7 22,2 21,2

Alkoholické napoje,
tabak 4,1 3,3 3,1 3,1 3,0

Odivani, obuv 9,2 6,7 6,7 6,5 6,2

Bydleni, voda,
energie,
paliva 14,5 18,5 18,6 19,8 19,7

z toho:

najemné a ostatni
sluzby

souvisejici s
bytem 4,3 6,1 6,1 6,4 6,5

Ustfedni topeni,
tepla voda 3,0 3,7 3,4 3,6 3,6

elektfina a plyn 4,1 6,6 7,0 7,7 7,3

Bytové vybaveni,
zarizeni
domacnosti 8,3 7,2 6,9 6,9 6,7

Zdravi 1,4 1,6 1,7 1,8 1,9

Doprava 10,8 10,6 11,0 10,0 10,7

z toho nakup a

provoz
osobnich

dopravnich
prostredk 8,9 8,7 9,1 8,2 8,9
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tabulka ¢. 1 : Prijmy avydaje domécnosti v CR - [5] Cesky statisticky Giad:
WWW.CSU.cz, on-line, [citovano 17.5. 2006]
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