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ANOTACE

Tato diplomové prace jesmovana bankovnim produkh uenym kiizeni volné likvidity
podniku. Pozornost je zatifena na problematiku finaniho tizeni podniku sitazem na

finan¢ni planovani, investni rozhodovani a nasledné hodnoceni féméch investic.

Cilem prace je zhodnotit nabidku bankovnich proilukCR pro podniky s volnou
likviditou a vybrat nejvyhod§Si produkty pro kratkodobé a dlouhodobé usmst
financnich prostedka.
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TITLE

The bank products for controlling free liquidity thle enterprise

ABSTRACT

This present study concerns with the bank prodfartsontrolling free liquidity of the
enterprise. It describes problems of financial nganaent with main focus on financial

planning, investment decision making and subseqgueastment evaluation.

The objective of this study is to thoroughly delserbanks’ products offer in the Czech
Republic for enterprises with free liquidity andes® the most advantageous product for

short-term and long-term location of their finahc@sources.
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0. Uvod

Banka je povaZzovana zaldzitého partnera podniku. Banky a bankovni insétu
jsou tradénimi a nejstarSimi finamimi institucemi, zabyvajicimi se obchody s fgra
Ze pijimaji vklady od véejnosti a jsou proto velmiifsné regulovany a podléhaji i

piisngjSimu dohledu nez jiné finani instituce.

Podniky i svéc¢innosti neustale vstupuji doditych vztahi s bankami. Banky pro
n¢ zprostedkovavaji platebni styk, obraceji se gasrzadostmi o Gy ¢i na strag druhé
vyuzivaji bankovnich produktpro zhodnocovani svych volnych finarich prostedki.
Bankovni produkty, které jsoudeny k zhodnocovani volnych finamich prostedki, maji
ve srovnani s ostatnimi nastroji fiatho trhu uéité vyhody. Za podstatnou vyhodu Ize
piitom povaZovat niZsi rizikovost, vyplyvajici ze siinosti, Ze bankovni produkty jsou ze
zékona pojidtny. DalSi gednosti je SirSi dostupnost, kterou zabeajee Siroka gi

pobaiek.

Cilem této diplomové prace bylo zhodnotit nabidku bBnkovnich produkta
vCR pro podniky svolnou likviditou a vybrat nejvyhodné&si produkty pro

kratkodobé a dlouhodobé umisEni finanénich prostiredki.

Z uvedeného cile vyplyva i struktura prace, kteza(kronm® Gvodu a zakru)

¢leréna doctyi hlavnich kapitol.

V kapitole prvni jsou vymezeny zakladni pojmy, ktedzce souvisi s danou
problematikou.

Kratkodobé finatni prostedky podniku, jejich planovani, podstata jeji¢heni i

vybrané metodyizeni jsou charakterizovany v kapitole druhé.

V kapitole teti je pozornost gnovana finatinim investicim, vysétlena je zde
podstata jejich planovani i samotného inveshio rozhodovani, a to v kontextu hodnoceni

investic.

Kapitola ¢tvrta je zandiena na nabidku bankovnich produltro podniky, které
maji volné finakdni prostedky. Pozornost je émovana bankovnim produkh ctyi
nejwitsich bank \CR. Identifikovany a charakterizovany jsou altermatiproduktyiizeni
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volné likvidity podniku v kratkodobém i dlouhodobé&fasovém horizontu a dopaeny
jsou nejvyhod#jsi produkty pro kratkodobé a dlouhodobé usmsfinaninich prostedki
podniku v sodasnych podminkach.
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1. Uvod do problému
1.1.Podnik

Podnik je definovan v zakan¢. 513/1991 Sb., obchodni zakoh{kéale jen Obz),
ve zréni pozajSich gredpig, jako soubor hmotnych jakoZ i osobnich a nehmdtrsjozek

podnikani. K podniku nélezieei, prava i jiné majetkové hodnoty, kteréipaodnikateli a

slouzi k provozovani podniku nebo maji vzhledens\& povaze tomutocélu slouzit.

Podnikani je podle ObZ soustavné&nnost, provadna samostatnpodnikatelem,
vlastnim jménem, na vlastni od@owmost a za &¢elem dosazeni zisku. Podnikg@iovsem
také vymezeno v zakens. 455/1991 Sh., o Zivnostenském podnik&@ivnostensky
z&kon), ve zéni pozajSich gredpidi, ve kterém je Zivnostlefinovana jako soustavna
¢innost provozovana samostatpod vlastnim jménem a na vlastni odganost za delem

dosaZeni zisku a za podminek stanovenych uvedeakonen’

Obchodni zakonik rowz vymezuje osobu podnikatele, podlethoz je
podnikatelent:

a) osoba zapsana v obchodnim st

b) osoba podnikajici na zakkad zivnostenského opravni nebo jiného
podnikatelského opra¢ni (podle zvlasStnich fpdpidi, nag. lékai, tlumonici,
daiovi poradci aj.),

C) fyzickd osoba provozujici zemlskou ¢innost, pokud se zapsal do evidence obce
podle zakona&. 219/1991 Sb., ve 2ni pozajSich gedpisi (pokud se nezapsal
do evidence obce, iMie zengdélskou vyrobu provozovat, nema vSak postaveni
podnikatele),

d) zahrantni osoba, kter4 sice nema pravo podnikat v tuzemaler ma pravo

podnikat v zahrai (8 23 ObZz).

Podniky Izeclenit z mnoha hledisek. Za vyznamnéici hlediska Ize povazovat

pravni formu, povahtinnosti podnikwi jeho velikost.

! Ministerstvo financi Ceské republiky [online]. 2006 [cit. 2009-02-03]. Dostupny z WWW:
<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xsl/zakoip266.html/>.

2 Portadl veejné spravy Ceské republiky [online]. 2006 [cit. 2009-02-03]. Dostupny z WWW:
<http://portal.gov.cz/wps/portal/_s.155/701?kam=rec=455/1991>.

® KOZENA, M. ManaZerské ekonomik®raha: C.H.Beck, 2007, s. 2.

* KOZENA, M. Manazerskéa ekonomik®raha: C.H.Beck, 2007, s. 2.
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Zakladnimipravnimi formami podnikaniv Ceské republice jscu

1. samostatny podnikatel (fyzick& osoba, Zivnhostnik);
2. obchodni spoliosti, které&lenime na:
a) osobnj kam pati vefejna obchodni spateost (v. o. s.) a komanditni
spole&nost (k. s.);
b) kapitalové kam fadime spolkénost s rdenim omezenym (s. r. 0.) a akciovou
spole&nost (a. s.);
c) druZstva;
d) statni podniky;
e) ostatni (nag. nadace, alanska sdruZeni, neziskové organizace, zajmova

sdruzeni pravnickych osob, cirkve, politické strarfynuti atd.).

Zivnost je soustavna podnikatelskdnnost provozovana samost&tnviastnim
jménem a na vlastni odpgnost za Gelem dosazeni zisku. Fyzickd nebo pravnicka
osoba, ktera chce Zzivnost provozovat, musi ziskatoitenské oprawmi pro danou

éinnost.

Obchodni spolé€nost je pravnicka osoba zaloZzena zaelém podnikani.
Obchodnimi spokaostmi jsou v#ejna obchodni spateost, komanditni spoteost,

spole&nost s rdéenim omezenym a akciova spiiest.

Druzstvo je druh pravnické osoby, ktery sélig neliSi od obchodni spaieosti.
V ¢eském pravnim systému se jedna o spistvi neuzaeného potu osob zaloZzené

za &elem podnikanéi zaji’ovani hospoddkych, socialnicki jinych poteb svychilen.

Statni podnik je podnik, ktery je zaloZen statekh,jeho organizéni jednotkou.
Statni podniky vznikaji &Sinou ze strategickychadodi; v daném fipad stat nechce
vydat do soukromych rukou kbva odvtvi ekonomiky (nafiklad telekomunikace,

dopravati energetika).

Podniky podlepifedm¥étu ¢innosti ¢lenime nap na vyrobni podniky (gimyslove,
zentdélské, stavebni), obchodni podniky (velkoobchodnialaobchodni, vyvozni,
dovozni), dopravni a spojové podniky (Zel€nj automobilové, poStovni, zasilatelstvi),

pertzni podniky (banky, poji®vny) atd.

® KOZENA, M. ManazZerska ekonomik®raha: C. H. Beck, 2007, s. 3.
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Podle velikosti ® mizeme podnikyélenit na velké, sedni a malé, ifpadre
podrobrjSi do velikostnichifd. Kritériem tidéni je pa@et zandstnand, velikost obratu,

velikost kapitalu nebo zisku.

Patet zandstnand je neuziva®Sim kritériem. PestozZe je v praxi pojem malé a
stredni podniky velmi rozgn, neexistuje jednotna horni hranice, ktera tybolngky

vymezuje. V EU se pouziva nasledujidddni:

. mikropodniky (1 -9 zargstnand),

. malé podniky (10 — 99 zatstnand),

. sttredni podniky (100 — 499 zastnand),
. velké podniky (500 a vice zastnand).

V CR se v sotasné dob pouziva kombinované kritérium, a toded zanéstnand
a vySe obratu. Podle Svazuipryslu a doprav{’R’ se za maly podnik povaZuje ten, ktery
ma mér nez 100 zawrstnand a jehoz roni obrat nefesahuje 30 mil. K stedni podnik
ma mér nez 500 zawstnané a obrat mensi nez 100 mil.cKOstatni podniky jsou

povazovany za velké.
Klasifikace pouZivana ¢R na zéaklad poitu zangstnand a velikosti obratu:

. malé podniky (méhnez 100 zawstnand, obrat méa nez 30 mil. K),
. stredni podniky (méhnez 500 zagstnand, obrat méea nez 100 mil. K),

. velké podniky (vice nez 500 z&stnand, obrat vice nez 100 mil.&

1.2.Finanéni rizeni

Finanéni Fizeni podniku gedstavuje ugdomnelé a cileédomé ovladani finamich
parametit operaci a procéspodniku jeho managementem. Sestavd se z dlouhbdobé
(neboli strategického), idredobého a kratkodobého finariho planovani, finamiho
rozhodovani a finafmich analyz. Finami fizeni se odehrava na vSeigdicich arovnich
podniku v odpovidajici podrobnosticasovém dopadu. Jeho hlavnim zéem je aktivni
ovlddani budoucnosti (nikoliv popisovani minulyckjig. Finartni fizeni je jakoZto
prifezova zalezitost Uzce provazano s ostatnimi po@systizeni, nap. s fizenim

obchodu, technologickych prodedidskych zdroiji, apod.

® SYNEK, M. A KOL. Podnikové ekonomik#raha: C. H. Beck, 2006, s. 81.
7v Svaz ptimyslu a dopravCR je dobrovolna nestatni organizace sdruzujiciésamavatele a podnikatele v
Ceskeé republice z oblastiijpnyslu a dopravy.
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1)

2)

3)

4)

Finartni fizeni podniku plnétyti hlavni tkoly?:

ziskavat kapitél prodiné i budouci paeby podniku a rozhodovat o jeho struietu
(ziskavani agri, a to b’ kratkodobych, nebo dlouhodobych, emise akcii aj.);
rozhodovat o alokaci fin&nich zdrofi, tj. financovat BZné ¢innosti podniku,
vyvoj novych vyrobk, novych technologii, investovat do pozemkudov, straj,
zasob, akcii a jinych cennych papir

rozhodovat o roztHlovani zisku, tzn. pouzit jej jako kapital nebo latp ve forne
dividend (tj. navrhovat dividendovou politiku po#n);

zaznamendvat, analyzovat, kontrolovattidit hospod&kou strankucinnosti
podniku, k ¢emuz slouzi zakladni finani vykazy, finagni progndézovéni a

finan¢ni planovani.

Finanéni cile, které podnik sleduje, vyragrovliviiji jeho finargni rozhodovéani a

celkovou finarni politiku. VeSkera rozhodnuti o v§tu raznych alternativ podnikani,

financovani, o nastrojich jejich zabe#peri musi podnik hodnotit z hlediska maximalizace

trzni hodnoty firmy a udrZzovani platebni schopnoBinartni rozhodovani a celkova

finanéni politika podniku je vSak zavisla i na celkovékoeomickém prosedi, ve kterém

podnik funguje. Totekonomické prostedije vytvdeno zejména

a)
b)
c)

d)

f)
9)

arovni celkové ekonomické aktivity v ramci obortgta, oblasti;

finanéni politikou stétu, tzn. deové podminky, dotai a celni politika statu atd.;
konkurergnim prostedim, tzn. volny vstup na trh, monopolizace, kaséldohody
atd.;

zakonnymi opaenimi statu a pravidly regulace, tzn. regulace oeerd, zakony o
ekologickych podminkach podnikani atd.;

situaci na trhu prace a pozadavky Zamand, jeZ jsou zajiSovany odborovymi
svazy;

podminkami zahratniho obchodu a vyvojemdnovych kur#;

podminkami na pefnim a kapitdlovém trhu, tzn. napirokové sazby, stabilita

meny ¢i mira inflace.

8 SYNEK, M. A KOL. Ekonomika arizeni podniku: Jebni texty pro inZenyrské studium Podnikova
ekonomikaPraha: VSE v Praze, 1995, s. 357.
® VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 17.
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Samotné finance a finani fizeni vystupuji jako integrujici slozka, v niz se

komplexré projevuji vSechny strankycinnosti  podniku. Dominantni Uloha se

v ekonomick&innosti podniku projevuje zejména v nasledu;jf@m

a)

b)

veSkeracinnost podniku se vzdy promita do penich prostiedki, podnikového
kapitalu¢i financnich zdrofi a je hodnocena z hlediska firkaih a platebni situace
podniku finagnimi kritérii efektivnosti;

finanéni kritéria jsou rozhodujici sdéasti podnikovych cil z kratkodobého i
dlouhodobého hlediska, jsou zakladem kritérii prazhodovani o tznych

alternativach a pro hodnoceni celkové efektivnpstinikani.

Jak jiz bylo uvedeno¢kist financnihotizeni spoiva v ziskavani pe a kapitalu,

jejich investovani a roztbvani zisku. Tyto dominanty fingnihotizeni podniku tva jen

z&kladni kameny celého finémiho fizeni podnikovych jednotek. Celkova struktura

finané&niho ¥izenipodniku je daleko bohat$i. Zahrnuije tiavni oblasti':

a)
b)

f)

¢)

h)

)

zaji¥ovani finanich zdrofi pro zaloZenéi dalsi rozvoj podniku;

volba optimalni finatini struktury s fihlédnutim ke strukiite majetku, k ndkladn
na ziskavani jednotlivych driihkapitalu, respektive k débjejich splatnosti a
k finantnimu riziku;

financovani &izeni okkzného majetku;

investovani pet¢nich prostedki do fixniho majetku, respektive do finariho
majetku, fizné metody dlouhodobého financovani, fifr@n vyhodnocovani
efektivnosti investinich variant;

rozc&lovani podnikového zisku s ohledem naalsou politiku statu;

finanéni analyzatinnosti podniku zagiend zejména na analyzu likvidity, Urdve
financovani, vyuziti vioZzeného kapitalu a rentapipodnikani;

finanéni planovani tvorby a wuZziti internich a externickrapi z hlediska
kratkodobého i dlouhodobého;

vnitini finaréni fizeni velkych integrovanych ceik

vyuziti zahraniniho kapitalu g financovani podnikovyckeinnosti a vliv znén
meénovych kurz a cel na finaéni rozhodovani;

finan¢ni fizeni @ spojovani, reorganizacich, sanaci a zaniku firmy.

19VALACH, J. Financni izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 24.
YVALACH, J. Financni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 21-22.
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Finartni fizeni modernich podnikneni zalezitosti jedné osolgy utvaru, ale je
rozptyleno na celou firmu. iBdevSim se jim zabyva vrcholoviizeni podniku.
Do finartnihotizeni musi byt vSak zapojovéani i pracovnici podniabyvajici séizenim
vyroby, investic, ¥deckotechnického rozvoje, nakupu a prodeje atatope ti vSichni
svym rozhodnutim sikhovliviuji objem a strukturu majetku podniku, ale i tvodw?ziti

finan¢nich zdrof.

Finartni fizeni podniku se obvykle wtgich firemcleni na finadné-manazerskou
skupinu a finatiné-kontrolni skupinu. Finainé-manazerska skupina se obvykle orientuje
na ziskavani kapitalu, nazeni pegznich prostedki podniku, na jeho vztah k bance a
drzitelaim cennych papir, na pojiséni a riziko, na vyhodnocovani invastich zandra a
na finarkni planovani. Finamé-kontrolni skupina se souef’uje zejména na fin&ni a
nékladové Getnictvi, na pipravu rozpéti vnitropodnikovych jednotek, na zdam
podniku a v neposledi@ds na vnitni kontrolu.

Organizace finatmich utvadé podniku je velice tznoroda. Nkde finargné-
manazerska skupina zahrnuje i problematiku podiikovzdawni, v nekterych podnicich
je ziizovan je&t zvla¥ financni vybor, ktery vystupuje jako poradni orgdeditele

podniku.*?

1.3.Finanéni planovani

Finanéni planovani, které Uzce souvisi s finamm tizenim, lze definovat jako
formalizované rozhodovani o &obu financovani, o investovani kapitalu do vynbsné
majetku a o pefznim hospodani. Integruje systém podnikového planovani podterk
vynosnosti a rizika. PIni dlohu systémdasného varovani tim, Zergovida mozné a
praviEpodobné finatni situace tive nez nastanou. Ukolem finariho planovani je
finanené zajistit splreni cili podniku a udrzet, pdpzlepsit jeho finaéni zdravi.

Planovani ve &s3ing podnilki zahrnujecty#i kontinualni cykly™:

a) cyklus strategického planovani, ¥z je zainteresovan top management;
b) oper&ni cyklus, v®imz divizni manazé prevadji prevazrie kvalitativni

strategické cile do konkrétnich ptan

12\VALACH, J. Finan¢ni izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 22.
13 SYNEK, M. A KOL. ManaZerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2007, s. 359.
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C) rozpaitovy cyklus, jehoz podstatou je detailni tioeani operanich plari;
d) finanéni progndézovani a planovani, které ma zasadni wyzmpeo UspSnou

realizaci kazdé faze tohoto procesu.

Produktem finatniho planovani jefinanéni plan jako zjednoduSeny model
budoucich stav a toki ve finartnim systému podniku. Fin&mi plan slouZi jako soubor
kritérii pro rozhodovani viftomnosti o ¢innostech, jejichz ibkledky nastanou

v budoucnosti.
Obsah finatiniho planovani sgdva ve tech planovacich polohéath

1) kvantifikovat finaréni cile v zorném poli vlastnického zamu na zhocemic
investovaného kapitalu;

2) formulovat finagni politiku, odpovidajici dosaZzené firgm situaci podniku,
progndze z v§Siho prostedi a podnikatelské strategii;

3) navrhnout vyvoj financi podniku v souladu s fidaimi cili a finaréni politikou a

ve vazlg na plan trzeb a naklad

Finartni plan obsahuje cile, jejichZ realizace vyZadyeaxidla dobu delSi nez
jeden rok. Proto je vhodné sestavovat dlouhodolmartni plan. Jeho sa@asti je

kratkodoby plan pro prvni rok planovaného obdabi.

Dlouhodoby finagini plan je zjednoduSenym modelem budoucichtstatoki ve
financich podniku. Slouzi jako soubor kritérii pazhodovani v fitomnosti o aktivitach,
jejichz disledky nastanou ve vzdakg$i budoucnosti. Osou dlouhodobého planu je plan
pergznich toki. Z néj vychazi planova rozvaha a planova vysledovkan BE¢Znich toki
zdiavodnuji a rozpracovavajiitdoprovodné podklady: plan trzeb, navazujici ragpbzu a
plan prodeje, rozp®t investénich vydaiji, navazujici na invesii projekty, a rozptet
dlouhodobého externiho financovéani. Vlastnimu pl@nd gedchazi analyza finani
situace a hospotkekych vysledKk.

V kratkodobém horizontu se finam plan gizpasobuje disponibilnim vstuin.
Dlouhodobé zawrry se tu transformuji na taktiku, odpovidajici &lttim gilezitostem a
hrozbam°

“VALACH, J. Financni fizeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 243-244.
13\VVALACH, J. Financni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 244.
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Finartni planovani s sebou nese cetadu Finosi. Jmenujme &ktereé:

a) lepSi gedstava o finami situaci firmy (informace);

b) dukladrgjSi analyza strategickych rozhodnuti a &ybptimalnich variant;

C) optimalizace vyuziti vnihich zdrofi a zajiSéni nejvyhodwjSiho externiho
financovani;

d) zajiseni souladu pefznich toki;

e) nezbytny pedpoklad v jednani podniku s potencialnimi investbbankami;

f) moznost napojeni motivace pracoviniia plreni cili.

1.4. Investice

Ekonomicka teorienvestici rozumi ,kapitalova“ aktiva sestavajici ze statkteré
nejsou ukeny pro bezprogtdni spatebu (investini statky, kapitaloveé statky nebo vyrobni
statky), ale jsou @eny pro uziti ve vyrob spotebnich statk nebo dalSich kapitalovych
statka”.

s sy

piengna na budouci péani pijmy béhem delSichtasového Useku, v praxi se pouziva
hranice 1 roku. Investicefippom znamenaji adiovani dnesni (jisté) hodnoty za&elem
ziskani budouci (zpravidla mérjisté) hodnoty. Investice t¥D jeden z most mezi

pritomnosti a budoucnosti ekonomiKy.
Ve finareni teorii se investice roztlji do & hlavnich skupitf:

1) finanéni investice (dlouhodoby finatini majetek), jako je nakup dlouhodobych
cennych papir (dluhopidi, zastavnich list dlouhodobych simek), vklady do
investinich a jinych spokiosti (&asti, podilové listy), dlouhodobéijgky, nakup
nemovitosti aj. s cilem obchodovat s nimi a ziskaky, dividendy nebo zisk;

2) hmotné (vécné, fyzické)investice resp. dlouhodoby hmotny majetek vyisjh
nebo roz&uji vyrobni kapacitu podniku, jde o vystavbu novylohdov, staveb,
dopravnich cest, o nakup pozeimkstroji, vyrobniho z#&zeni, dopravnich
prostedki potrebnych k dalSi vyrab (s pdizovaci cenou vyssi nez 40 tiscka

dobou pouzitelnosti delSi nez 1 rok);

*®VALACH, J. Finar¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 259.
Y TETREVOVA, L. Financovani projekt. Praha: Professional Publishing, 2006, s. 12.
¥ SYNEK, M. A KOL. Podnikova ekonomik#raha: C. H. Beck, 2006, s. 289-290.
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3) nehmotné neboli nematerialninvestice (dlouhodoby nehmotny majetek) jako je
nakup know-how, licenci, softwaru, autorskych prsko jsou vydaje na
vyzkumné a podobnéinnosti, na vzdani, socialni rozvoj atd. (Pokud maji

nehmotné investice nizSi cenu nez 60 0@Pzé&hrnuje se jejich cena do provoznich
nakladi).

Investiéni ¢innost je zasadé rozdilna od Bzné provoznicinnosti podniku.

MéZeme ji charakterizovat nasledujicispiecifiky™®:

a) rozhoduje se v dlouhodobérasovém horizontu, ktery zahrnuje u hmotnych
investic jejich pipravu, dobu vystavby a dobu Zivotnosti; invé&sti statky
ovliviuji bézné hospodani ekonomické jednotkycholik let, a to jak z hlediska
vykonnosti, tak i z hlediska likvidity;

b) dlouhodoby ¢asovy horizont nese s sebowtSi mnozstvi rizika odchylek od
puvodnich zamsrd, jak pokud jde o &ekavané vydaje, tak i¢ekavané fijmy
Z investice a tim i @&kavanou vynosnost;

C) casto jde o kapitalavnarané operace vyzadujici velké jednorazove vkladyiekte
¢asto pesahuji moznosti jednotlivé® ekonomické jednotky;

d) je zde velmi naréna casova i ¥cna koordinaceuznych &astnili investitniho
procesu, ktd maji své ekonomické zajmy aegglstavy;

e) s investovanim souvisi aplikace novych technolagiovych vyrobk;

f) nékteré z investic maji také zavaznéskbdky na infrastrukturu a ekologitjimz
jsou vyvolany dalSi investice v oblasti dopravniobst, ¢isticek vod, ochrany

spodnich vod atd.

Pri investiénim rozhodovanije dilezité respektovatas,éasovou hodnotu pém a
riziko, které vyplyva z dlouhodobosti investic ajisity peréZznich toki investtnich
projekii. Vzdy je nutno uvazovat variartrs tiznymi faktory ovlivujicimi konkrétni
podminky. Posuzovat jefippm treba investici nejen z hlediska vynosnosti a rizide, i
z hlediska likvidity. Neni mozné maximalizovat vynoa likviditu a sodtasre
minimalizovat riziko, a proto si investor musi vgba preferovat dity cil tzv. magického

investiniho trojuhelniku, ktery je znazammna Obrazku 1-1.

9VALACH, J. Investini rozhodovani a dlouhodobé financovériaha: Ekopress, 2005, s. 29.
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DNESNI BUDOUCI

HODNOTA VYNOS HODNOTA
RIZIKO CAS LIKVIDITA
NEJISTOTA

Obrézek 1-1 Magicky investéni trojahelnik %°

Investici posuzujeme podlachto investinich kritérif*:

. vynos — veskerérjmy dosazené z investice;

. riziko — spa&iva vtom, Ze neniipdem znam jeho vysledek. Investovany
kapital mize ginést velky zisk, ale také iwie byt zcela ztracen.uRné
formy investovani kapitalu majiizné riziko;

. likvidita — schopnost ignmeny konkrétni investice, népcenného papiru na
disponibilni finagni prostedky, resp. hotovost, a to rychle, betsv ztraty

a s minimalnimi naklady.

Investiéni kritéria tvai vrcholy magického trojuhelniku. Plati pravidlog Z
neexistuje Zadna investice, ktera by dosahla maximaSech iech kritériich, tj. mila
maximalni vynos, byla maximanbezpé&na a maximal& likvidni. Jednotlivé investice
proto lezi uvnit trojuhelniku a jejich mozna mnozina vigpje celou plochu trojuhelniku.
Cim vice se investiceiiplizuje nag. vrcholu (maximu) vynosu, tim vice se vzdaluje od
maximalni bezp#osti a likvidity. Tato zavislost plati i pro vrchbezpé&nosti nebo

likvidity, Proto je nutné kaZzdou investici posuzbealediskadchto # kritérii souhrng.??

UloZime-li kapitdl do banky nebo koupime-li statiuhopisy, je to prakticky

bezrizikova investice, ovsem s p&m malou vynosnosti. Pokud ovSem investujeme

20 DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studigardubice: Univerzita
Pardubice, 2006., s. 47.

2L DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studiardubice: Univerzita
Pardubice, 2006., s. 47.

22 DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studigardubice: Univerzita
Pardubice, 2006., s. 47-48.
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kapital do vystavby podniku v rozvojové zemijde tato investiceimést vysoky zisk, ale

také mize byt zcela ztratova a tudiz Znariskantni.

1.5. Likvidita

Schopnost jednotlivych aktiviemenit se rychle a bez&Sich ztrat na pedni
prostedky, oznaujeme jako jejich likvidnost, neboli likviditu v 8fm slova smyslu nebo
téZabsolutni likviditu . Z hlediska likvidnosti jsou penize nejlikviglim majetkem, stroje
a budovy nejmén likvidnim. Podoby maZzeme hovit o likvidité pasiv, kde plati, Ze

kratkodobé dluhy jsou likvidni a vlastni kapitaljejmeér likvidni.

Vezmeme-li v Uvahu i vySi splatnych zéavéazodniku a por&ime ji s vysi
likvidnich aktiv, hov@ime tedy o likvidi¢ podniku v SirSim slova smyslu nebadlativni
likvidit &. Ta vyjaduje miru schopnosti podniku uhradit své zavazky hlizke
budoucnosti®. Vyjatluje se formou posrovych ukazatél zvanych stup® likvidity, které
v ¢itateli maji slozky likvidnich aktiv a ve jmenovétekratkodobé zévazky detns
kratkodobych bankovnich @xd.

Likvidita podniku je pedpokladem jeho finami stability. Je-li podnik trvale
nelikvidni, hovdime o platebni neschopnosti. Je to stav, kdy podaiki schopen platit

dluhy v terminech jejich splatnosti.

Nevyhodnd je i nadbytea likvidita, tj. vySSi stav likvidnich prastdki, nez je
jejich poteba. Obechplati, Ze vySSi likvidita snizuje nebezpglatebni neschopnosti, ale

sousasre shizuje vykonnost podniki.

Volnou likviditou podniku chapeme fing&ni prostedky podniku, které podnik
docasré nevyuziva a ma je kdispozici pro undfdt v kratkodobéméi dlouhodobém

éasovém horizontu.

1.6.Banka

Banky jsou ve své podstapodniky, které maji ve srovnani s podniky v jinych
odwtvich ekonomiky fadu specifickych rys projevujicich se v jejich postaveni a

celkovém vyznamu v ekonomice. Nimnost bank se obvykle vztahuji i v mnohém odliSna

3 SYNEK, M. A KOL. Manazerska ekonomikBraha: Grada Publishing a.s., 2003, s. 44.
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pravidla oproti obecné uprapodnikani. Zakladni cilinnosti banky je vSak shodny jako u

kteréhokoliv jiného podniku, tj. maximalizace trieiny akcii maximalizaci ziski*

Banku muzeme charakterizovat jako druh figafho zprostdkovatele, jehoz
hlavni ¢innost je zprosedkovani pohybu finamich prostedki mezi jednotlivymi
ekonomickymi subjekty. Toto zprdetlkovani je zejména zaloZzeno na tom, Ze banky

pijimaji vklady a z nich na vlastniét poskytuji Gery. %

Vymezeni banky je zakotveno v zakon. 21/1992 Sb., o bankéach, veémn
pozcjSich pedpidi, podle kterého musi banka spvat nasledujici¢tyti zakladni
podminkg®:

1) jedna se o pravnické osoby se sidler@eské republice, zalozené jako akciové
spole&nosti;

2) prijimaji vklady od veéejnosti, vkladem se fjom rozungji swiené pedzni
prostedky, které pedstavuji zavazekiii vkladateli na jejich vyplatu;

3) poskytuji U¥ry, za U¥r se povaZuji v jakékoliv fortndocasre poskytnuté pefzni
prostedky;

4) k vykonu bankovnickinnosti maji povolenitisobit jako banka.

Kromé téchto dvoucinnosti uvedenych v béd2) a 3) mohou banky vykonavaéadu

dalSich¢innosti, které vymezuje zékon.

s

Cinnost bank rize byt velmi fiznoroda. Besto Ize za nejdezitjsi funkce bank

oznait tii nasledu;jici”:

1) financni zprostedkovani- banky zabezgeji v ekonomice negjmé financovani,
kdy na jedné stranshroma#’uji od jednotlivych ekonomickych subjéktiocasre
volné finarkni zdroje a na druhé strane umisuji tam, kde jich je relativni
nedostatek; finami zprostedkovani provagi banky na ziskovém principu, a tudiz
se snazi umfevat kapital tam, kdeimasi vyssi zhodnoceni, tim je zabezr®,

Ze kapital je skrovan tam, kde je jeho vyuZziti nejefektiysi;

2 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 11.

% DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 11

26 74kong. 21/1992 Sh., o bankach, vesmhpozd;jsich gredpisi.

2" SYNEK, M. A KOL. Nauka o podniku: tebni texty pro bakalgké studiumPraha: VSE v Praze, 1994,
s. 310-312.
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Banky @i financnim zprostedkovani sotasré provadji velmi dilezitou

transformaci kapitdlu zienych hledisek. Transformace gp@ v tom, Ze banky

penize ziskané od¢titelt poskytuji dale dluznikm v jinych formach, s jinymi

podstatnymi charakteristikami. Za n&jezit¢jSi formy transformace pén, kterou

provadji finaneni zprostedkovatelé, izeme povazovat

a)

b)

d)

f)

kvantitativni (denominéni) transformaci, ktera spiva v tom, Ze ziskavaji
penize, své zdroje v jiné denominaci (velikostigznjakd je naslean
denominace jejich jednotlivych pohledavek;

¢asova transformace neboli transformace z hlediskg dplatnosti vyplyva
z toho, Ze banky ziskavaji zdroje s odliSnou dobplatnosti, nez jaka je
splatnost jejich aktiv;

teritorialni transformace spiva v tom, Ze banky ziskavaji zdroje a na druhé
strart umig’uji sva aktiva v odliSnych teritoriich. Banky taknaiuji
rychly piesun kapitalu z mist s relativnim nadbytkem do milativnim
nedostatkem. Vzhledem ktomu, Ze banky $et@o transformacitidi
ziskovym motivem, alokuji kapital do mist s nejvy$ikoveé ocistenou
mirou zhodnoceni;

transformace z hlediska obchodovatelnosti probiéilg ¥e banky proti
sekundaré neobchodovatelnym, relativrmalo likvidnim aktivim, které
drzi ve svém portfoliu, emituji sekundarmbchodovatelné¢asto velmi
likvidni produkty;

transformace z hlediska €&wvého rizika vyplyva z rozdilného é&wového
rizika bankovnich aktiv a pasiv. NiZSi riziko bankéch pasiv vyplyva
z diverzifikace aktivgimz banka omezuje tzv. systematickeé riziko. Vyrazny
vliv . na snizeni U&oveho rizika ma i ve &sSiné vysplych zemi
uplatiovany systém poji§hi bankovnich depozit, ktery dava&iielim
bank jistotu, Ze o své vklady ngdou ani v gipadt bankrotu banky;
meénova transformace spiwa v tom, Ze banky ziskavaji zdroje v jin€n
nez v jaké jsou denominovany aktiva, do kteryclo tytiroje umiguji.
Priciny tohoto jevu Ize hledat épve snaze bank o ziskani co nejigsich
zdroji. Ziskané zdroje potom musi konvertovat do pozadévany. Hi
prosté konverzi five byt banka vystavenaénovému riziku, proto banky

vyuZivaji izné formy terminovanych obchipdaby toto riziko eliminovaly.

2 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 20-21.
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2) emise bezhotovostnich gen banky mohou poskytovanim & v bezhotovostni
form¢ emitovat nové penize a ro&sirat tak mnoZzstvi obihajicich pem technicky
si lze tento procestedstavit tak, Ze banka poskytne novygna zvySi o¢astku
avéru zistatek na &u klienta, banka nefite samoiejm¢ objem takto
emitovanych pefz rozStovat donekon#na, ale je limitovana jak vlastnimi
vnitfnimi limity, tak i pravidly stanovanymi centralndubkou;

3) provacni bezhotovostniho platebniho stykdanky prosednictvim @tua, které
vedou pro své Klienty, provéd bezhotovostni platebni styk; efektiévfungujici

platebni systém je jednou ze zakladnich podminegduani trzni ekonomiky.

1.7.Bankovni produkty

Banky v sodasné dob realizuji celouradu ¢innosti, které se neustéle rozvijeji a
raznym zpisobem modifikuji, a proto obecna charakteristikalpgizna. Svoji podstatou
muzeme zeadit bankovnictvi do sféry sluzeb nematerialni fyyagrotoze pro naprostou
vétSinu bankovnich sluzeb je charakteristickym rysem ze pro jejich hodnotu jsou

s v £

naprosto rozhodujici nematerialni faktory a vlivtemglni¢asti je zcela irelevantni.

Jednotlivé sluzby, které mohou banky nabizet saat@ist zpravidla za aplatu
provadt, budeme nazyvabankovni produkty. | kdyZz se mohou jednotlivé produkty
navzajem vyrazh odliSovat, nizeme za jejich spaieé znaky povazovat nematerialni

charakter, dualismus a vzajemnou propojefibst.

a) Znematerialniho charakteru vyplyva, Ze bankoviedpkty nejsou skladovatelné,
patentované a jsou abstraktni. To Ze bankovni ftgdoejsou skladovatelné,
Znamena, Ze neni mozné zadiédmgasobeni ze strany banky. Banka musi &denn
reagovat na poptavku svych kliéntoz¢ini velké naroky na udrzeni kapacitnich
moznosti a projevuje se relativrivysokym podilem fixnich nakl@d banky.
Abstraktnost Mizeme chapat jako neviditelnost, proto je proé&8apu ¢innost
banky zapdebi kvalitni reklama a poradenskdnnost, diky niz banka sveé
produkty prezentuje. Bankovni produkty nelze patehtchranit, proto je velice
shadna napodoba konkurenci.

b)  Podstata dualismu sgiga v tom, Ze jednotlivé produkty jsou spojenim haidve
a \&cné stranky. Hodnotova stranka je dana fémém objemem, tzn., Ze ji ¢ime

v peréznich jednotkach. &na stranka je charakterizovana jako vyslededopeni

2 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 87-88.
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socialnich, technickych a materialnich faktotzn., Ze ji vyjatujeme pdtem
jednotlivych produki.

c) Vzijemna propojenost vyplyva na jedné s¥ranvlastni podstaty gkterych
produkiti, kdy jeden neriize fungovat bez druhého a na druhé strepaiva ve
védomém propojovani gkterych produki s cilem nabidnout klientovi nejlepsi

sluzby.

Bankovni produkty diky jejich velkému o a fiznorodosti Izeclenit podle
mnoha kritérii. Klasicky se bankovni produkigni podle jejich odrazu v bilanci banky na

aktivni, pasivni a neutralrf.

Aktivni bankovni obchodysou takoveé, které se odrazeji v aktivech bilabaeky.
Banka pi nich vystupuje v postaventtitele, vznikaji ji izné pohledavky nebo ji vznikaji

v jejich disledku uéita vlastnicka prava.

Pasivni bankovni obchodyachazeji naproti tomu odraz na pravé stiaitance.
Jedna se iiepdevsim obchody, kdy banka ziskava narawé bazi cizi kapital. Banka je
v téchto obchodech v dluZznickém postaveni. Vzhledeonkuit Ze sotést pasiv banky je i
vlastni kapital banky, byvaji do pasivnich obchadkdy zaazovany i operace souvisejici

s vlastnim kapitalem banky.

V neutralnich bankovnich obchodectbanka nevystupuje ve ¢fitelském ani

v dluznickém postaveni, a proto se tyto obchodyojewiji v bilanci banky.

Z hlediska funkce, jakou dany produkt plni pro ktee dtlime bankovni produkty
do # nasledujicich skupff

1) finanéné uvérové bankovni produkty predstavuji ty produkty banky, které
z hlediska klienta ifgdstavuji ziskani finagnich prostedki a tiznych forem zaruk
pro klienta; jedna se dizné formy bankovnich @vi a rovréz o ukité alternativni
formy financovani;

2) vkladové bankovni produktpa druhé stranznamenaji z hlediska klienta firnam
investovani pefr a kapitalu;

3) platebni bankovni instrumentyjsou vyuzivany Kk provashi platebniho a

zUetovaciho styku.

%0 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 89.
31 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 90.
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Hlavnimi oblastmi, do kterych Ize rodd bankovni produkty jsou nasleduijici.

Bankovni U¢et miZzeme charakterizovat jakaté€t pohledavek a zavaizkoanky
vyplyvajicich ze vztais klientem. Bankovnidet zaklada banka klientovi na jeho zadost a
vznika na zaklagl smlouvy mezi bankou a klientem. Podléel, ke kterému secty

zfizuji, rozeznavame tyto druhyti>*

a) acty platebniho styku jsoucty, na kterych banka provadi na zakiapiikazi
klienta bezhotovostni platebni styk, nejvyzn&gimi jsou &zné @&ty;

b) vkladové @ty slouzi k vedeni terminovany¢hasporovych vklad klienti;

C) depotni @ty jsou &ty, na kterych banka vede pro své klienty cenndrpagterée
ma u ni klient v aschay

d) avéroveé ety jsou Wty, na kterych banka eviduje &y poskytnuté klieritm.

Déale to jsoubankovni Uvérové produkty. Jsou to produkty, které umagi
klientam jejich financovani a produkty s tim souvisejiBiodle formy dané bankovni

sluzby¢lenime Uvrové produkty n:

a) pertzni Owry znamenaji skut@é poskytnuti likvidnich pe; klient musi
v dohodnuté Ihte splatit @ijaty avér véetre Uroki;

b) zavazkové Ugry a zaruky naopak neznamenaji pro klienta bezfwdst ziskani
likvidnich prostedki; banka se pouze vdité formeé zariuje za sveho klienta a

zavazuje se splnit zavazek, pokud tak klientmgisam.

Obrazek 1-2 znaztuje klasifikaci finagnich Owrovych produki. Nejedna se

0 Uplny vytet, ale pouze o jeden z moznydispupi.

%2 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 93.
3 DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 107.
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BANKOVNIFINANCNE
UVEROVE PRODUKTY

ZAVAZKOVE
PENEZNIUVERY UVERY A
ZARUKY

akceptacni uver

KOMERCNT SPOTREBNI alov e
UVERY UVERY avalovy avet
bankovni zaruky
revolvingove
|| stiednedobea olatkove
dlouhodobé splatkove
hypotecni atd.
— kratkodobé
kontokorentni
eskontni atd.

Obrézek 1-2 Reehled zakladnich druhi finanéné Gvérovych produkt i **

Z hlediska banky fedstavujidepozitni produkty formy ziskavéani ciziho kapitélu.
Banka i nich vystupuje v pozici dluZznika. Ziskavani¢émvych finargnich zdroji banky
provadji prostednictvim cel&ady iznych depozitnich produkt které nizeme rozdlit

z hlediska formy dort skupirt™

1) prijimani vkladi v podolg vkladi na vicknou, terminovanych a uspornych vkiad

2) emise bankovnich dluhogis které zahrnuji celou bohatou Skalwzmych typ
dluhovych papit liSicich se z hlediska splatnosti, tugpbu Urgeni,
obchodovatelnosti atd.;

3) vystaveni vlastnich stnek bankou - banky mohouijimat depozita od Klierit i

tim zpisobem, Ze protiigeti vkladu banka vystavi ve proggh klienta vlastni

** Upraveno podle DVRAK, P. BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 108.
% DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998, s. 215.
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smeénku; tyto sménky pak pro banku fedstavuji smneiny zavazek na jejich

proplaceni v dobsplatnosti.
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2. Kratkodobe finanéni prostiredky a jejich Fizeni
2.1.0bézny majetek

Majetkem se rozumi souhrn majetkovych hodnot, které slgaziniku. Tvdi jej
dvé zakladni skupiny pro&tdki, které se liSi dobou, po kterou slouzi v provoadrpku a

svou cenou. Prvni skupinou je invesfimajetek a druhou skupinou jesghy majetek®

Investeni  (staly, neobZzny) majetekslozi podniku déle neZz jeden rok a
nespatebovava se najednouéDse na dlouhodoby hmotny, nehmotny a fifrdmajetek.

Vzhledem k tématu této prace dale bude pozorné&sbwana druhé skupin tj.
obéZnému majetku. Neexistuje zde vSak jednotné vyniemamoto pojmu. OdliSnosti
vyplyvaji jak z charakteru tohoto majetku, jeho tpesti, ¢etnosti jeho funkci, tak

ze zdirazreni jeho jednotlivycktasti.

Hlavnimi hledisky vymezemb&zného majetku’’ jsou zejménaas a funkce, dale
se pak jedna o normativni vymezeni, které zahrno@nu, dobu pouzivani, druh majetku
atd.

Z hlediska casovéhose olzny majetek vymezuje jako majetek, ktery svym
charakterem ma kratkou dobu pouziti. Touto dobowmavidla rozumi doba jednoho
roku. Rozumi se ji doba od pouziti penna opaeni nepe&nich slozek ok¥zného
majetku do doby jejich zZpného navratu do péani formy po ukotieni kolokEhu @ijetim
trzby. BBhem jednoho roku fize girozerg takovych obBhovych cykli prokshnout vice.

Obé¢Znym majetkem jsouipozere i perezni prostedky.

Z hlediska fun&niho Ize olk¥zny majetek vymezit funkcemi, kteréuge plnit
v ekonomice podnik Funkni stranka vyplyva z charakteru &mého majetku a jeho

slozek, ekonomickeé situace i z&@ich podminek hospotikni.
Ke spolénym funkinim strankam o¥¥ného majetku pat®:

a) zabezpeéovani hladkého kolathu majetku a kapitalu podnika tim uspsné

¢innosti podnik (vnittni funkce);

% SYNEK, M. A KOL. Ekonomika aizeni podniku: Jebni texty pro inzenyrské studium Podnikova
ekonomikaPraha: VSE v Praze, 1995, s. 53.

$"VVALACH, J. Finan¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 118.

3 VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 119-120.
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b)

obéZzny majetek zabezpeje potebnou platebni schopnost podniku (likviditni
funkce);

¢ast okkZzného majetku slouzi jako rezerva pro kryti twjSich rizik (rezervni
funkce);

ob¢Zny majetek slouzi jako kryti (zami funkce);

prostednictvim ol8Zného majetku realizuji podniky ekonomické a fitrdnvztahy
se svym okolim (w&Si funkce).

Pro Eely (Cetnictvi, z finaknich a daovych divoda je olEZny majetek vymezen i

normativné. V CR se za oé#ny majetek povaZzuje celkovy majetek podniku, smjZze

o dlouhodoby hmotny, nehmotny a dlouhodoby fiimammajetek. Zbyvajictasti majetku,

tj. zasoby, pohledavky kratkodobé i dlouhodobé,ipera ostatni kratkodoby finéam

majetek se povaZzuji za @mny majetek.

1)

2)

3)

Soutasna praxe ¢R uvadi obzny majetek v této strukie’®:

Zasoby

a) Materidl

b) Nedokorena vyroba a polotovary vlastni vyroby
c) Vyrobky vlastni vyroby

d) Zvitata

e) Zbozi

f) Zalohy

Pohledavky dlouhodobé a kratkodobé

a) Pohledavky z obchodniho styku

b) Pohledavky ke spotaikim a &astnikim sdruzeni
c) Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem
d) Pohledavky v podnicich s podstatnym viivem

e) Socialni zabezgeni

f) Danové pohledavky a dotace

g) Ostatni pohledavky

Finartni majetek

a) Penize

i. Hotovosti

*VYHLASKA ze dne 6. listopadu 2002, kterou se proyjdicktera ustanoveni zakora 563/1991 Sb.,
0 etnictvi, ve zAni pozdjSich edpidi, pro &etni jednotky, které jsou podnikateBtajicimi v soustay
podvojného detnictvi — Rilohac. 1 této vyhlasky.
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4)

i. Seky
iii. Poukazky k z@tovani
iv. Ceniny
v. Penize na cest
b) Bankovni @ty
c) Kratkodoby finani majetek
i. Majetkové cenné papiry splatéuréené k prodeji do jednoho roku, rfap
akcie, podilové listy investnich spolénosti
ii. Dluznické cenné papiry drzené za&elem obchodovani s nimi, nap
dluhopisy, obligace, vkladové listy, pokladni poukazky, srnky
nakoupené prodaly obchodovani
Ostatni aktiva
a) Naklady gistich obdobi
b) Prijmy pristich obdobi
c) Ostatni

V nasledujicim textu se zaitime na jednu vybranou slozku firertho majetku

podniku, a to na peéuni prostedky podniku.

2.2.Perézni prostiredky

Pergzni prostiredky predstavuji platebni silu podniku. Rozumi se jimidvoisti a

prostedky podnik na bankovnich diech. Rifazuji se knim i dalSi rychle likvidni

prostedky (ceniny, Seky, poukazky na zbozi). Jsowdsti finakniho majetku. Tvi

nejlikvidngjsi cast majetku podnikff

PergZni prostedky mohou podniky ziskdt

zvySovanim iiznych forem vlastniho kapitalu, rmapemisi akcii, splacenych
akciondi v pergzich;

prijimanim Uvra raizného druhu v pezni forme, tj. zvySovani ciziho kapitalu;
prodejem vyroblk, zboZi a sluzebipokamzitém splacenki inkasem div¢jSich
pohledavek a prodejem ostatnich nepeich slozek majetku za penize,

tj. majetkovymi geménami.

“9VALACH, J. Finanéni #izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 140-141.
“LVALACH, J. Financni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 141.
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b)

d)

b)

Perézni prostedky podniky pouzivaji analogicky tfa

splaceni vlastniho kapitdlu, rap u rékterych pravnich forem podnikani,
pii likvidaci podniku, jinak spiSe vyjimmé, ¢i vyplatami z vlastniho kapitalu,
nag. vyplaty dividend v petzich;

splaceni dodavatelskych zavézk perézich, bankovnich @i, placeni Urok,
dani, mzdovych a jinych zavakgk

nakup nepefnich slozek majetku,

umisgni do bankovnich produktinvestovani na kapitalovém trhu, aj.
Perezni prostedky podniky drzi z celé&ady divodi, nag.**:

zabezpe&ovani kEznych Ohrad vydaj a zavazk, bézné platebni schopnosti a tim
v konenych disledcich samotné existence podnikikvidni funkce). V praxi to
znamena, Zze zhorSovani likvidity je Spatndadz\ésti a impulsem pro vyhlaseni
konkurzu. Sistem drzby pefz stoupa likvidita podniku, ale stoupa i ztrata
z drzby penz. Proto teorie dopotuje, abyfizeni pewtznich prostedki bylo
orientovano na takovou jejich vysi, kdy margindiodnota likvidity je stejna nebo
se rovna marginalni hodréattraty z drzby pelz;

ochranit podnik pro ijpad evidentniho nedostatku genich prostdki a ztraty
platebni schopnosti, tj. rezervni funkce;

umoznit podnikm prilezitostné nakupy a investovani, zejména za zvyéogth
podminek (pechodné sniZeni cen, vyhodné invastprilezitosti).

2.3.Kratkodobé finan¢éni planovani

Kratkodobé finatini planovani navazuje na dlouhodoby fié@inpldn a ma zajistit

splreni jeho dkohl. V prabéhu roku i v ptibéhu delSich obdobi dochazi ve figafch

potrebach i zdrojich financovani ke Zmgm vykywim. Za této situace je velmi obtizné

udrzet finakni rovnovahu podniku. K udrzeni této rovnovahy gidinarcni planovani.

Raoéni finareni plan zpesiuje a konkretizuje op#ni k zabezpeeni dlouhodobych

zanera ¢innosti v planovaném roce. Bezpii@sire tak navazuje nacekavanou skutamost

v roce &zném. Riprava r@niho planu se d¥e stat pilezitosti pro hledani Zgohi, jak

“2VVALACH, J. Finanéni #izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 141.
“3VALACH, J. Financni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 141.
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viv s

dosahnout co neffznivejSi vychozi zakladny. \&Si podminky st& progndzovat jen pro

kratké obdobi blizkéhor#tino roku, takzZe riziko prognostické chyby jeatainé nizke.

V kratkém planovacim horizontu se museji cil&@zgsobovat disponibilnim
prostedkim. Dlouhodoba strategie se proto transformuje niikta odpovidajici

aktualnim pileZitostem a hrozbarfy!

Kratkodoby finagni plan vychazi z pozadovaného ziskegzdagnim, z analyzy
dosavadniho vyvoje acekavané skut@mosti podniku v bezprasdré predchazejicim
obdobi a ze Zesréni vyvoje ekonomického okoli pomoci scémaZ moznych variant se

vybiré optimalni varianta fingnfho planu®

Z pozadovaného ziskugd zdamnim, z progndzy a planu prodeje a trzeb, zjplan
vyroby, planu zasobovani, planu personalniho, plédonvoje ¥dy a techniky a
racionalizace, z planu investic a dalSich zab&zgpdch plam plyne nejdilezitejSi cast

rocniho finartniho planu: planova vysledovka, resp. vykaz ziskztraty v kalkul&nim

Vudéim principemplanové vysledovkyje optimalizace zisku. Na zvySeni zisku
pusobi zvySeni prodaného mnozstvi vyroleksluzeb, zvySeni pmérné ziskové firazky

a pokles néklatlpii zachovani cenové Uro¥n

Planova vysledovka vychazi #Zekavané skutmosti EZného roku a reaguje
piedevSim na nastavajici Zny v omezujicich podminkach: uvedeni invastio majetku

do provozu, zavedeni novych vyrdgb#o vyroby, opugni nekterych aktivit.

Na zpracovani planového vykazu zisku a ztraty ngjeazpracovani kratkodobého
planu peréznich tokd piimou metodou. Zji&uje se, zda je podnik schopen kryt fitiah
potreby v jednotlivych masicich internim financovanimiaSi se z toho plynouci problémy.
Plan pegznich toki navazuje na planovou vysledovku, na ragiqxijma a vydaf, na
investeni rozp@et, na rozpdet externiho financovani. Plan géniho toku zajiuje
pertzni rovnovahu. R sestavovani ighledu o pet¥nich tocich za minulé obdobi se

vychazi z uddj ucetnictvi, i planovani pehledu o pet¢nich tocich se vyuziva datova

“VALACH, J. Financni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 254.
“*KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdewk Novotny, 2003, s. 80.
4 KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdegk Novotny, 2003, s. 81.
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baze obsahujici dil plany podniku. Planovy a skudtey prehled o peéznich tocich je
treba zpracovavat ve stejnétenni, aby byla mozna po#si kontrola peznich toki.*’

Na sestaveni planovéhdebledu o pe¥enich tocich navazuje zj&ti schodk a
piebytki, zpracovani variantnich navrha jejich feSeni a vytr nejvhodrjsi varianty.
Pokud neni v fipack schodk nalezenaeSeni a neni ani nalezena moznost ziskani cizich
zdroji, jsou nezbytnéasové pesuny planovanychifpmu a vydaj, jejich zneény, Gpravy
v dilcich planech, zkvaligni vybéru zakaznik a vymahani nesplacenych pohledavek,
piipadré zkraceni doby poskytovanych obchodnickriavzakaznikm podle konkrétnich

podminek. V pipads prebytki je nutné zpracovat variantni navrhy jejich vyu#iti

Zmeny polozek aktiv a pasiv, uvazovaneé v planugiefch toki, se promitaji do
vychozi rozvahy &ného roku a po zohledini nerozdleného zisku vzniknglanova

rozvaha. Celor@ni udaje kratkodobého finaniho planu jsou razenény nactvrtleti.

SoulkEzné s ranim finartnim planem existuji i finami nastroje operativniho
fizeni, tj. rozpoty a kalkulace, které naplji planované finagni cile dikimi zadanimi
v organiz&énim a vyrobkovém pitezu. Zpracovani podnikového rozpw predstavuje

vstticnou fazi réniho finargniho planovani.

Podstatnou sadsti r@niho rozpdétovani jsou rozpity nékladi a vynos.
Obdobou renich (Eetnich vykah jsou za¥recné rozpdéty: rozpatova rozvaha,
rozpaitova vysledovka a rozget perznich toki. Rozp@tova vysledovka Uzce navazuje
na rozpéty nakladi a vynos a jejich prostednictvim na kalkulace vyrolik Z hlediska
finanéniho tizeni je nejvyznamijSim rozpdtem rozpdet @ijma a vydafi, sestavovany i
na kratSi obdobi nez jeden rok. Jejich Ukolemigdpidat a usg@dat budouci fiimy a

budouci vydaje. Salda‘fgmu a vydaji se vyrovnava kratkodobymi fin&mimi zdroji.

Souladu mezi finamim pldnem a podnikovym rozftem nelze dosahnout ani
mechanickym kompromisem, anifegnosiiovanim jednoho z nich. Objevi-li se v ramci
rozpaitovani relevantni dopujici informace, s niz finami plan nepgital, bude upraven
plan. Neni-li vSak nagsnost na stranfinancniho planu, jeieba hledateSeni v adaptaci

na strafl rozp@tu a \&cnych zamir, na které rozpay navazuji®’

“” KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdewk Novotny, 2003, s. 81.
“8 KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zde®k Novotny, 2003, s. 81.
“9VALACH, J. Financni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 257.
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2.4.Rizeni peréznich prostredka

Rizeni peréZnich prostredki neboli cash management je soubginnosti
smetujicich k neustdlému zabezjeai potebné vyse peiinich prostedki, v potebném
mis€ acase pi minimalnich nakladech spojenych se zabéapénim tchto prostedk.>
Predstavuje relativh samostatnoucast finagniho fizeni, koordinovanou s ostatnimi

oblastmitizeni.
Hlavni ukoly fizeni pegznich prosiedki jsou:

a) zajiseni likvidity podniku;
b) minimalizace néklaiina likviditu;
c) minimalizace rizika spojeného a drzbou gen

Rizeni peZnich prostedki zahrnujetizeni zasob rychle pouZitelnych g&nich
prostedki, tj. pokladni hotovosti, prastidki na EZnych bankovnich diech,
obchodovatelnych kratkodobych cennych papitd. ProtoZze jejich vynosnost je
minimalni, je z tohoto hlediska zadouci jejich mdini stav. Naproti tomu stoji nutnost
zajiseni likvidity. Velkou cast potebnych prosedki piitom zaji¥uje kontokorentni

awer.>t

Metody Fizeni peréznich prostredka maji za 0kol stanovit optimalni vysi
pergznich prostedki. Predpoklada se u nich, Ze podnik drzi ngér@ pedzni prostedky

a likvidni aktivum nesouci arok.
Tyto metody jsou nasledujféi

1) metody zalozené na sledovardeavanych pijma a vydaiji:

a) operativni ¥cnérizeni pesznich prostedki, tj. béZzné obstaravani p&mich
prostedki (uplafiovani rychlych a relativhbezpénych zpisohi placeni, nap
operativni prodej rychle likvidnich aktiv, zejménaatkodobych cennych
papiiti, operativnicéerpani kratkodobych, zejména bankovnickraivatd.) a
operativni zasahyippouziti perznich prostedki; pozadovanou ptgbu perz
ke zvolenému datu jereba zajistit operativnimi op&nimi v gijmech i

vydajich gedem;

% KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdewk Novotny, 2003, s. 42.
* SYNEK, M. A KOL. ManaZerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., s. 2003, 343.
2 KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdeik Novotny, 2003, s. 42.
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b) platebni kalendée (kratkodobé pehledy splatnych zavaika pohledavek, resp.
vydaji a @ijma) s cilem pedchazet platebnim potizim;
2) modely pe#Znich proskedki, které jsou zaloZzené na zjednoduSefddptav o
VyVvoji peréznich prostedki; nag. Baumotv model, Miller-Orfiv model,

pravdEpodobnostni model a jiné matematické modely.

K operativnimu vécnému izeni pati nag. volba rychlych a bezgaych zpisoba
placeni (pozadavek promtniho placeni, eventuglaceni pedem, vyuZivani akreditiy
kratkodobych srnek, zkracovani liit placeni, poskytovani skonta, prodej relativychle
likvidnich aktiv, ¢erpani kratkodobych @wi atd.), které vedou kiflivu pensznich
prostedki. TytéZ pozadavky ze strany dodavatehdkupy nepefznich aktiv, splatky
Gvéra atd. vedou k odlivu pettnich prostedki.>

Sledovani pe¥¥nich prostedki vychazi z prostého vztatiu
KSP= PSP+ PPR - PV

kde KSP = konény stav petznich prostedki;
PSP = psateini stav pedznich prosedks;
PRR = perézni piijmy ve sledovaném obdobi;

PV = perzni vydaje ve sledovaném obdobi.

Na tomto principu je v podstatzaloZzeno i sestavovani platebnich kal¢tda
(rozpatet @ijmu a vydap). Platebni kalendge prehledem odekavanych fijma a vydaji
v kratkém obdobi. Lze jej sestavovatizmé forngé, ale zadna forma neni zavaézn

piedepsand. Tabulka 2-1eglstavuje jednu z moznosti formy platebniho kalanda

3 VVALACH, J. Finan¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 142.
> VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 142.
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Tabulka 2-1 Platebni kalend# >°

Obdobi: tyden
1 2 3 4 5

Text

1. Pcaateini stav pedznich prostedki 100 300 50 50 50
2. Ocekavané petini piijmy za obdobi 400 200 500 900 600
3. Q¥ekavané pefini vydaje za obdohi 200 700 800 600 400
4. Souet fadek 1+2-3) 300 -200  -250 350 250
3. Vyrovnavaci polozky (+,-)

Doplréni nedostatkuifjjmu + 0 +250 | +300| -350 0

Pouziti gijma -

6. Koneiny stav petznich prostedki
(ozekavany) 300 50 50 50 250

Konetny stav petZnich prostedki (fadek 6) nermwze byt zaporny. Ze soétu
(fadek 4, sloupec 2, 3) vyplyva nedostatek a tudizagavek na dodateé prostedky
(fadek 5, sloupec 2, 3 prebytek tadek 4, sloupec 1, 4, 5) a tudiz moznost pouziti
peréznich prostedki (fadek 5, sloupec 4) nebo ponechani jejich drzbya(maliadku 5,
sloupec 1, 5). Dopkmi ¢i pouZziti nemusi fesre vazat na nedostatek prebytek pedznich

prostedk.

Smysl| platebniho kalentf je nedostat se do platebnich potizgdphézet jim,
vyplyva ziadku 5. Vyrovnavaci polozky zde nespecifikujemengah&né. Mohou jimi
byt jak polozky pijma, tak vydafi, tak pohyb G¥ra (Cerpani, splaceni).

Modely penéznich prosttedka jsou zjednoduSenimigdstav o stavu a vyvoji
pergznich prosiedki podniki. Jsou zalozeny niadé predpoklad, které nemusi byt vzdy

splreny a tvdi tak jista omezeni pro vyuZitichto modei.®

Jeden z&hto model, znamy jakoBaumoliv mode] aplikuje natizeni pegznich
prostedki principy optimaliz&nich modael fizeni zasob. Vychazi Zkolika nasledujicich

piedpoklad®”:

a) je znama celkova piwba pewz, resp. plateb za zvolené obdobi. Vyplyva v zésad

ze zamysleného rozsabimnosti podniku (plateb za nakupy apod.);

> VVALACH, J. Finan¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 142-143.
*® \VALACH, J. Finan¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 143.
*"VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 143.
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b) celkovou patebu penz Ize kryt z fiznych zdroj. V modelu se fedpoklada kryti
prodejem kratkodobych statnich cennych papifyto prodeje Ize prové&d i
opakovas nekolikrat za obdobi v wité vysi;

C) s obstaravanim, akvizici p&n jsou spojeny uité naklady. Oznaji se jako
akvizi¢ni, paizovaci,ci obstaravaci naklady. Jsou to jednorazové naklixy, na
prodej jedné série cennych paipincité vySe. Jako celek rostou s¢pem akvizici,
poétem prodej sérii cennych papir resp. s poklesem velikosti série prodavanych
cennych papir, klesaji v pipad opanéem,;

d) drzba penz je spojena s naklady na udrzovani hotovostirpnétuji se jako usly
vynos, nap arokova sazba, vyplyvajici z drzby gentj. ztrata plynouci z toho, Ze
nejsou nikam investovany. Odvozuji se @mérné vySe drzenych pén, protoze
model gedpoklada rovnogrnou spatebu pelz za uhrady, placeni vydajJsou
pevné (sazba) na jednotku drZzenych &ema obdobi, celkavrostou siistem
pramérné drzby peéz, resp. sistem velikosti série prodavanych cennych papir

klesaji v gipadt opaném.

Uvedené fedpoklady Ize shrnout do rovnice celkovych naklaspojenych
s obstaranim (akvizici) a drzbou ginich prostedki®:

CN = Na><E+i><9
Q 2

kde CN = celkové naklady spojené se ziskavaakwifici) a drzbou peiz;
Na = naklady akvizni, na jednu akvizici peaz;
PL = celkova pdtba penz na platby na zvolené obdobi;
Q = velikost (objem) jedné akvizice gen nag. jedné série prodeje
cennych papir,
| = Urokova sazba;
PL/Q = paet potebnych akvizici pefz za obdobi, nappatet prodej
série prodanych cennych papir
Na x PL/Q = celkové naklady na ziskani (akvizm@)ez;
Q/2 = pamérna vyse drzenych pén;
i x Q/2 = celkové néklady (Urokové atd.) spojemtEzbou pedz.

8 VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 143-144.
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Ucelem modelu je nalezeni optimalni vy3e akvizice &peffvelikosti série
prodanych cennych pajpjr tj. takové, pi niz jsou celkové naklady spojené se ziskavanim
a drzbou petz minimalni. Kritérium#izeni pegznich prosiedki je tady minimalizace

nakladi spojenych se ziskavanim a drzbougzen

Formélni, matematickéeSeni je analogické jako vipad: optimalizace z&sob:
nalezeni minima funkce celkovych nakigoii neznamé velikosti akvizice p&n ZteSeni

vyplyva optimalni vySe akvizice p&n (Qupy).>°

2xNax PL
Qu = 2

Budou-li ¢init nag. akvizicni naklady 100,- K, naklady na udrZovani hotovosti
5 % a pateba petiz na placeni v jistém obdobi 100 tist, ak Q¢ budecinit:

\/2><100><100000: 20000-Ké

005

Zavisi tedy na posru akvizinich néaklad (pfimo) a naklad spojenych s drzbou
peréz (neFimo) a na padebném objemu peéa (piimo). P@et akvizici a ptmérnou vysSi
drzenych pet Ize stanovit dosazenim optimalni vysg:@o vyrazi uvedenych v rovnici

celkovych nakladl.

Obrazek 2-1 graficky znazauje pribéh vyvoje pegz podle Baumolova modelu.

9 VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 144.
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VySe Lo
persznich vyvoj stavu
prostedki pereznich

/
(K&) prostedki
20 000 /

________________________________________ pramérna vyse
10 000 pergznich
prostedki

72 144 216 Cas
(dny)

Obrézek 2-1 Pribéh vyvoje peréznich prostredki podle Baumolova modelf’

V piipact potteby 100 tis. K by podnik nél prodavat 5x za rok, tj. po 72 dnech
(360 / 5) a hotovost podniku bude viperu ¢init 20 000/ 2 =10 000 K

Predpoklady zabudované do modelu vSaképirepostihuji realnou skuteost.
Nap. nepd&itaji s @znymi p@ijmy, sjednordzovymi a zgaymi investénimi vydaji, se
sezOnni pdtbou pewtz, predpokladaji rovnowrrnost pegznich vydaj, nepditaji s
pojistnou zasobou, coZ the vyvolat nedostatek p&n a ohrozeni likvidity podniku,
neuvazuji se zémou urokovych sazeb atd., v naSich podminkach kitpiistupuje zatim
absence spolehkvfungujiciho pe#&zniho trhu jako mozného zdroje pruzného dopéni

persz.

Za tchto okolnosti je vyznam modelu spiSe teoretickpv{duje posouzeni
souvislosti vyvoje peiznich prostdki s vnitnim vyvojem v podnicich i s \¥Bimi
podminkami hospodani) nez prakticky. Na druhé steafe nutné vzit v Gvahu, Ze do

modelu Ize zgadittadu okolnosti, které mohotigpst k jeho zrealsni

Proto je snahou konstruovat modely, Iépe postihujozny vyvoj pedZnich
prostedki. Jednim z nich je tzwliller-Orr v mode] nazvany podle autdrMertova H.

Millera, nositele nobelovy ceny a Daniela Orra.

Na rozdil od Baumolova modelu, ktery je spiSe tiéckg, bere do Uvahy vykyvy

ve finartnim hospod&ni podniku a stanovuje nikoliv optimélni mnozsalé minimalni a

%0 Vlastni zpracovani.
®1VALACH, J. Finan¢ni 7izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 145.
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maximalni mnozstvi peinich prostedki, pricemz optimum by se &b pohybovat v

mezich této hranice.

Model vychazi z fedpokladu, Ze vyvoj peéanich prostdki v podniku neni
rovnonerny. Pro podnik je obtiznétredvidat pijmy a vydaje. Nkdy se nahromadi
z riznych divoda vice pewznich @ijmu, jindy vice pe#znich vydaj, coZ nelze fesre
piedpokladat a planovat. To oulivje vySi pegznich prostedki. A proto podnik ponecha

zustatek pe&nich prostedki volné se pohybovat ve stanovenych mezich.

Protoze vysoké stavy p&n jsou nevyhodné (nenesou jmiitny, nap Urokovy
vynos) a nizky stav pém ohrozuje likviditu podniku, je snahou, aby see/yErRZnich
prostedki pohybovala v ufitych hranicich, tj. mezi maximalni a minimalni hia
(limitem). VySe &chto hranic a jejich rozpi zavisi gimo na vykyvech v petinich
piijmech a vydajich (cash flow), ndkladech na pr@¢dékup) cennych pagia nepimo na
arokové sazé VySSi prvni dva faktory horni hranici a r@&tphorni a dolni hranice

zvysuji, teti faktor (Grokova sazba) toto r@tpsnizuje.

Faktorem vyrovnavajicim pitbu pesz je nédkup (prodej) cennych papir
(predpoklada se, Ze podnik ma k dispozici cenné pampiyjejich prodej, resp. je ime
nakoupit na petznim trhu), a to vrozsahu, ktery vraci stav gemch prostedki na

poZadovanou Urowe(bod navratu$?

Horni mez (limit) uéuje okamzik, kdy by podnik #éh nakoupit cenné papiry a tim
vratit perg¢zni prostedky na obvyklou Growe Naproti tomu dolni mez (minimalni zasoba)
uréuje okamzik, kdy podnik musgast drzenych cennych pajpiprodat a tim ziskat p&mni
prostedky, které vrati stav painich prostedki na obvyklou Grovi.®?

Pro stanoveni dolni a horni meze a obvyklé (&plati vztahy*

3x Nax rozptyl
4xi

rozpeti=3x 3\/

bod navratu = dolni mez + rasp/ 3

®2\/ALACH, J. Finan¢ni /izeni podnikuPraha: Ekopress, 1999, s. 145.

8 NOVOTNY, J.; SZWEDA, T.Podnikové finance — st Ostrava: VSB — TUO Ekonomicka fakulta,
2004, s. 49.

% NOVOTNY, J.; SZWEDA, T.Podnikové finance — st Ostrava: VSB — TUO Ekonomicka fakulta,
2002, s. 49.
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kde  rozgti = rozdil mezi velikosti horni a dolni meze;
rozptyl = rozdil mezi maximem a minimem dennicholrostnich tok;
Na = naklady akvizni, na jednu akvizici pea;
| = urokova sazba,;
DM = dolni mez, tj. minimalni zasoba gemich prostedki, kterou podnik

stanovuje sam.

Uved'me si giiklad, kdy pojistna zasoba podniku byla stanovemaysi 2 mil. K,
denni rozptyl hotovostnich tékoyl vypaiten 150 mil. K, denni Urokova sazba je 0,02 %,

transakni naklady spojené s prodejem cennych piapii 20 833 K.

Poté dostaneme:

rozpsti = 3x |2 20833150000000_ o0, 41 6o
4% 0,0002

dolni hranice = 2 000 000K
horni hranice =6 814 166 + 2 000 000 = 8 814 1866 K

bod navratu = 2 000 000 + 1/3 x 6 814 166 = 4 BAKE

Pribéh vyvoje pewz podle Miller-Orrova modelu je graficky vyjieh
na Obrazku 2-2.
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VySe

penéznich
prostiredki
(K¢) /
8 814 166 horni hranice
PP
( pozadovany
4271 38¢ stav PP (bod
navratu)
2 000 00( ) _
dolni hranice PP
> (Cas
5 10 15 20 (dny, tydny
apod.)

Obrézek 2-2 Pribéh vyvoje peréZnich prostredki podle Miller-Orrova modelu®

Doséhne-li stav petinich prostedki 8 814 166 K (horni hranice, limit, bod A),
nakoupi se cenné papiry za 4542 777 & stav pet¢nich prostdki se snizi na
poZzadovanou urowe(4 271 389K, bod navratu).

Klesne-li stav peg¥nich prostedki na 2 000 000 K (dolni hranice, limit, bod B),
prodaji se cenné papiry za 2271 388 & stav pe¥¢nich prostedki se zvySi na
pozadovanou urowe(4 271 389 K, bod navratu).

Samostatnou otazkou je stanoveni uvedenych hranlmodu navratu. Je to
ovlivnéno vyse uvedenymi faktory. Nejde tedy hap prosty piimér pii stanoveni bodu

navratu.

Model je operativiysi, predpoklada vSak &iné sledovani pohybu p&mich
prostedki a operativni zasahyivzeni pefznich prostedki (nakupyci prodeje cennych

papiit, pog. jina opateni), a to viiznych terminech.

Praktické pouziti modelu je limitovanoiqupoklady, na kterych je zaloZen.
Napiklad jen malo manazémby souhlasilo s tim, Ze p&mi toky jsou zcela nahodné, jak
model gedpoklada. Vedouci htkérstvi vi, Ze ped Vanocemi dojde k podstatnému
zvySeni trzeb. Finami manaz#é veédi, kdy budou vyplaceny dividendy a kdy je splatna

dan z prijmu.

% Vlastni zpracovani.
44



3. Finanéni investice a jejichfizeni
3.1.Finanéni trh

Podnik se Bhem svého finatniho hospodani mize ocitnout v situaci, kdy mu
vznika ugity piebytek pew#znich prostedki nebo kdy se v ogaém Fipad: potyka
s nedostatkem pe&bhnich prosiedka pro realizaci svych hmotnych investic. Tento z&nin

nesoulad se v trznich ekonomik&el8i prostednictvim finagnich trhi.

Finanéni trh je nedilnou a nezastupitelnou sloZzkou trzniho raesmu. V trzni
ekonomice ma specifickou funkci, nebse na Bm sousted'uje nabidka a poptavka pen
a kapitalu. Kapital fedstavuje jeden z vyrobnich fakipmma dw zakladni formy, a to
kapital fyzicky (budovy, stroje, zasoby apod.) apik@ finartni (penize, invetice).
Umistovani, pohyb a obchodovéni s figaim kapitalem se &e na finagnim trhu.
Finartni trh tak umo#uje prelévani volnych finagnich zdrofi z oblasti jejich vzniku a
existence do oblasti petby a uziti. Hlavni vyznam finaniho trhu proto spdva v

transferu finatnich prostedki od pgebytkovych jednotek k deficitnim jednotkam.

Finartni trh je vyznamnymclankem mezinarodniho i tuzemského trhu, ktery
zjednodusSuje ifliv a pohyb pedz a kapitalu, zvySuje vyuzivanirippdniho bohatstvi,
vyrobnich kapacit, zdréj pracovnich sil a tim vede Kistu efektivnosti ekonomiky. Ve
vyspilych ekonomikach finami trh odrazi prosperitu nebo neésSpost hospodakého
vyvoje jednotlivych podnik i celého statu, je citlivym barometrem mezinadn

ekonomickych a politickych proceés

Na finartnim trhu se setkavaji finani Uspory #@znych subjekt s potebou
finanénich prostedki jinych subjeki. Uspory pedstavuji stranu nabidky, peba stranu

poptavky®®
Na finarénich trzich vystupuiji:

a) subjekty pebytkové které nabizeji finami prostedky (spaitelny, banky,

investini a podilové fondy, poji®vny, domacnosti atd.);

b) subjekty schodkoyékteré maji nedostatek finémich prostedki a tyto

prostedky poptavaji (viejny sektor, podnikatelska sféra atd.).

% DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studigardubice: Univerzita
Pardubice, 2006, s. 9-10.
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Nekteré subjekty (nap banky, podniky, domacnosti) podle svych ipbt nebo
podle momentélni situace vystupuji na fitrich trzich jednou jakoipbytkové jednotky a
jindy jako jednotky schodkové.

Prerozdleni finartnich zdrofi je na finaknich trzich uskut&ovano pomoci
zprostedkovatel (financnich instituci) nebo nezprdstlkova® pomoci nejiizrejSich
financnich nastraj (nag. emise akcii nebo obligaci)idbytkové jednotky jsou vestsine

vyspilych stafi tvoreny domacnostmi, kterérgdstavuji nejllezitéjSi zdroj nabidky

financnich prostedki.
Uved'me si zékladnpodminky existenca fungovani finagniho trh”:

a) motivy individualniho spieni a jeho stimulace;
b) moznost investovani usfemych finadnich prostedki;

C) existence instituci, jez podporuji a realizuji fidai investice.
Finartni trh pini tytozakladni funkcé®:

a) sousted’uje daasr volné pewzni prostedky z nejiizrejSich zdroji;
b) umigtuje finartni prostedky do oblasti realné ekonomiky a do cennych papir

C) pierozdluje zmobilizovany kapital.

V této praci budeme pouzivat pojem fidahmanazer k ozrani osoby, ktera je
zodpowdna za dlezité investini, resp. finatini rozhodovani podniku. Wdomme si, Ze
krom& malych firem neni za veSkera rozhodnuti v tétaastblzodpovdna pouze jedna
osoba.

Finartni manazer vystupuje jako zpriesikovatel mezi operacemi, které provadi
podnik a finagnimi trhy. Uloha finatiniho manazera je graficky znazéma na
Obrazku 3-1, ktery sleduje tok pamich prostedki od investoit k firmé a dale zpt
k investofim. Tok z&ina, kdyz jsou zadelem ziskani petznich prosiedki vydany cenné
papiry, @ip. je ziskan & (1). Perzni prostedky jsou pouzity k nakupu realnych aktiv,
ktera firma pouziva ip svych provoznich operacich (2). Pegdpokud se firn¢ dat,
realna aktiva vytvieji perézni prirastky, které vice nez zaplati geni investici (3).

" DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studigardubice: Univerzita
Pardubice, 2006, s. 10.
% DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studigardubice: Univerzita
Pardubice, 2006, s. 10.
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Nakonec jsou peiini prostedky bul’ reinvestovany (4a), nebo vraceny investoy ktei
zakoupili pivodni emisi cennych pajir(4b). Rozhodnuti mezi (4a) a (4b) neni ovSem
libovolné. Rijci-li napriklad banka firm penize ve fazi (1), je nutné ve fazi (4b) bance

penize spokné s Grokem splatit’

3) (4b)
Provozni |:II > Finareni
operace trhy
firmy o (investdi
(soubor Finaren (4a) | drzici
realnych manazer finaneni
aktiv : : aktiva)

(2) (1)

Obrazek 3-1 Tok peréznich prostredki mezi kapitalovymi trhy a operacemi
podniku ™

3.2.Finanéni investice

O Kklasifikaci investic podle finami teorie na finagtni, hmotné a nehmotné
investice bylo pojednano jiz v kapitole prvni. Zg&me nyni pozornost na problematiku

samotnych finaénich investic.
Finanénimi investicemijsou’™:

a) cenné papiry a vklady majetkového charakteréedgtavuji utity podil na
z&kladnim kapitélu podniku);

b) cenné papiry tdrového charakteru {pdstavuji dluh podniku, ktery je vydal);

C) nemovitosti, zlato, Sperky, uflecké gedntty apod., které podnik nakoupil za
ucelem obchodovani nebo pronamui;

d) pujcky podnikim ve skupig;

e) ostatni dlouhodobéipeky.

®BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 4.
“BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 4.
"M SYNEK, M. A KOL. Podnikova ekonomikéraha: C. H. Beck, 2006, s. 246.
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Finartni investice uskutgiuje podnik bd se zamrem dlouhodobého drzeni
majetku, nebo se zamem kratkodobého (dasného) umishi volnych pewZnich
prostedki.

Pro rekteré druhy podnik jsou finagni investice hlavni naplni jejichinnosti,
vynosy z finadnich investic jsou hlavni sloZzkou vynigshospodéského vysledku. Jedna
se zejmeéna o banky, paj@év/ny a investini spol€nosti. Ostatni podniky investice ifouji
za Welem ovladani jiné detni jednotky (ziskani vlivu v podniku) nebo zael@m
vyhodného uloZeni volnych p&mich prosiedka.

Finartni investice Mze podnik pédit nasledujicimi zfisoby:

a) nakupem akcii, vklad Ucasti;

b) upisovanim akcii, vkladGcasti;

C) nakupem dalSich cennych papir

d) pievodem z hmotného a nehmotného majetku do &miah investic (g pronajmu
celkd);

e) nakupem nemovitosti, utleckych gedneta apod.;

f) poskytnutim dlouhodobych @xd.

3.3.Faktory nabidky a poptavky po finanénich investicich

Finartni investice maji formu nakupu investich instrumerit financniho trhu a
mohou jimi byt jak poskytnutéupcky a Owry, tak i ndkup a drzba jinych finamich
instrumend, nag. cennych papir obchodovatelnych na ¥ejnych organizovanych

trzich’?

Zatimco v pipadt poptavky po Usrech se jedna o snahu potencionalnich dluZnik
ziskat volné pefzni prostedky za to, Ze budou platit invesior urok, naopak vifpad
poptavky po cennych papirech se jedna o nabidlpodikilnich pegznich prostedki.

V piipact nabidky je tomu pra&mnaopak.

Pokud se jedna o investice dlouho&8iho charakteru, davaji invesit@pravidla

prednost ndkupu dlouhodobych fgg¢ obchodovatelnych cennych papira vyznamnych

2 Mendelova zetélska a lesnick univerzita v Bfn- veejna knihovna e-objekt[online]. 2006 [cit.
2009-13-02]. Dostupny z WWW: < https://is.mendetle&knihovna/opory/zobraz_cast.pl?cast=4381/>.
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a celos¥tove uznavanych burzach. Proto budeme rogymod pojmem finaéni investéni

instrument v nasledujicim textu cenny papir investio charakteru.

Nabidku finagnich investnich instrumerit je mozné z dlouhodobéh@asoveho
hlediska povaZzovat za stabilni a neustale postupstouci. Je to Zsobeno stale se
prohlubujicim zadluzovanim domacnosti, podrakviad gevazné ¥tSiny stab v disledku
realizace stale rozsahlejSich a fil@hnara:ngjSich investic a projelit Tyto aktivity tak
vyZzaduji neustale rostouci objemy invésiho kapitalu. Neopomijejme ani vyznamny
faktor inflace, ktera tim, Ze sniZuje realné hognexistujicich zavazk trend dalSiho

zadluzovani rovéZ podporuije.

Za hlavni faktory, které ovliwji poptavku po investnich instrumentech, jsou

povazovany bohatstvi aidkra v investtni prostedi.

Rozhoduje-li se potencionalni investor, zda sv&peinprostedky investovat, musi
primarre posoudit velikost svého bohatstvi, tj. veSkeréomr ktera ma k dispozici.
Obecre mazemetici, Ze poptavka paiznych druzich investnich aktiv reaguje na ziny
bohatstvi izné. Stupé této reakce riveme ndfit jako elasticitu poptavky vzhledem
k bohatstv{’®

Elasticitu poptavky vzhledem k bohatstvitdeme vyjatit jako podil znény
poptdvaného mnozZstvi (v procentech) aémynbohatstvi (v procentech). Tato elasticita
ukazuje, o kolik procent se zZm poptavané mnozstvi aktiwigednoprocentni zgmné

bohatstvi za podminky ceteris paribus.

Aktiva mizeme rozdiit na zaklad velikosti elasticity poptavky vzhledem

k bohatstvi na nezbytna a luxusni.

Y4

Pokud je elasticita poptavky vzhledem k bohatstengi nez jedna, iieme tato
aktiva nazvat nezbytnymi. P@mmnozstvi &chto aktiv tak vhledem k bohatstvi klesa.

Jsou jimi nap. obéZivo, vklady na pozadani atd.

Je-li elasticita poptavky vzhledem k bohatst¢fSV nez jedna, aktiva nazyvame
luxusni. Za luxusni aktiva povaZzujeme dlouhodolnéepapiry jako napakcie, obligace,

podilové listy nebo seifadime téz zlato, 8bro atd.

8 REJNUS, 0.; SOBA, OHodnoceni vynosnosti finanich investic PEF MZLU v Bri. 2004, s. 4-5.
Dostupny z WWW: <http://svse.sweb.cz/materialy/stiee_2.pdf>.
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Neopomijejme ani invesii naladu investdr, ktera je jednim z vyznamnych
faktori, neba@ pii jakémkoli vzniku nejistoty na finamim trhu, jsou investo ochotni
kdykoli poptavku po investnich instrumentech stdhnout a naopakitzavé dive
nakoupené invesini instrumenty odprodavat. Timto konanim mohouvalice negativa
ovlivnit vyvoj na celém finaénim trhu a nasledni budouci vyvoj celého ekonomického
systému. TudiZz bez existujiciwtry investoti, a jiZz stavajicich nebo potencionalnich,
nelze zajistit dostat@ou poptavku po investiich instrumentech a zaravani efektivni

fungovani finatiniho trhu se v&emi souvisejicimi dopddy.

3.4.Planovani investic

Planovani investic je jednou z nejslé@fch a mnohostrannychéinnosti
podnikového managementu. Planovani investic vychaztrategického podnikatelského
planu, ktery zahrnuje hlavni cile podniku. Stratkgi podnikatelsky plan je vysledkem
fizeni vrcholového managementu, a ttedevsSim pracovnik marketingu, vyroby a
financi. Ve strategickém podnikovém planu jsou atamy cile v oblasti novych vyrobla
zdokonalovani vyrohk existujicich, roz$ovani dosavadniho podilu na trhu a dobyvani
trhit novych, snizovani vyrobnich, spravnich, odbytovggmych naklad, hledani novych

investiénich fleZitosti, cile socilni a cile v oblasti ekologte”®

| piesto, Ze vySe uvedené cile podniku viitvarcity komplex, dominantni
postaveni mezi cili podniku stale ma maximalizaiskiz a maximalizace trzni hodnoty

firmy.

3.5.Investiéni rozhodovani

Investitni rozhodovani p&itmezi nejvyznaméjsi druhy firemnich rozhodnuti. Jeho
naplni je rozhodnuti ofeti nebo zamitnuti jednotlivych inve&tich zandra, které firma
pripravila. Cim vétSi tyto zandry jsou, tim ¥t$i dopady mohou mit na firmu a jeji okoli. Je
ziejmé, Ze usgsnost jednotlivych investic @ie vyznami ovlivnit podnikatelskou
prosperitu firmy a naopak jejich neésh mize byt gi¢inou vyraznych obtizi, které

mohou vést k zaniku firmy.

Investini rozhodovani, a toipdevsim rozhodovani strategického charakteru, by

mélo vychazet z firemni strategie aigpivat k jeji realizaci. Firemni strategiecuje

" REJNUS, 0.; SOBA, OHodnoceni vynosnosti finamich investic PEF MZLU v Bri. 2004, s. 5.
Dostupny z WWW: <http://svse.sweb.cz/materialy/stiee_2.pdf>.
S SYNEK, M. A KOL. ManaZerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2003, s. 286.
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zakladni strategické cile firmy aigoby jejich dosazeni. Mezinito cili hraji vyznamnou
roli finan¢ni cile, formulované jako dosazentité miry zisku, resp. jeho maximalizace,
dosazeni uité rentability vynaloZzeného kapitalu, resp. a waze v sokasném obdobi,
dosahovani astu hodnoty firmy. Z tohoto pohledurgqaistavuje investni rozhodovani

vyznamny prosedek, ktery mZe k &t$imuci mensdimu éistu hodnoty firmy fispst. "
K rozhodujicim zvlastnostem investiho rozhodovani p#f”:

a) dlouhodoby charakter;

b) uvazeni faktorktasu, respéasové hodnoty pem,;

C) narainost na znalost externich a internich podminek,jeodvréz determinovano
délkouc¢asoveho horizontu, ktery je nezbytné brat v tvahui;

d) piednostd pracuje se skuteym perznim @ijmem, tj. ne detrg vykazovanym
ziskem;

e) nepominutelnost faktoru podnikatelského rizikaré&teyplyva jak z dlouhodobosti
¢inénych rozhodnuti, tak i z povahy s@sného podstatného okoli firaiho

fizeni investic.

3.6. Faktor ¢asu

Finartni teorie vychazi ze skuteosti, Ze koruna dnes métsi hodnotu nez koruna

zitra, protoZe tato korunatbe byt dnes okam&iinvestovana zadglem ziskani urak

Souwasnou hodnotu zpo#dého vynosu Ize tedy tit vynasobenim daného vynosu
diskontnim faktorem, ktery je mensi nez jedna. Kdigil tento diskontni faktor&Si nez
jedna, tak by koruna #&a dnes mensSi hodnotu nez koruna zitra. Jestlizezr@&i

ocekéavany vynos v obdobi 1, tj. za rok, pof8m
PV = diskontni faktor x €

Tento diskontni faktor ize byt vyjaden jako pevracena hodnota situ 1 a miry

vynosnostii vynosového procenta (rate of return £r)

diskontni faktor=1/(1 +r)

® FOTR, J.; SOUEK, I. Podnikatelsky z&en a investini rozhodovaniPraha: Grada Publishing a.s., 2005,
s. 13.

" SYNEK, M. A KOL. ManaZerské ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2007, s. 283.

8BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 14.

" BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 14.
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Mira vynosnosti r je odsmou, kterou investor pozaduje za souhlas s odlazeni
platby. Sodasnou hodnotu tedy vypibdme tak, Ze diskontujemetakavany budouci
vynos mirou vynosnosti, kterou nabizeji srovnatelm¢esttni moznosti. Tato mira
vynosnosti secasto ozn&uje jako diskontni sazba, poZzadovana navratnosto neb

alternativni naklady kapitafy.

Obradzek 3-2 ilustruje problém volby mezi dneSni adduci spatbou.
Predpokladame, Ze dnesSni péni tok je B a ode dneSka za rok F. Klesajiémga na
Obrazku 6 pedstavuje sinny kurz na finatnim trhu mezi dneSnimi p&mimi
jednotkami a pefZnimi jednotkami fistiho roku. Jeji sklon 1 + r oztigeme jako
jednora@ni trokovou sazbu. Zapenim naseho séasného pefzniho toku bychom mohli
zvysit nasSi budouci sp@bu o (1 + r) BEili o FH. Naopak, vyfjcenim na urok naseho
budouciho pet¢niho toku bychom mohli zvysit nasSi sasnou spdebu o F/(1 + rgili o

BD.

Per¢zni jednotka,

obdobi 1 Ptimka urokové

sazby znazaiuje

H — pertzni toky
z vypajcovani a
zapj¢ovani

F
Budouci
perezni tok Perézni jednotka,
obdobi 2
B D

<>

Souwasny

perézni tok

Obrazek 3-2 Vztah mezi sosasnou a budouci hodnotoft

Maloktery podnik spifi veSkery suj sowasny pe#dzni tok nebo si{jcuje na ukor
budouciho petgniho toku v plné vysi. Snazi se o dosazeni rovmpvwaezi dnesni a
budouci spdebou. Neexistuje ale Zadné pravidlo, takze vyhostay pro jednu firmu

nemusi byt zakonitvyhodny pro firmu druhou.

8 BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 14-

15.
81 BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 20.
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Budeme pedpokladat, Ze mame iiyy podnik, ktery davaigdnost dnesni spete
pied budouci. Jeho preferovana struktura ighgt mize vypadat jako na Obrazku 3-3.
Podnik si rozhodne vyjpcit si BC proti budoucimu pe&animu toku a spé¢ébovat dnes C.

Pristi rok je tedy povinen splatit EF aipe tedy spdebovavat pouze E.

Per¢zni jednotka,

obdobi 1
Hytivy
H podnik voli
/ vySSi dnesni
spotebu
F

Per¢zni jednotka,
obdobi 2

E
Budouci
spoteba

Souwasna
spoteba

Obrézek 3-3 Hyivy podnik®

Druhym gikladem bude podnik, ktery je &e¥, viz Obrazek 3-4. S&vy podnik
dnes spdtbuje A a fj¢i zastatek AB. Za rok obdrzi 2p castku FG, a rie si proto
doprat spotebu G.

82 BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 21.
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Per¢zni jednotka,

y Setivy
obdobi 1 2
podnik dava
H B piednost
vySSi
G b-- spotebg
\ ! v obdobi 1
Budouci | F i
spoteba !
i Per¢zni jednotka,
\ ! obdobi 2
1
A B D
<>
Souasna
spoteba

Obrézek 3-4 Sefivy podnik®®

Hytivy a Setivy podnik se mohou rozhodnout, zdali prestky utrati okamz¥, jak
je obdrzi, ale oba ¥thto gipadech davajifipdnost rozdilnémuiesSeni. Finagni trh tim,
Ze otevira moznosti vyitovani a zafjcovani, odstrauje nutnostéasové shody mezi

spotebou a petZnim tokem.

3.7.Hodnoceni investic

Jak jiz bylo uvedeno, investicégalstavuje odloZzenou spebu za delem ziskani
budouciho uzitku. V podniku investicgepistavuji jednoraz@vvynalozené zdroje, které

budou ginaset pe&ni gijmy béhem delSiho budouciho obdobi.
Rozhodujicimi kritérii pro posouzeni investice j&bu

a) rentabilita neboli vynosnost, tj. vztah mezi vyno&yeré investice za dobu své
existence finese, a naklady, které stoji jejiiffxeni a pipadny provoz;

b) rizikovost, tj. stupg nebezpéi, Ze nebude dosazentetavanych vynas

C) doba splaceni, resp. likvidita investice, tj. ragtl gemény investice zpatky do

perezni formy.

Je nutné si wdomit, Ze se jedna o faktory, které vzdigspbi ve vzajemnych

souvislostech. Za idealni investici budeme tedyagdovat takovou investici, ktera ma

8 BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer Press, 2000, s. 21.
8 SYNEK, M. A KOL. ManaZerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2003, s. 293-294.
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vysokou vynosnost, je bez rizika a co rtajd se zaplati. Ve skuteosti je dosazenéthto
téi kritérii najednou nemozné, protozZe investice sokpu vynosnosti je&tSinou i vysoce

riskantni a naproti tomu je malo riskantni investicvysokou likviditou mélo vynosna.

Pro hodnoceni vynosnosti investice existuje viea praxi finagniho
managementudkolik metod. Mizeme je obecnrozclit na dw skupiny. A to podle toho
zda gihlizeji k faktoru¢asuci nikoliv. Jsou jimi metody statické a dynamické.

Statické metody nezohladji okamzik obdrzeni ifymu (cash flow) plynouciho z
investice, a metody dynamické tento okamzik ve Bwjpaitech zohleduji. Dynamické
metody jsou velmi vhodné pro dlouhodg@i investice do finatnich aktiv, kde v rdmci
jejich trvani plynou z nich investorovi obvyklegdné vynosy ve form opakujicich se
plateb. Statické metody jsou uplatnitelné jednd&atkodobych investic a u investic, kde
jedinym vynosem pro investora je rozdil mezi nakupnprodejni cenouipdmétného

investiniho aktiva (kapitalovy vynos).

Kvantifikace vynosnosti je obe&rzaloZzena na komparaci veskerycfjrpu (neboli
cash flow) plynoucich z investice a vyidlaja jeji pdizeni. Pokud uvazujeme finam
investice, tak vydaje na tuto investici jsou ohe@dnorazové, a toipdevSim na jejim
pocatku. OvSem cash flow plynouci z finami investice jecasto rozdlen do celé délky

jejiho trvani®

3.7.1.Metody staticke

NejvyznamgjSim spolénym a pro vSechny statické metody vypovynosnosti
finanénich investic charakteristickym rysem je to, Zeagmost investice je jimi hodnocena
bez ohledu na to, v jakyalasovych obdobich investor jednotlivéijmy (cash flow) z ni

plynouci ziska®

VSechny naslednprovadné Gvahy a vypity budouieSeny bd’ bez ohledu, nebo
naopak s ohledem na vliv inflace, neboli budemegrat jak sukazateli nominalnimi,

tak i realnymi.

% REJNUS, O.; SOBA, OHodnoceni vynosnosti finanich investic PEF MZLU v Brré. 2004, s. 8-11.
Dostupny z WWW: <http://svse.sweb.cz/materialy/stiee_2.pdf>.

8 Mendelova zeduélska a lesnicka univerzita v Bfn- ve'ejna knihovna e-objekt [online]. 2006 [cit.
2009-13-02]. Dostupny z WWW: < https://is.mendetlie&nihovna/opory/zobraz_cast.pl?cast=4381/>.
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Nominalni ukazatelé vynosnosti

Jak je vSeobe@&znamo, ukazatele nominalni vynosnosti nezahnlgd/liv inflace.
To znamen4, Ze se jedna o nejjednodussi druhy tehiazkteré vsak jsou, jak bude dale

ukazano, navzajem provazany.

Celkovy vynos (dale jen CV) z investice je ob&dmoren sodtem dvou druh

vynosi (miZe byt tvden i pouze jednim jeho druhem):

a) béZnym vynosem (déle jen BV);

b) kapitalovym vynosem (dale jen KV).

Za bizné vynosy lze povaZzovat veSket@my (cash flow), obvykle se opakuijici,
plynouci investaim z drzby pednetnych finargnich investinich instrumert ve
sledovaném obdobi. To znamena, Ze §2anednat jak o Uroky z poskytnutycheay, tak
o inkasované kuponové nebo jiné platby z dluhigpis o dividendy z vlastnictvi akcii

apod.

Kapitalové vynosy, na rozdil od vynosznych, nevznikaji na zakladdrzby
financnich investtnich instrumerit, ale @i jejich obchodovani na fingnim trhu. Z toho
vyplyva, Ze finanimi nastroji, se kterymi mohou byt spojeny, jsaupe obchodovatelné

finanéni instrumenty, zpravidla cenné papiry.

Jak u BZnych vynos, tak u vynoé kapitalovych (a to v tomtoifpadt velice
striktn¢) musime rozliSovat, zda se v jednotlivych posungeh gipadech jedna o vynosy

hrubé (viz definice vySe uvedené) nelisié:

Cisté zné vynosysou ,hrubé Bzné vynosy,“snizené jednak o davé odvody,
jakoz i o fipadné dalSi naklady spojené s drzbtedpEtnych finargnich instrumernit.

Cisté kapitalové vynosyziskame, pokud od hrubych kapitalovych vyinos
odpaiteme jak fivodni kupni ceny fednetnych finanich instrumernit (cennych papi),
tak i pipadné naklady trans&ki (tj. spojené s realizaci provedenych obdchod
v neposlednfact i odvody daove. Z toho vyplyva, Ze mohou byt z pohledu invesjak

kladné, tak i zaporné.
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Celkovy cisty vynosje definovan jako prosty soet vSechdéistych (kEznych i
kapitalovych) vynos, plynoucich investorovi zipdmeétného finagniho instrumentu za

urcité casové obdobi.

Z uvedeného lze vydedukovat, Ze celkaywsty vynos, vyplyvajici z kteréhokoli
(obchodovatelného) fingniho investniho instrumentu, je mozno matematicky vyjéd
takto:

CV, =) BV. +KV,

kde C\ = celkovygisty vynos,
BV: = béZny Cisty vynos,
KV = kapitalovycisty vynos.

Pro srovnatelnost investiich gilezitosti musime pouzit relativni neboli pénové

ukazatele vynosnosti investice, a to jednak mimogy a jednak tzv. vynosové procento.

Miru celkového vynosugistou) Ize vyjadit jako porner celkovéhocistého vynosu
dosaZzeného zipdmétného finakniho instrumentu za ¢&ité ¢asové obdobi (zpravidla za
rok) vaci nakladim, vynaloZzenym na jeho piaeni (G). Jedna se o pafrovy ukazatel,
ktery v desetinném vyjadni vyisli, kolik korun (hal&i) investorovi pinese jedna
proinvestovana koruna Buza celou dobu trvani investice, nebo zé&tér zpravidla roni

g¢asoveé obdobi.

BV. +KV, _CV.

MCV, =
C

n n

kde  MCV\; = mira celkového vynosugiéta),
BV: = béZny ¢isty vynos,
KV = kapitalovycisty vynos,

Cn = naklady na pidzeni finagniho instrumentu.

Mira celkového vynosu je bezroZmé islo, které po vynasobeni sterfepedeme
na tzv. vynosoveé procento, které je usdalv procentech.
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Realné ukazatelé vynosnosti

Vzajemny vztah nominalnich a realnych vyinge definovan Fisherovou rovnici.
Ta jej definuje tak, Ze nominalni vynos se rovnacto realného vynosu a vlivu miry
inflace, a to bez ohledu na to, zda se jedna o ¢tgdtekavané (ex antepebo skutéené

(ex post).
Uvedena rovnice ma tvar
V. =V, +[] neboliV, =V, -]

kde  Vh=nominalni vynos
Vr=redlny vynos

[1 = vliv miry inflace
Obecre tedy plati, ze:

nominalni vynos — vliv inflace = realny vynos

(v peréznich jednotkéch)
a stejr tak, ze:

mira nominalniho vynosu — mira inflace = mira rétmvynosu

(v desetinném vyjaeni)

kterd v gipacdt vynasobeni stem byva ozwaana jako tzv. rgélné vynosové

procento“ (v procentech).

Pri vySSich hodnotach vynosnosti a miry inflace seZpta nasledujici vzorec,

ktery je obec#t presrgjsi:
(mira nominalniho vynosu — mira inflace) / (1 +aninflace) = mira realného vynosu

Pritom je Zejmé, Ze za nominalni a realné vynosy mohou byapovany nejen
vynosy celkové, ale i dil, a to jak BZné, tak i kapitalove, coz se tyka Eméchto druli

vynosi (vynosnosti).
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3.7.2.Metody dynamické

Metody dynamické zohlediji faktor ¢asu neboli okamzik obdrzeni cash flow
z predmeétné investice. B hodnoceni investicémito metodami se setkavame &ntto

pojmy®”:

Cash flow vyjadiuje veSkeré petini piijmy plynouci z investice do fin&niho
aktiva za dobu jeji drzby - uvazujentisté @ijmy, tzn. po odé&teni gipadnych vedlejSich
nakladi v obdobi obdrZeni cash flow¢etre nakladi daiovych. Za cash flow uvazujeme i
prodejni cenu aktiva po ukdeni investice (v tomtoifpact necisttnou o naklady na

poiizeni investice).

Diskontni mira v ramci hodnoceni fin&gnich investic je obvykle poZzadovana
vynosnost z investice. Tato poZadovand mira & s@rnuje jak trzni Grokovou miru,
nebo nap vynosnost komparované investice, takippdnou prémii za riziko a likviditu

oy s

(resp. nelikviditu) investice, jejizippmy jsou diskontované na stasnou hodnotu.

Sowasna hodnota budoucich cash flowje suma cistych cash flow
diskontovanych diskontni mirou za dobu, za ktergiudany cash flow obdrzen. Vyjadge
sowasnou vnitni hodnotu investniho zamdru a odrazi hospodarnost investice v ramci
danéhocasového ramce. Je to cena, kterou by investdrbyt maximali ochoten do
piislusné investice investovat ($asnad hodnota investice), aby dosahl jeji vynosnosti

praw ve vysi diskontni miry.

Naklady na parizeni investicejsou obvykle tvéeny nakupni cenou investice nebo

obdobnymi naklady na jeji piaeni.

Cista sowasna hodnota investicge rozdil mezi sotasnou hodnotou budoucich

cash flow a vyddij na pdizeni investice.

Vnit¥ni vynosové procentoznai vynosnost fislusné investice ip zohledreni
faktorucasu (resp. se jedna o skirteu dynamickou vynosnost investice). Jeho hodreta s
rovna takové diskontni rfd, @i které by sotasnd hodnota budoucich cash flow plynouci
z investice byla rovna vydaj na jeji peizeni, nebolCSHI = 0.

8 REJNUS, 0O.; SOBA, OHodnoceni vynosnosti finanich investic PEF MZLU v Brrg. 2004, s. 11-14.
Dostupny z WWW: <http://svse.sweb.cz/materialy/stiee_2.pdf>.
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Co se tge konkrétnich dynamickych metod vyo vynosnosti finaénich

investic,fadime mezi & zejména nasledujici:

a) metodaisté sodasné hodnoty,

b) metoda vnitni miry navratnosti.
Metoda ¢isté soasné hodnoty

Metody cisté sowdasné hodnoty se r@stji pouziva i pripraw finarcnich

investic. VyuzZitelna je vSak samejre i ,ex post".

Je postavena na principu vzajemneho porovnani ostlikpegzni castky
investované v fitomnosti se saitem vSech z ni ziskanych oddemych (diskontovanych)
budoucickeistych cash flow, icemz jednotnou srovnavaci zakladnou je v danéipag

sowasna hodnota.

Uvedeny vztah lze samimé formulovat i prostednictvim rovnice, ktera v
daném pipact vypada takto:
CFE CF,

. CF CF "
CSHI =) SHCF-C, = —i+ +—2 —-C, =
2 S () RS R R P T e M e

kde CSHI =¢ista sodasna hodnota investice;

D SHCF= souet sowasnych hodnot vSech ,cash flowfskanych z investice;

Cn = nakupni cenaipdmétného finakniho instrumentu;

CF = hodnota (budoucich) ,cash flow‘obdobi t;

r = uvazovana fi (p.a.)urokova mira (zahrnujici inflaci) — diskontni mira;
t = prislusné roni casové obdobi (1 az n);

n = doba trvani investice (v letech).

Z predchoziho textu vyplyva, ze metodisté sodasné hodnoty bude vyuzivana
piedevsim vdch piipadech, kdy investor p@buje gijmout rozhodnuti, zda zvaZzovanou
investici uskuténit nebo nikoliv. Bude-licistd sodasnd hodnota investice obé&cn
nezaporna, e investovat resp. realizovat investici (dosahhespa takove jeji

vynosnosti, jakou miniméatnpozadoval), bude-IL SHI zaporna tak nikoli.
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Na tuto metodu navazuje metoda tzv. indexu vyndsigpsofitability index) Ten
Ize v giipack finanénich investic definovat jako podil stiu sokasnych hodnot vSech cash
flow, ziskanych z fednmétného finakniho instrumentu a ceny, za kterou byl zakoupen.

Matematicky Ize index vynosnosti definovat takto:

. D> SHCF _(CSHI+C,
v C C

n n

kde | =index vynosnosti;

ZSHCF = sotet cash flondiskontovanych na séasnou hodnotu;

CSHI = ¢ista sodasna hodnota investice;

Cn= nakupni cenaipdnmetného finakniho instrumentu.

Index vynosnosti tak porovhava dosazeristou sodasnou hodnotu investice
k nakladim na jeji poizeni, zéehoz plyne, Zze m&tsi vypovidaci schopnost neZz samotna
hodnotaCSHI.

VSechny pijatelné investini moznosti maji index vynosnosti vySSi nebo roven
jedné,CSHI je v tomto pipadt vétSi jak nula, resp. vifpac, ze I = 1, je CSHI = 0.

Pokud je t< 1, jeCSHI < 0 a danéa investii moznost nebude realizovana.

Hodnota + muze byt posléze také zohlesha o faktor délky trvani investice.
Tohoto Ize vyuzit p komparaci vice invesinich variant, které maji odliSné délky trvani.
Pramérn& hodnota vl pro jednotlivé investni varianty se poté vygdd, z poznatk
jednoduchého ureni, dle tohoto vzorce:

' “1400 (v procentech p.a.)

kde n je délka trvaniifslusné investni varianty.
Metoda vnitfniho vynosového procenta

Metoda vnitni miry vynosu, ¢asto téZ oznmvana jako metoda viiitiho
VyNnosového procenta, je rosinzaloZzena na koncepci sasné hodnoty. Sgéva v hledani
takové diskontni miry, ip niZz se sowet sowasnych (diskontovanych) hodnot vSech
budoucich cash flowlynoucich z pedmétného finakniho instrumentu rovna velikosti
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jeho nakupni ceny. Jak vyplyva z jiz znamé rovnzeeymena to, Z&sta sodasna hodnota
investicese v daném ifpact rovna nule, potom takova diskontni mira se nazjvéni

VyNosoveé procento investice.

. CF, . CF
HI =Y SHCF-C, =~ 2
CSHI =Y SHCF-C, FOMAOAe

CF, , , CF
(1+r)" F@+r)

Pokud je VVP > diskontni mira pouzita jako mininighoZzadovana vynosnost, je
investice realizovana, jelikoZz jeji skdté vynosnost bude vySSi nez minimalni
pozadovand. HodnotdSHI > 0 a IV > 1. V pipac, Zze VVP = dané diskontni iej
investice bude taktéz obvykle realizovana, jelij@Zvynosnost se budéggsré rovnat nasi
pozadované. V tomtoifpads plati, ZeCSHI = 0 a IV = 1. A nakonec \ifpac, Zze VVP <
dana diskontni mira, investice bude odmitnutakgélijeji skuténa vynosnost by byla

nizsi nez nase minimalni pozadova6$Kl <0 a IV < 1).
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4. Bankovni produkty Fizeni kratkodobé a
dlouhodobé volné likvidity podniku

Krom¢ klasickych investinich nastraj jako jsou akcie, fondy, komodity a
dluhopisy mize podnik volit i z dalSich moznosti. N&si cast volnych finadnich
prostedki lezi v konzervativnich bankovnich produktech. Bamk produkty maji ve
srovnani s ostatnimi nastroji kapitalového trhikalik vyhod. Tou nejpodstadsi je
ziejme bezpeénost, jelikoZz bankovni produkty jsou ze zakona §&jy. DalSi vyhodou je

také snadna dostupnost, kterou zab&zjeeSiroka si pobaek.

V této kapitole se za#hime na nabidku bankovnich prodiulgro podniky uctyf
vybranych bank. Vyér téchto nejetSich bank byl proveden na zakiadnhformaci
z webovych stranelCNB.2 CNB tiidi bankovni sektor podle skupin bank z hlediska
velikosti bilartni sumy na velké, sdni a malé banky. My pro tuto praci vyuZzijeme
skupinu velkych bank, jejichZ bil&éni suma je nad 150 mid.¢cKDo této skupiny péit
Ceska spiitelna, Ceskoslovenska obchodni banka, Kotnérbanka a UniCredit Bank

Czech Republic.

4.1.Ceska spditelna

Ceska spiitelna ma nabidku produkipro podniky rozdlenou na d¥ skupiny a to
podle velikosti réniho obratu. Prvni skupinu téiopodnikatelé a malé podniky, jejichz
ro¢ni obrat nepekrati 30 mil. K&. Druhou skupinou jsou podniky, které majémd obrat

vy$8i nez 30 mil. K%

4.1.1.Podnikatelé a malé podniky

Bézny Ucet v ¢eské néné

Bézny (et v ceské néné slouzi k jednoduché a efektivni sp¥apodnikovych
financi. Mezi zakladni operace fiabezhotovostni Uhrady plateb pomoci sluz&gmpho
bankovnictvi nebo jednorazovychiikazi k Uhrad, bezhotovostni Uhrady pravidélise
opakujicich plateb pomoci trvalychilazi k dhrad a souhlas s inkasem, platby za zbozi
a sluzby u obchodnik prostednictvim sluzebnich platebnich karet, hotovostyii¢ry
v Siroké siti bankomat nebo na fepazkach Ceské spttelny, hotovostni vklady

na prepazkaciCeské spiitelny. Mezi vyhody tohoto &ného dtu mizeme uvést moznost

8 Ceska narodni bankonline]. 2006 [cit. 2009-30-01]. Dostupny z WWW http://www.cnb.cz/>.
89 Ceska spritelna [online]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW http://www.cs.cz/>.
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doplréni peréznich prostedki na &et @i poklesu pod pevhstanovenouastku (regulace
zastatku na &tu prostednictvim trvalého fikazu), moznost vyuziti dokumentarnich plateb
k maximalnimu zabezpeni zahrarinich i tuzemskych obchodnich transakci a dale

zmocreéni k nakladani s pragtdky na dtu dalSim osobam.
Bézny Ucet v cizi méné

Bézny (et v cizi mn¢ je mozné #dit ve vybranych rnach z kurzovniho listku
Ceské sptitelny (EUR, USD, CHF, GBP, CAD, DKK, JPY, SEK). ok mize mit
veden vice &nych devizovych &u v riznych i stejnych rnach. Zakladni operace
s timto produktem jsou napbezhotovostni Uhrady pravidelrse opakujicich plateb
pomoci trvalych fikazi k Uhrad&, souhlag s inkasem, trvalych ffkazi k inkasu,

hotovostni vklady a vy, moznost blokaceistatku na Zadost klienta a dalsi.
Vkladovy ucet

Vkladovy (tet je uken pro ukladani d@sré volnych finanich prostedki
podniku a to jak weské, tak i cizi #ng. Uet je uten nejen pro jednorazové vkladani
pertz, ale i pro pravidelné speni, diky gmuz mize podnik ziskat urokovou bonifikaci.
Bezhotovostni a hotovostnfizeni &tu a hotovostni a bezhotovostni vklad a taktéZwyb

perez pati mezi zakladni operace se vkladovyeim.

Vkladovy (et Ize Zidit v ceskych korunach a ¥¢hto nenach: CAD, CHF, DKK,
EUR, GBP, JPY, SEK, USD.d8t je zakladan na dobu uloZeni (doba trvani pragukt

. 7 al4dni, 1az 12¢sia1, 2, 3 a 4 roky ¥eskych korunach;
. 7al4ddni 1,2, 3, 6alXsiqal, 2 roky v cizi dné.

Ztizeni, vedeni vkladovychc¢tii a zngéna dispozice klienta sgg@vodem jistiny

anebo urok je zdarma.

Nasledujici bankovni produkty se tykaji investovaaituzemskycki zahranénich
kapitalovych trzich. P&tsem podilové fondy, sprava aktiv a obchody sekcina Burze
cennych papir Praha.

64



Podilové fondy

Podilové fondyCeské sptitelny mizeme rozdlit nasledove:

. Opatrny Mix FF

. Konzervativni Mix FF
. Vyvazeny Mix FF

. Dynamicky Mix FF

. Akciovy Mix FF

Fondy pegzniho trhu
. Sporoinvest

Dluhopisové fondy
. Sporobond

. Bondinvest

. Trendbond

«  CS korporatni dluhopisovy

. High Yield dluhopisovy
Akciové fondy

. Sporotrend

. Global Stocks FF

. Top Stocks
Smisené fondy

. Fondiizenych vynos

« (S Balancovany

CS fondy Zzivotniho cyklu
Sprava aktiv

Sprava aktiv je zaloZena naikladném poznéni pigb klienta a nésledném
vytvoreni vhodné investni strategie. Sluzba je poskytovana vyhkadma individuélini
bézi, tzn. kazdému klientovifgsré na miru. Velky draz je kladen na klientovy konkrétni
pozadavky (naip vysSe vynosu, invesini limity, ménova preference atd.) a sasré se
zohleduje vhodny investini horizont, patebna likvidita a v neposleditad také mira

rizika, kterou je klient ochoten akceptovat.
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Spravu aktiv provadi inveshi specialisté, ki¢ na zaklad dohodnuté investni
strategie aktivé rozhoduji o ptizeni konkrétnich cennych pajpipodle aktualni situace
na finarknich trzich. B spréd¥ aktiv jsou klientovy penize investovany dézmych
investenich nastraj, jako jsou dluhopisy, akcie, podilové fondy, ndgrperzniho trhu
piipadreé alternativni investice. Po celou dobu spravy jkbentovy podavany pravidelné

informace o stavu jeho majetku.
Obchody s akciemi na Burze cennych papir Praha

Obchodovani s akciemi je demo pro Klienty, kt§ ch&ji dosdhnout
nadpamérnych vynos$ i za tu cenu, Ze podstoupi rizikdipadné ztratyasti investice,

nebo cel&astky investice.

Ceska spiitelna dale nabizi investii produkty s individualni trokovou sazbou.
Terminovany vklad s individualni drokovou sazbou

Jedné se o vkladovytét pro uloZeni diasré volnych finargnich prostedki v K¢ i
cizi mgng. Doba trvani vkladu je od jednoho dne az po jedsn Urokova sazba je
stanovena dle aktualni situace na mezibankovniniZzpém trhu a vklad se Zméa Ur@it

ode dne fipsani prosedki na vkladovy det a kori v den gede dnem splatnosti.

Jako vyhody mZeme uvést, ndp nadstandardni zhodnocenicdsré volnych
financnich prostedks, libovolna doba uloZeni a négdvani zadnych poplatkza zalozZzeni a

vedeni dtu. OvSem minimalni objem je 5 mil.cKi ekvivalent v jiné nin¢é
Obchody s pokladn&nimi poukazkami

Statni pokladriini poukazky jsou zaknihované kratkodobé cenné pagiiitované
predevdim Ministerstvem finan€iR, jejichZ splatnost je do 1 roku. Trh s poklaahfini
poukdzkami je newejny a je organizovaltNB a protoCeska spiitelna mize svym
klientim zajistit gistup na tento trh jako jejich agent. Vzhledem knim@alni hodnat 1 ks
pokladnini poukéazky 1 mil. K a poplatim ve prospch CNB se jevi ekonomicky

vhodné investovat do tohoto produktu v objemu odl tdl. K¢.
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Vyhodou této investice je, Ze investor utuige volné prosedky do dluhovych

instrument ¢eského statu - emitenta s nejvy3sim bonitnim hoetriot vCR.
Investice do dluhopidi

Ceska spiitelna zprostedkovava nakupy a prodeje na mimoburzovnim trhiimg
obchody mezi obchodniky s cennymi papiry) se statndluhopisy, podnikovymi
dluhopisy, hypoténimi zastavnimi listy a eurobondy, coz jsou dluBgpemitované

¢eskymi podniky v cizi #n¢. Minimalni objem investice je stanoven na 1 mit. K

Nakup dluhopisu s pevnou urokovou sazbpevnym kuponem) umozni klientovi
ulozit perézni prostedky na witou dobu za fedem znamou Urokovou saztdiuhopis
s pohyblivou Urokovou sazbdgpromenlivym kuponem) Enasi vysSi vynos pro investora
proti dluhopisim s pevnym vynosemtiprostouci hladig Urokii. Dluhopisy s pohyblivou
arokovou sazbou vykazuji nizSi pohyb kiyrzesp. cen oproti dluhogism s pevnym
vynosem. U dluhopisu s nulovym kuponemmvestor nema starosti s investovanim
arokovych plateb a je dosahovan vysSi kurzovy piskklesajici hladig arokia. Nakup
hypotenich z&stavnich listumoZzni klientovi ulozit pe¥zni prostedky na witou dobu za

piredem zndmou Urokovou sazbu.
Strukturované investi¢ni produkty

Instrumentem je terminovany vklad s €eaim vyraz@ nad aktualni Urovni pro
piisluSnou Mnu a periodu. Vyrnou za nadstandardni urok banka nabyva pravmism
jistinu depozita fi jeho splatnosti do jiné ipdem definované &y a to pedem
stanovenym devizovym kurzem. Vyhodu tohoto produkiei dosaZeni vysoce
nadstandardniho (¥eni. Podminkou zaloZeni jeset u Ceské sptitelny a minimalni

objem 50 mil. K ¢i ekvivalent v jiné niné.
Erste Private Banking

Erste Private Banking fpdstavuje komplexni servis pro n&mé Kklienty
prostednictvim zkuSeného privatniho baiké Poslanim je poskytovat Kkliént
prvotiidni poradenské sluzby a zajistit individualdiispup ke kazdému klientovi, k jeho
pottebam a oekavanim. Erste Private Banking poskytuje kazdémmntovi optimalni
ieSeni jeho finatnich a investinich poteb za pouziti nejvhodisich dostupnych

instrument a s vyuzitim znalostieského i mezinarodniho fin&mho trhu.
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Kompletni nabidka Erste Private Banking zahrnujek&iu Skalu produkta sluzeb
zejména v oblasti spravy aktiv, invéstino poradenstvi a financovani, stejako v oblasti
tradicnich bankovnich produkt s dirazem na individualni pteby klienta.

4.1.2.Podniky (nad 30 mil. K¢ obratu)

Bézny Ucet pro komeréni klientelu

Tento Ezny et slouzi k zajigni zakladnich finagnich poteb podniku.
Umoziuje rychlé a spolehlivé provéi platebnich transakci, nabizi moznost vyuziti
sluzby elektronické bankovnictvi nebo Internetbagkidale vinkulaci progtdki a jejich
nasledné pouziti ke stanovenéntela, umoiuje vydani sluzebni platebni karty a Sekové

knizky, moznost sjednani kontokorentnih@niva mnoho dalSich.

DalSimi produkty pro podniky s &im obratem nad 30 mil. Kpro zhodnoceni
jejich volnych finagnich prostedki jsou terminovany vklad s individualni Urokovou
sazbou, obchody s pokladnimi poukazkami, obchody s akciemi na Burze cennych
papifi Praha, strukturované investi produkty, investice do dluhofisa sprava aktiv.
Vzhledem k tomu, Ze tyto produkty jsou stejné jgko podnikatele a malé podniky (viz

kap. 4.1.1) nebudeme je tusdpopisovat.

4.2.Ceskoslovenska obchodni banka

Pro ty podniky, které necakjt nechat své penize zahdlet aéfhtryuzit jejich
potencial, nabizCSOB fadu produki. CSOB rozaluje podniky na d¥ skupiny. Prvni
skupinu tvdi malé a dedni podniky a dale podnikatelé $mém obratem do 300 mil. K
Druhou skupinu mizeme nazvat jako korporétni a institucionalni bamiaivi, které
nabizi tuzemskym spalrostem s obratem nad 300 mik Ko¢ng, spol€nostem, jez jsou
souwasti mezinarodnich korporaci, a vybranym institnéloim klienfim nadstandardni

Uroveai a rozsah finatnich sluzeb.
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CSOB gipravi pro podnik takovéeSeni, které zohledni jeho individualiiégstavy
0 VvySi investované&astky, casovém horizontu, rfé investéniho rizika, @ekavaném

vynosu a daové optimalizaci®®

4.2.1.Malé, stiredni podniky a podnikatelé s obratem do 300 milicinK ¢

Podnikatelské konto

Podnikatelské konto je &¢ené Zivnostnikm, drobnym podnikatém a mensim
podnikim se sidlem nebo mistem podnikaniCR. Je vhodné pro podnikatele, ite
uskute&nuji omezeny peéet platebnich operaci a &jitmit dobry gehled o astatcich a
pohybech na svychitech.

Firemni konto

Firemni konto je ufené podnikatéim a mensim podnikn se sidlem, nebo mistem
podnikani vCR. Pokryva zakladni pieby podnikatel v oblasti bankovnich a finanich
sluzeb. Je vhodné pro podniky sc¢abnym platebnim stykem. Efektvra bezpené
propojuje @etnictvi s pohyby na bankovnickitéch.

Obchodni konto

Obchodni konto je @ené stednim podnikm a zamdstnavatalm se sidlem nebo
mistem podnikani \CR. Zaji¥uje kazdodenni provoz podniku é&asgjsim platebnim
stykem. Jeho vyhody jsou zejména v oblasti provoznfinancovani a rychlého

mezinarodniho platebniho styku.
Sparici uéet pro podnikatele

Spdici ucet pro podnikatele umdnje Iépe zhodnocovat dasré nepotebné
pergzni prostedky. Podnik nemusi znatrq@lem dobu, po kterou nebude své penize
potrebovat. V pipact potreby je ma rychle k dispozici. Sfioi U¢et pro podnikatele je tim

spravnymreSenim, jak bezgaé zhodnocovat penize &ifom je mit kdykoli k dispozici.

%139] Ceskoslovenska obchodni banKanline]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWWk
http://www.csob.cz/>.
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Terminovany vklad pro podnikatele

Terminovany vklad fedstavuje bez@geé ulozeni jednorazéwlozenych volnych
pertznich prostedki na spiSe deliasové obdobi (pro kratSi obdobi je vyhgdnSpdici
Gcet pro podnikatele). Terminovany vklad umoje |épe zhodnocovat dasré volné
penize podniku, které bude pefiovat az za tité predem znamé obdobi. \fipadt nutné

potreby se vSak ke svym p&aiim maze podnik dostat iidve.
Podilové fondy pro podnikatele a pravnické osoby

Kromé Sirokého spektra klasickych foindposkytuje CSOB i fondy utené
podnikatelim a pravnickym osobam. Tyto fondy odpovidaji svowestEni strategii
stanovenym pozZadauk na nizké investni riziko, kratSic¢asovy horizont a vysokou
likviditu. Z&roven klient ziska vysSi vynos nez u obdobnych fomdo ol¥any a zaplati

nizsi poplatky.
IndividuaIni sprava aktiv - CSOB Asset Management

Individualni sprava aktiv je efektivnim nastrojenmmopzhodnoceni pe#nich
prostedki podniku. OdborniciCSOB pro podnik fpravi na miru Sitou strategii

odpovidajici jejim pedstavam o vynosdasovém horizontu i invegtiim riziku.
Podnikové snénky

Podnikové srnky jsou vhodnymieSenim pro konzervativni klienty hledajici
vynos nad urovni trznich depozitnich sazeb. Hlaveimtenty sminek jsou spokénosti ze
skupiny CSOB, @icemz miniméalni objem sémek je 5 mil. K a obvyklé splatnosti

smenek jsou 1 az 3 #sice
Patria Direct — obchodovani s cennymi papiry

Sluzby spolénosti Patria Direct jsou tené olsanim i podnilkim, jeZ maji zdjem o
zhodnocovani volnych fingnich prostedki prostednictvim investic do zahramich a

domacich cennych pafir

4.2.2.Korporace a instituce

I

financnich sluzeb a produkt Ty zahrnuji jak tradni produkty platebniho styku a
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firemniho financovani, tak investice velkého rozsalejichZ nabidkaadi CSOB nacelo

doméciho trhu.

Zametime se na dvskupiny z nabidky. Jsou jimi platebni stykizeni hotovosti a

dale zhodnocovani aktiv.
Platebni styk afizeni hotovosti

V oblasti platebniho stykuidzeni hotovosti je ffipravena nabidka celého portfolia
produkti tuzemského i zahrafiiho platebniho styku - od hladkych plateth GEPA
pievodi ¢i hotovostnich operaci, ips platebni karty a nejmodéjsi systémy

elektronického bankovnictvi az po velmi inovativeseni z oblasti cash managementu.
Zhodnocovani aktiv

Skala produkt pro zhodnoceni dasré volnych pegZnich prostdki zahrnuje
mimo jiné standardni terminované vklady, dale pabkoaditni, vynosové a podnikové
smenky ¢i dalsi formy investic progednictvim kapitalovych tiin Zarover je mozné vyuzit
i sluzeb dc#iné spolénostiCSOB Asset management, ktera zajjé komplexni investni

poradenstvi a spravu portfolii.

4.3.Komeréni banka

Komerni banka dli podniky do dvou zakladnich skupin, a to podrekéta mensi

podniky a ostatni podniky. Tyto &skupiny nejsou nijak blize specifikovaMy.

4.3.1.Podnikatelé a menSi podniky

Bézny Ucet v K¢

Bézny et v K¢ je zakladni produkt banky, ktery slouzi k ukladéinancnich
prostedki a k provadni hotovostniho ibezhotovostniho platebniho stydejména
v korunach. Vyhodoudiného dtu je bezpeénost finanich prostedki a jejich okamzita

dostupnost.

%1 Komeeni bankalonline]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW http://www.kb.cz/>.
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Bézny Ucet v cizi méné

Bézny et vcizi nEn¢ je produkt banky, ktery slouzi k ukladani figafch
prostedki a k provadni hotovostniho i bezhotovostniho platebniho stykasledujicich
meénach: USD a EUR - standargrdale pak AUD, CAD, CHF, GBP, JPY, NOK, PLN a
SEK — pouze na vyjimku.

Komerni banka nabizi baky bankovnich produkta sluzeb, které se lisi svym

obsahem. Jsou jimi: Efekt, Efekt Start, ExceleKbanfort.
KB fondy

KB fondy jsou uéené podnikm, které se ckiji podilet na vynosech fin&nich
trht prostednictvim fond kolektivniho investovani. Otéené podilové fondyipdstavuji
jednu z cest, jak zhodnotit ¢ksré volné finagni prostedky. Jsou weny pro vSechny
podniky, které ziznych divoda nechéji ¢i nemohou samy investovatimo do cennych
papii, ale radji zvoli sluzby renomované investii spol€nosti, jako je Investni
kapitalova spoknost KB.

Podniky maji moznost investovat ¢yt nize uvedenych forid

Investeéni strategii KB PerZzniho trhu je trvaly fist hodnoty majetku
v kratkodobém investnim horizontu do jednoho rokdiglodrzovani nizkého investiho
rizika. Fond investuje do nastiojperezniho trhu a dluhovych cennych padpir
obchodovanych #evazre CR acasteéns téZ na sedoevropskych trzich. Riziko zm
arokovych sazeb je omezeno povinnosti udrzovanpmou splatnost investic do jednoho
roku. Tento fond je wen pro bezp@meé investovani s kratSimiasovym horizontem
a aekavanym vynosem nad uUrovni nizSich pasemcdino terminovanych vklad

nejwtSich domécich bank.

Cilem investini strategiefondu KB Dluhopisovye trvaly iist hodnoty majetku
plynoucich z Urok a z kapitalového zhodnoceni dluhovych cennych rpapinastraj
s fixnim vynosem ve sdredobém investinim horizontu (2 roky a déle)ipdodrzovani
nizkého trzniho rizika investich nastraj. Fond investuje ievaz do vladnich
a korporatnich dluhopisobchodovanych ¢R acasténé i ve stedni Evrog. Cilem fondu
je zhodnoceni ve igdredobém horizontu fgkonavajici BZnou vysi terminovanych

vkladi a EZného zhodnoceni fofigerezniho trhu.
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KB Akciovy fondurcen pro zkuSe})Si investory, kt& chgji vyuzit potencialu
akciovych trhi, investuji v dlouhodobéndasovém horizontu a jsou ochotni akceptovat
kratkodobé vykyvy kurz akcii. Investnim horizontem fondu je & a vice let. Fond

investuje do akciiigvazrt ¢ceskych spolénosti,casténe stedoevropskych.

KB Realitnich spoknosti je uen pro zkuSe}Si investory, kt& investuji do
smiSeného portfolia cennych pdpépol&nosti nebo fonil pisobicich na trhu nemovitosti
(prevazr sttedni Evropa + globalniggobnost) s vyznamnym podilem akcii a jsou ochotni

akceptovat kratkodobé vykyvy hodnoty investice.esténi horizont jett a vice let.

Jako vyhody KB fontdl miZzeme jmenovat, n@dpmoznost ziskat zajimavy vynos,
rychly piistup k investovanym pémim (obvykle do tydne), investor si samibe urit
miru rizika, a tedy i potencialnich vynpa dale moznost investovat na kapitalovych trzich

i s maloucastkou.
Obchodovani na kapitalovych trzich

Sluzby Investiniho bankovnictvi KB jsou deny vSem podnikm, ktei chgji pro
zhodnoceni svych fin&nich prostedki vyuzit pohybu kur& akcii na kapitalovych trzich
nebo vysSi Urokovy vynos, plynouci z drzby dluhdpRrostednictvim KB ziskaji fimy
piistup na Burzu cennych papiPraha. Jako prvni krok KB podniku zaloZi ,portfoly
Gcet”, nasleds jiz podnik niZze samostathzadavat pokyny k prodeji i nakupu cennych
papiii. KB vzdy obstara nakup nebo prodej cennych jagarnejlepsi dostupnou cenu na

trhu, nebo pesre podle podminek a limitdaného podniku.

Investice do akcii jsou vhodné pro dynamické pognkteré chgji mit moznost
ziskat nadpmmeérné vynosy i za cenu mozného kolisani hodnoty itisesinvestice do

akcii jsou dlouhodai)si.

Obchody s dluhopisy jsou ¢ené pro vSechny podniky, které ghtinvestovat na

piedem utené obdobi a dostavat ve stanovenych terminechddabpurok. Obechby se

viv s

Mezi vyhody obchodovani na kapitalovych trzich piegnictvim KB niizeme

zaadit:

. jednoduchy fistup k obchotim na kapitalovych trzich;
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. zajiseni odborné p& @i prodeji i nakupu cennych papijr
. realizace investni strategie fesré podle pozadavkpodniku;
. pravidelné vypisy z portfoliovéhaitu;

. moznost on-line obchodovani priestnictvim telefonniho centra.

IKS Podilové fondy

Otewené podilové fondy fedstavuji jednu z cest, jak zhodnotit¢dsrg volné
financni prostedky podniku. Jsou &eny pro vSechny podniky, které @znych divoda
nechtji ¢i nemohou sami investovatimo do cennych pagiy ale radji zvoli sluzby
renomovane invesini spol€nosti, jako je Investni kapitalova spolaost KB. Ri ndkupu
podilovych listi v rdmci Rodiny fond IKS neplati podnik Zadny vstupni poplatek. Vyse

vystupniho poplatku zavisi na typu fondu a délaestice.
IKS KB Vam umouje investovat do niZze znmimych fonad

Investini strategiilKS Perzni trh PLUS fondye trvaly iist hodnoty majetku
v kradtkodobém investhim horizontu do jednoho rokdiglodrZzovani nizkého investiho
rizika. Fond investuje na p&mim trhu (pokladrini poukazky, terminované vklady) a
do dluhopis. Riziko znen drokovych sazeb je omezeno povinnosti udrzovangnou
splatnost investic do jednoho roku. Tento fondrjgen pro bezp@é investovani s kratSim
¢asovym horizontem atekdvanym vynosem nad Urovni terminovanych vklagj\tSich

domacich bank.

IKS Dluhopisovy PLU$ urken pro podniky, které hledaji vynagsi alternativu k
investicim do konzervativniho dluhopisového fondakaeptuji mozné vyssi vykyvy ve
vyvoji kurzu. Dopordovany investini horizont je proto 3 roky a vice. Fond nabizi
moznost investovat na dluhopisovych trzich viedsti a vychodni Evr@p Hlavni ¢ast
portfolia fondu je investovana do statnich dluhépiovych ¢lenskych zemi Evropské
Unie. Redevsim se jedna@©@eskou republiku, Mdlarsko, Polsko, Rumunsko a Bulharsko.
Zbyla ¢ast je smrovana do podnikovych dluhogigpredevsim bankovnich), které zvySuji
vynosovy potencial portfolia fondu. Aktivitizeni portfolia umoiuje promptg reagovat

na zmény menové politiky jednotlivych stéta zvySovat tak potencial fondu.

Fond IKS Balancovany - konzervatiyaiucen pro podniky, které céjt investovat
do konzervativniho smiSeného fondu #vyahou dluhopis a mensSim podilem akcii

(zejménaceskych). Diraz je kladen na stabilni vyvoj hodnoty majetkule@i fondu je
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trvaly rast hodnoty ve geédredobém az dlouhodobém investim horizontu (i roky a
déle).

Fond IKS Balancovany - dynamickgzSiuje pilezitosti k investovani do akcii
obchodovanych na istdoevropskych trzich. Akcie jsou v portfoliu fondastoupeny
maximalré ze 70 %. Podil akcii a dluhofiizy majetku fondu se &mi podle situace na
kapitdlovém trhu a @ekavaného vyvoje. Fond jedan k investicim se drédobym a

dlouhodobym investnim horizontem {i roky a déle).

IKS Akciovy PLUSe urgen pro podniky, které céjt investovat do nav vydanych
akcii, v ramci primarni emise akcii, spiesti z regionu gdni a vychodni Evropy.
Investor by si il uvédomovat rizika spjata s investovanim do akcii ,miad spole€nosti
a dodrzet investni horizont fondu, ktergini pét a vice let. Portfolio fondu je tveno
predevsim akciemi vydanymi spétestmi v rdmci primarni emise akcii (,IPO"), tj. vio
uvadné spolénosti na burzu. Potenciadhto akcii tkvi pedevSim v rozvoji a expanzi
spole&nosti, které jsou diky kapitalu ziskanému v rammecharni emise schopny generovat
vySSi zisky, a jsou tak obvykle schopny dirwysSi vykonnost &éhem avodnich let
obchodovani na burze ve srovnani s jiz ¢pfmi tituly. Portfolio fondu je vhodh
doplreno o akcie pednich spokénosti ze zemi stdni a vychodni Evropy.

Uved'me nyni gkteré vyhody IKS Podilovych forid

. moZznost ziskat zajimavy vynos;
. rychly pristup k investovanym pémim, obvykle do tydne;
. investor si sam ize ukit miru rizika, a tedy i potencialnich vyngs

. moznost investovat na kapitalovych trzich i s mailéstkou.

Terminovany Gcet

Jedna se o vkladovyc¢ét pro zhodnoceni volnych préstiki s minimalnim
rizikem. U KB si mize podnik otetit terminovany &et v korunach, ale také v eurech nebo
americkych dolarech. Minimalni vysSe jednorazovélktadgu ¢ini 5 000 K, 1 000 EUR,
nebo 1 000 USD. Penizeiie na det ulozit na skolik dni (7 nebo 14), &siai (1, 3, 6,
12) nebo let (2, 3, 4, 5). Terminovan§etije veden bdi pro jednorazovy vklad, nebo pro
vklad s automatickym obnovovanim (ten Ize sjedmatvlady na 7 a 14 dii 1, 3,6 a 12

mesial).
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Mezi vyhody terminovanéhaitu pati:

. vysSi uroky nez nadiném @tu;

. minimalizace rizika — zakonné pogsi vkladu;

. vysoka likvidita progedki u vkladi od 1 nésice — moznostipdiasnych
vybéru;

. nekolik volitelnych zmsohi nakladani s uroky;

. bezplatné zaloZeni, vedeni i zruSeftud

Terminovany vklad s individualni irokovou sazbou

Terminovany vklad s individualni Urokovou sazbou depozitum s pevnym
terminem a jednorazovou splatnosti od O/N (ovethiglo 1 roku. Minimalni objem
jednoho vkladwini priblizné 15 milioni K¢ u vkladi se splatnosti népsahujici jeden
tyden a 10 miliof K¢ u vkladi se splatnosti od tydne do jednoho rokiipadre
ekvivalentni¢astky v jinych nénach obchodovanych na mezibankovnim trhu. Urokovou
sazbu stanovuje dealer KB v souladu s cenovou tvpebstrategii divize Findni trhy, a

to pfimo na zakla&l cen na mezibankovnim trhu.

Vyhodou terminovaného vkladu s individualni sazfgnag. sjednani obchodu po
telefonu, zpravidla vysSi Urokova sazba nez u staimich terminovanych vklada

zakonné pojigni vkladu.
Depozitni sménka Tradingu

Depozitni sminka Tradingu fedstavuje mozZnost, jak ulozit volné firkam
prostedky za velmi fiznivych arokovych podminek, odvozenyctinpo z aktualnich cen
na mezibankovnim trhu. Jde o &mku negevoditelnou se splatnosti 1 den az 1&siui,
ktera se emituje ¥eskych korunach a vehkterych cizich minach (EUR, USD a GBP).
Minimalni objem jednoho obchodiini 20 000 000 K nebo ekvivalent tétdastky v jiné z
emitovanych min. Vystavitelem je KB, u niz také smka Zistdva v Uschay coz KB
dovoluje provést automatickou prezentaci a naslegpéadani smanky v den splatnosti.
Obchod se vzdy uzavira telefonicky s dealerem kdigrch obchod. Klient dostane ke
kontrole konfirmaci uzaeného obchodu obsahujici parametry transake¢etny

sjednaného uroku (tato gnka neni opdiena urokovou dolozkou).
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Vyhod depozitni sgnky Tradingu je #kolik. Napt. je velmi vyhodna urokova
sazba, odvozenatimo od aktualnich cen na mezibankovnim trhu, sjedoéchodu po
telefonu a bezplatnd automatické prezentace arag@gai sranky KB.

4.3.2.Podniky

Tak jako podnikatéim a menSim podnikn, tak i WtSim podnikm KB nabizi na
zhodnoceni volnych fingnich prostedki béZzny (et v K&, bézny et v cizi néng,
depozitni smnku Tradingu, terminovanycat, terminovany vklad s individualni arokovou
sazbou a obchodovani na kapitalovych trzich. Tytapkty byly popsany v kap. 4.3.1 a
proto se jimi nebudeme dale zabyvais@®upime tedy k dalSim produikh pro podniky.

Zlaty terminovany vklad

Zlaty terminovany vklad je jednorazovy vkladceskych korunach sjednany na
pevnou dobu s individualni Urokovou sazbou. Peniige podnik ulozit na 1, 7 nebo 14
dni, gipadre na 1, 3, 6 nebo 12 dwiai. Vklady se provag)i vzdy bezhotovostnim
pievodem z BZného étu u KB na z&klagl dohody pisemh uzavené pedem. V den
splatnosti se pak prastky automaticky fevedou zpt na Ezny (tet.

Mezi vyhody zlatého terminovaného vkladadime vyhodné zhodnoceni gen
diky vyssim arokm, sjednéni podminek vkladu po telefonu a autorkatitevod vkladu i

aroka zpst na EZny (Let.
Finanéni sménky vlastni

Uc¢elem tohoto produktu je najit pro podnik, ktery ckice kratkodo® pajéit
financni prostedky, protistranu na trhu, ktera je ochotna mu gtostedky pijcit. Jde
o produkt Investiniho bankovnictvi Komeéni banky, kterd v obchodu vystupuje jako
obstaravatel a vyhledava jeho protistrany. Od ertatel investora Komeéni banka
inkasuje smluvni provizi za obstarani obchodu. Médiobchodu je finami sménka
vlastni, vystavena KB jménem emitenta (dluZznikajathinvestora (§fitele). Tato sminka

je prevoditelna a jeji splatnostirhecinit 1 den az 12 @siql.

Kreditni riziko emitenta nese investor. KB invesiir oznami pouze obchodni
jméno emitenta. Investor musi byt klientem KB atemti musi byt bdi finan¢ni instituci,

nebo klientem KB.
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Za predpokladu, Ze sémka Zistava v uschavKB, banka zajituje:

. vyporadani v den valuty obchodu;
. vyporadani v den indosace (jestlize investogsku dale prodava);

. automatickou prezentaci v den splatnosti a naslegpé&adani smnky.

Obchod je vzdy uzavirdn telefonicky s dealerem n€gkych obchodl, piicemz
investor i emitent obdrzi ke kontrole konfirmacemeného obchodu obsahujici parametry

transakce.
Produkt je k dispozici v nasledujicich modifikacich

Program CEZ - emitentem je spodeost CEZ, a. s. Smnka je emitovana
v korunach a minimalni objem jednoho obch@thi 20 000 000 K. Komekni banka mé
piistup na aukce, které spatmstCEZ vyhlasuje za &elem ziskani finamich prostedki
vydanim vlastnich finamich smének. Banka mZze na aukci fedlozit klientovu
objednavku. Objednavku investorarijima dealer Klientskych obchéd Vzhledem
k nominalnim hodnotam smeinych blankei musi byt vySe klientovy objednavky
nasobkem 5 milioin K¢. Tato objednavka fize Zistat neuspokojena nebo byt kracena

(opet na nasobky 5 mil. &) — podle vysledku aukce.

Program STE- emitentem je spol@ost STE, a. s. S¥nka je emitovana
v korunach a minimélni objem jednoho obchotloi 1 000 000 K. KB ma gistup
na aukce spotmosti STE vyhlaSované ki ziskani finagnich prostedki prostednictvim
vlastnich finaginich snének. Banka rize na aukci svym jménemiqalozit klientovu
objednavku. Objednavku investorjima dealer Klientskych obchéd Pokud Komami
banka tuto objednavku akceptuje, prod&mska klientovi, a to za cenu, kterou klient v

objednavce nabidl.

Program Rizni emitenti- snenka miZze byt emitovana zejména &chto nenach:
CZK, EUR, USD. Minimalni objem jednoho obcho&ini 20 000 000 K nebo ekvivalent

tétocastky v jiné ndn¢, v niz je sminka emitovana.
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Uved'me si nyni vyhody finatnich snének vlastnich, kteréimasi jak emitentovi,

tak investorovi:

pro emitenta:

. automatické vyptadani v den valuty i v den splatnosti obchodu (piokino
uschovou srnky u KB);

. pristup k petznim prostedkiim za pedem znamy uUrok a sigsre
stanovenou dobou splatnosti;

. sjednani obchodu po telefonu.
pro investora:

. automatické vypiadani sminky v den valuty i v den splatnosti obchodu,
piipadre v den indosace (pokud investor &rku dale prodava) -
podmiréno Uschovou semky u KB;

. bezplatna automaticka prezentaceéisky v den splatnosti — podngimo
uschovou srnky u KB;

. zhodnoceni volnych fingnich prostedka, které odpovida ratingu emitenta
na finargnim trhu; Grok i doba splatnosti jsoiepem znamy;

. sjednani obchodu po telefonu.

Individudlni sprava aktiv

Individualni sprava aktiv je produkt deny podnikm, které chiji zhodnotit
finaneni prostedky ve vySi minimalé 10 milioni K¢ (nebo ekvivalent v cizi #me),
minimalni investni horizont séfenych prosedki je 6 nEsial. KB pro klienta vytvéi
portfolio sloZzené z vybranych instruménfinancniho trhu a bude je akti¢nspravovat.
Portfolio fidi odpowdny pracovnik Spravy aktiv KB, a to na zaklathdividualni

investini strategie. Obchodovani probiha geth klienta.
Individualni sprava aktiv ma nasledujici vyhody:

. individualni investini strategie fesreé podle poteb podniku;
. potencial vysSiho zhodnoceni aktiv diky vyuziti kéifaty kapitalovych
trhu;
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. na kapitdlovém trhu klienta zastupuje KB, cozZi@du vyhod, které dokéze
nabidnout jedi& velka a silna finagni instituce;
. likvidita — vybér z portfolia bez jakychkoli sanke¢i poplatki;

. moznost pevodu vynos na klienfiv icet v gredem zvolenych intervalech.

Strukturovany binarni vklad

Strukturovany binarni vklad tpdstavuje dalSi roz&ni nabidky depozitnich
produkti. P¥i spravré zvolené investini strategii umouje podniku dosahnout vyssiho
zhodnoceni volnych prasidki. Podnik se ize rozhodnout, zda depozitum ulozi formou
terminovaného vkladu nebo depozitni ¢sky. Depozitni srnka se splatnosti ies
ultimum meésice nabizi vysSi zhodnoceni nez terminovany vi8athtnost obchodu, ktery
se uzavira v korunach nebo jiné&ms depozita (EUR, USZi GBP), ¢ini 1 den az 12
meésial od data vystaveni. Minimalni objem jednoho obch@ell20 000 000 K nebo
ekvivalent tétocastky v jiné z emitovanych &n. Na rozdil od standardniho vkladu je
vysledny arokovy vynos u strukturovaného binarniktadu vazan na vyvoj kurzu dvou
meén — referetiniho smenného kurzu. Krord tohoto kurzu se mezi dealerem a klientem
sjednava také referémi obdobi a horni i dolni hranice pasma refénémo snénneho

kurzu.

Vysledny urokovy vynos se pit& podle nasledujiciho vzorce:

a) castka depozita x ...%, pokud refetansnenny kurz po dobu referéniho
obdobi dosahl dolni hranice;

b) castka depozita x ... %, pokud refetahsneénny kurz po dobu referéniho
obdobi dosahl horni hranice;

c) castka depozita x ...%, pokud viehu referetiniho obdobi nenastala ani

jedna ze skutaosti uvedenych pod pismeny a) a b).

Pokud referetni snenny kurz dosahneébem referetniho obdobi jak horni, tak
dolni hranice, vysledny urokovy vynos se&iupodle toho, kterého limitu bylo dosazeno
diive. Dnem z&atku referetiniho obdobi je obvykle den valuty obchodu + maxma&
pracovni dny, dnem konce refetafho obdobi je den splatnosti obchodu — 2 pracovni

dny.
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Pti uloZeni depozita formou depozitni &mky je sngénka vystavena KB aistava u
ni v uscho¥, takZze odpada nutnost 8nku v den splatnosti osobrprezentovat. KB
provede vyp&adani automaticky.

Obchod se vzdy uzavira telefonicky s dealerem Kdigjch obchod, pricemz
klient dostane ke kontrole konfirmaci u¥amého obchodu obsahujici parametry transakce.
O vysledném urokovém vynosu je klient informovaden skoweni referetiniho obdobi

prostednictvim "Potvrzeni o vySi vynosu”, které obsataje Udaje o srazené dani.

Vyhody Strukturovaného binarniho vkladu je:

. vysoky arokovy vynos i spravré zvolené investini strategii;

. nulovy poplatek za uz@gni obchodu;

. sjednani obchodu po telefonu;

. bezplatna automaticka prezentace a vggani smanky v den splatnosti KB

(plati pro uloZeni vkladu formou depozitni &rky).

Strukturovany vklad Corridor

Strukturovany vklad Corridoripdstavuje stephjako Strukturovany binarni vklad
dalSi roz&eni nabidky depozitnich produké jeho charakteristika je stejnd. Na rozdil od
standardniho vkladu je vysledny urokovy vynos wlgtirovaného vkladu Corridor vazan
na vyvoj kurzu dvou fn — referetiniho snénného kurzu. Krom tohoto kurzu se mezi
dealerem a klientem sjednava také reféménobdobi, horni a dolni hranice pasma

referegniho sminného kurzu a dale maximalni smluvni vynos (rozdiproti

Strukturalnimu binarnimu vkladu).

Vysledny urokovy vynos se pitd podle nasledujiciho vzorce:

X%x&
n2

kde X je maximalni smluvni vynos;

n; je paet dni, kdy se denni fixing refer@iho sménného kurzu za

referedni obdobi nachazel mezi horni a dolni hranici;
n, je paet dni referetniho obdobi.
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Pro jiné nez pracovni dny se pouzije fixing z bespedre predchazejiciho

pracovniho dne.

Pti uloZeni depozita formou depozitni &mky je snénka vystavena KB, u niz také
zustava v uschay takze odpada nutnost &nku v den splatnosti osobmprezentovat. KB
provede vyp#adani automaticky. Obchod se i v tomtppcE uzavira telefonicky a o

vysledném urokovém vynosu je klient informovan w g&orgeni referetinino obdobi.

Vyhody Strukturovaného vkladu Corridor jsou stejja&o u Strukturovaného
binarniho vkladu. Minimalni objem jednoho obcho@u20 000 000 K nebo ekvivalent

tétocastky v jiné z emitovanych én.
Strukturovany vklad Scoop

Strukturovany vklad Scoop je dalSim produktem Ztené nabidky depozitnich
produkti. Vysledny arokovy vynos u Strukturovaného vkladtwo& je vazan na vyvoj
kurzu dvou nin - referedniho snénného kurzu. Krom tohoto kurzu se mezi dealerem a
klientem sjednava taktéz refetmn obdobi a horni i dolni hranice pdsma refénémo

smenného kurzu.
Vysledny urokovy vynos se pit& podle nasledujiciho vzorce:

a) castka depozita x ...%, pokud refetansnenny kurz po dobu referéniho
obdobi dosahl dolridi horni hranice;
b) castka depozita x ...%, pokud refe¢ahsnenny kurz po dobu referéniho

obdobi setrval v pasmu mezi dolni a horni bariérou.

Den z&étku referetiniho obdobi je obvykle den valuty obchodu + magr&ovni
dny, den konce referéniho obdobi je fes® den maturity obchodu - 2 pracovni dny.
Pti uloZeni depozita formou depozitni &mky je snénka vystavena KB aidstava u ni v
uscho¥, takZze odpada nutnost 8nku v den splatnosti osobmprezentovat. KB provede
vyporadani automaticky. Obchod je ra@zuzaviran telefonicky a vysledny arokovy vynos

je podniku oznamen v den skami referetiniho obdobi.

Vyhody Strukturovaného vkladu Scoop jsou obdobnko jar Strukturalniho
binarniho vkladu. |1 zde je minimalni objem jednobbchodu 20 000 000K nebo

ekvivalent tétatdstky v jiné z emitovanych én.

82



Strukturovany vklad Wedding Cake

Poslednim produktem z rogsihé nabidky depozitnich prodikie Strukturovany
vklad Wedding Cake. Jakd piedchozi strukturované vklady, tak i tento nabizadeni
vySsiho zhodnoceni volnych priediki podniku a minimalni objem jednoho obchodu je
20 000 000 K. | tady je vysledny arokovy vynos vazan na vyvejrdu dvou rngn -
referegniho sménného kurzu. Mezi dealerem a klientem sjednava tafe¥rerni obdobi

a horni i dolni hranice uzkého a Sirokého pasnmereafnino snénného kurzu.

Jde o odvozeninu depozita Scoop. Jedinym rozdilenugjeni dvou souosych
pasem (Uzkého a Sirokého), kazdé s dolni i horrieltma, a tedyif mozZnych urokovych

vynosi.
Vysledny urokovy vynos se pit& podle nasledujiciho vzorce:

a) castka depozita x ...%, pokud refetansnenny kurz po dobu referéniho
obdobi setrval v pasmu mezi dolni a horni bari€tého pasma;

b) castka depozita x ...%, pokud refe¢ahsnenny kurz po dobu referéniho
obdobi setrval v pasmu mezi dolni a horni bari&ioakého pasma;

c) castka depozita x ...%, pokud refetansnenny kurz po dobu referéniho

obdobi nesetrval ani v izkém, ani Sirokém pasmu.

Den z&atku referetniho obdobi je obvykle den valuty obchodu + magra&covni

dny, den konce referéniho obdobi je fesre den maturity obchodu - 2 pracovni dny.

DalSi postup a podminky jsou stejné jaka-edghozich strukturovanych vklad

4.4.UniCredit Bank Czech Republic¢”?

Stejre tak jako Kometni banka, tak i UniCredit Bankell produkty pro podniky na
dvé skupiny bez blizSiho geni. Jsou to podnikatelé a menSi podniky a osfaidniky.
Podivejme se nyni blize na nabidku prodykb jednotlivé skupiny.

4.4.1.Podnikatelé a menSi podniky

Pokud podnik pdebuje efektivl a spolehli¢ spravovat své finance, UniCredit

Bank nabizi nasledujicébné ty.

%2 UniCredit Bank Czech Republidonline]l. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW:
<http://www.unicreditbank.cz/cz/>.
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BUSINESS Konto

BUSINESS Konto je soubor produka sluzeb pro podnikatele a mensi podniky,
ktery za jediny msicni poplatek nabizi kompletni sluzby obsluhy fireamifinanci.
BUSINESS Konto se nabizi véeth variantach, v zavislosti nagho transakci zdarma,
druhu gimého bankovnictvi a typu platebni karty. Zalexi j@ potebach podniku, které
z téchto BUSINESS Kont si zvoli.

BUSINESS Konto 20navic od zakladu obsahuje 20 tuzemskych plateb
prostednictvim el. kandl, Visa Professional (elektronicka debetni kart@ndine Banking

(internetové bankovnictvi).

BUSINESS Konto 70navic od zakladu obsahuje 70 tuzemskych plateb
prostednictvim el. Kandi, 2 vykéry z bankomat jinych bank, Visa Advantage/
MasterCard Preference (embosovana debetni kat&név cestovniho pojighi) a

BusinessNet Basic, cozZ je vySSi generace intergbtobankovnictvi.

BUSINESS Konto Exklusivavic od z&kladu obsahuje vSechny tuzemsiahpzi i
odchozi platby zadané elektronicky, BusinessNetid3ds vykeri z bankomat jinych
bank, Visa Business (embosovana debetni kartagniegrovozniho (ru, zaloZeni a

vedeni druhéhodiného @tu v K& nebo v cizi ming.
Jmenujme &které z vyhod BUSINESS Konta:

. neomezené vy z bankomat UniCredit Group \CR a v zahrari;

. neomezeny piet elektronickych tuzemskych transakci;

. moZznost vybru typu konta na zakl&daitu transakci;

. nové a moderni internetové bankovnictvi - jednejbezpénéjSich na trhu;

. pohodlny, nefetrzity pistup k @tu prostednictvim kandl piimého
bankovnictvi ajash stanovena cena, ktera vylepSielednost ve
vyuctovani.

Bézny podnikatelsky (et (firemni Gcet)

Bézny podnikatelsky &et slouzi k ukladani a vybirani finarich prostedka
uréenych k gzné denni paebs klienta a pokryti jeho pravidelnych fingmich zavazi,
dale podniku poskytuje moznostepodu ddéasré volnych pewznich prostedki na
terminovany vklad a naopak, \ipadt poteby, dorovnavani dohodnutéhdstatku na
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bézném @tu prevodem prosedki ze splatného terminovaného vkladu. Poma@zného
actu mize podnik provéet veSkeré platby - jednorazové a trvalé platebfikaay v
korunach nebo cizi &mé, inkaso, SIPO apod.&ny (et zarové otevira pistup k dalSim

produktim a sluzbam, které banka nabizi.

Nezalezi na tom, zdali jiz ma podnikjaké Uspory a péebujete je ochraniti
zhodnotit, nebo teprve &ima vydlavat. Dilezité je hlavi to, kdy a kolik pe#éz bude chtit
mit k dispozici. Aby mohl zhodnocovat své penizemaosi byt nuté investEnimi
odborniky, sledovat kazdy den vyvoj na kapitalovyctich ¢i studovat slozité grafy. S
investovanim a sgenim ma UniCredit Bank velké zkuSenosti a jejiclobos banké
spolé&né s podnikem radi najdou ten nejvheéfi zpisob, jak dosahnout podnikovych

plani.

Sparici Ucet

ZaloZeni i vedeni spiwiho (tu a zasilani vypis z &tu je zcela zdarma. Je zde
Siroka moznost vyyu meny &tu (CZK, AUD, CAD, CHF, DKK, EUR, GBP, JPY, NOK,
SEK, USD) a délky vypaxdni Ihity, ktera je od 1 tydne do 6d&siol pro Uty v CZK,
EUR, USD, GBP, CHF a 3 &nice pro ostatni &my. Spdici U¢et umoiuje automatické
pievadni volnych finagnich prostedki z k&Zného dtu. Minimalni vySe nasledujicich

vkladi je libovolna a mize se provait na jakékoliv pobéce banky.

Sparici uéet Plus

Spdici et PLUS pedstavuje tradni formu speeni. Ke Spticimu &tu PLUS
obdrzi podnik zvlastni legitindai doklad ve tvaru vkladni knizky. Préstinictvim tohoto
Uctu je nabizeno zajimavé w@eni v kombinaci s okamzitym figtupem Kk vloZzenym
prostedkim. V ramci kalendéiho nesice je mozné vothbez vypovdi disponovat
¢astkou do 50 000 K Ke Spdgicimu &tu PLUS se vztahuje 3micni vypowdni lhata.
Vybéry lze provadt pouze v hotovosti po fpdloZzeni knizky Spaci Gcet PLUS.
Minimalni vklad na zalozenictu je 10 000 K nebo protihodnota v hlavnich &avych
meénach (EUR, USD).

Terminované vklady

Terminovany vklad nabizi Sirokou moZnost &#gbmeny &tu (CZK, AUD, CAD,
CHF, DKK, EUR, GBP, JPY, NOK, SEK, USD) a periodgladu (1 tyden, 2 tydny, 1
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mésic, 2 msice, 3 misice, 6 misial, 9 mesial, 1 rok, 2 roky) a také typterminovanych
vkladd, kterymi jsou jednorazovy vklad nebo automatickykované terminované vklady.
Jednorazovy vklad je sjednan na dohodnuté obdoljehmz uplynuti je jak jistina vkladu,

tak urok klientovi plg k dispozici Opakované vklady jsou tyto:

. zistatkovy terminovany vkladvzdy k datu obnovy vkladu banka ponecha
na k&zném «tu klientem stanovenowastku a nadlimitni prostdky
automaticky pevadi na terminovany vklad;

. nenegnny terminovany vklad vySe vkladu se po celou dobu ngm Groky
jsou vzdy pi obnow vkladu gipisovany na zakladnicet;

. kapitalizovany terminovany vkladvySe vkladu se vzdyipobnow navysi
0 pripsané uroky;

. spoici terminovany vklad- vySe vkladu se vzZdy fp obnow navysi

0 pripsané uroky a pe¥rstanovenowastku spéeni.

Vzdy k datu obnovy opakovaného terminovaného vklgumoznost zrny
jakékoliv parametru terminovaného vkladil viozené c¢astky. Je tu také moznost
automatického vyvaghi pevré stanovené&astky ¢i nadlimitnich finagnich prostedki
zk¥Zného @tu na terminovany vklad. Sanfepmosti je pistup k prosedkim

na terminovaném vkladu z kterékoliv pskyp UniCredit Bank.
Garantovany vklad

Garantovany vklad je terminovany vklad gaemou dobou splatnosti a
s minimalnim garantovanym arokovym vynosem. Kéomyj je mozné ziskat dalSi vynos
zavisly na vyvoji tzv. ,podkladového aktiva®, caZ pbvykle akciovy index, kos zvolenych
akcii nebo komodit. Pokud se podkladové aktivumijiywcéase pizniveé, ziskava investor
mimoradny urokovy vynos. V ogaém gipad® ma investor zaji§hou vloZenou jistinu
a garantovany vynos. Garantovany vklad neizs puplynutim doby splatnosti vypénlkt.
Minimalni patatetni vklad je 30 000 K

Uved’'me rekteré vyhody garantovanych vkiad

. moznost investovat do vkladu s vySSim potencidlnigmosem oproti
spaicimu &tu a terminovanému vkladu;

. moznost investovat od nizky¢hstek;
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. omezeni fipadné ztraty vyplacenim vloZené jistiny a garaat@ho

Vynosu.

DLUHOPISY UNICREDIT BANK

Dluhopisy UniCredit Bank nabizi moznost ziskat parsvysSi vynos, nez jaky
nabizi sptici ety nebo terminované vklady. Jsowemy konzervativnim investdm,

ktefi vyhledavaji stabilni vynos s nizSi mirou rizika.

Strukturované dluhopisy UniCredit Bank

Strukturovany dluhopis je investi cenny papir. Vynos je obvykle vyplacen
v podolg jednoho, vyjiméné nékolika kupori. Jejich velikost je zavisla na vyvoji trzni
hodnoty podkladoveho aktiva, coz je obvykle akciongiex, koS zvolenych akcii nebo
komodit. Strukturovany dluhopis lze kdykoliigal uplynutim doby splatnosti prodat.

V takovém pipack je vynos pro investora dan rozdilem prodejni aupak ceny.
Strukturované dluhopisy UniCredit Banky nabizi:

. nizkou rizikovost investicezajisSéni navraceni vSech investovanych §gn
piipadré i minimélniho pevného vynosu, resp. navraceni pugé hodnoty
dluhopisu;

. mimoradny potencial dstu - spojeni konzervativniho charakteru investice
s dynamickou sloZkou fingniho, nebo kapitalového trhu;

. okamzitou likviditu- banka zajifuje z@tny odkup dluhopi& na vSech

pobatkach, a to i ped datem jejich splatnosti.

Hypoteéni zastavni listy

Hypoteini zastavni list ZERO je bezkupdénovy dluhopis (dh cenny papir)
v korunach sfwvodni splatnosti 12 az 15¢sial1 as vynosem na bazi diskontu, coz
znamena, Zeipnakupu zaplati klient cenu nizsi, nez je nomihdadnota dluhopisu.
Vynos pro investora je dan rozdilem mezi nakuppfogejni cenou resp. mezi nakupni

cenou a nominalni hodnototi gplatnosti.
Jmenujme &které vyhody hypotmich zastavnich ligt

. vySSi vynosproti zhodnoceni na srovnatelnych terminovanygoditech;
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. vysoka bezp®ost investice - jmenovita hodnota detrg hodnoty
z urokového vynosu je kryta pohledavkami z hypoteh Owra
poskytnutych UniCredit Bank;

. neustala likvidita— investor nmize kdykoli az do doby splatnosti pozadat
0 zpstny odkup za aktudalni trzni cenu (trzni cena j@®tavana na denni
bazi);

. nulové poplatky- investor neplati Zadné vstupni ani vystupni gkl a to

i pfi prodeji dluhopisu fed datem splatnosti.

Zero Bondy

ZERO BOND je stedredoby cenny papir sipodni splatnosti obvykle 5 let a
s vynosem na bazi diskontu, coZz znamena, izengkupu zaplatite cenu nizSi, nez je
nominalni hodnota dluhopisu. Vynos pro investora d@n rozdilem mezi nakupni

a prodejni cenou resp. mezi nakupni cenou a nomihabnotou fi splatnosti

. atraktivni vynos- vynos dluhopisu iedstavuje rozdil mezi jeho cenoii p
nakupu ajmenovitou hodnotou, vySe vynosu zaviedevsSim na délce
investiéniho obdobi;

. nizka rizikovost investice silnym kapitdlovym z&zemim mezinarodni
skupiny UniCredit Group;

. moZznost okamzitého odprodejeébanka zabezgaje zgtny odkup svych

dluhopisi, a to i red datem jejich splatnosti za trzni cenu.

PODILOVE FONDY

Otewené podilové fondy jsou jednim z modernich a efekth invesitnich
nastrofi, ktery mize byt tou spravnou odpédi na poteby podniku a jeho finami
pozadavky. Napkni investénich cili zalezi na vhodném rozloZeni firaich prostedki
mezi jednotlivé typy fontl, ato v zavislosti nad@kdvaném vynosu, délce invesiiho
obdobi a toleranci k riziku mozného kolisani hdginovestovanych prostdki v ¢ase.
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Ceska rodina fondi Pioneer®

Pfi volb¢ vhodné investini strategie, viz Tabulka 4-1 - fgoaje konzervativni
strategii pe#&zniho trhu, pes dluhopisovou a balancovanou strategii az po rdigkau
strategii akciovou - jeféba zvazit skolik faktora, které charakterizuji investi profil

podniku:

. vstupni podminky uréuji, zdali jiz mé& podnik nakumulovanégjaké
prostedky a chce je z& zhodnocovat, nebo zdali teprvec¢s majetek
budovat;

. pozadovany vynos odviji se od pedstavy, zdali chcete podnik vynos
ze svych progedki pouze udrZzovat nad drovni inflace nebo majetek
vyrazreji zhodnocovat;

. investeni horizont- zalezi na tom, jakyasovy horizont ma k dispozici pro
investovani svych prastdki;

. akceptace rizika urcuje toleranci ke kratkodobému kolisanittrh

Tabulka 4-1 Investiéni strategie®*

] DOPORUCENY
TYP STRATEGIE VYNOS RIZIKOVOST INVESTI CNi
HORIZONT

dlouhodolg mirng

Strategie perézniho nad inflaci; nizka 1 rok

trhu vétSinou kladny
dlouhodolg vyssi
Dluhopisova nez u ped&zniho “ s i
strategie trhu; kratkodob Vyss 2-3 roky

muze byt zaporny

. .. . stredni - zavisi na
SmiSena/balancovana zavisi na rozlozeni

strategie portfolia fondu rozloif((e)r:]i dpl)JortfoIia 3 roky a vice
dlouhodols
nejvyssi; v ramci
Akciova strategie investiéniho vysoka 5 let a vice
horizontu niize byt
i zaporny

% Skupina Pioneer Investmentsgenem finadni skupiny UniCredit Group a ¢R pisobi od roku 1995.
Svym klienfim nabizi moznost investovat jalkégské ngng, tak i v euru nebo dolaru. Produktovou nabidku
tvoii ¢eskéa rodina fonil dw zahranini rodiny lucemburskych forida dva fondy pro nadace. Privatnim i
institucionalnim klienim nabizi prosednictvim spolénosti Pioneer Asset Management, a.s. sluzbu
obhospodi#ovani majetku. Vice informaci naleznete na httputnpioneer.cz/.

*UniCredit Bank  [online]. 2006 [cit. 2009-05-02]. Dostupny  z WWW:
<http://www.unicreditbank.cz/cz/podnikatele/vkladyinvestice/podilove-fondy/ceska-rodina.htmil>.
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Vyhody podilovych fond Pioneer jsou:

. volba vlastni investhi strategie v zavislosti na pozadovaném vynosu,
investénim horizontu a naklonnosti k riziku mate moznost zwolit
individualni investini strategii;

. vySSi vynosy pii volbé vhodné investini strategie mate moznost dosahnout
vysSich vynos, nez jaké nabizi trathi bankovni spidci produkty;

. nizka minimalni p&tecni investice

. stala dostupnostiloZzenych finatnich prostedki - kdykoli miZete pozadat
o vyplaceniasti nebo vSech investovanych predi;

. transparentnost- investéni spol€nost pitibézné informuje o vykonnosti
spravovanych podilovych foad

. profesionalni sprava pem - fondy jsou spravovany finani skupinou
Pioneer Investments, ktera investuje na trhu jizadi 1928 a p@t mezi

nejlepsi globalni spravce aktiv.

Zahraniéni rodina fonda Pioneer

Zahranéni rodina podilovych fond Pionner obsahuje Sirokou nabidku produkt

ktera je dostupna na http://www.pioneer.cz/.

DLOUHODOBE PROGRAMY INVESTOVANI

Rentier Invest

Dlouhodoby investini program Rentier Invest podiik pro zhodnoceni volnych

prostedki nabizi:

. jednoduchost jediné, co si podnik stanovi, je délka investicdoba, kdy
chce svoji rentu zdt uzivat (za 1 rok az 40 let). Rentier InvestlgZen ze
sedmi modelovych portfolii, kter& se p&&dliSuji pa&tem let, po ktera chce
klient investovat;

. moznost volby investii strategie - program niZze podnik zalozit
s pravidelnou investici jiz od 500¢Kn¢sicné nebo s jednorazovou investici
od 5 000 K;

. vysoka likvidita- finance jsou stejhlikvidni jako @i béZném investovani do

podilovych fond. Kdykoli Ize uskuténit odkup a ziskat hotovost;
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. nadprzmérné zhodnoceni disciplinované vyuziti akcii v portfoliu Rentier
Investu pindSi moznost dosahnout zajim@Vv vynosy, nez mohou
nabidnout naifiklad penzijni fondy. VySe zhodnoceni jéirpo untrna
délce investiniho horizontu.Cim del&i investice, tim vy33i potencialni
vynos;

. minimalizace rizika- ke konci zvoleného investiiho obdobi je investice
chrartna ped vyrazgjSim propadem tim, Ze se zvySuje podil
konzervativijSich dluhopigé a nastraj perézniho trhu oproti rizikogjsSim
akciim v portfoliu;

. p&e o portfolio bez poplaik- o investici se staraji zkuSeni invesfi
odbornici ze skupiny Pioneer Investments. TibpEn¢ a bezplats upravuji
a preskupuji portfolio tak, aby co nejlépe plnilo édwnlavni funkce -
akumulaci a ochranu investice;

. flexibilita programu- program umoiuje jednorazo¥ dodaténé investovat,
zmenit ¢astku pravidelné investice, upravit invésti horizont¢i program

ukortit, a to bez jakychkoliv sagkich poplatk
Uved'me si je&t zakladni parametry Rentier Invest:

. minimalni vySe investice - 5 000¢K
. minimalni vySe néslednych investic - 1 008 K

. minimalni vySe pravidelné investice - 500.K

Program Rytmus

Program Rytmus umagje pravidelg investovat po mensiatastkach. Nabizi tak
prowienou metodu, jakekit z rizika. Kdyz trhy klesaji, nakup podilovydsth je levrgjsi,
proto se nemusi podnik trapit, jak poznat tu n&jlegpobu na investovani. I's malou
investici ziska fistup do vSech typfondi a na vSechny stove trhy, niZete si vybrat

délku investtniho obdobi a i investovat vémach podle své volby.
Vyhody programu Rytmus:

. pii pravidelném investovani se snizuje riziko spojserilisanim hodnoty
v ¢ase;
. moznostvolby investni strategiev zavislosti na investhim horizontu

a rizikovém profilu klienta;
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. nadprimérné zhodnoceni dodrzZi-li se doba trvani programti pohledréni
doporieného investniho horizontu pro zvolenotidu aktiv, nize podnik
dosahnout vyssiho vynosu;

. nizka investice produkt umo#uje drobnému investorovi investovat na
vysgelych kapitalovych trzich a to jiz athstky 500 CZK, resp. 30 EUR,;

. vysoka likvidita- pfi odkupu podilovych ligt jsou finani prostedky

dostupné zpravidla do 7 pracovnich dni a to bekcgama pedcasny vylr.

Obchodovani na kapitalovych trzich

Prostednictvim Siroké nabidky zahr&nich podilovych fondl, dluhopisi, primych
investic a dalSich cennych papimabizi UniCredit Bank fyzickym i pravnickym osobam

moznost vyhod& zhodnotit své penize na tuzemskychedpvsim zahradémich trzich.

Kromé atraktivni nabidky nabizi Sfkiové poradenstvi, komplexni servis¢paje
kvalifikovanym seznamenim s aktualni nabidkaets individualniho doporéeni (dle
rizikového profilu, investiniho horizontu a referéni mené) pres uzaveni kontraktu az po
pribéZnou informovanost o stavu investicéetn dopkhkového ptibéZného poradenstvi
dle aktualniho stavu na kapitdlovém trhu.

Déale UniCredit Bank nabizi podriin Dluhopisovy program 1. a Dluhopisovy
program Il. Podrobnosti @thto dvou programech jsou ke stazeni na webovyénlsich
UniCredit Bank Czech Repubilic.

4.4.2.Podniky
Nabidka BZnych &ta a terminovych & pro podnikatele a malé podniky uvedena
v kap. 4.4.1 je shodna i pro tyto ostatni podniky.

PIONEER Investment

V CR pisobi Pioneer Investments od roku 1995 a kiientnabizi moZnost
investovat jak Weské mdng, tak i v euru nebo dolaru. Produktovou nabidkuit¢eska
rodina fondi, dw zahranini rodiny lucemburskych forida dva fondy pro nadace. Jeji

nabidku produkt Ize najit na http://www.pioneer.cz/.
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Investiéni poradenstvi

Protizeni podnikovych investic s individualnintigtupem nabizi UniCredit Bank
sluzbu Investiniho poradenstvi. Produkty a sluzby privatniho loanictvi jsou uéeny
pro klienty ziad jednotlivé ifirem, jejichz finani aktiva gesahuji 3 miliony CZK
véetnd zahrantnich neén. UZivateli gchto sluZzeb jsou fpdevsim ti, ktd chgji vyuZzit
profesiondlni spravu majetku na nejvyssi Urovngrktvyzaduje individualni ffstup

a komplexni p&.

4.5.Modelové priklady

Na zéklad stanovenych iedpoklad si na nasledujicich modelovyclhiildadech
porovname nabidku vybranych bankovnich produkyr diive jmenovanych uva&tych
bank a vybereme nejlepSi produkt pro kratkodobéahddobé uloZeni prastdki podle

zvolenych Kritérii.

V téchto modelovych fikladech vychazime z toho, Ze podnik vykazuje zigk,
hospodésky vysledek podniku je kladny. Tento kladny hosiiekly vysledek ovSem jesSt
nemusi pedstavovat volné disponibilni préstiky, nebé dochazi k jeho rozdeni nap.
do rezervniho fondu a jinych fodna pokryti ztrat z minulych let, na zvySeni z&ékigno
kapitalu, vyplatu akciorfd aj. Z uvadnych divodia volné finargni prostedky podniku
nemusi byt vysoké. Podnikipe tyto volné finaéni prostedky rovieéz vyuzit na nakup
novych stroji, které nahradi jiZ nevyhovujici neboibe investovat do nakupu novych
technologii a fipadre i inovovat vyrobni procesy. Pokud i poté zbudoilnegrostedky,
které se podnik rozhodne investovat, doba, po kt¢eopodnik ochoten tyto prastky

uvolnit je omezena a individualni u kazdého podniku

4.5.1.Modelovy priklad €. 1

V tomto modelovém ifikladu vychazejme z¢thto gedpokladi:

. podnik s rénim obratem nad 300 mil.&
. volné finargni prostedky ve vysi 1 000 000 &

. podnik Zad4 okamzitou dostupnost predki.

Podivejme se nyni na nabidku bankovnich pradukteré spiuji vySe zmigné
piedpoklady, viz Tabulka 4-2. V tabulce je uvedenatasna urokova kmi sazba, je zde
vypocten drok, ktery by podnik obdrzel za uloZzené etity za jeden rok a odvedenada
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Z Uroku taktéz za rok. Dakastka, ktera by byla podniku vyplacena za rok pipsgni

aroki a srazeni dan V poslednim sloupci je uvedetastka za ®sicni vedeni Gtu.

Tabulka 4-2 Nabidka bankovnich produkii - bézny Géet™

Nazev banky/ ndzev Urokova . Vyplacena Vggtim
y sazba | Urok (K¢) | Dait (K&) | tastkaza | oo
produktu a. (%) rok (K &) mésicné
p-a. {70 (K?)
Cs
Bézny (fet pro komeni 0,01 100,00 15,00 1 0000850( 25.00
klientelu
CsSoB
Obchodni konto 001 100,00 15,000 1 000 085.0(¢1 100,04
KB 0,00 0,00
B&zny (tet vieské ning 0.02] 200,00 30,00 1000170.0( 100,00
UniCredit
BUSINESS Konto 20 0.10/ 10000d 150,00 1 0008500( 279,00
BUSINESS Konto 70 0.15/ 150000 22500 10012750( 599,00
BUSINESS Konto 0200 20000d 300,00 1001 700,0(1 199,04
Exclusive
Firemni et 050 500000 750,00 1004 2500( 500,00

Pro vypa@et byla pouzita jednoducha metodadami, tzn. Gréi se jen nominalni

¢astka, nepétaji se uroky z urak Nasledujici Obrazek 4-1 graficky znangje vysi

vyplacenychiastek podniku za jeden rok. Obrazek 4-2 ukazagtky nésicnich poplatk

za vedeni &u u nabizenych bankovnich prodiukt

% Sazebniky jednotlivych bank ke dni 27. Gnora 200&stni zpracovani.

94



Firemni &et

BUSINESS Konto Exclusive

BUSINESS Konto 70

BUSINESS Konto 20
Bézny ket véeské nené

Obchodni konto

BéZny (et pro komedni klientelu

Wplacenaéastka za rok (K¢)

1 004,25
1001
1001,2¢
1 000,85
00,17
0,09

0,09

10
1 0d
1 0d

999,00

1001,00 1003,00 1005,00

Tisice

Obrézek 4-1 Vyplacen&astky podniku za jeden rok®

Vedeni Gtu

Firemni &et

BUSINESS Konto 70

BUSINESS Konto 20
BéZny (et v eské ming

Obchodni konto

Bézny et pro kometni klientelu

BUSINESS Konto Exclusive

meésiéné (K<)

1199
79

100
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Obrézek 4-2 Porovnani nabidky vybranych bankovnictprodukt &’

Nabidku bankovnich produkt které spiuji stanovené igdpoklady, nmizeme

povazovat za nabidku pouz€Zhych bankovnich dit pro podniky, neb® zadny jiny

produkt nesplnil pozadovana kritéria. Bylo to dbw divodu nemoZnosti okamzité

dostupnosti finaénich prostedk, nebo stanoveni minimalni hranice pro vklad.

Bézny ket je zakladnim bankovnim nastrojem pro spravunthaleho primarnim

Ucelem je umoznit podniku hospditas perZni prostedky prostednictvim rkteré

z bankovnich instituci — tedy bezhotova@stBézny (et by nendl jen slouzit k prostému

% Vlastni zpracovani.
" Vlastni zpracovani.
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skladovani pete, ale spiSeifspét k snadejSi manipulaci. Podivame-li se na Tabulku 4-2
do predposledniho sloupce, na prvni pohled jetvide Firemni et od UniCredit Bank
doséahl nejvyssiho zhodnoceninkémefici, Ze nabidka d&nych &ti od UniCredit Bank
konkuruje nabidkdam ostatnich bank vysSimi Urokovgambami, tzn. vySSi vyplacenou
castkou za dané obdobi. Jmenujme Business kontaugixe| které se za rok zhodnoti
01700 K, Business konto 70fipiSe 1 275 K a Business konto 20 se za rok navysi
0 850 K. Bezny (et vcéeské méné od Komeeni banky m& ndist 170 K. Nejmensi
narist zaznamenaly shodrBszny (et pro komeni klientelu odCeské spiitelny a
Obchodni konto odSOB. JejichZ réni zhodnoceni je jen 858

Je dilezité si ovSem wdomit, Ze v pipact volby mezi jednotlivymi Gty je nutné
neopomgit pravidelné mssicni poplatky, které jsou graficky znazény na Obrazku 4-2,
neba’ jejich vySe neni vé&kterych gipadech zanedbatelnd a dosahujésitné az
1.199 K, jak je tomu u Business Konta Exclusive, kteréinabniCredit Bank. OvSem je
nutné mit i na pawti, Ze sodasti tchto nesiénich poplatk jsou nabizené vyhodyi
sluzby, které mohou na dalSich poplatcich,inap zadtovani jednotlivych poloZzek nebo
vybéru uSetit. Je tedy pro podnik nezbytné, aby si jednotinabidky pélivé prostudoval
a na zakladglindividualnich pateb si vybral ten produkt, ktery préjrbude nejvyhodgsi.

4.5.2.Modelovy priklad €. 2

W

V  modelovém gkladu ¢. 2 budeme vychazet zjinychigupoklad, nez
v predchazejicim modelovéntigladu. Redpoklady jsou nasleduijici:

. podnik s rénim obratem do 30 mil. &

. volné finaréni prostedky ve vysi 500 000 &

. doba splatnosti je stanovena na Sestini;

. neuvazujeme o podilovych fondech, kterym bud@ovana pozornost

v dal§im modelovémiikladu.

V Tabulce 4-3 je fehled nabizenych bankovnich produkpol&né s udaji o roni
arokové saz$y uroku za 6 résial, vypaitené dani za 6 désial a celkoveé vyplacenéastce
po zaplaceni da&na gripsani Urok po uplynuti doby splatnosti 6&sial. Tyto vysledky
jsou graficky shrnuty na Obrazku 4-3.
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Tabulka 4-3 Nabidka bankovnich produkii®®

Nézev banky/ nazev Urokova Urovk za Daii za 6 y,yplacené
produkiu sazba | 6 me§|0u mesvlcn cavs'Ek? zav6
p.a. (%) (K¢) (K¢) mésiai (K¢)
Cs
Bézny et veeske ndng 0,05 125,00 18,75/ 500 106,25
Vkladovy et 1,35 3375,00 506,25 502 868,75
CSOB
Firemni konto 0,01 25,00 3,75 500 021,25
Obchodni konto 0,01 25,00 3,75 500 021,25
Podnikatelské konto 0,01 25,00 3,75 500 021,25
Terminovany vklad 1,50 3 750,00 562,50 503 187,5(
KB
Efekt 0,02 50,00 7,50 500 042,5(
Efekt Start 0,02 50,00 7,50 500 042,5(
Excelent 0,02 50,00 7,50 500 042,5(
Firemni konto 0,01 25,00 3,75 500 021,25
Komfort 0,02 50,00 7,50 500 042,5(
Terminovany Get 1,10 2 750,00 412,50 502 337,5(
UniCredit
Bézny et 0,50| 1 250,00 187,50 501 062,5(
BUSINESS Konto 20 0,10 250,00 37,50, 500 212,5(
BUSINESS Konto 70 0,15 375,00 56,25 500 318,74
Egﬁ&';‘isss Konto 0,20 500,00 75,000 500 425,00
Spdici Ucet 1,10 2 750,00 412,50 502 337,5(
Spdici Ucet Plus 1,40 3 500,00 525,00 502 975,0(
Terminovany vklad 1,80] 4 500,00 675,00 503 825,0(

% Sazebniky jednotlivych bank ke dni 28. Ginora 200&stni zpracovani.

97



Wplacenacéastka za 6 nésiar (K¢)

o 505,00
o
2 504,00 503.19 503,83
502,87 ! 502,98
503,00 502,34 502,3
502,00
500,02 500,04 500,02 501,06 500’3._2 .
501,005 50021 2004
500,118 500,02 500,028 500,04 500,04 500,0 ;

Obrézek 4-3 Rehled vyplacenychtastek za Sest résiai®
Porovnani vybranych bankovnich produkti

Podnik ma 500 000 Kvolnych finargnich prostedki na dobu 6 r&sicil. Kromeé
klasickych BZnych &ta, které jsou Uréeny nizkou sazbou a jsou charakterizovany
v predchazejicim ifikladg, je tu nabidka terminovych vklaehebo spticich (Eta. Tady je
jiz irokova sazba zajim&éi, a proto se nyni zaffime gevazri na re.

Terminovany vklad rizeme oznéit jako bankovni vklad na dobuditou s fedem
stanovenou urokovou sazbou, ktera je vysSi nezZhaém bankovnimdiu. Spdici Gcet
v sok¥ spojuje vyhody jak terminovaného vkladu, takégmeého dtu. Z terminovaného

vkladu grebira zajimavé zhodnoceni, &hého dtu pak likviditu vioZzenych prosedki.

Jak terminovy vklad, tak i spioi (¢et je veden zdarma. Nevyhodou se ovSeinan
zdat to, Ze si banky stanovuji minimasdistku vkladu, pap zistatku na &tu. Stejr jako
bézné &ty, tak i terminoveé vklady a sfioi (¢ty jsou ze zakona poji&ty ve vysi 100 %
vkladu. Terminové vklady a spoi Uéty jsou vhodné tedy pro ty podniky, které maji ¥lIn
finaneni prostedky, ale z gjakého divodu je nemohou investovat dlouhodohebo

nechtji podstupovat vysokého rizika.

Nejlepsi zhodnoceni nabizi Terminovany vklad odQuedit Bank, ktera po Sesti

mésicich podniku vyplati 503 830¢KDaéle jsou terminované vklady dteské spiitelny

% Sazebniky jednotlivych bank ke dni 28. Ginora 200&stni zpracovani.
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ve vy3i vyplacenych prasidki 502 870 K a CSOB s¢astkou 503 190 & UniCredit
nabizi podnikkm dva typy spiicich &ti. Na spéicim &tu plus bude vyplaceno podniku
po Sesti misicich 502 980 Ka na spficim (Etu to budesastka 502 340 K

Spdici ¢ty na rozdil od terminového vkladu nabizi podnikoeZzmost vykru
kdykoliv, ovSem zuréeni tu neni tak vysoké. Proto pokud podnik nepojadunznost
vybéru do doby splatnosti, vyplati se mu terminovanyagkoproti spéicimu (ttu.

Za vybir z terminoveho vkladuipd dobou splatnosti si bankytudji sankini poplatky.

4.5.3.Modelovy priklad €. 3

Predpokladejme, Ze podnik vi, Ze terminované vkladgpdici Gcty neginasi
vyrazné zhodnoceni volnych prieiki a proto se rozhodne uvolnigtgi castku pesiz na
delSi¢asové obdobi a je ochoten podstoupit vySSi riziktskat tak vySSi vynos. Stanovme
si tyto predpoklady:

. podnik s rénim obratem do 300 mil. &

. volné finaréni prostedky ve vysi 5 000 000 &

. doba splatnosti jeden rok a délea pst let;

. v piipadt potreby podniku, vybrat finammi prostedky v piib¢hu.

Vzhledem ké&mto podminkdm se zaitime na investovani prdstnictvim
podilovych fond, o kterych jsme vigdeSlych pipadech neuvazovali. Podilové fondy
jsou zalozeny na znadmém principu, kdy drobni iralestvéruji své pewzni prostedky
spravci fondu, ktery pak za tyto kumulované piedity v souladu se statuterfiguSného
fondu nakupuje odpovidajici aktiva. Timtougpbem Ize pak né&mo investovat do
takovych aktiv, do kterych by drobny investorukvnizké investovan&astce nemohl
individualng investovat. V nabidkach bankovnich instituci jeohnm fondi, ale v zasatlje
muzemeclenit podle investinino zangieni, vySe rizika, vynosu nebo dop&ené délky

investice nasledovma:

1. Zajisténé fondy, které jsou vhodné zejména pro konzervativni itorgs Tyto
fondy, steji jako fondy garantované, nejenze zaiu pri splatnosti navratnost viozené

castky, ale sotasreé obsahuji mechanismy, diky nimz Ize dosahnout zajého vynosu.

2. Fondy perézniho trhu investuji do bezpmych instrumernt — zejména do
kradtkodobych dluhopis statnich pokladgnich poukazek nebo vyuZivaji terminované
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vklady bank. Jsou nejmémizikové a jejich vynos byva vyssi nez Uroky nart@movanych
vkladech. U tuzemskych foide wtSina prostedki obvykle uloZzena pouze v korunach,
takZze zndna kurzu koruny vykonnost fondu neowvliyje.

3. Dluhopisové fondy investuji gevazi do stedredobych dluhopis. Jejich
hodnota niZe v kratSim obdobi miérkolisat, éekavany vynos je vSak dlouhodobyssi
nez u fond perézniho trhu. Také tento typ fofidnaji v oblil konzervativni investi.

Dluhopisové fondy jsou vhodné praesiredobé az dlouhodobé investice.

4. SmiSené fondynvestuji sodasreé do akcii, dluhopis a nastraj perézniho trhu.
Jejich vyhodou je, Ze svym podiliitk nabizeji rozsahlé rozlozeni investic damnych
nastrofi. SmiSené fondy tak oslovuji svou nabidkou dloubddmneiené investory, ki¢

pacitaji s investinim horizontem nejmeriii let.

5. Akciové fondy investuji prostedky gevazr do akcii, a mohou tak dosahnout
velice zajimavého zhodnoceni. Vykyvy a poklesy tamto fondi vS8ak mohou byt také
znane, proto je doporiovan delSi invesini horizont. Z kratkodobého hlediska kurzy
akciovych fond siln¢ kolisaji, v dlouhodobém horizontu vSak obvyklgingSeji
investoam vyrazré vySSi zisky nez investice do jinych fyfondi. Tyto fondy jsou ufeny

dynamickym investamm, ktei potitaji se zhrubadtiletym horizontem investice.

V piipact prvnim ma podnik volné fing&ni prostedky na dobu jednoho roku a
chce eliminovat inflani vlivy. Alternativou terminovaného vkladu jséandy penézniho
trhu, které také nabizeji vysokou miru stability agigt Kolisani hodnoty investice
v téchto fondech byva zpravidla nizké, ale za vysokdu mezpéi investor plati relativé
nizkym dlouhodobym vynosem. Fondy peniho trhu investuji do kratkodobych a vysoce
bezpé€nych dluhopig. Jaké byly vynosy fond perézniho trhu v minulych letech je
ukadzano v Tabulce 4-4.
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Tabulka 4-4 VVynosy vybranych fondi penézniho trhu*®

Vynos (%) Vstupni
Nazev fondu oplatek
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | P 8/0)

IKS Penézni trh
BLUS 206 242 189 168 133 -7.28 0,00
ISCS Sporoinvest 221 260 155 168 135 -294 0,30
KB Penézni trh X X X X 1,48 2,93 0,20
KBC Multi Cash
CoOB CZK 196 187 158 156 1,88 073 0,10
Pioneer - 1,23 1,79 1,34 160 171 -011 0,20
Sporokonto
Priamer 187 2171 159 163 155 -1,33

Od roku 2003 vynosy postupiklesaji, vyjimkou je rok 2004 a 2006, kdy nepatrn
stouply. V roce 2004 se fondy zhodnotily vap®ru o 2,17 % p.a., v roce 2003 1,87 %
p.a., v roce 2005, 2006 a 2007 kolem 1,6 % p.eoce 2008 byl jejich vynos v fimeru
-1,33% p.a.).

Podnik by tak mil pergznimu trhu sefovat pouze ty prostdky, u kterych je
pravdpodobné, Ze je bude v blizké dopotrebovat a pditbuje si u nich zafixovat
vysokou likviditu, nizké riziko a nevadi mu ani kyzvynos. S¥tuje-li podnik ovSem
pergznimu trhu i ty prosedky, které by mohl investovat na delSi dobu a aguje tedy,

Ze je bude v blizké budoucnosti fadiovat, vznikaji mu naklady usléilezitosti. Pokud by
totiz tyto prostedky investoval nap na dluhopisovém nebo akciovém trhu, podstupoval
by sice vySsSi riziko, ale v delSisasovém horizontu by mohl dosahnout mnohem vyssiho

zhodnoceni nez vifpack perézniho trhu.

V druhém pipad, kdy je podnik ochoten uvolnit fin&ni prostedky na dobu 3 let
se nabizidluhopisové fondy které jsou v pyramifl fondi o stupinek vySe nez fondy

pertzniho trhu. Maji vysSi riziko, ale na druhou straxalizi vySSi vynosy.

Jakych vynos dosahly dluhopisové fondy, ukazuje nasledujiciulledn4-5.

190 Materialy gislusnych fond, vlastni zpracovani.
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Tabulka 4-5 VVynosy vybranych dluhopisovych fon@'**

Vynos (%) Vstupni

Nazevfondu | 5003 | 2004| 2005| 2008 2007 zoosoog,}oa)tek
CSOB Bond Mix | -0,50| 4,72 2,46 1,17] 037 4,66 050
'F*fISSD'“hODiSO"y 317 736 153 079 023 105 0,00
ISES Sporobond 195 627 3,76 1,60 -124 -1,64 1,00
KB Dluhopisovy X X X x| -2,03 5,42 1,00
gfgcﬁr‘zwtz 124 597 331 1,20 -171 083 1,00
foiggeer -obligani |19 372 438 095 -242 546 050
Pramer 001 653 287 123 -130 142

Pred rokem 2003 byly roky, kdy se dluhopisovym fomd d&ilo. |1 rok 2004
muzeme nazvat skiym rokem, nebt dluhopisové fondy vydaly v priméru kolem
6 % p.a. Naproti tomu v roce 2003 nevhady skoro nic a v roce 2007¢&t8ina z nich
dokonce prodala. V roce 2003 fondy vlastnily dluhopisy s nigkiyvynosy, jaké byly
béZzné v roce 2002. Potom urokové sazby na trhu Vgrashikdo nenidl zajem kupovat
dluhopisy s nizkym vynosem. Proto jejich cena lkdeal fondy nevy#laly skoro nic.
Situace na trhu posledni dva roky je owvtima finargni krizi, ktera vynosy fond

nezvysila, spiSe naopak.

Pohyb kurzu dluhopisovych foidje ovliviovan pohybem Urokovych sazeb.
Jestlize arokové sazby klesaji, cena dluhibpgisk stoupa a tim sami@meé stoupd i
hodnota dluhopisovych foiid V opaném gipads, pii stoupajicich urokovych sazbéach
dluhopisy klesaji. Tento vztah je sijai s delSi dobou splatnosti dluhopisu. S delSiodob
splatnosti se tedy zvysuje riziko pohybu jejich .cendluhopisovych fonél se doportuje
investovat na dva a#itroky. Fi kratSi dol investice by podniku hrozilo, Ze by investice
mohla byt ztratova, viz Tabulka 4-5. Proto chcpddnik mit zaruku toho, Ze nebude ve
ztrag, musi rozhod& investovat na delSi dobu. Viipadt dluhopisovych fondl je doba i

let naprosto dostaijici.

Planuje-li podnik uvolnit progedky na dobu delSi ne&tdet, meél by investovat do
fonda akciovych. Tyto fondy jsou oproti dluhopisovym fofh jeSE rizikovejsi, ale je

zde ¥tSi Sance na vySSi vynos. Poddljako u dluhopis, tak i u akcii najdeme tituly

191 Materialy gislusnych fond, vlastni zpracovani.
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nejrizngjSi kvality. Fond se iive zangiit na akcie nadnarodnich spéhesti, akcie
strednich firem, spolaosti z jednoho odvi ¢i regionu apod. Rizika¥jSi jsou akcie
mére znamychci ,mladych” spol€nosti a akcie firem z rozvijejicich se zemi. S ySs
rizikem Uzce souvisi i moznost dosazeni vysSihodmboeni. Vynosy jednotlivych

akciovych fond byly v minulosti fiznorodé, viz Tabulka 4-6.

Tabulka 4-6 VVynosy vybranych akciovych fond'%?

Vynos (%) Vstupni

Nazev fond oplatek
ZeviIondu 1 o003 | 2004| 2005 2006 2007 2003'0(\5’ %)

ISCS Sporotrend | 25.41] 41,89 41,2] 7.23] 12,44 681 3.00

CSOB akciovy mix | 13,67| 12,48 16,54/ 6,27| 2,65 -47,2 2,50

CSOB akciovy
fond — Stredni a X X X x| -3,32| -58,78 2,50
Vychodni Evropa

Pioneer - akciovy 17,19, 3,01| 12,53 12,9 0,5 -43,88 2,00

fond

KB Akciovy X X X X 9,27| -41,63 2,00
IKS Akciovy PLUS | 11,76 -4,58| 16,47 2,51 -0,73| -52,93 0,00
Pramér 17,01 13,20, 21,69 7,23 3,47 -52,09

Podle Tabulky 4-6 akciové fondy v letech 2003 ab3@aznamenaly vysoké
vynosy, ale od roku 2006 dochézi k mirnému poklasuroce 2008 dosSlo k velkému
propadu. Tyto vykyvy jsou danykolika faktory. Da seici, ze vynosy akciovych forid
jsou v kratkém obdobi négdvidatelné. DalSim faktorem je to, Ze jednotlisédy jsou
rizré zantrené, protoZze kazdy investuje na jiném trhu. Pravakciovych fond je

dulezita diverzifikace neboli rozlozeni rizika.

Tézko v tuto chvili uéit, kolik budou akciové trhy vydavat v nasledujicim roce,
ale obect plati, Ze v dlouhodobém horizontu se vynos pohg/itmkjolo 10 % réné. Sance
na takto vysoky vynos tu je, ale bohuzel to nesioja.

Obrézek 4-4 graficky ukazuje vyvoj hodnot podildwyfiondi CSOB v horizontu
Syt let, a toCSOB Akciovy Mix (akciovy fond) CSOB Bond Mix (dluhopisovy fond) a
KBC MulticashCSOB CZK (fond pe#zniho trhu). Pohyb jednotlivychiikek odpovida
popisu jednotlivych podilovych forid ktery jsme jiz uvedli. U akciovych foddse vynos
pohybuje okolo 10 az 12 % p.a., u dluhopisovyctt % &b p.a. a u foridperézniho trhu

okolo 4 % p.a. Tyto &kavané vynosy se vSak mohosnit podle podminek na trhu.

192 Materialy gislusnych fond, vlastni zpracovani.
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Vyvoj hodnot podilovych fondi

31.7.2003 31.7.2004 31.7.2005 31.7.2006 31.7.2007 3103.2

——— CSOB Akciovy Mix C:SOB Bond Mix =+ KBC MulticashCSOB CZK

Obréazek 4-4 Vyvoj hodnot podilovych fondi CSOB

Podivejme se jeStna smiSené a zajigté fondy. SmiSené fondy, stéjjako fondy
perezniho trhu, dluhopisové a akciové nabizi vSectiyyi banky. Tim, Ze je ale mozné
vytvorit portfolio fondu z jednotlivych cennych pafjrvznikd nepeberné mnoZzZstvi
investenich strategii, které se mezi sebou nedaji jedreodu@/navat. Hlavnim mysSlenkou
smiSenych fonil je diverzifikace, kterd& ma pomoci snizit investiriziko. Zarove c¢asto
dochazi k aktivnimuizeni fondu, tzn. feskupovani podil v jednotlivych investinich
tiidach véase, podle aktualniho vyhledu manazera. Podilyi,aifltihopisi a perzniho
trhu se v portfoliu fondu #ni v rdmci pravidel, ktera jsou uvedena ve stakandého
fondu. V tom spgiva hlavni vyhoda a jednoduchost podilovych fon8misSeny fond je
tedy nastrojem, ktery je &&n pro relativa jednoduchéeSeni investnich poteb. SmiSené
fondy vSak maji i svoje nevyhody. Jsowenmy pro investory, ki€ nejsou pilis zkuSeni
nebo nechyi mit s investici dalSi praci. Pré&z toho divodu nevyhovuji investéam, ktefi
si chgji svoje portfolio do wfité miry ucovat sami. Tabulka 4-7 ukazuje vynosy velkych

smiSenych fonilv jednotlivych letech a jejich pmery.
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Tabulka 4-7 Vyvoj vybranych smiSenych fon@'®

Vynos (%)

Nazev fondu 2003 | 2004| 2005 20068 2007 @ 2008

CS balancovany X X X X x| -14,07

CSOB -
konzervativni fond 2,84 4 50 3,32 1,82 1,44 -4.,42

IKS Balancovany

dynamicky 20,99 30,56/ 30,19] 10,66 8,11 -26,78
IKS Balancovany

konzervativni 4,88 9,88 9,17 295 1,46 -1,15
Pioneer dynamicky 7,87 2,71 13,02 7,07 -2,04 -24,39
Pramér 9,15 11,91 13,93 563 2,24 -14,16

Rozdil ve vynosech jednotlivych folnde dan pevazr tim, kolik majetku maji
v akciich. Fondy, které vyrazrvydélaly, maji v portfoliu velky podil akcii. N&pje to u
IKS Balancovaného dynamickému fondu, ktery ma \fplm 60 % akcii. Pioneer
dynamicky obsahuje 54 % akcii. Naproti tomu IKS @wlovany konzervativni ma
v portfoliu jen 15 % akcii a obdobrje na tomCSOB konzervativni se 7 % akcii. Proto

tyto fondy nemaiji tak extrémni vynosy a ani velkégady.

Pri ndkupu smiSeného fondu by si podniklmvazit, zdali upednosituje fond,
ktery se chova vice jako akcio¢ydluhopisovy. Podle toho by sidnzvolit podil akcii a
dluhopisgi v portfoliu. Vyhodou chovani smiSenych fdnd dobach, kdy se netlanag.
dluhopigim, je Sance, Ze vythji akcie a naopak. Doparena minimalni doba investovani
je v horizontu pti let, zalezi také na tom, jestli je fond vice z&em na akci€i dluhopisy.

V kratkosti se jegt zminime ozajiSténych fondech ZajisS€né fondy maji oproti
ostatnim fondm tu vyhodu, Ze garantuji minimélniasto téZ maximalni vynosiipadre
navrat vioZzenych prostdki, ¢i maximalni ztratu — a tyto podminky zné investstj pred
upsanim podilu. féstoze fondy nabizeji jisty vynos, nebo aléspavratnost viozenych
prostedki, neni to vzdy tak vyhodné, jak by se na prvni pdhinohlo zdat. Minimalni
zhodnoceni se uvadi za celé invastiobdobi, a protoZze investii obdobi byva népstji
4 az 5 let, je zhodnocenifadu procent, nejvySe par procent nad deset, nedjesasto
ani inflace. Nominalé tedy fond vrati investovanodastku a zhodnocené finar

prostedky, inflace se ale fiie postarat o znehodnoceni.

193 7droj: materialy kazdého fondu, vlastni zpracovani
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Napiiklad zajisény fond CSOB Swtovy Click EUR+2 vyplati za 5 let a 5&siol
vynos minimalg 8 %. Tato sloZka vynosu je garantovana.ipgad, Zze se bude dih
akciovym trlim, miZe byt vyplacen vynos az ve vysi 27,5 %. Tudikdzohoto fondu je
minimalni. Vyhodou je, Ze vima@dem, kolik dostaneme vyplaceno na konci in¢atio
obdobi. Nevyhodu na druhé stége, Ze tato garance se ovSem vztahuje pouze neckon
obdobi, budeme-li chtit investici vybratiide, Zaddnou garanci mit nebudeme. Je to
v podstat néco za ®co. Za jistotu vyplacené sliber@stky na konci obdobi, musime

podstoupit omezeni likvidity vloZzenych pem

Klasické fondy kromd vstupniho a vystupniho poplatkétadji také spravcovsky
poplatek. Nejinak tomu je i u zajitych fondi, jen zgisoby jeho vybru jsou mnohem
pestejSi. Je vybiran kb klasickym zgisobem procentem ze spravovanych aktign&p

nebo si spravce fondu bere podil nadtgdych prostedcich, tzv. participace na vynosu.

Zajistné fondy jsou vhodné pro ty podniky, kteréghinvestovat pesré na dobu,
na jakou je fond konstruovan a zartvero ty, jez chyji mit jistotu, Ze v daném

investiénim horizontu vydlaji alespaé garantovanodastku.

Na mist je otazka, zda seibec vyplati do podilovych foridpii dobs sowasné
finanéni  krizi investovat? Odpa@d zni ano. Nejvhod#)Si formou investovani
do podilovych fond je v sowasnosti pravidelna investice. Pravidelné investbyéan
jednim ze zajimavych #gohi, jak podnik niize nechat své penize \Wévat. Pravidelné
investovani miva del&fasovy horizont, tzn. & let a vice. Ale v fipadt vybéru prav

podilovych fond by si podnik mohl v fipad potreby potebné prosedky vybrat.

Vstup na trh by @l probihat postupfy protoZze jednorazovym nakupem podnik
riskuje, Ze nevybere vhodny okamzik pro koupi acuwgk za nejvyssi kurz, ktery v dany
okamzik je. A tedy tento vybrany fondy by od okakewnakupu jen klesal. Tétdipadné
budouci ztrat se da zabranit tim, Ze se investovdasgtka rozdli napg’. na polovinu, na
tretinu atd. a podnik fiZe investovat postupnCast volnych finatnich prostedki se
investuje okamz# acast nap. za nésicéi dva. Timto se dosahne toho, Ze podnik nakoupi

za paimérnou cenu, za kterou se v tom obdobi dany fond4wrald

Uved'me si rtkteré vyhody a nevyhody podilovych fandlak jiz jsmerekli, tak
fondy maji vysSi potencial ne2iny et ¢i terminovany vklad a maji také potencial na

piekonani inflace. Podnik ma tak snadnysfup na tuzemské i zahrani trhy. Spravu

106



fonda vykonavaji profesionalové silnych finamich skupin. Vyptadani obchodl trva
maximalré pét pracovnich dni a podniky maji moznost kdykolivbxgt své penize. Na
druhé straé podilové fondy maji i sva uUskali. Fondy népato skupiny pojig&nych
financnich produkt a proto v pipad krachu fondu, nema podnik mozZnost nahrady za
investované progedky. V gipad jednordzového investovani seize stat, ze podnik
nakoupi podily z fondu v nevhodnou dobu. ¥ybpravného fondu a tak dosazeni vynosu
neni Upl@ jednoduchou zalezitostirédevSim vstupni poplatky a platby za spravu nejsou
vzdy levnou zélezitosti. ZvlaStpii volbé vhodného podilové fondu by podnik n&m
zapomenout na vstupni poplatekéINdy volit predevsim nulovy vstupni poplatek. Nulovy
vstupni poplatek znamena, Ze c&dtka, kterou do fondu podnik d4, je investovamana

mu vznika vynos. Pokud uz ndéidad podnik zaplati vstupni poplatek 0,3 %, patazdé
tisicikoruny se investuje jen 997 korun. To sic&mznit jako nepatrny rozdil, ale pokud
penize planujete vybratiige, pak @i rocnim vynosu 2 % dostanete 1 016,95 koruny,
pokud by poplatek byl 0, pak byste dostali 1 020ukg. Rozdil ¥i korun mize znit
nedilezité, ale u dlouhoda}jSich fondi nag. dluhopisovych se poplatky pohybujit&du
procent a pak uz ifpb&zné investici mze podnik pijit o stokoruny.

Déle by podnik nem zapominat na skutaost, Ze minula vykonnost neni zarukou
budoucich vynas — fond, ktery minuly rok vydal 10 %, je letos uz vydiat nemusi.
Urcitym voditkem pi vybéru ale ntize byt porovnani minulé vykonnosti podilového fondu

s ptimérnou vykonnosti celé skupirdanych podilovych fond

Timto ovSem nabidka bank v oblasti dlouhodobéh@stovani nekafi. Banky
lakaji podniky naobchodovani na kapitalovych trzich Ceska spiitelna zajiguje
obchodovani pomoci distribni si€ Erste Private Banking, kter&qustavuje komplexni
servis pro narné klienty. CSOB nabizi pro podniky obchodovani s cennymi papiry
prostednictvi Patria Direct. Spalrost Patria Direct je licencovany obchodnik s cemny
papiry, ktery pat stejré jako CSOB do skupiny KBC Group. Jeji sluzby jsou zéemy
zejména na peeby individuélnich investdr Odbor Prodej v ramci Investiiho
bankovnictvi Komemi banky nabizi klietiin zprostedkovani pistupu na finaéni a
kapitadlovy trh za podminek srovnatelnych &rym mezibankovnim obchodovanim.
Profesionalni fistup obchodnik odboru Prodej je podpen spolupraci s odborniky
Sociéte Generale v Ha a Londyr. UniCredit Bank zprogtdkovava obchodovani na

kapitalovych trzich progédnictvim spolénosti Pioneer Investements.
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DalSi moznosti efektivnino zhodnoceni fitiaith prostedki je individualni
sprava aktiv, kterou nabizi vSechnityti vybrané banky se stejnymi podminkami. Tato
sluzba je vhodna pro ty podniky, jenZ pro své vdinancni prostedky hledaji zhodnoceni
vySSi, nez nabizidiné depozitni produkty, kterymi jsou rfapézny (Eet, terminovy vklad
¢i spaici ucet. Cilem spravy aktiv je dosahnout optimalnihoostn s¥renych prosedki

prostednictvim investic na p&anim a kapitalovém trhu.

Individualni sprava aktiv je na miru Sitym vysocwdividualizovanymieSenim
umoziujicim dosahnout zajimavych vyrogii dané uUrovni rizika. Spravce portfolia
v ramci stanovenych limittidi a pabézné obmenuje strukturu portfolia tak, aby dosahl co
nejvySsiho zhodnoceni pgmich prostdki. Sprava je efektivnim #gobem zhodnoceni

castek od 10 miliot korun, volnych minimal& po dobu 4 résial.

Spravu provadi invesmi specialisté, ki¢ na zaklad dohodnuté investni
strategie aktivé rozhoduji o ptizeni konkrétnich cennych pajpjodle aktualni situace na
financnich trzich. B spra¥ aktiv jsou penize podniku investovany dézmych
investenich nastraj, jako jsou dluhopisy, akcie, podilové fondy, ndgrperzniho trhu

piipadré alternativni investice.
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5. Zavér

V sowasné dob na naSsem bankovnim trhuigobi fada bankovnich instituci
s Sirokou nabidkou produkpro podniky, zarfrenou na zhodnoceni jejich volné likvidity.
V této diplomové préaci je pozornost zémmna na nabidkudtyi nejwtSich bankovnich
instituci. Podle td&jCNB do skupiny velkych bank, jejich bilani suma je nad 150 mid.
K¢, pati Ceska sptitelna, Ceskoslovenska obchodni banka, Kotnétanka a UniCredit
Bank.

Kazdy manaZer, ktery rozhoduje o tom, jak zhodnatihé finagni prostedky
podniku by n&¢l mit na mysli vztah rizika, vynosu a likvidity. by si uwdomit, co je z
pohledu podniku prioritou a podle toho vybirat. €ficvysSi vynos, musi podstoupit i

vySSi riziko. Chce-li vyssi likviditu, musi byt caten vzdat se vysokého vynosu.

SttZejnim bankovnim produktem kazdé banky jgny et, ktery je zakladni
moznosti, jak hospoda s finartnimi prostedky. BéZzny (et stoji ¢asto na peéatku
vzajemnych vztaln mezi bankou a klientem. Z nabidky vSeclBzriych &ta nabizi
UniCredit Bank firemni &t s nejvy3Si Urokovou sazbou. Dale UniCredit Bpfikhazi
uctem. Nejnizsi Grokovou sazbu nabCaska sptitelna aCSOB. Ri vybéru bszného étu

by se podnik neg fidit pouze vysi urokové sazby, ale i vySistinich poplatk.

Vzhledem k nizkym udrakm neni pro podnik vhodné ulozit vSechny gar
prostedky na kzny bankovni tet. Je teba zjistit BZnou n&sicni potebu a na tomtodiu
ponechat pouze nutnou rezervu. Vhodnymi produktyuclaovani finadni rezervy jsou
predevsim spigci Uty a terminované vklady. Nabizi vySSi Urokovou saaé?z zné &ty
a predstavuji tak vhodnou alternativu pro uloZeni fitrdoh prostedki. Urokova sazba se
u spdicich Gta pro podniky pohybuje od 1,1 do 1,4 % p.a. a u teavych vklad od 1,1
do 1,8 % p.a. Z nabidky terminovych vkiagold vybranych bank nabizi nejvyssi Urokovou
sazbu UniCredit Bank, daléSOB a nejniz3i trokovou sazbu ma Kotmébanka. Spiaci
Uty pro podniky nabizi pouzéeska spiitelna a UniCredit Bank.

Zbylé finartni prostedky, které nejsou ulozené n&hém @tu, spdicim &tu ¢i
terminovaném vkladu, iZe podnik zhodnotit investovanim do podilovych finndabidka
je od zcela bezrizikovych investic do fanderézniho trhu, pes dluhopisy az po zaj&té

fondy, kdy nejde o iiliS rizikové investovani. Pokud chce podnik ulogénize jen na
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n¢kolik mésiai, pak by si nil zvolit fondy perZzniho trhu. Jeho zhodnoceni je vysSi nez u
terminového vkladu. Penize tu nejsou vazany dlowuwu a jsou &Sinou vyplaceny do
tydne. Podilové fondy péhniho trhu jsou obeénnejmért rizikové a také nejmén

vynosné ze vSech fofikolektivniho investovani.

Dluhopisové fondy se z pohledu rizikovo&tidi za fondy petzniho trhu. Jejich
potencial vynosu je vysSi, stéjiak je vSak vysSi i riziko, které invesitgpodstupuiji.
Dluhopisové fondy jsou deny pro investory s delSim investim horizontem, ktery by

mél dosahovat minimaktii let.

Pro dlouhodobé investice jsou vhodné akciové foridyesttni horizont je tu
dopori&ovan na dobu &i a vice let. Tyto fondy jsou pro podnik nejrizikgsi, ale
v dlouhodobéntasovém horizontu také nejvyna@gsi. i investovani do akciového fondu
musi podnik pedevsim zvazit rizika, ktera jsou s investici spajeAkciové fondy obeen
nabizeji moznost vyhodného zhodnoceni investiquaarvsak finaseji riziko v podod
vyrazné kolisavosti hodnoty investice. Tuto kolsstv mize podnik minimalizovat
pravidelnou investici, kteraime zvysit pravépodobnost zhodnoceni investicéi Whéru

akciového podilového fondu neril® dalezity minuly vynos, ale za#ieni fondu.

Smisené fondy investuji do akcii, dluhdpes perzniho trhu zarovea vytvai tak
portfolio investora v jednom jediném fondu. Jejiclynos i riziko je vySSi nez
u dluhopisovych fonlla mensi nez u akciovych. Jsou vhodné pro dloui®ddolestovani
v horizontu minimalg péti let. Jsou uteny pro podniky, které hledajiditou miru jistoty,

ale nechiji se plr¢ vzdat Sanci na vynos.

Zajistné fondy v poslednich letech zaznamenaly rézKedstavu;ji totiz vhodny
nastroj pro investovani s tou vyhodou, Ze investavé penize néjde a naopak se bez
rizika ztraty niize podilet na vynosu akciovych dthiNicmérg tento fond neni vhodny pro
kazdy podnik. Je nutné dodrzet invéstihorizont v délce odtyi do Sesti let a podnik,
ktery je ochoten podstoupit v tomto horizontv riziko u akciovych a smiSenych fand
by patrré nebyl spokojen s pouha@ast&nou participaci naistu akcii a indek

DalSi mozZnosti, kterou ide podnik vyuZzit, je sluzba, kterou nabizeji vSgchn
vybrané banky. Jedna se o individualni spravu aktiera je efektivnim nastrojem
zhodnoceni volnych péanich prosiedki. Odbornici pro podnikifpravi ,na miru Sitou®

strategii odpovidajici jehaipdstavam o vynosdasovém horizontu i invegtiim riziku.
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V neposledniracé banky nabizeji zprastdkovani obchad na kapitalovém trhu.
Obchodovéani s cennymi papiry je nabizeno pedstictvim partnerskych spgleosti. Tato
sluzba je uwrena vSem podnikn, jeZ ch¥ji pro zhodnoceni svych finanich prostedki
vyuZzit pohybu kuré akcii na kapitalovych trzich, ziskat vynos ve férdividendy nebo
vySSi urokovy vynos, plynouci z drzby dluhapig\kcie jsou vzhledem k nizkym cenam
v souwtasné dob vice poptavany, jelikoz nabizi potencial budoudsku. Je vSakidezité
si uwdomit, Ze tato investice s sebou nese i velkou maika. Vyplati se nerealizovat
jednorazové velké investice, ale postppravidel® realizovat spiSe mensi nakupy

jednotlivych akciovych titul.

111



Literatura

[1]

[2]

[3]

[4]
[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

[10]

[11]

[12]

[13]

[14]

[15]

[16]

BENOVA, K. Podnikové financeOstrava: Vysokéa 3$kola podnikéani v Ostra2007.
117 s. ISBN 978-80-86764-70-2.

BREALEY, R. A.; MYERS, S. CTeorie a praxe firemnich finandPraha: Computer
Press, 2000. 1064 s. ISBN 80-7226-189-4.

DUSPIVA, P.; TEREVOVA, L. Kapitalové trhy: pro kombinovanou formu studia
Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006. 185 s. I8BN'194-896-9.

DVORAK, P.BankovnictviPraha: VSE v Praze, 1998. 341 s. ISBN 80-7079%85
FOTR, J.; SOUQEK, I. Podnikatelsky zaen a investini rozhodovaniPraha: Grada
Publishing a.s., 2005. 356 s. ISBN 80-24709-39-2.

GLADIS, D. Naute se investovaPraha: Grada Publishing a.s., 2005. 176 s. ISBN 8
24712-05-9.

HIGGINS, R. D.Analysis for Financial Managemen¥Washington: Irwin/McGraw-
Hill, Inc., 2007. 430 s. ISBN 0-07-304180-7.

CHARVAT, J. Firemni strategie pro praxi: prakticky navod pro magery a
podnikatele: od firemni kultury po schopnost digdat penize: fiklady a studie z
praxe VCR. Praha: Grada Publishing a.s., 2006. 201 s. ISB®4%1-389-6.

IRWIN, D. Financni rizeni: podpora ktiovych rozhodnutiPraha: Profess Consulting,
2005. 232 s. ISBN 80-7259-019-7.

KONECNY, M. Finance podnikuBrno: Zdergk Novotny, 2003. 86 s. ISBN 80-214-
2405-2.

KONECNY, M. Financni analyza a planovanBrno: Polygraf a.s., 2004. 102 s. ISBN
80-214-2564-4.

KOZENA, M. Manazerska ekonomik&®raha: C.H.Beck, 2007. 216 s. ISBN 80-7179-
673-2.

KRAUSEOVA, J.Financni #izeni firmy Praha: Oeconomica, 2004. 74 s. ISBN 80-
245-0800-1.

LANDA, M. Financni planovani a likviditaBrno: Computer Press, 2007. 286 s. ISBN
80-251-1492-6.

MOIR, L. Managing Corporate LiquidityChicago: Lessons Professional Publishing,
2000. 250 s. ISBN 18-88998-64-4

MOSCHETTO, B.; ROUSILLON, JBanka a jeji funkcePraha: HZ Praha, 1996. 112
s. ISBN 80-901918-9-4.

112



[17]

[18]

[19]

[20]

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

[28]

[29]

[30]

[31]

[32]

NEMEC, V.; SOMOGY!I, P.Projektovy managemenPraha: Grada Publishing a.s.,
2002. 182 s. ISBN 80-24703-92-0.

NOVOTNY, J.; SZWEDA, TPodnikové finance — 2ast Ostrava: VSB — Technicka
univerzita Ostrava Ekonomicka fakulta, 2004. 55 Bostupny z WWW:
<http://studentka.sms.cz/ucebnice/podnikove_finaiee

NYVLTOVA, R.; REZNAKOVA, M. Mezinarodni kapitalové trhy: zdroj financovani
Praha: Grada Publishing a.s., 2007. 222 s. ISBR419-22-3.

PAVELKOVA, D. Vykonnost podniku z pohledu firatho manazeraPraha: Linde,
2005. 302 s. ISBN 80-86131-63-7.

PIKE, R.; NEALE, B.Corporate Finance and Investment: Decisions anat8gies
London: Financial Times Press, 2006. 743 s. ISBN8207-35-4.

RASKA, Z. Inovace ve finainim iizeni Praha: Alfa Publishing, 2007. 211 s. ISBN
978-80-86851-65-5.

REJNUS, O.; SOBA, O.Hodnoceni vynosnosti finamich investic Provozi
ekonomicka fakulta MZLU v Bra Brno: 2005, 20 s. Dostupny z WWW:
<http://svse.sweb.cz/materialy/investice_2.pdf>.

REVENDA, Z. Centrélni bankovnictviPraha: Management Press, 2001. 782 s. ISBN
80-7261-051-1.

REVENDA, Z. A KOL. Per¢zni ekonomie a bankovnictHraha: Management Press,
2005. ISBN 80-7261-132-1.

SYNEK, M. A KOL. Podnikova ekonomikdraha: C. H. Beck, 2006. 475 s. ISBN 80-
7179-892-4.

SYNEK, M. A KOL. Manazerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2003. 466
S. ISBN 80-247-0515-X.

SYNEK, M. A KOL. Manazerska ekonomik®raha: Grada Publishing a.s., 2007. 464
S. ISBN 80-247-1992-4.

SYNEK, M. A KOL. Zaklady podnikové ekonomikyraha: VSE v Praze, 1999. 186 s.
ISBN 80-8534-100-X.

SYNEK, M. A KOL. Ekonomika arizeni podniku U¢ebni texty pro inZzenyrské
studium Podnikova ekonomika. Praha: VSE v Praz851846 s. ISBN 80-7079-496-
8.

SYNEK, M. A KOL. Nauka o podniku: Eebni texty pro bakalgké studiumPraha:
VSE v Praze, 1994. 383 s. ISBN 80-7079-892-0.

TETREVOVA, L. Financovani projekt. Praha: Professional Publishing, 2006. 182 s.
ISBN 80-86946-09-6.

113



[33]

[34]

[35]

[36]

[37]

[38]

[39]

[40]

[41]

[42]

[43]

[44]

[45]

VALACH, J. Investeni rozhodovani a dlouhodobé financovédniaha: Ekopress, 2005.
465 s. ISBN 80-86929-01-9.

VALACH, J. Financni rizeni podnikuPraha: Ekopress, 1999. 324 s. ISBN 80-86119-
21-1.

VALACH, J. A KOL. Financni rizeni a rozhodovani podniku. Dil Rraha: Nad zlato,
1993. 115 s. ISBN 80-85626-12-8.

VALACH, J. A KOL. Financni rizeni a rozhodovani podniku. Dil Rraha: Nad zlato,
1993. 119 s. ISBN 80-85626-13-6.

VALACH, J. A KOL. Zéaklady finadniho rizeni podniku Praha Praha: Nad zlato,
1991. 112 s. ISBN 80-9000383-6-0.

Ceska spdtelna [online]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW:
< http://www.cs.cz/>.

Ceskoslovenska obchodni barfkaline]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW:
< http://www.csob.cz/>.

Finance — pro firmy a podnikatelgonline]. 2006 [cit. 2009-03-02]. Dostupny z
WWW: < http://firmy.finance.cz/start-a-rozvoj-firmipformace/zacatek-
podnikani/velikost >

Komerni banka [online]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW:
< http://www.kb.cz/>.

Mendelova zesuélskd a lesnicka univerzita v B#én- veejnd knihovna e-objekt
[online]. 2006 [cit. 2009-13-02]. Dostupny z WWW: <
https://is.mendelu.cz/eknihovna/opory/zobraz_ct&igst=4381/>.

Ministerstvo financiCeské republikylonline]. 2006 [cit. 2009-03-02]. Dostupny z
WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/hs.xslkony 10266.html/>.

Portal veejné spravyCeské republikyonling]. 2006 [cit. 2009-03-02]. Dostupny z
WWW: <http://portal.gov.cz/wps/portal/_s.155/701fkezakon&c=455/1991>.
UniCredit Bank Czech Republjonline]. 2006 [cit. 2009-02-02]. Dostupny z WWW:

<http://'www.unicreditbank.cz/cz/>.

114



Seznam obrazk a tabulek

Obrézek 1-1 Magicky investi trojuhelnik 21
Obrézek 1-2 Rehled zakladnich drdghfinancné avérovych produki 28
Obrazek 2-1 Ribeh vyvoje perznich prostedki podle Baumolova modelu 41
Obrazek 2-2 Ribeh vyvoje pewznich prostedki podle Miller-Orrova modelu 44
Obrézek 3-1 Tok peinich prostdki mezi kapitalovymi trhy a operacemi podniku 47
Obrazek 3-2 Vztah mezi séasnou a budouci hodnotou 52
Obrazek 3-3 Hivy podnik 53
Obréazek 3-4 S&wy podnik 54
Obrazek 4-1 Vyplacen&stky podniku za jeden rok 95
Obrazek 4-2 Porovnani nabidky vybranych bankovpfolukti 95
Obrazek 4-3 Rehled vyplacenychastek za Sest ¢aiai 98
Obréazek 4-4 Vyvoj hodnot podilovych foind SOB 104
Tabulka 2-1 Platebni kalenda 38
Tabulka 4-1 Investni strategie 89
Tabulka 4-2 Nabidka bankovnich produktézny (tet 94
Tabulka 4-3 Nabidka bankovnich prodiukt 97
Tabulka 4-4 Vynosy vybranych fofighergZniho trhu 101
Tabulka 4-5 Vynosy vybranych dluhopisovych fand 102
Tabulka 4-6 Vynosy vybranych akciovych fand 103
Tabulka 4-7 Vyvoj vybranych smiSenych fdnd 105

115



