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ANOTACE

Prace se zabyva ochranou uspor pied inflaci, a to zejména formou zhodnoceni spoficich
a investi¢nich produktii. Prace vychdzi z popisu inflace, jejich pfi¢in a dusledkt. Také
vysvétluje cilovani inflace. Dale charakterizuje spofici a investi¢ni produkty, jejich vyhody,
nevyhody a rizika. Nalezeni ochrany uspor spoc¢iva v porovnani miry inflace se zhodnocenim

produktii a ve vytvoreni modelovych ptikladi.

KLICOVA SLOVA

inflace, cilovani inflace, zhodnoceni produktil, spotfeni, investovani, vynosnost

TITLE

The Protection of Savings Against Inflation

ANNOTATION

The Bachelor thesis deals with the protection of savings against inflation, especially through
the appreciation of savings and investment products. The thesis is based on the description of
inflation, its causes and consequences. It also explains inflation targeting. Furthermore it
characterizes savings and investment products, their advantages, disadvantages and risks.
Finding savings protection consists of comparing the inflation rate with the products' valuation

and creating model examples.

KEYWORDS

inflation, inflation targeting, appreciation of products, saving, investing, profitability
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UvVoD

Inflace se tyka kazdého, kdo vlastni penize. O dasledcich inflace se ¢asto hovofi, ale presto
spousta lidi nechava své penize bez jakéhokoliv zhodnoceni. Tim pfichazeji o své Gspory, které
se jim sice na prvni pohled neztraceji, ale jiz si za né koupi méné. Kdyby penize na uctech
zacCaly mizet podle vyse miry inflace, mozna by se tim lidé zacali vice zabyvat. Takto si lidé

kupni silu jejich uspor ¢asto neuvédomuyji.

Inflace ma vice pficin i dasledkd. Jeji dopad mize byt pozitivni i negativni. Nelze fict, Ze je
inflace Spatnd a je tfeba ji zcela odstranit. Diky inflaci roste ekonomika. Také zaleZi na jejim

druhu, naptiklad hyperinflace ma jiny dopad nez inflace mirna.

V soucasné dob¢ po koronavirové krizi, kdy se mira inflace zvySuje, je toto téma velmi aktudlni.
Mira inflace je momentaln¢ vysoka, a ne kazdy investi¢ni ¢i spofici produkt je schopny ji
pfekonat. Netykd se to jen vysoké inflace. Nékteré produkty nejsou vhodné jako ochrana

pted inflaci, ani pokud je inflace na svém cili, ktery je stanoven Ceskou narodni bankou.

Spofici a investi¢ni produkty maji také své vyhody, nevyhody a rizika, které je nutné zohlednit
pred vloZzenim svych Uspor do nich. Riziko snizuje pfedevSim pojisténi vkladd, které je
u nékterych spoficich produktl. Naopak se zvySuje u investovani do zahranic¢i kviili ménovému

riziku.

Na zékladé vyse uvedeného je cilem prace vymezit alternativni moZnosti ochrany tspor
pred diisledky inflace. Prace bude vychazet z piic¢in a disledki inflace a u jednotlivych

moznosti sporeni a investic vymezi jejich vyhody, rizika a moZné zhodnoceni.
Ke splnéni hlavniho cile je nutné nejprve splnit parcialni cile:

1

charakterizovat pojem inflace, jeji pfiCiny a disledky;

e objasnit, jaké jsou varianty spofeni a investovani, véetné jejich vyhod, nevyhod, rizik
a mozného zhodnoceni;
e vysvétlit vlastni navrhy ochrany Uspor pred inflaci;

e shrnout poznatky a uvést doporuceni.
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1 INFLACE
V této kapitole je vysvétlena inflace a souvisejici pojmy. Jsou popsany moznosti vypoctl
inflace, druhy inflace, pfi¢iny z hlediska monetaristického a keynesianského ptistupu, disledky

pozitivni i negativni. Na zavér této kapitoly je popsano cilovani inflace.

1.1 Definice inflace a souvisejicich pojmi
CNB (2022a) popisuje inflaci jako ,,opakovany riist vétsiny cen v dané ekonomice®, podobné
inflaci definuje Vicek (2016, s. 424), inflace dle n¢j znamena ,,trvaly vseobecny riist cenové

hladiny ekonomickych statkii a vyrobnich faktori.

Kohout (2018, s. 146) uvadi, Ze inflace neznamena jen zvySeni cenové hladiny, ale i zvySeni
mnozstvi penéz v ekonomice, tento autor tak rozliSuje inflaci na dva typy, tedy inflaci cenovou
a inflaci ménovou. Inflace podle néj tedy miiZe znamenat, Ze je vyssi objem penéz v ekonomice
nez readlného produktu. Monetaristé fadi zvySeni mnozstvi penéz v ekonomice mezi piiciny

vzniku inflace.

Dle Jurecky (2017, s. 128) pti deflaci ,,dochazi k poklesu cenové hladiny* a Vicek (2016, s. 425)
popisuje deflaci jako opak inflace ,,vseobecnd cenova hladina klesa a mira inflace nabyva

zapornych hodnot*. Ani pftiliSna deflace neni vhodnd, ekonomika stagnuje, lidé neutraceji

rrrrr

Dezinflace znamena, Ze se inflace zpomaluje. Opakem dezinflace je akcelerujici inflace.

Dle Vicka (2016, str. 426) vznikd dezinflace ideflace vlivem statnich zisahl, zejména

hospodarské politiky.

1.2 Vypocet inflace

Pro vypocet inflace se pouZzivaji cenové indexy. Mira inflace je rozdil mezi cenovymi indexy
z bézného a zakladniho obdobi, vyjadiena v procentech. Pomoci indexu spotiebniho kose 1ze

vypocitat jako:

, . CPIt - CPIt—l
mira inflace = Tx 100
t-1

Pomoci cenového deflatoru jako

12



L ICD; — ICD;_4
mira inflace = cD x 100
t—1

1.2.1 CPI - index spotiebniho koSe
Inflace se vypocitdva mésicné i rocné, ale vzdy zpétn€. Hodnotu inflace nelze urcit dopiedu,

1ze ji jen ptedvidat.

V indexu spottebniho kose je kolem 800 vyrobku a sluzeb, které se vypocitavaji kazdoro¢né
Ceskym statistickym ttadem (CSU). Spotiebni ko prochazi aktualizaci a prib&zné se vyrobky
a sluzby v ném méni, zaroveit ma kazda polozka svoji vahu dualezitosti. Polozky maji svoji
vahu, protoze nékteré sluzby ¢i vyrobky kupuje vice lidi a nékteré méné. Tyto polozky obsahuji
potravinarské zbozi, nepotravinaiské zbozi a sluzby, a jsou rozdéleny do 12 skupin, pficemz

kazda skupina obsahuje dal$i mnozstvi polozek.

K aktualizaci musi dochdzet, protoze lidské potieby se méni, dochazi k technologickym
pokrokiim a ke zménam v trendech. Ze spottebniho koSe nelze zjistit, zda statek ¢i sluzba se
nenahradila substitutem. Nelze ani zjistit, zda nedoSlo k narGstu ceny, kvili zkvalitnéni
vyrobku. Také se mohla zvysit cenova hladina u produkt, které ve spotfebnim kos$i nejsou.

Ani tento ukazatel neukazuje ptesnou vysi inflace.

Inflace neznamena, Ze vzrastaji ceny vSech sluzeb a zbozi, nékteré ceny mohou i klesat

(Jurecka, 2017, s. 128).

U tohoto indexu lze miru inflace mé&fit ve vztahu k pfedchazejicimu mésici, déale jako stejny

mesic ke stejnému mesici predeslého roku — z diivodu ocisténi od sezonnich vlivli nebo jako

pramér za 12 mésic ve vztahu k pfedeslému priméru za 12 mésict — tento index se hodi

predevsim k vypoctim realnych mezd a diichodl. Index spotifebniho koSe se vypocita jako:
hodnota daného spotrebniho kose v cenach béZného roku

CPI =

= 100
hodnota daného spotfebniho kose v cenach zakladniho obdobi x

1.2.2 DalSi moZnosti méreni inflace
ICD — Cenovy deflator HDP zahrnuje vSechny statky a sluzby vyprodukované v ekonomice,

nejen ty vybrané. Patfi sem 1 nové vyrobky, které nejsou zahrnuty ve spottebitelském kosi.
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Vzorec cenového deflatoru:

1D _nominélniHDP 100
= “realny HDP

Nominalni HDP je v cenédch béznych, redlny HDP je v cenédch zakladniho roku.

PPI — Index cen vyrobcu se vyuziva piedevsim pro prognozovani inflace. Je podobny indexu

spotiebniho koSe, méti se zde cenova hladina vstupli do vyroby jako energie, prace a dalsi.

1.3 Druhy inflace

Pti sledovani inflace je dilezité védet, o jakém druhu inflace hovotime, protoze kazdy ma jiny
dopad. Inflace nemusi byt vzdy Spatnd, viz nize uvedené dusledky inflace. Z hlediska
prehlednosti je uvedeno rozdéleni podle miry ristu cenové hladiny, patrnosti inflace a dale se

popisuje inflace podle o¢ekavani firem a domécnosti.
Dle miry riistu cenové hladiny se rozliSuji nasledujici druhy inflace:

- mirnd inflace je do 10 %, ta nema pro ekonomiku az takovy dopad, produkt stale roste.
Brcak, Sekerka, Stara (2014, s. 131) za mirnou inflaci povazuji takovou, kdy tempo
ristu cen neni vyS$si neZ tempo ristu produktu;

- padiva inflace je dvojcifernd, lidé ztraceji diivéru v penize, ¢im mohou inflaci jesté
zhorSovat, zacinaji se snaZit chovat protiinflacné, vybiraji Gspory a nakupuji
nemovitosti, zlato a jiné statky, aby se zbavili mény. Dle Vicka (2016, s. 432), dochazi
k smluvnim dodatktim, které jsou protiinflacni, tak aby pfi zvySeni inflace se zvysil
1 urok;

- hyperinflace nastava, jestlize je mira inflace pfes tisice procent za rok. Inflace se stava
nekontrolovatelnou, lidé uz nemaji Zadnou diivéru v penize, pouZzivaji zahrani¢ni ménu

nebo naturalni sménu. ReSenim hyperinflace je ménova reforma.
Podle toho, zda je inflace patrnd, se uvadi nasledujici druhy inflace:

- oteviena inflace n€kdy popséna jako zjevna, je inflace, kterou lze vidét v cenovych

indexech. Zatimco skryta inflace se nepromita do cenovych indext;
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- skrytainflace je v ptipadé, Ze se cena zbozi nezvysuje, ale klesa gramaz ¢i kvalita zbozi.
Déle to muze byt chybné sestaveny spotiebni koS, ktery neodpovidd spotiebé
domacnosti;

- potlacend inflace znamend, Ze stat nedovoluje navysSeni ceny zbozi ¢i sluzby, to
zpisobuje nedostatek zbozi na trhu avynucené uspory (VIcek, 2016, s. 433).

Po uvolnéni opatieni dochazi k inflacnimu narastu.

Inflace, ktera splni ocekavani firem a domécnosti, se nazyva anticipovana. Pokud je ocekavani
jiné, je rozdil mezi skuteCnou mirou inflace a o¢ekavanou tzv. neanticipovana ¢ast. Splnéné
oc¢ekavani neni pro ekonomiku takova zatéz, jako nesplnéné ocekavani. Nabidka i poptavka
stihly reagovat. I ptes to, ze je urcité inflacni oCekéavani, ne kazdy se mlze na néj pripravit.
Naptiklad zaméstnanec piedpokladd inflaci 3 %, ale v zaméstndni mu nezvys$i mzdu
o pozadovana procenta. Subjekty jsou schopny se lépe pfipravit na inflaci, pokud se inflace
vyviji kazdy rok o zhruba stejné procento, nez kdyz je jeden rok inflace nizka a dal$i rok vysoka

(Jurecka, 2017, s. 142).

Setrvacné inflace znamend, Ze ipoptavkova inabidkova strana piedpokladaji stejnou miru
inflace, tim pak doopravdy dochézi k inflaci, protoZe obé strany s inflaci pocitaji, a proto roste

cena vyrobkil i mezd stale stejnym tempem.

1.4 Priciny inflace
Pfi¢iny inflace se nejCastéji rozdé€luji na poptavkové a nabidkové. Takto pficiny inflace
rozd€luje keynesiansky pfistup. Pri¢inou inflace je podle monetaristického pfistupu mnozstvi

penéz v ekonomice.

Monetaristicky pristup uvadi za pfic¢inu inflace rychlejs$i rist mnoZstvi penéz nez redlny
produkt ekonomiky. Ke zvySeni penéZzni zasoby dochézi, aby se podporoval hospodaisky rist.
Dle monetaristického pfistupu v kratkém obdobi s rostoucim mnozstvim penéz roste jak realny
produkt, tak cenova hladina a v dlouhém obdobi roste pouze cenova hladina. Dalsi pfi¢inou je
infla¢ni oCekavani, které znamend, Zze domacnosti a firmy ocekévaji inflaci ve stejné mifte jako

v pfechozim roce.

1.4.1 Poptavkova inflace

Inflace vyvolana poptavkou nastava, pokud se velikost skute¢né¢ho produktu blizi produktu
potencidlnimu (Br¢ak, Sekerka, Stara, 2014, s. 132), dochézi tak ke zvySeni agregatni poptavky.
Stava se to v ekonomice, ktera dosahuje nizké nezaméstnanosti a je nedostatek pracovnich sil.
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Ekonomika se nachdzi na hranici produkénich moznosti, nelze jiz vyrobit vice, dochéazi

ke zvySeni inflace vlivem riistu cen.

Kdyz je po zbozi velmi vysoka poptavka a nemusi byt ekonomika ani na hranici produk¢nich
moznosti, firmy chtéji vice zbozi vyrabét, zatimco v kratkém obdobi neni jednoduché zvysit
produkci, proto se vétSinou zvysi ceny (Jurecka, 2017, s. 137). Pokud by firma chtéla navysit
produkci, musela by pfijmout nové zaméstnance nebo stavajicim platit prescasy. Oboji ma

za nasledek zvyseni nakladt a tim i cen.

Spoustééem poptavkové inflace jsou nejCastéji levné Gveéry, zvySeni mezd, které nezvySuji
produktivitu, firemni investice, snizeni dani vladou, ndrazové pouziti uspor, zvySené statni

vydaje, ptiliv zahraniéniho kapitalu (Vgek, 2016, s. 434; Juretka, 2017, s. 138).

1.4.2 Nabidkova inflace

K nabidkové¢ inflaci dochazi, kdyz se zvysi ceny vstupii do vyroby, zvysi se naklady firmam.
Ty pak musi bud’ zvysit ceny nebo snizit mnozstvi produkce. V pfipadé snizeni mnozstvi
produkce dochazi itak ke zvySeni cen. Pokud se naptiklad zdrazi ropa, zvysi se ceny

kamionové dopravy.

U nabidkové pficiny inflace dochazi nejcastéji k inflacni spirdle, kdy zvySenim cen, chtéji
zamestnanci zvysit 1 mzdy (Jurecka, 2017, s. 140). Pokud se zvysi mzdy, zvysi se 1 ceny vstupli

do vyroby, nebot’ vzrostou ndklady na mzdy.

Spousté¢em nabidkové inflace je nejcastéji politicka situace, oligopolni postaveni, zvySeni cen
zakladnich surovin, zvySeni cen energii, riist dani, importovand inflace. Jurecka (2017, s. 141)
uvadi 1 opatfeni ekologické povahy — zdraZzeni pohonnych hmot, aby lidé pouzivali auta

elektricka.

1.5 Disledky inflace

Disledky inflace 1ze rozdé€lit na pozitivni 1 negativni.

Negativni maji nepfiznivy dopad na rozhodovani ekonomickych subjekti. Pozitivni jsou
umirné inflace a maji pfiznivy dopad na ekonomiku. Redistribu¢ni efekt ma i pozitivni

1 negativni dopad na ekonomické subjekty.

Mezi negativni dusledky patii napiiklad:
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- vyvolani nejistoty zejména pro investory, protoze se obtizn¢ daji predikovat cenové
pohyby (Jurecka, 2017, s. 145). Nejvice negativné ovliviiuje ekonomiku inflace
neocekavana. Pii navySovani plati ¢i mezd dochazi k navySovani o o¢ekdvanou inflaci,
zbyvajici neoCekavanou cast tak pobiratelé dichodu nedostanou. To plati i u dalSich
smluv jako najemni smlouvy, dodavatelské smlouvy a dalsi, kde sice mohou byt inflacni
dolozky, ale neoc¢ekdvana inflace v nich zahrnuta neni (Brédk, Sekerka, Stara, 2014,
s. 131);

- snizovani kupni sily penéz neboli znehodnocovani cenové hladiny, dochazi tak
k znehodnocovani uspor, které nejsou nijak zhodnocovany;

- pokud je mira inflace vysoka, lidé ptestavaji mit diivéru v penize a vice utraceji. Lidé

zaCinaji investovat do nemovitosti ¢i zlata, aby se zbavili finan¢nich aktiv.

Mezi pozitivni diisledky patii naptiklad, rist ekonomiky, kdy firmy se snazi vyrobit vice, ¢imz
se zvySuje i HDP. Zaroven se firmy snazi snizit ndklady, ato poméha technologickému
pokroku. Cernohorsky (2020, s. 174) popisuje dalsi pozitivni dasledek a tim je zvySovani
efektivnosti ménové politiky, kdy subjekty si vice ptjcuji kviili nizkym redlnych sazbam, coz

ma za nasledek zvyseni agregatni poptavky.

1.5.1 Redistribuc¢ni efekt
Redistribu¢ni efekt znamena presun Casti bohatstvi od jednoho subjektu k druhému. Nejc€asteji

ma vliv na tyto skupiny:

Véftitelé x dluznici — inflace je vyhodna pro dluzniky, nebot’ splaceji ve znehodnocujicich se
penézich. Penize v dobé¢, kdy si je dluznici ptjcili, mély vyssi hodnotu. To je naopak nevyhodné

pro véfitele.

Pobiratelé¢ fixnich dichodii x variabilnich dichodli — pobiratelé fixnich dichodi dostavaji
stejnou vysi diichodl a inflace jim snizuje realnou kupni silu, to plati i u pobiratelli socialnich
davek, kdy davky zGstavaji stejné 1 nékolik let. Zatimco subjekty, které maji variabilni dachody

nejcastéji stanoveny trzné, inflace tolik nepostihne.

Zaméstnanci x zamé&stnavatelé —nomindlni vySe mzdy je dana napt. na rok mzdovym vymérem.
Neni pfedem zndmé, jak vysoka inflace bude, ale mira inflace béhem roku roste a tim se snizuje
redlna hodnota mzdy. Zaméstnavatel¢ také mohou béhem roku zvysit ceny vyrobku ibez

zvyseni mezd.
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Poplatnici dani x stat — stale nartstajici mzdy nemuseji znamenat skute¢né navyseni bohatstvi

domacnosti. Poplatnici dani plati vice statu, protoze maji nominalné vétsi mzdy.

Drzitelé uspor x investofi — ani drzitelé uspor, kterym jsou penize uUroCeny, nemusi byt
pred inflaci chranéni z divodu nizSich urokl, nez je inflace. Nominalni Grokové sazby se
zvySuji, ale redlné uroky jsou zaporné (Cernohorsky, 2020, s. 173). Zatimco investofi se snazi

investovat do investic, které neztraceji na hodnoté

1.6 Cilovani inflace
Obecné se inflacni cil pohybuje v uréitém intervalu. K dosazeni infla¢niho cile se vyuzivaji
riizné nastroje ménové politiky. Ceska narodni banka ma za cil 2% inflaci. Tento cil se miize

odchylit o 1 % smérem nahoru nebo dold.

Ke splnéni cile vyuziva CNB (2021) naptiklad ur€ovani urokovych sazeb. Jejich zvySeni ma
za cil v budoucnu snizovat miru inflace. Centralni banka po zmén¢ vyse sazby, resp. po kazdém

ménové-politickém zasedani, odiivodiiuje sva rozhodnuti (Cernohorsky, 2020, s. 179).

CNB nepouzivd nastroje ménové politiky unabidkovych Sokii, administrativnich &
regulatornich opattenich, kdy ,.snaha centralni banky udrzet inflaci na cili by za téchto
okolnosti vedla k nezadoucim vykyviim ekonomického vyvoje a zaméstnanosti (CNB, 2021).
Na takové situace nereaguje a zatazuje je do vyjimek z plnéni infla¢niho cile. U cilovani inflace
dochdzi k casovému zpozdéni. Jilek (2013, s. 283) uvadi, Ze dopad zmény trokovych sazeb se

projevi zhruba za 12 az 18 mésict.

18



2 VARIANTY SPORICICH A INVESTICNiICH PRODUKTU
Dle Jandy (2011, s. 12) je spoteni bezrizikové. Popisuje jej jako pravidelné odkladani penéz
a je un¢j témeft jistota, ze se vlozené prostredky vrati. Vynos je pfedem znamy. Jediné, co jej

znehodnocuje je inflace.

Investovani je definovano jako vzdani se soucasné hodnoty finan¢nich prostiedkt
s predpokladem ziskani vys$i pfedem neznamé hodnoty (Syrovy a Tyl, 2020, s. 55).
Investovani je vétSinou dlouhodobé a vynos se odhaduje. U investice neni zisk ani ztrata
pfedem znama4, je zde vyssi riziko nez u spoteni, ale také vyssi potencialni zisk. Investovani
muze byt jednorazové, kdy dochazi k vlozeni jednorazové ¢astky do investice nebo pravidelné
vkladani stejné ¢astky mésiéné ¢i roéné. Pti pravidelném investovani dochézi k primérovani
cen, tzn. pii vysokych cenach se nakoupi méné kusi, zatimco pii nizkych cenach se nakoupi

vice kusu.

V této kapitole jsou vysvétleny zédkladni pojmy, které jsou spojené se spofenim a investovanim,

a poté jsou popsany jednotlivé varianty spofeni a investovani.

2.1 Zakladni pojmy ke sporeni a investovani
V této podkapitole budou vysvétleny pojmy spekulace, nacasovani investice, likvidni rezerva,
realny vynos, riziko, vztah mezi rizikem, likviditou a vynosem, ménové riziko a pojisténi

vkladt.

U spekulace neni riziko pfedem znamé. Spekulace jsou velmi rizikové, ale dokaZou byt
1 vysoce vynosné, coZz mnoho lidi motivuje k tomu, aby zacali spekulovat. Spekuluje se

nad cenou, ktera by méla jit ve prospéch spekulanta.

Janda (2011, s. 93) uvadi, ze na¢asovani vstupu do trhu je téméef nemozné, jelikoz nelze zjistit,
zda se nachazi trh na vrcholu ¢i dné. Syrovy (2016, s. 102) upozoriiuje, Ze neni vhodné
vstupovat do trhu najednou ani z n¢j najednou vystupovat, z ditvodu Spatného nacasovani

a ztraty hodnoty investice.

Likvidni rezerva je okamzitd rezerva, ktera je k dispozici. Likvidni rezerva by méla byt
alespoii Sestinasobek vydaji nebo trojndsobek piijmu a pii nastdni nenadalé situace jsou tyto
prosttedky k dispozici. Nenadald situace je napiiklad nemoc, coz mé za nasledek snizeni

piijm1, nebo porucha auta, kdy je nutna oprava.
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Realny vynos je nominalni vynos o€istény od inflace. V ramci spofeni i investovani je dilezité

si v§imat piedevsim redlného vynosu.

Riziko v investicich znamena pravdépodobnost ztraty zisku, poptipadé¢ celého kapitalu, neboli
moznost ztraty hodnoty investice. Neexistuje nerizikova investice, pokud by existovala, chtél

by ji kazdy a tim by uz nebyla vynosna.

Idedlni investice by byla vysoce likvidni, vysoce vynosna a bezpecnd, pfipadné jen s nizkym
rizikem. U investovani je vztah mezi bezpecim, likviditou a vynosem. Tento vztah vytvari
bezpecnost i likvidita. To plati i naopak. Bezpec¢nost je ovlivnéna rizikovosti. Vysoké riziko
pro investora znamené malé bezpeci. Nikdy tak neni mozné, aby byla vSechna kritéria splnéna

na maximum.

Bezpeénost

Obrazek 1: Vztah mezi bezpecim, likviditou a vynosem
Zdroj: viastni zpracovani autorky
O ménovém riziku se mluvi v souvislosti s investovanim v zahrani¢nich ménach, nebot’ zalezi
na kurzu mény. Kurzy mény se ¢asto méni, coz v malych ¢astkach nehraje takovou roli, ale
v fadech milionli uz je vySe kurzového rozdilu znatelnd. Kurz mén dokéaze iz investice
s vynosem udélat investici se ztratou. Ménové riziko neni u kazdé mény stejné. U mensich mén

napt. koruny ¢eské je riziko vyraznéjsi, protoze jeji hodnota je pfi nejistote na trzich volatilné;si.

Pojisténi vkladi znamenda, ze jsou ze zakona pojistény vklady osob u bank, stavebnich
spofitelen a druzstevnich zalozen do vySe 100 000 EUR. U kazdé banky je toto pojisténi zvlast,
tzn. osoba, kterd by m¢la dva produkty u jedné banky, je stale pojisténa jen na 100 000 EUR.

Pokud by mé¢la kazdy produkt u jiné, je u kazdé pojisténa zvIast.

2.2 Varianty sporicich produkta
Spofici produkty vétSinou pokryji jen inflaci, zhodnoceni je u nich minimalni, jsou ale méné

rizikové. Mezi varianty spofeni se fadi penzijni spoieni, stavebni spofeni, spofici Ucty,
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terminované vklady a vkladni knizky. Varianty spofeni jsou blize popsany v nasledujicich

subkapitolach.

2.2.1 Penzijni spoieni

Penzijni spofeni je dvojiho druhu. RozliSuje se doplitkové penzijni spofeni (DPS) a penzijni
ptipojisténi. DPS je dle §1 odst. 2 zdkona ¢. 427/2011 Sb., o doplitkovém penzijnim spofeni,
shromazd’ovani a umistovani piispévki UcCastnika, zaméstnavatele za Ucastnika a statnich
prispevki, jehoz ucelem je zabezpecit ucastnikliv piijem ve staii nebo pii invalidité. Obdobné
se definuje i penzijni ptipojisténi dle §1 odst. 2 zdkona ¢. 42/1994 Sb., o penzijnim ptipojisténi
se statnim prispévkem. Rozdil mezi t€mito typy penzijniho spofeni je v investi¢ni strategii.
U penzijniho spofeni je jen jedna, u DPS si Ize zvolit z vice investi¢nich strategii vice. Zaroven

u DPS nelze po 15 letech ¢ast prostiedkl vybrat, aniz by ucastnik nepftisel o statni piispévky.

Do konce listopadu roku 2012 bylo mozné uzavtit smlouvu o penzijnim pfipojisténi. Tyto

smlouvy jsou stéle jeste platné. V soucasné dobé¢ Ize zalozit jen dopliikové penzijni spoten.

Penzijni spofeni se zaklada do v€ku 60 let nebo na dobu 5 let, pokud jiz ucastnik dosahl veku
60 let. Mezi penzijnimi fondy lze piechazet s tim, Ze musi byt finan¢ni prostfedky prevedeny.
Dopliikové penzijni spofeni lze pfedasné vybrat nejdiive po 2 letech. Penzijni spofeni nema
pojisténi vkladi. Zaméstnavatel¢ cCasto vyuzivaji piispévky na penzijni spoifeni jako

zaméstnanecky benefit, at’ uz pevnou ¢astkou nebo procentudlni ¢astkou ze mzdy.

Penzijni spole¢nost ma ze zdkona povinnost vést alespon jednu konzervativni strategii. Penzijni
spolecnosti nabizeji 1 jiné strategie jako dynamické ¢i vyvazené a dalsi. Od toho se pak odviji

1 vySe vynosu a rizika. Zvolenou strategii 1ze ménit.

Pti splnéni podminek vznika u penzijniho spofeni narok na statni ptispévek, ktery se vyplaci
mesicn€. Nelze jej ale uplatnit, pokud by posilal ¢astku jen zaméstnavatel. Vyse statniho
ptispévku se odviji od vyse vlozenych penéznich prostredkil. Nejvyssi je 230 K¢ pti vkladani
Castky 1000 K¢. A také lze uplatit odpocet zdkladu dané az do vySe 24000 K¢. To plati
v piipad¢, Ze pfesahne ucastnik naspotfenou ¢astku 12000 K¢, tudiz aby bylo mozné vyuzit cely
odpocet, spofeni by muselo za rok byt alespoit 36000 K¢ a z toho 24000 K¢ jde uplatnit na

odpocet dan¢.
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Smyslem penzijniho spofeni je predev§im naspofit si finan¢ni prostiedky na dichod. Stat se
toto snazi podporovat formou statniho ptispévku a danovych ulev, a to proto, Ze soucasny

dichodovy systém je z dlouhodobého hlediska neudrzitelny a bude nutna diichodovéa reforma.

U predCasného vybéru statni piispévek propada statu. Spotitel musi zaplatit dan jak
za vyplacené ptispévky od zaméstnavatele, tak 1 z vynosu. Dan je ve vysi 15 %. Pokud spofitel
uplatiioval slevy na dani, musi je vSechny vratit. Po uplynuti doby lze pouzit prostfedky

na cokoliv. Vlozené penézni prostfedky do penzijnich fondl nejsou pojistény ze zékona.

2.2.2 Stavebni sporeni
Stavebni spoteni dle zdkona ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim spoteni a statni podpote stavebniho
spofeni je ucelové stavebni spofeni, kdy ucastnik vkladd svoje prostiedky ajsou mu

poskytovany statni ptispevky a Gvér.

Stavebni spoteni se zaklad4d na minimalng¢ 6 let a je pfedem zndma cilova ¢astka. Za zalozeni
stavebniho spofeni se plati vstupni poplatek, ktery je vétSinou 1 % z cilové ¢astky. Vklady jsou

ze zékona pojistény do vyse 100 000 EUR.

Stat pfispiva 10 % zvkladu za rok formou statnich pfispévkli, maximalné vSak
2000 K¢ roéné. Aby vznikl narok, musi byt naspofeno alespont 20000 K¢ za rok. Za zménu
cilové castky se uctuje poplatek. Po uplynuti 6 let Ize naspoiené prosttedky pouzit na cokoliv

a vznika narok na Gvér ze stavebniho spoteni.

Stavebnich spofeni lze zaloZit 1 vice, ale statni pfispévek je vzdy jen do maximalni ¢astky 2000
K¢. Stavebni spoteni nelze vybrat diive jak za 6 let, jinak propadaji statni ptispévky a je nutné

zaplatit poplatek.

2.2.3 Sporici ucty, vkladni knizky, terminované vklady

Spotici ucet je spofici produkt, ktery slouzi k uloZeni penéz. Na rozdil od bézného uctu je
zhodnocovan. Spofici Ucty jsou velice likvidni, vétSinou k nim neni zadna platebni karta.
Vzhledem k tomu, Ze je lze témét hned vybrat, maji nizké procento zhodnoceni. Pokud je
spofici Gcet a bankovni Ucet u jedné banky, tak nékteré banky umoznuji nahliZet na oba ucty
v jednom internetovém bankovnictvi. Lze tak jednoduSe pfevadét penize ze spoficiho uctu
na bézny ucet a naopak. Prevod trva par vtetfin. U téchto ucti byva omezeni, do jaké vyse se
vklady troci, pokud je vyse piekrocena je uro¢eni mensi nebo zadné. Vklady jsou pojistény

do 100 000 EUR.
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Dle zakona ¢. 89/2012 Sb, obcanského zékoniku je vkladni kniZka potvrzeni od vystavitele
vkladni knizky o vlozeni hotovosti na ucet nebo o vybéru z néj. Vydava se na jméno a bez ni
nelze s prostredky nakladat. Diive byly vkladni knizky velmi vyuzivané. V dnesni dobé, kdy je
bezhotovostni platba naprosto bézna, se vkladni knizky uz moc nevyuzivaji. Vkladni knizky
mohou byt s vypoveédni dobou i bez ni. Existuji i vkladni knizky vyherni, kde probiha slosovani
2x za rok amajitel vkladni knizky muze vyhrat, ale utéchto typt nedochazi k zadnému

zuroCeni. Vklady jsou ze zékona pojistény do 100 000 EUR.

Terminovany vklad je jednordzovy vklad, ktery se béhem dohodnuté doby neméni a dispozice
snim je po tuto dobu omezena (CNB, 2021b). Terminované vklady maji malé procento
zhodnoceni. Jde o pfedem danou dobu, na kterou budou penize ulozeny a vyse urokové sazby
je znamd predem. Za predCasny vybér hrozi sankce. Mohou byt kratkodobé, stfednédobé
1 dlouhodobé. Je stanoven minimalni vklad, aby bylo mozné terminovany vklad zfidit.
U terminovanych vklada je nizké riziko ztraty vynosu a vklady jsou ze zékona pojistény

do vyse 100 000 EUR.

2.3 Varianty investovani

Investovani pfinasi potencionalni vyssi vynos a vyssi riziko nez spoftici produkty. Dokéze 1épe
pokryt inflaci diky vy$Simu zhodnoceni. Mezi varianty investovani se zahrnuji v této praci
investice do akcii, dluhopist, podilovych fondl, komodit, kurzti mén, nemovitosti, a jiné formy

jako Zivotni pojisténi, kryptomény a NFT. Jednotlivé varianty investovani jsou dale popsany.

2.3.1 Akcie

Akcie je ,,cenny papir, s nimz jsou spojena prdava akcionare jako spolecnika podilet se na rizeni
akciové spolecnosti, jejim zisku a na likvidacnim zistatku pri zaniku spolecnosti a pravo
ziskavat predkupni pravo na nové emitované akcie” (CNB, 2022b). Akcie piedstavuje
procentudlni vlastnicky podil na spole€nosti. Akcionai ma pak pravo rozhodovat o spolec¢nosti
na valné hromad¢. Jeho hlasovaci podil je zpravidla zavisly na poctu akcii, které vlastni.

S vlastnictvim akcii souvisi 1 vyplata dividendy.

Dividenda je podil na zisku akciové spolecnosti, jeji vysi si schvaluji akciondfi na valné
hromadg, ktera je jednou rocné povinna. Tam si stanovi i rozhodny den, coz je den, kdy dojde
k vyplaté dividendy. Aby akcionat dostal dividendu, nemusi drZet akcii cely rok, staci kdyz ji
drzi vrozhodny den. Akcionafi se mohou idohodnout, Ze si dividendu nevyplati vibec.

Z vyplaty dividend se plati 15% dan.
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S akciemi se nejcastéji obchoduje na burzach, prodeje anabidky mohou byt i nevetejné.
Nakoupit akcie na burzach lze pfes brokera. Broker je firma ¢i osoba, kterd umoznuje vstoupit
na finan¢ni trh. U velkych firem, jejiz akcie jsou vefejné obchodovatelné, je vysoka likvidita

pii prodeji.

Tyl (2013, s. 83) poklada za spekulaci investice do kratkodobych zmén ceny akeii a jako priklad
uvadi farmaceutickou spolecnost, kterd vyviji novy 1ék. Pokud uspéje, ceny akcii budou

stoupat, pokud neuspéje, budou klesat, ptipadné spolecnost zbankrotuje.

Syrovy a Tyl (2020, s. 106) a Gladis (2005, s. 51) upozoriiuji, Ze piesnou vnitini hodnotu akeii
nelze presné stanovit. Je to dano tim, Ze je hodnota casové proménliva a nelze stanovit budouci

vvvvvv

a to proto, ze akcie mohou byt nadhodnocené.

Diverzifikace je u akcii velmi dalezitd. Syrovy a Tyl (2020, s. 106) doporucuji investovat
do celého akciového trhu, protoze z dlouhodobého hlediska trh s akciemi roste. Nicméné Gladis
(2005, s. 25) poklada za dostatecnou diverzifikaci 12—15 akcii riiznych firem, protoze v tomto
pfipad¢ predstavuje jedna firma velkou c¢ast portfolia, kterou si investor dobie promysli,
zatimco investovani do celého trhu je horsi nez nedostatecnd diverzifikace, nebot’ cely trh mize
byt nadhodnoceny. Janda (2011, s. 109) doporucuje investovat alespoii do 10 akciovych tituld,
pokud néktery klesne, ostatni stale mohou rist. Diverzifikace by méla byt jak v odvétvi, tak
podle riznych zemi. Pfi investici do jednoho odvétvi se muze stat, Zze v celém odvétvi dojde

k utlumu, to by znamenalo pokles hodnoty vSech akcii naraz.

nakup akcii bez kolektivniho investovani pro fadu malych investort nedosazitelny.

Pokud jsou akcie drZeny vice nez 3 roky, jsou osvobozeny vynosy z prodeje od dan€. Investice
do akcii je dlouhodobou zélezitosti, investovat do akcii na rok by se nemuselo vyplatit, nebot’
hodnota akcii se velmi rychle dokdze ménit. Pokud investor nakupuje akcie sam, nemusi
spravn¢ odhadnout, které akcie jsou nadhodnocené ¢i podhodnocené. Se zahrani¢nimi akciemi

je také spojeno meénové riziko.

U akcii je v kratkém obdobi vysoké riziko propadu hodnoty. U zac¢inajicich firem se daji
nakoupit akcie za nizkou cenu a v budoucnu se miize hodnota vySplhat nékolikandsobné, s tim

je ale spojeno 1 vysoké riziko, jedna se spiSe o spekulaci.
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2.3.2 Dluhopisy

., Dluhopis je cenny papir, se kterym je spojeno pravo majitele poZadovat splaceni dluzné castky
ve jmenovité hodnoté a vyplaceni vynosit z néj kurcitému datu“(CNB,2022b). P¥i koupi
dluhopisu se tedy vydavatel dluhopisu zavazuje, ze splati jistinu i s trokem. Dluhopisy vydavaji
spole¢nosti, které si potiebuji ptijcit. Pokud dluhopisy vydava stat, jedna se o statni dluhopisy.
Dluhopisy mohou byt vyplaceny formou pravidelné vyplacenych troka nebo po uplynuti doby

je vyplacena jistina i s irokem.

Staty emituji dluhopisy z diivodi schodkt v jejich rozpoctech, zatimco firmy takto ziskavaji
kapital pro své podnikani (Syrovy a Tyl 2020, s. 151). Ani statni dluhopisy neni mozné
povazovat jako bezrizikové. Budik (2011, s. 39) zmifuje Recko, kterému pomohla az Evropské

centralni banka a Svétové banka z dluhové krize.

Ratingové agentury urcuji miru rizika. Rating u dluhopisi se urcuje podle schopnosti
spoleCnosti splatit své zavazky. Tato schopnost je pouze pravdépodobna. Rating se hodnoti
AAA jako nejvyssi stupeit tedy nejmensi riziko a D nejnizs$i stupen s nejvyssi rizikem, kdy uz
se jedna o spekulaci. Rating spolecnosti se v pribéhu méni, nekteré se stavaji vice divéryhodné
jiné naopak. Spolecnosti s nejvySsim rizikem mivaji z pravidla nejvyssi vynosy z emitovanych
dluhopisti a Casto své zavazky splati castecn¢ nebo vibec. Pokud spole¢nost zkrachuje, tak

investor pravdépodobné piijde o jistinu i urok. Rating neznamena doporuceni k nadkupu.

Stejné jako u akcii i u dluhopisti je nutné pocitat s ménovym rizikem. Syrovy (2016, s. 97)
doporucuje konzervativnim investoriim investovat jen do dluhopisli v tuzemské méné, protoze
jejich hodnota kolisa vlivem absence ménového rizika relativné méné. Riziko u tuzemskych
dluhopist je tak nizsi. Dtlezité je diverzifikace, a pokud investor pozaduje vyssi vynosy a chce
investovat i do spolecnosti s niz§im ratingem, nemél by dle Syrového a Tyla (2020, s. 155)
ptesahnout vice nez 10-20 % v investovanych dluhopisech. Nakup dluhopisti nemusi byt
bez kolektivniho investovani pro fadu investorti dosazitelny, protoze obdobné jako akcie jsou

finan¢né€ narocné a je tézké pak sestavit diverzifikované portfolio.

Cena dluhopist se odviji od urokovych sazeb. U drzeni dluhopisu s nizkym zhodnocenim
v dobé, kdy jsou jiz na trhu dluhopisy s vys$Sim procentem zhodnoceni, se musi dluhopis bud’
prodat pod cenou, nebo drZet i v nizkém zhodnoceni. Naopak pii koupi dluhopisu s vysokym
procentem zhodnoceni v dobé¢, kdy jsou na trhu dluhopisy s niz§im procentem zhodnoceni, 1ze

dluhopis prodat za vyssi cenu. To znamend, ze ¢im vyssi jsou urokové sazby, tim vice klesaji
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ceny dluhopisii (Gladis, 2005, s. 142). Dluhopisy na vice nez rok jsou rizikovéjsi nez dluhopisy
na krat$i dobu, kvili kolisani sazeb, ale i z divodu rizika splaceni zavazk, jelikoz spole¢nosti

se muze snizit jeji schopnost splacet zavazky (Syrovy a Tyl, 2020, s. 103).

2.3.3 Podilové fondy

Dle §102 odst.1 zékona ¢. 240/2013 Sb. o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech je
podilovy fond tvofen jménim. Podle §93 stejného zdkona jsou podilové fondy formou
kolektivniho investovani, jejichz icelem je shromazd’ovani finan¢nich prostfedkl od verejnosti
anasledné investovani téchto prostfedkii jiz srozlozenym rizikem. Velkou vyhodou
kolektivniho investovani jsou vysoka likvidita, diverzifikace (Ttima, 2014, s. 84) a zkusenosti

a znalosti spravce fondu (Budik 2011, s. 49).

Majetek uvniti podilovych fondl patii investorim, kteti maji podilové listy, nikoliv spravci ¢i
investi¢ni spolecnosti. ,,Podilovy list je cenny papir, ktery predstavuje podil podilnika
na podilovém fondu a se kterym jsou spojena prava podilnika plynouci ze zakona nebo ze

statutu podilového fondu* (CNB,2022b).

Podilové fondy spravuje spravce. Spravce rozhoduje o tom, které druhy akcii ¢i dluhopist
nakoupi. Fond ma vétSinou jasné¢ danou strategii. Investor si miiZze vybirat u investi¢nich

spole€nosti, do kterého fondu na zdklad€ své investi¢ni strategie vstoupi.

Podilové fondy jsou vhodné i pro zacinajici investory. U investic je nutné pocitat s riznymi
poplatky, napt. poplatky za spravu, vstupni poplatky, vystupni poplatky. Vklady nejsou

ze zékona pojistény. Zhodnoceni se odviji od druhu zvoleného fondu a jeho strategii.

Syrovy (2016, s. 61) uvadi, Ze pfi investovani do akciového fondu se riziko rozklada, protoze
jedna firma obsahuje zhruba jen 1 % v portfoliu, vétsi firma kolem 3 %, a tim jeji vykyv nema
takovy dopad. Zaroven se nevyplati investovat jen do jednoho odvétvi, pokud by doslo

k atlumu.

Pti vybéru podilového fondu je také dulezita diverzifikace zvoleného fondu. Janda (2011,
s. 109) doporucuje jako jednu z moznosti diverzifikace u podilového fondu i ndkup dalSiho
podilového fondu u jiné spolecnosti. Pokud zvoli investor spravné diverzifikovany podilovy
fond, nemusi uz sam diverzifikovat. Vzhledem k diverzifikaci podilovych fondd, je
nepravdépodobné, ze by se hodnota celé investice propadla na nulu. Pokud jsou vSak z velké

¢asti obsazeny v podilovém fondu akcie, dokaZze jejich hodnota velmi rychle kolisat. Fondy jsou
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vyhodné pro investory s niz§im kapitalem, kteti si nemohou dovolit nakupovat akcie zvlast

a pro investory, ktefi nechtéji aktivné sledovat déni investice.

U akciovych a dluhopisovych fondu je investice na vice let, ve fondech penézniho trhu jsou

investice se splatnosti do jednoho roku. SmiSené fondy maji v sob¢ vice nez jeden druh aktiva.
Fondy se rozdéluji na:

- fondy penézniho trhu, které neinvestuji do akcii viibec. Investice do fondu penézniho
trhu je vétSinou do jednoho roku a slouzi spiSe jako uchovatel penéz, jelikoz jeho
vynosy jsou nizké;

- fondy akciové, které obsahuji alesponi 66 % akcii. To znamen4, Ze investuji i do jinych
druhti aktiv. Maji nejvyssi procento zhodnoceni a nejvétsi riziko;

- fondy dluhopisové, které nakupuji prevazné dluhopisy a jsou vynosnéjsi nez fondy
penézniho trhu, také jsou rizikovéjsi;

- nemovitostni fondy, které investuji do nemovitosti, a to zejména do developerskych
a stavebnich projekti;

- komoditni fondy, které investuji do obchodovani s komoditami;

- fondy smiSené, které obsahuji akcie, dluhopisy a fondy penézniho trhu, jejich vynos se
pohybuje mezi akciovymi fondy a dluhopisovymi fondy. Jejich pomér je predem dany;

- fondy fondi, které investuji do podilovych fondt, takze nakupuji podilové listy
od jinych podilovych fond;

- zajiSténé fondy, které zarucuji investorovi, Ze jeho vklady neztrati na hodnoté.
Zajistény fond nedosahuje takovych vynost jako jiné fondy. Maji ptedem danou dobu
zajisténi, kdy je garance vynosu nebo vraceni jistiny. Budik (2011, s. 59) upozoriiuje,
ze pokud fond vrati jen jistinu, je investorovou ztratou jeji kupni sila;

- fondy Zivotniho cyklu, u kterych se strategie fondu méni spole¢n¢ s vékem investora.
Ke konci investi¢niho horizontu je potieba byt konzervativni, nebot’ jde pfedevSim
o zachovani hodnoty investice. Proto ke konci investice obsahuje minimalni nebo Zadné
mnozstvi akciové slozky. O to vSe se stara fond zivotniho cyklu s cilovym datem. Tima
(2014, s. 73) uvadi, ze se obsah akcii pfed odchodem do dichodu odviji i podle Gspor
investora. Pokud mé investor velké mnozstvi tispor, miize jeho portfolio obsahovat stale
velky pocet akcii a tim byt rizikovéjsi. Syrovy a Tyl (2020, s. 174) upozoriuji, Ze je
vhodné mit i ke konci zivotniho cyklu podil v akciich, pokud nechce investor vybrat

penize najednou.
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I u prodeje podilovych listi je nutné myslet na zdanéni, které je 15 %, pti drzeni déle nez 3 roky

se dan neplati. Neplati se, ani kdyz piijem z prodeje neptesédhl 100 000 K¢ za rok.

2.3.4 Komodity

., Komodita je druh zboZzi, se kterym se obchoduje bez rozdilii na kvalité a dodavky od riiznych
dodavatelu jsou vzajemné zaménitelné* (MONETA, 2022). Nejoblibenéjsi komodity jsou zlato
a ropa. U komodit Ize spekulovat nad cenou na burzovnich trzich, u zlata a stiibra 1ze nakupovat
1 slitky, mince. Zlato je zejména oblibené jako uchovatel hodnoty v pfipadé ménové krize

a ropa patii mezi neobnovitelny zdroj.

Syrovy a Tyl (2020, s. 113) uvadéji, ze pti investici do akcii ropné spolecnosti se soucasné
investuje 1 do komodit. Tedy existuji i komoditni akcie. Dle Rogerse (2008, s. 17), komodity
jsou soucast dobte diverzifikovaného portfolia, protoZze komodity dokdZou ochrénit i v ptipadé

poklesu ekonomiky.

Rogers (2008, s. 32) také vysvétluje, ze mezi akciemi a komoditami existuje negativni vztah,
tedy kdyzZ rostou akcie, klesaji komodity a naopak. Vysvétluje tento vztah jeho vlastni teorii, Ze
pro akciové firmy s ristem cen komodit rostou néklady a tim vydélaji méné, to ovSem neplati

napiiklad pro ropnou spole¢nost, kterd na ristu cen komodit vyd¢lava.

Kohout (2018, s. 183) popisuje komodity jako neptfedvidatelné a rizikové. Do komodit se da
spisSe investovat z dlouhodobého hlediska, nez jen spekulovat nad jejich cenou. Syrovy (2016,
s. 120) pfipomina, ze komodity podléhaji modé. Jednu dobu je oblibené zlato, za néjakou dobu

je oblibena ropa apod.

2.3.5 Nemovitosti
Nemovitosti na investici se nakupuji bud’ kviili vynosu z prondjmu nebo na spekulaci ohledné

vyse ceny nemovitosti.

Nemovitosti se povazuji za bezpecné investovani, nebot’ se fika ,,vSichni lidé potiebu;ji bydlet*.
I presto existuje riziko, ze byt se stane ztratovou investici, protoze nepiijde po dlouhou dobu
prodat ¢i pronajmout vzhledem k lokalité. Dale se miZe stat nevyhodnou investici, protoze
doslo ke zvednuti uroku na hypote¢nim uvéru, kdy investice jiz nebude vynosna. Pti koupi
nemovitosti na spekulaci mize cena nemovitosti klesnout, misto aby vzrostla. MiiZe se stat fada
nepiijemnych situaci, naptiklad najemnik ptestane platit, po dlouhou dobu nebude mozno najit

najemnika nového, poniceni bytu najemnikem, havarie, neprodejna nemovitost.
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Pti obsazeni bytu ndjemnikem dostava majitel nemovitosti pravidelny mési¢ni vynos a zna¢né
navyseni vynosu po splaceni nemovitosti. Zhodnoceni se odviji od vyse pronajmu a od zptsobu
financovani nemovitosti (hypotéka, vlastni financovani). Kazdoro¢né se plati dann z nemovitych
veéci a majitel bytu musi platit dan z vynosu z pronajmu. K ndkupu nemovitosti je potieba
vysoka hotovost nebo ziskat narok na hypotéku, proto investovani do nemovitosti neni

pro kazdého.

Vysoka poptavka po nemovitostech poméaha k navyseni cen. Splacend nemovitost ¢i ¢astecné

splacend nemovitost muize slouzit jako zastava pro dalsi hypotéku a ndkup dal§i nemovitosti.

2.3.6 Kurzy mén — Forex
Investofi vydé¢lavaji na pohybech kurzi mén. Obchoduje se na ménovém trhu Forex.

Obchodovat miize kazdy, kdo si zalozi sviij obchodni ti¢et u nékterého z brokert.

Existuje spousta strategii, jak na Forexu obchodovat. Vyuzivaji se fundamentalni analyza
i technickd analyza. U fundamentalni analyzy zavisi na tom, co se ve svété momentalné déje.
Technickd analyza se se odviji od analyzovani grafii. Nastavit se miiZe i tzv. stoploss, ktery
zabranuje jeSté vétsi ztraté otevieného obchodu, pokud trh dojde k této hodnoté, obchodni
pozice se automaticky uzavie. Lze oteviit vice obchodd, rychlost uzavieni obchodu je v rdmci

sekund, nebo Ize nastavit, pii jaké hodnoté se obchod sam uzavte ¢i otevie.

2.3.7 Jiné formy investovani

Mezi jiné formy investovani jsou zde uvadény Zivotni pojiSténi, investovani do kryptomén,
nakup nezaménitelnych tokenti (NFT). Ani kryptomény ani NFT nelze zfalSovat, protoze jsou
Sifrované a ukladaji se jako zdznamy, takZe kazda transakce je dohledatelnd. Na kryptomény

1 NFT se pohlizi jako na spekulace.

Zivotni poji§téni — pii zizeni se k Zivotnimu poji§téni asto nabizi i investovani. Pokud chce
klient investovat formou zivotni pojiSténi, ma moznost si vybrat z kapitdlového Zivotniho
pojisténi a z investiniho Zivotniho pojiSténi. U kapitadlového pojisténi je predem zaruceny
vynos, uinvestiéniho je moznost vysSiho zhodnoceni, ale bez zaruceného vynosu.
Pfi investovani ptes Zivotni pojisténi se plati dvoji poplatky, jedny pojistovne a druhé spravci
fondu (Syrovy 2016, s. 183). Zhodnoceni je nizsi nez pii investovani rovnou do fondu. Zivotni
pojisténi si lze po splnéni podminek odecist z danového zékladu az o 24 000 K¢&. V piipadé

zruSeni je nutné uplatnéné odpocty vratit.
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Kryptomény jsou virtudlni mény, na které nedohlizi zZddn4 centralni banka. Mezi nejznamé;jsi
kryptomény patii Bitcoin, Ethereum, Ripple. Nekteré obchody pfijimaji platbu i kryptoménami.
Nicméné spousta lidi spekuluje nad cenou kryptomén ve snaze je nasledné prodat za vysoky
zisk. Kryptomény jsou schopny vytvofit zisk i tisice procent za nékolik let, nékdy i v fadech
mésict. Nicméné dokazou také klesnout na téméf nulovou hodnotu. Ackoliv se muze zdat, ze
kryptomén je neomezené mnozstvi, tak napf. u Bitcoinu je pifedem stanoveno konecné

mnozstvi, ¢im se piiblizuje principu platby zlatem (CMC Markets, 2022).

Nezaménitelné tokeny jsou, jak vyplyva z ndzvu, nezaménitelné a jedinecné. BBC (2022)
prirovnava NFT k obrazu, ktery namaloval slavny mali¥, NFT jsou pak digitalni certifikaty
vlastnictvi. Nezaménitelné tokeny maji vétSinou formu obrazku, ktery 1ze koupit a lidé pak
spekuluji nad jeho cenou. S vlastnictvim n&kterym NFT se mohou pojit rizné vyhody, napf.

vlastnik muze do restaurace, kam by se jinak nedostal.
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3 VYNOSNOSVT YYBRANYCH SOPORICiCH o
A INVESTICNICH NASTROJU A STRUKTURA SPORENI
DOMACNOSTI

Tato kapitola se zamétuje na vynosnost spoficich a investi¢nich nastrojii. Nejdiive je popsan
vyvoj miry inflace a predikce CNB na miru inflace v nasledujicich dvou letech. Na zékladé
miry inflace za rok 2021 a predikce na rok 2022 je posouzeno zhodnoceni spolu s inflaci. Zaveér

této kapitoly pojednava o struktufe spofeni domacnosti v CR.

3.1 Vyvoj miry inflace
Na uvedeném Obrazek 2 je vyvoj miry inflace od roku 2014 do 2021. Mira inflace je méfena
indexem spotiebitelskych cen a vztahuje se ke stejnému mésici predchoziho roku, tzn. ze

napiiklad v dubnu 2018 byla mira inflace vyssi o zhruba 2 % nez v dubnu 2017.

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 1, ke stejnému mésici predchoziho roku se inflace pocita

z duvodu ocisténi od sezonnich vlivu.

Mira inflace do 10/2016 se nachazi pod cilovym pasmem stanovenym CNB (viz Obrazek 2).
0d 11/2016 je v cilovém pasmu az do 11/2019, kdy piekrocila cilové pasmo. Poté mira inflace
byla vzdy vyssi nez 2 %. Cilového pasma bud’ dosdhla, nebo jej prekrocila. Od 7/2021 se jiz

mira inflace do cilového pasma nevratila.
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Obrazek 2: Vyvoj indexu spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho roku
Zdroj: CESKY STATISTICKY URAD. Inflace, spotiebitelské ceny [online]. Praha: CSU, ©2022 [cit.
2022-02-10]. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/inflace_spotrebitelske ceny

Primérna mira inflace v roce 2020 byla 3,2 %, v roce 2021 byla primérnd mira inflace 3,8 %.

V 1/2022 byla mira inflace 9,9 % a ve 2/2022 ¢inila 11,1 %.

Tento vysoky nariist CNB (2022¢) piisuzuje tlakiim domaci a zahraniéni ekonomiky, a to kvili
rustu cen prumyslovych vyrobct vzhledem k nedostatku komponenti a materialu na vyrobu
napf. Cipt do aut, dale zdrazovani energii, naristu nakladt firem z diivodu tlaku trhu prace
ataké zdraZovani, kterym si firmy kompenzuji nucenou uzavirku v dobé vyhlaSené¢ho

nouzového stavu.

Je dulezité si uvédomit, ze vypocitana inflace neni vzdy realna inflace, nebot’ n¢které polozky
nejsou ve spotfebnim koSi. V souCasné dobé CNB zvySuje urokové sazby, aby inflaci
nasmé&fovala k stanovenym cilim. Prognéza CNB na rok 2022 je mira inflace ve vysi 8,5 %

a 2,3 % v roce 2023 (CNB, 2022d).

3.2 Vynosnost sporicich nastroju vzhledem k inflaci

Pti vynosnosti spoficich néstrojii k inflaci se vychazi z primérné miry inflace za rok 2021, ktera
¢inila 3,8 % a cilené inflace, kterd ptedstavuje 2 %. Primérna mira inflace za rok 2021 je
zvolena v posouzeni vynosnosti, jelikoz se jedna jiz o ukonceny rok a zhodnoceni u néstrojti se
vetSinou uvadi p.a. V posouzeni je zahrnuta i predikce na rok 2022. V posouzeni se pocita s tim,
ze pokud zhodnoceni je stejné vysoké jako inflace, je mozné jej oznacit za ochranu proti inflaci.

V praxi ovSem nemusi byt ani takové zhodnoceni schopné inflaci piekonat, nebot’ mira inflace
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znehodnocuje celou hodnotu penéz is vynosem. Tzn. pokud mame 10 000 K¢, vynos 5 %

a inflaci také 5 %. Je nominalni hodnota 10 500 K¢, ale realna hodnota 9 975 K¢.

Vynosnost penzijnich fondd obsahuje Tabulka 1, ktera zobrazuje penzijni spolecnosti a tfi
nejrozsifenéjsi druhy fondl — povinné konzervativni, vyvazené a dynamické. Hodnoty MIN,

MAX a PRUMER jsou uvedeny za roky 2013 az 2020.

V priméru dosahuje penzijni spofeni zhodnoceni 0,54 % - konzervativni, 2,57 % - vyvazené,
4,46 % - dynamické. Pokud by primérné zhodnoceni konzervativniho penzijniho spoteni
platilo 1 v roce 2021, nedokézalo by pokryt inflaci za rok 2021 a ani inflaci cilenou. Stejné tak
vyvazené penzijni spofeni nedosahuje takového zhodnoceni, aby bylo schopno pokryt miru
inflace za rok 2021, ale jiz by ptfekonalo alespon infla¢ni cil. Dynamické penzijni spofeni by

ve svém pruméru dokazalo inflaci za rok 2021 piekonat.

Z pohledu minimalnich a maximalnich hodnot jsou vysledky odlisné. U konzervativnich fondt
je zhodnoceni -1,93 % az 2,68 %. Miru inflace za rok 2021 by nebyly schopny konzervativni
fondy pokryt ani v uvedeném historickém maximu. Zatimco vyvazené fondy se svym vynosem
-6,41 % az 12,96 % by ve svém maximu dokazaly inflaci s pfehledem porazit. To plati
1 pro dynamické fondy s vynosem -10,09 % az 25,31 %, Tyto dva fondy ovS§em maji vyssi riziko

propadu hodnoty.

Pokud by doslo k napInéni predikce CNB a mira inflace by dosahla 8,5 %, nedokézal by zadny
fond penzijniho spofeni ve svém priméru pokryt inflaci. Vyvazené fondy a dynamické fondy

ve svém maximu piekracuji predikci a byly by pak vhodné pro ochranu pied inflaci.
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Tabulka 1: Vynosnost penzijnich fondu za rok 2013 az 2020 v procentech

o MIN 1,63 -138| -098|-0,62| -094| -1,93|-1,57| -034| -1,93
igl‘;lzlel:sativni MAX 224| 267 147 2,59 2,68| 136] 1,49 246| 2,68
PRUMER 076 042 034] 068 086] 036 022] 069 0,54

MIN 3,62 | -424 X|3,12] -632] -442| -641| -485| -641

Vyvézeny MAX 9,95 11,17 x|1042] 12,96] 9,12]10,08] 10,50 12,9
PRUMER 2.42| 3,00 x| 304] 308| 141] 1.80] 287 2,57

MIN 686 X x|-608|-1009] x|-951| -913| -10,09

Dynamicky MAX 1577] X x|18,75] 2531]  x|1642| 1791 2531
PRUMER 395] X x| 507 553 x| 354 422|446

Zdroj: viasmi zpracovani autorky na zakladé: ASOCIACE PENZIJNICH SPVOLECV’NOST]
CR. Zhodnoceni ucastnickych fondit [online]. Praha: Asociace penzijnich spolecnosti CR, 2022 [cit.
2022-03-10]. Dostupné z:https://www.apscr.cz/wp-content/uploads/2021/05/ZHODNOCEN%C3%8D-
%C3%9AF-2020-2.pdf.pdf

I kdyz se do minusovych hodnot obc¢as dostanou vSechny druhy penzijnich fondi 1 penzijnich
spole¢nosti, dosahuji penzijni fondy ve svém zhodnoceni plusovych hodnot (Asociace
penzijnich spole¢nosti CR, 2022). Vyjimka je u fondil, které nemaji historii. Je také dilezité si
uvédomit, ze na penzijni spofeni pfispiva stat a vétSinou izaméstnavatel, coz dokaze

zhodnoceni velmi navysit.

Stavebni spofeni bez statniho piispévku se nevyplaci jako ochrana proti inflaci. Jeho vynos
bez né&j se pohybuje od 0,5 % do 1,5 % (Modra pyramida, 2021; Bufinka, 2021). Jak jiz bylo
zmingno, stat plati max. 2000 K¢ z vkladu, ale to jen v pfipadé dosazeni 20000 K¢ za rok, jinak
plati 10 % z vloZené ¢astky. Nejvyhodné&jsi je vkladat cca 1700 K¢ po dobu 6 let. Pfi spofeni
vétsi Castky jiz nedochazi k navySeni o statni piispévek. Jak statni ptispévek navySuje ro¢ni

urok pfi spofeni 1700 K¢ za mésic, je uvedeno v Tabulka 2.
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Tabulka 2: Vliv maximalniho statniho ptispévku

Statni Vynos statniho
Rok Vklad prispévek ypl‘ispévku
1. 20 400 K¢ 2 000 K¢ 9,80%
2. 40 800 K¢ 2 000 K¢ 4,90%
3. 61 200 K¢ 2 000 K¢ 3,27%
4. 81 600 K¢ 2 000 K¢ 2,45%
5. 102 000 K¢ 2 000 K¢ 1,96%
6. 122 400 K¢ 2 000 K¢ 1,63%
7. 142 800 K¢ 2 000 K¢ 1,40%
8. 163 200 K¢ 2 000 K¢ 1,23%
9. 183 600 K¢ 2 000 K¢ 1,09%
10. 204 000 K¢ 2 000 K¢ 0,98%

Zdroj: viastni zpracovani autorky

Z uvedené tabulky lze vyvodit, ze vliv statniho ptispévku je ¢im dal nizsi, nebot’ se navysuje
pocet naspotfenych penéz. Stavebni spofeni je nutné mit alespon na 6 let, aby spofitel nepfisel
o statni prispevky. V Sestém roce je vynos statniho ptispévku pouze 1,63 % a spolu s irokem
vkladu, ktery je max. 1,5 %, nestaci toto zhodnoceni na pokryti inflace za rok 2021. OvSem
vypocet prumérného troceni stavebniho spofeni statnim ptispévkem po 6 letech vychazi 4 %
za rok, coz 1 bez troku z vkladu by inflaci za rok 2021 porazilo. Z toho vyplyva, ze ¢im déle
zrusit a vlozit tam, kde je urodeni vyssi. Predikce CNB je tak vysoka, Ze ani stavebni spofeni ji

nedokaze pokryt, dokaze ji jen zmirnit.

Sporici ucet je spiSe pro piipad likvidni rezervy, vzhledem k jeho nizkému zhodnoceni. To
bylo v prosinci 2021 0,01% az 2,5 % (Ceska spofitelna,2021; MONETA, 2021). V bieznu 2022
pak 0,01% az 3,1% (Hello bank, 2022). Urokovou sazbou 0,01 % je uroéen vklad
nad 200 000 K¢&. Spotici ucet nedokaze vétSinou prekonat inflaci, ale dokaze ji zmirnit.
Pfi nejvysSim uroceni v prosinci 2021, které bylo 2,5 %, by dokdzal piekonat cilenou inflaci.

Ani v roce 2022 neni maximalni urok 3,1% nijak vysoky, predikci na rok 2022 tak nepiekona.

Vkladni knizky nedokézou piekonat ani cilenou inflaci, jelikoz jejich zhodnoceni je jen

0,15 % nebo zadné u vyherni vkladni knizky (Ceska spotitelna 2021; CSOB, 2021).

Zhodnoceni terminovanych vklada se v prosinci 2021 pohybovalo od 0,01 % do 4 %,
v bieznu 2022 se navysilo na 4,4 % (Unicredit bank, 2021; Artesa, 2021; NEY, 2022).
Pti vkladu uspor do terminovanych vklada v dobé, kdy nékteré banky nabizely az 4 %, by se
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terminované vklady staly za rok 2021 protiinflacnimi. V bieznu 2022 nabizeji banky az 4,4 %,
ovSem pokud se naplni predikce, inflaci nepiekonaji. Terminovany vklad tak mtze néktery rok

inflaci porazit a jiny nikoliv.

3.3 Vynosnost investi¢nich nastroji vzhledem k inflaci

Investovani do komodit je popisovano jako rizikové, Obrazek 3 znazornuje vynosy komodit
za obdobi 4 let. Vzhledem k tomu, Ze jsou zde uvedeny vynosy realné, 1ze si povSimnout, Ze
po 4 letech dokazaly komodity pifekonat inflaci iv minimalnim vynosu a z hlediska

pramérného vynosu uz hned v prvnim roce.
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m Komodity — minimalni vynos p.a.
B Komodity — primérny vynos p.a.
Komeodity — maximalni vynos p.a.

Obrazek 3: Vynosy komodit v investi¢nim horizontu

Zdroj: SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: Fizeni financi pro kazdého. 3. zcela prepracované
vydani. Praha: Grada, 2020. s. 113

Druh fondu i investi¢ni strategie maji vliv na to, jestli podilové fondy piekonaji inflaci. ZaleZi,

jestli fondy investuji do akcii, dluhopist, penézniho trhu nebo jinych aktiv.

Zda investovani do nemovitosti dokaze pokryt inflaci, zavisi i na zdroji financovani. Pokud
investor nema vlastni zdroj financovani, je omezen velikosti splatky hypote¢niho tvéru. Vyse
prondjmu se tak musi tomu pfizplsobit. Vznika mensi zisk, nez kdyby nebyl hypotecnim
uvérem zatizen. VySe pronajmu se odviji od lokality, dispozice bytu, provedenych
rekonstrukcich apod. Ve smlouvach o pronajmech byva ¢asto inflacni dolozka, kterd znamena,
7e pronajimatel miize navySovat vysi najmu podle inflace za piechozi rok. Cimz alespoi

zmirnuje dopady inflace, nebot’ dal§i rok mlize byt mira inflace zase jina.
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Forex, NFT, kryptomény — u téchto spekulativnich variant investovani nelze piesné stanovit
zhodnoceni. Mlize byt ale velmi vysoké, takze inflaci ptekonat mohou, ale nemusi. Nicméné¢ je

dualezité pfipomenout, ze jsou velice rizikové.

Vzhledem k tomu, Ze u Zivotniho pojiSténi se investuje do podilovych fondi, plati to samé, co

u podilovych fondt, kdy zalezi na druhu zvoleného fondu.

Syrovy a Tyl (2020, s. 96) uvade¢ji, ze protiinflacni jsou nemovitosti, akcie a komodity, protoze

jejich ceny rostou, kdyz roste mnozstvi pené¢z v ekonomice.

3.3.1 Vynosy penézniho trhu, dluhopisi, akcii

Na nasledujici tiech obrazcich se popisuje minimalni a maximalni zhodnoceni penézniho trhu,
dluhopisii a akcii. Zobrazené¢ vynosy jsou historické vynosy, aje dilezité védét, ze
u investovani se nelze jen spoléhat na minulé vysledky, ato kvili tomu, Ze trh se vyviji.
Vysledky z minulosti nemusi platit i v budoucnosti. Zarovei i mira inflace se méni a nezistava
stejna. Na obrazcich jsou uvedeny vynosy realné, tedy vynosy oisténé o inflaci. Urok je

udavan p.a., neboli za rok.

V prvni roce vychazi u penézniho trhu minimalni vynos -9,9 %, maximalni je 11,9 %. Po 30
letech je sniZeno riziko a minimalni vynos vychazi -1,6 % a maximalni vynos 1,8 % (viz
Obrazek 4). S inflaci si penézni trh mize dokézat poradit, ale nemusi. U penézniho trhu se
pramémy vynos za rok vyrazné nelidi. Cim delsi je ¢asovy horizont, tim je i mensi riziko.
Vzhledem k tomu, Ze jsou na obrazku uvedeny vynosy realné, 1ze vyvodit, Ze penézni trh ani

po 30 letech nemusi inflaci porazit, nebot’ jeho minimalni vynos dosahuje zapornych hodnot.
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u Penézni trh — minimalni vynos p.a. ®Penézni trh — pramémy vynos p.a. . Penézni trh — maximalni vynos p.a
Obrazek 4: Vynosy penézniho trhu v investi¢nim horizontu
Zdroj: SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: vizeni financi pro kazdeého. 3. zcela prepracované
vydani. Praha: Grada, 2020. s. 101
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Na Obrazek 5 je stejn¢ jako na piedchozim obrazku znatelny vliv investi¢niho horizontu.
Po jednom roce je minimalni vynos -12,8 % a maximalni vynos 25 % apo 30 letech je
minimalni vynos — 1 % a maximalni vynos 4,3 %. Stejné jako v pfipad¢ penézniho trhu, se trh
dokaze dostat do ztraty. Dluhopisy tak nemusi inflaci porazit. Oproti penéznimu trhu je
v prvnim roce vidét u dluhopist vyssi zisk ale i ztrata, to se ale dle téchto obrazkl otaci
po 7 letech, kdy se riziko u dluhopisti snizuje. Dluhopisy vykazuji vynos minimalni -4,9 %
a maximalni 9,4%, zatimco penézni trh minimalni vynos -6,2 % a maximalni 4,3%. Primérny
vynos vychazi 1épe u dluhopist. Piesto se doporuCuje pii investovani do roku investovat

do penézniho trhu, nebot na tak kratkou dobu je lepsi mit mensi riziko propadu investice.

Dle Gladise (2005, s. 142) dluhopisy nedokazou byt protiinfla¢ni vzhledem k tomu, Ze s ristem

vvvvv

To vSak neplati u dluhopist protiinflac¢nich, které vétSinou vydavaji staty.
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’ Obrazek 5: Vynosy dluhopist v investicnim horizontu
Zdroj: SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: Fizeni financi pro kazdého. 3. zcela prepracované
vydani. Praha: Grada, 2020. s. 104

Na Obrazek 6 dosahuji akcie minimalni vynos -40,2 % a maximalni vynos 62,7 %, oboji je
hned v prvnim roce. Po 30 letech je minimalni vynos 4,3 % a maximalni vynos 10,5 %. Na
tomto obrazku investice do akcii dok4dzou po 20 letech porazit inflaci i ve svém minimalnim
vynosu, nebot’ jsou realné vynosy kladné. Akcie jsou v kazdém roce i vice nez dvakrat
vynosn€jsi oproti dluhopisiim, a dokonce se riziko ztraty po 15 letech otaci a stavaji se dle
tohoto obrazku i méné rizikové nez dluhopisy. Investice do akcii na jeden rok by mohla

investora pfipravit o t¢éméf polovinu uspor, proto se nedoporucuje.
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Obrazek 6: Vynosy akcii v investicnim horizontu
Zdroj: SYROVY, Petr a Tomas TYL. Osobni finance: Fizeni financi pro kazdého. 3. zcela prepracované
vydani. Praha: Grada, 2020. s. 107

Z téchto obrazku je mozno vyvodit, ze penézni trh je vhodnéjsi pro kratkodobé investice,
dluhopisy pro sttednédobé a akcie pro dlouhodobé investice. OvSem jak bylo zminéno, v praxi
se trhy imira inflace méni, a proto nelze ani fict, Ze akcie jsou vzdy v dlouhém obdobi

protiinflacni.

Akcie se jevi jako rizikova investice, proto je zobrazen vyvoj akcii dle indexu S&P 500, a to

od roku 1950 do roku 2022.

Nasledujici Obrazek 7 znazoriuje historii indexu S&P 500. Index S&P 500 zahrnuje akcie 500
podnikli, ktery jsou nejvic obchodované v USA. Z divodu piehlednosti jsou hodnoty

znazornény v logaritmickém meéftitku.

Jak lze postiehnout, trh s akciemi dlouhodobé roste, proto Syrovy a Tyl (2020, s. 106)
doporucuji investovat do celého trhu, zatimco Gladi§ ma obavu, aby nebyl cely trh
nadhodnoceny, jak jiz bylo zminéno ve druhé kapitole. Nicméné ani dlouhodoby vzrist akcii

nedokéze zarucit, Ze v ptipadé krize se akcie vyrazné nepropadnou.
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Obrazek 7: Vyvoj akcii dle indexu S&P 500 po letech
Zdroj: zpracovano podle Yahoo. S&P 500 [online]. Yahoo, 2021 [cit. 2021-12-10]. Dostupné z:
https://finance.yahoo.com/chart/%5EGSPC

Tyl (2013, s. 93) upozornuje, ze GspéSny investor se musi naucit ovladat své emoce, tak aby

pii propadu, nezacal hned akcie prodavat a v ptipadé ristu hned nakupovat.

Dle Syrového (2016 s. 97) jsou vétsinou akcie a dluhopisy vici sobé inverzni, vyjimecné
poklesnou hodnoty v obou pfipadech, proto doporucuje investovat jak do dluhopist, tak

do akcii.

V obdobi 20 let dosahuji akcie primérnych ro¢nich redlnych vynost 5,4 % a dluhopisy 4,7 %.
V obdobi 50 let jsou vynosy akcii 5,5 % a dluhopisy 4,9 %. V obdobi 122 let jsou vynosy akcii
4,5 %, dluhopist 1,7 %. Z té€chto dat vyplyva, Ze dluhopisy 1 akcie dosahovaly ze zacatku
niz§iho zhodnoceni nez nyni. Rust trhli bude pravdépodobné pii¢inou vyssiho zhodnoceni.
Akcie adluhopisy tedy dokaZzou z dlouhodobého hlediska uspésné prekonavat inflaci.
Americké pokladni¢ni poukdzky z hlediska 50 let a 122 let doké4zaly inflaci prekonat. Prestavaji
byt ale schopny inflaci porazet, protoze dosdhly v prib¢hu poslednich 20 let zapornych

primérnych vynost.
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Obrazek 8: Primérné ro¢ni realné vynosy akcii, dluhopisti a americkych pokladni¢nich
poukazek v procentech
Zdroj: CREDIT SUISSE RESEARCH INSTITUTE. Returns Yearbook 2022 Summary Edition [online].
Switzerland: Credit Suisse Research Institute, 2022 [cit. 2022-03-22]. ISBN 978-3-033-09081-1.
Dostupné z: https://www.creditsuisse.com/media/assets/corporate/docs/aboutus/research/publications/
credit-suisse-global-investment-returns-yearbook-2022-summary-edition.pdf

3.4 Struktura uspor domacnosti

Ministerstvo financi CR kazdoro¢né zvefejituje zpravu o vyvoji finanéniho trhu. V roce 2020
vydalo zpravu, kde je rozdéleni vice ptiblizeno obsahu této prace. Vzhledem k tomu, Ze vice
vyhovujici rozd€leni polozek je uvedeno jen od roku 2015 do roku 2020 viz Obrazek 9. Také
je zde uvedeny Obrazek 10, kde je [épe vidét vyvoj z delsiho Casového hlediska u polozek, které
zUstaly 1 v novém rozdéleni. Jedna se o polozky neterminované vklady, terminované vklady,

stavebni spofeni, penzijni fondy, Zivotni pojiSténi, investicni fondy.

Domacnosti nechdvaji nejcastéji své uspory na neterminovanych vkladech, kolem 50 % uspor
domacnosti je tak ohrozeno inflaci. Penize na bézném uctu i v hotovosti ztraceji kupni hodnotu.
Neterminované vklady jako uspory se stavaji oblibenéjsi, kdy od roku 2015 vzrostly o 8,6 p. b.
Investi¢ni fondy jsou o néco vice oblibené nez penzijni fondy a stale se drzi kolem 10-11 %.
Z obrazku vyplyva, Ze se terminované vklady stdvaji mén¢ oblibenym spoficim nastrojem. To
také plati o stavebnim spoteni, dluhovych cennych papirech a Zivotnim pojisténi. Terminované
vklady od roku 2015 klesly v oblibenosti 0 4,6 p. b., stavebni spofeni o 3,8 p. b., dluhové cenné
papiry 03,5 p.b. azZivotni pojisténi o 2,4 p. b. Naopak koétované akcie narostly o 3,7 p. b.

na oblibenosti.
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Vzhledem k tomu, které produkty klesly na oblibenosti, by se dalo na zékladé ptedchozi
kapitoly vyvodit, ze pfi nartstajici inflaci, chtéji mit domécnosti jistotu, ze inflaci pokryji,
a proto investuji do produkti, které maji vyssi vynos, napt. do akcii. To se ale vylucuje s tim,
Ze zéarovei 1 naristaji neterminované vklady, které nemaji Zadné Groceni. Je taky mozné, Ze

nékteré domacnosti chtéji mit penize kdykoliv k dispozici a nechtéji byt omezeny vazaci dobou.

M Investi¢ni fondy W Zivotni pojisténi Penzijni fondy B Stavebni sporeni

W Terminované vklady  ® Neterminované vklady B Dluhové cenné papiry B Kotované akcie

% PODIL USPOR DOMACNOSTI

7,1

11,2

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Obrazek 9: Vyvoj tspor domacnosti v jednotlivych letech
Zdroj: viastni zpracovani autorky dle dat ze MINISTERSTVO FINANCI CR. Zprdva o vyvoji financéniho
trhu v roce 2020 [online]. Praha: Ministerstvo financi, ©2021 [cit. 2022-02-11]. ISBN 978-80-7586-
048-4. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/Zprava 2020 Zprava-o-vyvoji-financniho-
trhu_v02.pdf

Pro doplnéni, jak bylo zminé€no na zacatku této podkapitoly, jsou data v jiné struktuie, kde je
casova fada delsi. Shodné polozky jsou dale popsany. Z Chyba! Nenalezen zdroj odkazi. tak 1
ze postfehnout, Ze neterminované vklady maji siln€ rostouci tendenci. Rozdil mezi rokem 2008
a2019 je 19,2 p. b. Z grafu je i patrny velky pokles vlozenych tspor do stavebniho spofeni,
které kleslo o 10,6 p. b. a terminovanych vkladt pokles o 10 p. b. Na rozdil od ptedchoziho
grafu, Ize si povSimnout, Ze Zivotni pojisténi mélo nejdiiv tendenci vzrist, ale od roku 2013
zacalo klesat. Pfesn¢ naopak je tomu u investi¢nich fondi, které nejdiive klesaly, ale od roku

2012 zacaly narustat. Penzijni fondy nartistaji témef stale stejnym tempem.
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H Investi¢ni fondy W Zivotni pojisténi Penzijni fondy M Stavebni sporeni

B Terminované vklady B Neterminované vklady B Vklady v cizi méné

% PODIL USPOR DOMACNOSTI

10,9 10[3 9,4 8,6

10,3

11,0
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Obrazek 10: Vyvoj tspor domacnosti od roku 2008 do roku 2019

Zdroj: vlastni zpracovani autorky na zakladeé dat ze zprav o vyvoji financniho trhu v roce 2012-2019

3.5 Shrnuti vyhod, nevyhod, rizik a vynosnosti vybranych sporicich
a investi¢nich nastroji

Zhodnoceni jednotlivych néstroji bylo popséano v ptedchozi podkapitole. V nasledujicich dvou

tabulkéach jsou z kapitoly 2 shrnuty vyhody, nevyhody spoficich a investi¢nich néstrojii. Dale

je v tabulkach popsano riziko a pro rekapitulaci i zhodnoceni.

Riziko u spoficich produktii je nizké, nebot jsou vSechny produkty s vyjimkou penzijniho
spofeni ze zakona pojiStény. Na penzijni spofeni i stavebni spofeni pfispiva stat statnimi
piispévky. Pro jejich ziskani musi byt splnény stanovené podminky a pfi pfed¢asném zruSenim

produktu statni ptispévky propadaji.

Nejvyssi potencionalni vynos ze spoficich produkti ma penzijni spofeni. DalSi nejvyssi
zhodnoceni ma pak stavebni spofeni se statnim ptispévkem a terminované vklady. Naopak

nejniz8i zhodnoceni predstavuji vkladni knizky a spofici tcet.
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Tabulka 3: Shrnuti vyhod, nevyhod, rizik a vynosnosti spoficich nastroju
‘ Nevyhody

Varianty spoieni

‘ Vyhody

Zhodnoceni

Penzijni spofeni

* statni podpora

* po uplynuti doby
mozné pouzit
prostiedky na
cokoliv

» mozné prispévky
od zaméstnavatele

* sleva na dani

* Ize si zvolit
strategii a ménit ji

* vybér az po
dosazeni veéku 60
let

* pfedCasny vybeér
nejdiive po 2
letech, propadnuti
prispévki a platba
dani

« vklady nejsou ze
zakona pojistény

* podle zvolené
strategie

V priméru
dosahuje:

* konzervativni
0,54 %

 vyvazené 2,57 %

* dynamické 4,46 %

Stavebni spofeni

* statni podpora

* pojisténi vkladl ze
zakona

* po uplynuti doby
mozné pouZzit
prostiedky na
cokoliv

* narok na uvér ze
stavebniho spofeni

* poplatky za vedeni
uctu, za zalozeni
spofeni

* vazaci doba 6 let

* pii predCasném
vybéru propadnuti
statnich ptispévka

* nizké — pojisténi
vkladid ze zakona

*0,5%az1,5%
(12/2021 1 3/2022);
* se statnim
ptispévkem pies
4 %.

Spofici ucet

* vysoka likvidita —
penize l1ze hned
vybrat

* Gro¢eni mesicni
sazbou

* nizké procento
uroceni

* nizké — pojisténi
vkladt ze zékona

0,01 % (Castka nad
200 000 K¢) az
2,5 % (12/2021)

* 0,01 % (Castka nad
200 000 K¢) az
3,1 % (3/2022)

Vkladni knizky

* moznost vyhry u
vyherni vkladni
knizky

* vklad nemusi byt
nijak zhodnocen

* u nevyherni
vkladni knizky
nizké procento
zhodnoceni

* nizké — pojisténi
vkladd ze zakona

*0%az0,15%
(12/2021 1 3/2022)

Terminované vklady

* moznost zvolit si z
kratkodobych,
sttednédobych,
dlouhodobych

* vynos je predem
zZnam

* nutny alespon
minimalni vklad

* vazaci doba — za
predcasny vybér
sankce

* nizké — pojisténi
vkladd ze zakona

0,01 % az 4 %
(12/2021)

«0,01 % az 4,4 %
(3/2022)

Zdroj: vlastni zpracovani, zhodnoceni zpracovano dle: ARTESA. Terminovany vklad Artesa STANDARD [online].
Praha: Artesa, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z: https://www.artesa.cz/osobni-finance/sporeni/terminovane-
vklady/artesa-standard/. ASOCIACE PENZIJNICH SPOLECNOSTI CR. Zhodnoceni ii¢astnickych fondii [online].
Praha: Asociace penzijnich spolecnosti CR, 2022 [cit. 2022-03-10]. Dostupné z: https://www.apscr.cz/wp-
content/uploads/2021/05/ZHODNOCEN%C3%8D-%C3%9AF-2020-2.pdf pdf. CESKA SPORITELNA. Vyherni
vkladni ~ knizka  [online].  Praha: Ceskd  spofitelna, 2021  [cit. 2021-12-06]. Dostupné z:
https://www.csas.cz/cs/osobni-finance/sporeni/vyherni-vkladni-knizka. CESKA SPORITELNA. Sporeni Ceské
spoFitelny [online]. Praha: Ceskd sporitelna, 2021 [cit. 2021-06-12]. Dostupné z: hitps://www.csas.cz/cs/osobni-
finance/sporeni/sporeni-cs. MONETA. Spoite s vyssim tirokem bez podminek [online]. Praha: Ceska spofitelna,
2021 [cit. 2021-06-12]. Dostupné z: https://www.moneta.cz/sporeni-a-investice/sporici-ucet. HELLO BANK.
Reknéte Hello sporenti s jedinecnym virokem [online]. Praha: Hello bank!, 2022 [cit. 2022-03-10]. Dostupné z:
https://www.hellobank.cz/nabidka/sporeni/. MODRA PYRAMIDA. Urokové sazby [online]. Praha: Asociace
penzijnich spolecnosti CR, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z:https.//www.modrapyramida.cz/sazebniky/urokov

e-sazby#sporiciurokovesazby. NEY. Terminovany vklad s urokem az 4,4 % p.a. [online]. Praha: NEY sporitelni
druzstvo, 2022 [cit. 2022-03-10]. Dostupné z: https.//www.ney.cz/terminovany-vkladPOSTOVNI SPORITELNA.

Vkladni knizka [online]. Praha: CSOB, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z:
https://www.postovnisporitelna.cz/portal/zhodnoceni/vkladni-knizka. ~ STAVEBNI ~ SPORITELNA  CESKE

SPORITELNY. Diky prémii od Bufinky ziskdte zhodnoceni vkladii az 4,3 % rocné [online]. Praha: Bufinka, 2021
[cit. 2021-12-06]. Dostupné z: https://www.burinka.cz/aktuality/diky-premii-od-burinky-ziskate-zhodnoceni-
vkladu-az-43-rocne/. UNICREDIT BANK. Urokové sazby [online]. Praha: UniCredit Bank, 2021 [cit. 2021-12-
06]. Dostupné z: https.://www.unicreditbank.cz/cs/ostatni/urokove-sazby.html.
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U investovani nejvyssi riziko pfedstavuji investice, které jsou nepiedvidatelné a maji jen malou

historii, jsou to kryptomény a NFT. Velmi rizikové je také investovani do Forexu.

Nejvyssiho zjistitelného potencionalni vynosu dosahuji akcie, dale dluhopisy a nakonec
komodity. U podilovych fondi i zivotniho pojisténi se riziko a zhodnoceni odviji od druhu

fondt a zvolené strategie.
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Tabulka 4: Shrnuti vyhod, nevyhod, rizik a vynosnosti investi¢nich nastroju

Varianty investovani ‘

Vyhody Riziko Zhodnoceni
Akcie * po 3 letech * ménové riziko u * vysokeé riziko * v priméru 6,8 % -
osvobozeni od zahranicnich akcii * pro snizeni rizika 8,0 % (v realnych
dané * 15 % dan z nutna vynosech)
* mozna vyplata dividend diverzifikace
dividendy * vySe pofizovaci
* spoluvlastnictvi ceny nekterych
spole¢nosti a akcii
hlasovaci pravo
Dluhopisy * pfedem stanovena | * ménové riziko u « riziko, ze dluh * v praméru 0,9 % -
doba zahranicnich akcii nebude splacen 1,6 % (v realnych
* existuji i * niz§i zhodnoceni * bankrot vynosech)
protiinflacni nez u akcii spole¢nosti
* vySe ceny * pro snizeni rizika
dluhopisu nutna
diverzifikace
Podilové fondy * vhodné pro * rlizné druhy * vklady nejsou * podle druhu fondi a
zacinajici poplatkd pojistény zvolené strategie
investory * dan z prodeje do * nizké az vysoké
* pti zbankrotovani 3 let od nadkupu zavisi na
investi¢ni zvoleném druhu
spole¢nosti neni fondu a strategii
podilovy fond
zasazen
Komodity « zlato jako * neptedvidatelnost * vysoké riziko e v praméru 5,1 % -
uchovatel hodnoty | » podléhaji modé 7,8 % (v realnych
* pomahaji s vynosech)
diverzifikaci
portfolia
Nemovitosti * dlouhodoby rtst * daii z nemovitosti * snizeni ceny * odviji se od vyse
cen nemovitosti * vyse potizovaci nemovitosti misto prondjmu
* pravidelny ceny ristu * podle zdroje
mésicni vynos * daf z prondjmu * navyseni sazeb u financovani
hypotéky ¢imz se
stane investicni
byt nevyhodnou
investici
* najemnik pfestane
platit, poskodi
nemovitost
Forex * rychlost obchodt * rychle se * velmi vysoké * nelze presné stanovit
pohybuyjici kurzy riziko az 90 %
* neptedvidatelnost investoru je
trhu ztratovych
NFT * s nékterymi NFT * nepiedvidatelnost, | ¢ velmi vysoké * nelze presné stanovit
se poji benefity existuji kratkou riziko
* vlastnictvi néceho dobu
jedine¢ného
Kryptomény * Ize jimi platit v * neptedvidatelnost, | * velmi vysoké * nelze presné stanovit
nekterych existuji kratkou riziko
obchodech dobu
Zivotni pojiténi « danovy odpocet * u pfed¢asného * podle zvoleného * podle druhu fondt a
* dva produkty v zruSeni nutnost fondu pojistovny zvolené strategie
jednom vraceni dani
* u kapitalového « zdvojené placeni
zivotniho poplatkd
pojisténi zaruceny * nejsou likvidni
vynos

Zdroj: vlastni zpracovani, zhodnoceni zpracovino dle SYROVY, Petr a Tomds TYL. Osobni finance:
Fizeni financi pro kazdého. 3. zcela prepracované vydani. Praha: Grada, 2020. s. 104, 107, 113.
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4 VLASTNI NAVRHY OCHRANY USPOR PRED INFLACI

Mezi negativni dusledky inflace patii snizovani kupni sily penéz, vyvolani nejistoty ¢i ztrata
davéry v penize. VSechny dasledky neni mozné ovlivnit jen tim, ze se ¢lovék rozhodne spofit
¢1 investovat. Dokaze ale nejvice ovlivnit disledek snizovani kupni sily penéz, tak aby alespon
jeho uspory neztracely na své hodnot¢€. Variant, kde Ize ochranit prosttedky pred inflaci, je vice

a taky je vhodné si nevybrat jen jednu, a to kvuli diverzifikaci prostiedk.

Nez se sporitel ¢i investor rozhodnou penize vlozit do spoficich ¢i investi¢nich néstroju, je
potieba si stanovit asovy ramec, za ktery bude potfeba penize vybrat, tak aby bylo jednodussi
zvolit investi¢ni &i spofici produkt. Clovék, ktery chce penize ochrénit pted inflaci, ale za rok
bude zpatky penize potiebovat, nevlozi penize do akcii, kde je vysoké riziko mozného propadu,
které by bylo jest¢ mnohem horsi nez samotna inflace. V dlouhodobém horizontu se vyplati mit
1 slozku akciovou, 1 kdyby méla byt v mensSim procentu. Je nutné si také uvédomit, ze ztrata 20
% u investovani s kapitdlem 100000 K¢, znamend zlstatek 80000 K¢ a k dosazeni na ptivodni

uroven, musi byt vynos alespon 25 %, tudiz smazani ztraty potiebuje vice casu.
Moznosti ochrany uspor pied dasledky inflace jsou uvedeny v néasledujicim textu.

1. Varianta ze sporicich nastroji — penzijni sporeni, stavebni sporeni, sporici ucet,
terminované vklady

Penzijni spofeni vzhledem ke statnimu piispévku a pfispévku zaméstnavatele 1ze povaZovat
jako dobrou ochranu pied inflaci. Stavebni spofeni, dosahuje vlivem statnich piispévka
vysokého procenta zhodnoceni a zaroven jsou u n¢j vklady ze zédkona pojistény. Jedna se
o bezpecny produkt se zhodnocenim, ktery bézné pokryva inflaci. Spofici ucet jako vhodna
ochrana likvidni rezervy je dulezitou soucasti ochrany Uspor i piesto, Ze inflaci nepfekonava.
Terminované vklady jsou ze zdkona pojiStény, proto jsou pro spofitele, ktefi maji strach
z investovani, ale chtéji své prosttedky ochranit. Pokud se spofitel rozhoduje mezi stavebnim
spofenim nebo terminovanym vkladem a neni omezen investi¢nim horizontem, doporucujeme

dat ptrednost stavebnimu spofeni a po skonceni stavebniho spoteni zaloZit nové.

MozZnost ochrany ze spoficich néstroji je znazornéna v modelovém piikladu, ve kterém
ochraniujeme pied inflaci kapital ve vysi 1 milionu korun. Pokud by priimérnd mira inflace
za 5 a 10 let doséahla 3 %, tak by kromé spoficiho uctu vSechny spoftici néstroje inflaci pokryly.
Ovsem predikce CNB za rok 2021 ve vysi 8,5 % je tak vysoka, Ze ji dokaze prekonat jen

dynamické penzijni spotfeni. Ve vynosu penzijniho spofeni je ve fondu obsazen i statni
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ptispévek, ktery se také zhodnocuje tirokovou sazbou. Ve stavebnim spofeni v tomto ptikladu
je obsazen statni ptispévek jiz v irokové mite. Z tabulky tak Ize spatfit, Ze dynamické penzijni
spofeni piekonava predikci inflace CNB kvili statnimu piispévku. Statni piispévky

u stavebniho spofeni pomahaji inflaci témét celou eliminovat.

Stavebni spoteni je zde po 10 letech zapocitano jako nové Ctytleté stavebni spofeni, protoze jak
bylo zminéno, je lepsi jej po 6 letech vybrat a zalozit nové. Penzijni spofeni je pak zapocitano
jako rocni vklad 12 000 K¢. Takto sestavené portfolio je schopné primérnou miru inflace

ve vysi 3 % p. a. prekonat.

48



e o7

piiklad ze spoficic

Tabulka 5: Modelov

Nominalni vynosnost Realna vynosnost

Vlozené Podil

prostiedky z celkového 189157

Investi¢ni Roky

nastroj

v K¢

vkladu

5

5

prumérné zhodnoceni p.a. 4,46 % prumérna mira inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
PeninjI}i vlozené prostiedky véetné vlozené prostredky vcetné
spofeni 120000 12,00% | uroki a statniho prispévku 15418 K& | 91792 K& | 228 342 K& | trokd a statnich piispévke | 14 108 K& | 78 825 K& | 168 385 K&
dynamické po odecteni inflace
nominalni zisk/ztrata 3 418 K¢ 31792 K& | 108 342 K¢ | redlny/4 zisk/ztrata 2 108 K¢ 18 825 K& | 48385 K¢
prumérné zhodnoceni véetné pramérna mira inflace p.a.
statniho piispévku p.a. 4,30 % 8,50 % 3,00 % 3,00 %
Sta‘:ebfﬁ 122400 12,24% | vlozené prostiedky véetné vlozené prostiedky véetné
sporeni arokd 21277Ke | 125899 Ke | 96 567 K¢ | arokii po odeéteni inflace 19469 K& | 108 114 K& | 85490 K¢
nominalni zisk/ztrata 877 K& 23899 K& | 14967 K¢ | realny/a zisk/ztrata -931 K& 5596 K& | 3562 K&
zhodnoceni p.a. 2,50 % prumérna mira inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
vlozené prostiedky véetné vlozené prostiedky véetné
Spofrici ucet 100000 10,00% | aroka 102500 K& | 113 141 K& | 128 008 K& | yrokii po odedtent inflace 93788 K& | 97 158 K& | 94397 K¢
nominalni zisk/ztrata 2500K& | 13141 K& | 28008 K& | realny/a zisk/ztrata -6213K¢ | -2842K& | -5603Ke
zhodnoceni p.a. 4,00 % primérna mira inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
Terminovany vlozené prostiedky véetné vlozené prostiedky véetné
vklad 657600 65,76% | urokd 683904 K¢ | 800071 K& | 973 409 K€ | grokii po odeéteni inflace 625772 K¢ | 687 048 K& | 717 815 K¢
nominalni zisk/ztrata 26304 K& | 142471 K& | 315809 K¢ | redlny/a zisk/ztrata 31828 K& | 29448 K& | 60215 K¢

Celkem

1 000 000

100,00%

‘ Realny vynos celkem

Zdroj: vlastni zpracovani zhodnoceni na zakladé: ARTESA. Terminovany vklad Artesa STANDARD [online]. Praha: Artesa, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z:
https://www.artesa.cz/osobni-finance/sporeni/terminovane-vklady/artesa-standard/. ASOCIACE PENZIJNICH SPOLECNOSTI CR. Zhodnoceni ticastnickych fondii [online].

-36 864 K¢

51 545 K&

106 887 K¢

Praha: Asociace penzijnich spolecnosti CR, 2022 [cit. 2022-03-10]. Dostupné z: https://www.apscr.cz/wp-content/uploads/2021/05/ZHODNOCEN%C3%8D-%C3%9AF-2020-
2.pdf.pdf. STAVEBNI SPORITELNA CESKE SPORITELNY. Diky prémii od Burinky ziskéte zhodnoceni vkladii az 4,3 % rocné [online]. Praha: Bufinka, 2021 [cit. 2021-12-
06]. Dostupné z: https://www.burinka.cz/aktuality/diky-premii-od-burinky-ziskate-zhodnoceni-vkladu-az-43-rocne/. UNICREDIT BANK. Urokové sazby [online]. Praha:
UniCredit Bank, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z: https.//'www.unicreditbank.cz/cs/ostatni/urokove-sazby.html.
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2. Varianta ze sporicich a investi¢niho nastroje — sporici ucet, stavebni sporeni,
podilové fondy
U spofticiho uc¢tu a stavebniho spoteni plati to stejné jako v predchozim odstavei. Pro malé
investory doporucujeme investovat do podilovych fondi, nebot’ jsme toho ndzoru, ze ¢lovek,
kterému jde jen o ochranu pied inflaci, nebude chtit vyhledavat a nakupovat jednotlivé akcie,
dluhopisy ¢i investovat do ostatnich rizikovych investici. Podilové fondy jsou vhodné
pro pravidelné investovani. Z podilovych fondi se pfiklanime k fondim penézniho trhu
u investovani do roku a k dluhopisovym ptipadné smiSenym fondiim pii investovani na delsi
obdobi. Dale se pfiklani k investovani do nemovitostnich fondi a komoditnich fondd.
Nemovitosti jsou pro investory v souc¢asné dobé té¢zce dostupnymi, jejich vysokd cena a vysoké
uroky na hypotecnich tivérech nevychazeji casto jako vhodna investice. Investofi, kteti by jinak
investovali do nemovitosti, tak mohou alesponn zvolit nemovitostni fondy. Opét se zde
ptiklanime k tomu, Ze neznaly investor nebude sdm investovat do komodit, miize tedy zvolit
komoditni fondy. Investovani alespont malé ¢asti do komodit se miize velmi hodit v dobéch

krize, naptiklad nyni kdy vyrazné vzrostla cena ropy, ale i jinych komodit.

V nasledujicim modelovém ptikladu (viz Tabulka 6) je zahrnuto stavebni spofeni a spofici ucet
ve stejné vysi jako v ptfedchozim piikladu. Investice do podilovych fondi je sloZena z investic
do péti riznych fondl. Je zde zahrnut ze 70 % vyvéazeny dluhopisovy fond, 5 % fond ropy
a energetiky, 5 % zlaty fond, ktery investuje do drahych kovi, 15 % fond nemovitostnich akcii,
5 % fond realit. Takto sestaveny fond by mohl byt dostate¢né diverzifikovany, ptesto v pripadé
predikce CNB, nebude schopny inflaci pfekonat. Ovsem dluhopisy ani komodity nejsou vhodné
na investici do 1 roku. Pokud by primérna mira inflace za 5 a 10 let dosahla 3 %. Bylo by takto

sestavené portfolio plusove i pies zaporny vynos spoficiho uctu.
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Investi¢ni

nastroj

Tabulka 6: Modelo

Vlozené
prostredk

y v K¢

Podil

z celkového

vkladu

pfiklad z investi¢niho a spoficich nastroju

Nominalni vynosnost

Roky
5

Reélna vynosnost

Roky

Realny vynos

-59 169 K¢&

pramémé zhodnoceni primérna mira
véetné statniho piispévku 4,30 % inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
p-a.
Ssta:;;’nl? 122400 12,24% lozeng ey vt vlozené prostiedky
P viozene prostredky VCetne | oy 77 e | 125899 K | 96 567 K& | veetng troki po 19469 K& | 21277 Ke | 85490 K&
troki odecteni inflace
nominalni zisk/ztrata 877 K& 23 899 K& 14967 K& | realny/a zisk/ztrata | -931 K¢ 877 K& 3 890 K&
zhodnocen p.a. 2,50 % prumerna mira 8,50 % 3,00 % 3,00 %
inflace p.a.
Spofrici o . y . vlozené prostredky
Gidet HBUESY LB zi‘(’)iflne prostfedky veetné | 1> 500 k& | 113 141 K& | 128 008 K& | veetn trokii po 93 788 K& | 97 158 K& | 94 397 K&
odecteni inflace
nomindlni zisk/ztrata 2500KE | 13141 KE | 28008 K& |realny/a zisk/ztrata | -6 213 K& | -2 842 K& | -5603 K¢
prumerna mira 8,50 % 3,00 % 3,00 %
lozend fredky véetné inflace p.a.
Podilové viozene prostre 792 978 K& | 913 804 K& | 1091 046 K& | vlozené prostiedk
777 600 77,76% | troki P y
fondy ’ véetné realného 725 575 K& | 784 715 K& | 804 564 K¢&
zhodnoceni
nomindlni zisk/ztrata 15378 K& | 136204 K& | 313446 K& |realny/a zisk/ztrata | -52 025 K& | 7 115K& | 26 964 K&

10 386 K¢ | 25250 K¢

Zdroj: viastni zpracovani, vynosnost podilovych fondii dle: GENERALI INVESTMENTS. Jednordzové investovani [online]. Praha: Qenerali lnvestments’[cit. 2022-04-24].
Dostupné z: http://www.generali-investments.cz/kalkulacky/cpi-1c/#/jednorazove, zhodnoceni na zdkladé ASOCIACE PENZIJNICH SPOLECNOSTI CR. Zhodnoceni

celkem

ucastnickych  fondii  [online].  Praha:  Asociace  penzijnich  spolecnosti ~ CR, 2022  [cit.  2022-03-10].  Dostupné z:  https://www.apscr.cz/wp-
content/uploads/2021/05/ZHODNOCEN%C3%8D-%C3%9AF-2020-2.pdf pdf. STAVEBNI SPORITELNA CESKE SPORITELNY. Diky prémii od Bufinky ziskdte zhodnoceni
vkladii az 4,3 % rocné [online]. Praha: Burinka, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z: https://www.burinka.cz/aktuality/diky-premii-od-burinky-ziskate-zhodnoceni-vkladu-az-
43-rocne/. UNICREDIT BANK. Urokové sazby [online]. Praha: UniCredit Bank, 2021 [cit. 2021-12-06]. Dostupné z: https://www.unicreditbank.cz/cs/ostatni/urokove-
sazby.html
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3. Varianta z investi¢nich nastroji — podilové fondy, kryptomény, nemovitosti

Tato moznost je vhodnéjsi pro investory, ktefi jsou ochotni podstoupit vyssi riziko. I v této
moznosti jsme zvolili podilové fondy misto investovani do jednotlivych aktiv, pokud jde
investorovi jen o ochranu pied inflaci. U podilovych listi u investovani do jednoho roku
doporucujeme investovat do fondl penézniho trhu a misto investovani do dluhopisovych fondii
jako v ptedchozi moznosti, investovat do akciového fondu. Dale pak také do komoditniho
fondu. Nakup nemovitosti je vhodny v soucasné dobé¢, kdy se navysuji aroky v hypotec¢nich
uvérech, spiSe pro investory, ktefi maji vlastni zdroj financovéani a nejsou tak hypotékou
zatizeni viibec. Pokud tedy investor ma prostfedky a vynosnost nemovitosti mu vychazi, miize
nemovitost nakoupit. V pfipadé€, ze prestane byt investicni nemovitost pro investora vynosna,
muze ji prodat. U prondjmu nemovitosti by si mél investor ve smlouvé sjednat inflacni dolozku,
¢imz bude minimalné dopady inflace zmirniovat. Ackoliv se jednd v dneSni dobé spiSe
o spekulaci, pokud se investor neboji rizika, mize vlozit ¢ast pen¢z do kryptomén. Kryptomény
jsou tu kratkou dobu, ale dokézou investici velmi zhodnotit a zacina se s nimi platit v nékterych
obchodech. Pomohou poslouzit proto nejen jako ochrana pted inflaci, pokud by jejich

zhodnoceni bylo dostatecné vysoké, ale také jako ochrana pted krizi.

Dalsi alternativni moZnost je zndzornéna v Tabulka 7. Toto portfolio je sestaveno z Cisté
investi¢nich nastrojii. V tomto modelu je nemovitosti gardz, kterd je nakoupena za potizovaci
cenu 450 000 K¢. Neni zde zapocitano mozné navySeni hodnoty nemovitosti, ale je zde
zapocitana inflacni doloZka. Ta se navysuje podle inflace za pfedchozi rok, proto v prvnim roce
nema na vynosnost zadny vliv a ¢ast vynosu tak podléha inflaci. V nasledujicich letech pak
podléha inflaci jen v prvnim roce. Za 5 a 10 let pocitame s primérnou mirou inflace 3 % p.a.,
proto kromé& prvniho roku jiz neni vynosnost inflaci ovlivnéna. Soucésti vynosnosti je vySe
prondgjmu ve vysi 24 000 K¢ za rok. V prvnim roce bez inflacni dolozky dosahuje investice
ztraty. V dalSich letech jiz dosahuje vysokého zhodnoceni. Dalsi polozkou portfolia je
kryptoména Bitcoin. Bitcoin v poslednich letech dokazal dosdhnout velmi vysokych hodnot
pies tisice procent. Proto v tomto ptikladu je pocitano jen se zhodnocenim za rok 2021, které
¢inilo 57,53 %. Pokud by takto vysokého zhodnoceni dosahovalo konstantné, piekonalo
s piehledem predikci CNB. Bohuzel budoucnost je v tomto velmi nepiedvidatelna. Posledni
slozkou jsou podilové fondy, které obsahuji 80 % dynamického fondu, 10 % zlatého fondu,

ktery je sloZen z investovani do drahych kovi, 10 % fondu ropy a energetiky.
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Ani takto sestavené portfolio nedokdze inflaci CNB piekonat, oviem akcie nejsou
na investovani do 1 roku. Po 5a 10 letech, kdy je primérnd mira inflace 3 %, je portfolio
schopno inflaci ptekonat. Pokud bychom nezahrnuli kryptomény pro jejich nepiedvidatelny

vyvoj i tak by zustalo portfolio protiinfla¢ni.
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Investi¢ni | prosttedky z celkového

Tabulka 7: Modelo

Vlozené

Podil

priklad z investi¢nich nastroju
Nominalni vynosnost

Roky

Reélna vynosnost

Roky

nastroj v K¢ vkladu 5 5
vlozené primérnd mira
prostiedky vcetné inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
uroki
474 000 K¢ | 570 000 K¢ | 690 000 K¢ — "
GaraZ | 450000 | 45,00% VloZené prostfedky
’ vcetné urokil po 433 710 K& | 552900 K¢ 669 300 K¢
odecteni inflace
nomindini 24000 K& [ 120000 K¢ | 240 000 Kg |"eAMY/AZSKZEA |y 6990 ke | 102900 K | 219300 Ke
zisk/ztrata
zhodnoceni p.a. primérna mira
57,53 % inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
vlozené vlozené prostiedky
Bitcoin 50000 5,00% | prostiedky véetné | 78 765 K& | 485 050 K& | 4 705 467 K¢ | véetné Groki po 72070 K& | 416 529 K& | 3469 925 K&
urokii odecteni inflace
nominalni realny/a zisk/ztrata
AlAiEia 28 765 K¢ [ 435 050 K¢ | 4 655 467 K¢ 22 070 K¢ 366 529 K& | 3419925 K¢é
vlozené prumérnd mira
prostredky vcetné inflace p.a. 8,50 % 3,00 % 3,00 %
Podilové urok 513 785 K& | 644 722 K& | 856 270 K& [\lozené prostiedky
fon (;y"ve 500000 | 50,00% véetnd redlného | 470 113 K& | 553 645K | 631434 K&
zhodnoceni
nominalni realny/a zisk/ztrata
zisk/ztrata 13785 K¢ | 144 722 K& | 356 270 K& -29 887 K¢ 53 645 K¢ 131 434 K¢

523 074 K¢

3 770 659 K¢

Celkem 1 000 000  100,00%

Reélny vynos 94107 K&
celkem

Zdroj: viastni zpracovani, vynosnost podilovych fondi dle: GENERALI INVESTMENTS. Jednordzové investovani [online]. Praha: Generali Investments [cit. 2022-04-24].
Dostupné z: http://www.generali-investments.cz/kalkulacky/cpi-1c/#/jednorazove, zhodnoceni Bitcoinu: KURZYCZ. Bitcoin — aktudlni a historické ceny kryptomény
Bitcoin [online]. Kurzy.cz, 2022 [cit. 2022-04-24]. Dostupné z: https://www.kurzy.cz/komodity/bitcoin-graf-vyvoje-ceny/usd-1-rok?dat_field=01.01.2021&dat field2=31.12.
2021

54


http://www.generali-investments.cz/kalkulacky/cpi-1c/#/jednorazove

5 SHRNUTI A DOPORUCENI

K ochrané uspor pted inflaci je nutné si uvédomit, Ze investicni zhodnoceni musi byt vyssi, nez
je inflace. OvSem nikdy neni mozné ptesné fict, zda vybrany produkt dokdze inflaci pokryt,
nebot nelze predpovedét, jak vysoka bude mira inflace za nékolik dalsich let. Jedinou vyjimkou

jsou protiinfla¢ni dluhopisy, pfipadn¢ inflacni dolozka u nemovitostnich bytt.

Muze se stat, Ze mira inflace doséhne v roce 2025 na 12 % a vybrany produkt nedokéze inflaci
pokryt, protoze dosahuje jen zuroceni 3,5 %. Mira inflace se vypocitava zpétné a nelze se
spoléhat na pfedchozi 1éta. Pokud chtéji domécnosti ochranit své Uspory pied inflaci, mélo by
jejich zhodnoceni u spoficich ¢i investi¢nich produktl dosahovat, alespon ptes 2 %, protoze
takové se snazi docilit CNB. V roce 2021 byla inflace 3,8 %. Uréena mira inflace ale nemusi
byt spravnd, protoze nékteré polozky nejsou ve spotiebnim kosi, také mize byt ¢ast inflace

skryta. Za rok 2022 se piedpoklada inflace 8,5 % a za rok 2023 je ptedpoklad 2,3 %.

Vzhledem k vyvoji miry inflace se muze né€kdy investi¢ni ¢i spofici nastroj stat dobrou
ochranou proti inflaci a dalSim rokem jiz ne. Pfikladem jsou terminované vklady, které za rok
2021 by ve svém nejvyS§im zhodnoceni inflaci ptekonaly a dal§i uZ ne. U spoficiho Uctu
a terminovanych vkladi zélezi i na tom, v jaké instituci jsou prostfedky vloZeny, nebot’ ne
vSechny maji zhodnoceni stejné. Spofici Gcet dokdZe maximalné piekonat inflaci cilenou.
U stavebniho spofeni nema vynos stavebnich spofitelen takovy vliv na zhodnoceni.

Nejdulezitéjsi je u néj prispevek statu, bez néj by stavebni spoteni nepokrylo ani inflaci cilenou.

Ne vsechny penzijni fondy jsou vhodnou ochranou pted inflaci. Povinné ztizené konzervativni
fondy ma nizké zhodnoceni a dokdzou ve svych maximdalnich hodnotdch pokryt je cilenou
inflaci. Zatimco dynamickeé i1 vyvazené fondy ve svym maximalnich hodnotach prekonévat jak
inflaci cilenou, tak i inflaci vy33i. Pokud by se naplnila predikce CNB a inflace by byla 8,5 %
za rok 2022, stale by ji pokryly. V primérnych vynosech dokézou pokryt inflaci za rok 2021

jen dynamické fondy, cilenou inflaci i fondy vyvazené.

Vkladni knizky nejsou vhodnou ochranou pied inflaci, kvili jejich velmi nizkému nebo

zadnému zhodnoceni.

U investi¢nich nastrojti je velka pravdépodobnost, ze dokazi pokryt inflaci, ovSem i u nich je
vysoké riziko. Proto se investor musi rozhodnout, zda je ochoten toto riziko podstoupit.

Komodity, dluhopisy, akcie i fondy penézniho trhu dokazi ve svém priméru inflaci ptrekonavat.
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Akcie kvili jejich vysokému zhodnocenti se jevi jako nejvice ucinny néstroj v boji proti inflaci.

I v ptipadé vyssi inflace by ji dokdzaly spiSe porazit.

Investicni byty prestavaji byt vyhodnou investici, kvtli jejich malé névratnosti. Ta je ovlivnéna

predevsim vysokymi sazbami troki u hypotecnich avéra.

Podilové fondy, stejné tak jako zivotni pojisténi, pokud by investovaly do akcii a dluhopist
mély by byt schopny inflaci porazit. U Zivotniho pojisténi je ale niz$i zhodnoceni nez

u podilovych fondt, nebot’ se plati dvoji poplatky, které zhodnoceni snizuji.

Spekulativni investice jako Forex, NFT a kryptomény ochranit Gspory sice dokéazi, ale je zde
velmi vysoké riziko propadu investice. Pfesto kryptomény mohou byt vhodnym platebnim

prostfedkem v ptipad¢ krize.

Domécnosti by nemély jen pfemyslet na tim, zda je investice protiinflacni. Vzdy by m¢ly mit
néjaké penize likvidni, to znamend, Ze v ptipadé potieby je mozné je okamzité vybrat. K tomu
je vhodné mit penize na spoficim uctu, ze kterého je mozné penize kdykoliv vybrat. Zbytek

penéz, které se nepotiebuji okamzité, je lepsi investovat, piipadné vlozit do spofticich produkta.

Pii ochrané uspor zalezi ina finan¢nich moznostech ¢lovéka, proto nelze nikdy ptesné
doporucit, kde penize vloZit. Pokud chce ¢loveék jen ochranit své uspory, miZe si vystacit pouze
se spoficimi produkty, ale musi pocitat s rizikem, Ze spotfici produkty nemusi inflaci celou

prekonat. Ani investi¢ni produkty nejsou zarukou prekondni inflace.

V ptipad€ pouZiti jen spoficich produktli doporucujeme penzijni spofeni, stavebni spoieni,
spofici ucet, terminované vklady. Investofi, kteti cht&ji vyssi zhodnoceni a neboji se jiz vyuzit
investi¢ni produkty, mohou investovat do podilovych fondl, spoficich ucéti a stavebniho
spofeni. A pokud maji investofi vyssi kapital pak mohou vyuzit Cisté investicnich produkta

a investovat do podilovych fondd, kryptomén a nemovitosti.

V prvni variant¢ modelovych ptiklad vychazi jako nejlepsi ochrana pied inflaci dynamické
penzijni spofeni se svymi statnimi piispévky, které prekonava i predikci CNB na rok 2022.
Stavebni spofeni iterminované vklady pouze zmirfiuji dopad inflace. Spofici ucet inflaci
nepiekonava, ale je velmi likvidni, je vhodny pro prostfedky, které je nutné¢ mit k dispozici.

Toto portfolio snizuje dopad inflace ve vysi 8,5 % a inflaci ve vysi 3 % p.a. isp&Sné prekondva.
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Ve druhé varianté jsou zvoleny podilové fondy, které jsou slozeny ze 70 % vyvazeného
dluhopisového fondu, 5% fondu ropy aenergetiky, 5 % =zlat¢ho fondu, 15 % fondu
nemovitostnich akcii, 5 % fondu realit, tak aby byly dostate¢né diverzifikovany. Pfestoze jsou
podilové fondy vhodné pro pravidelné investovani, byl zvolen v modelovém piikladu vklad
jednorazovy, jelikoz byly k dispozici prostfedky ve vysi 1 milionu korun. V této varianté jsou
také spotici uéet a stavebni spofeni, u kterych plati to, co v predchozim odstavci. Predikci CNB
zvolen¢ podilové fondy nepiekondvaji, ale zmirnuji ji. Inflaci ve vysi 3 % p.a. GspésSné

piekonavaji jak samotné podilové fondy, tak i celé portfolio.

V posledni varianté piekonavaji predikci CNB jen kryptomény a portfolio jen zmirtiuje dopad
inflace. Pokud by byla stéale inflace ve vysi 8,5 % i dalsi roky, uvedend nemovitost by ji vlivem
inflaéni dolozky dokézala piekonat. Nemovitost tak v piikladu pfekonava uvedenou inflaci
ve vys§i 3 % p.a. I podilové fondy slozené z 80 % dynamického fondu, 10 % zlatého fondu,
10 % fondu ropy a energetiky jiz jsou schopné 3% inflaci ptekonat. Portfolio inflaci ve vysi

3 % p.a. prekonava.

Jak jiz bylo zminé€no, uvedené néstroje nemusi byt ani tak schopny inflaci prekonat, nebot” se

mira inflace méni. Méni se ale i urokové sazby, takZe se naopak miiZe stat, Ze inflaci pokryji.
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ZAVER
Hlavnim cilem prace bylo vymezit alternativni moznosti ochrany uspor pted dusledky inflace.
Prace méla vychazet z pficin a disledkil inflace a u jednotlivych mozZnosti spofeni a investic

vymezit jejich vyhody, rizika a mozné zhodnoceni.

Nejprve byla definovana inflace jako opakovany riist vétSiny cen v dané ekonomice. Poté byly
popsany moznosti vypoctl inflace, mezi které patii CPI, ICD a PPI. Dale byly druhy inflace
rozvétveny. Nejdiive podle miry ristu na mirnou, padivou a hyperinflaci, poté podle patrnosti
na otevienou, skrytou a potlaCenou, anakonec podle ocekdvani na anticipovanou,

neanticipovanou a setrvacnou inflaci.

Pticiny inflace byly rozdéleny podle keynesianského pfistupu na poptdvkou a nabidkovou
inflaci. Poptavkova inflace nastavd, pokud se zvysi agregatni poptavka a ekonomika je
na hranicich produkénich moznosti. Nabidkova inflace nastavd pii zvySeni cen vstupl
do vyroby. Podle monetaristického pfistupu je pfi¢inou inflace rychlejsi riist penéz nez rast

realného produktu.

Nasledn¢ byly d@sledky inflace vymezeny na pozitivni anegativni. S témi souvisi
1 redistribu¢ni efekt, ktery ma za nasledek ptesun bohatstvi od jedné skupiny subjektl k jiné.

Mezi nejpodstatné;si dusledek, vzhledem k cili prace, je snizovani kupni sily penéz.

Proto aby bylo mozn¢ zjistit, jak vysoké zhodnoceni je nutné k tomu, aby byly uspory chranény
pred inflaci, bylo nutné nejdiive vysvétlit, ze Ceska narodni banka usiluje o splnéni inflaéniho
cile, ktery je v soucasné dobé 2 %. Tolerancni pasmo je nastaveno na 1 % smérem nahoru

1 dolt. K tomu, aby se infla¢ni cil naplnil, pouzivéa nastroje ménové politiky.

Pro ochranu uspor pied inflaci je mozné spofit nebo investovat. Zatimco spofeni je témet
bezrizikové a jeho vynos je pfedem znamy, investovani vynos odhaduje a jeho riziko je vyssi.
Investovani ale dosahuje vysSich potencidlnich vynost. Mezi varianty spofeni patii penzijni
spofeni, stavebni spofeni, spofici ucty, terminované vklady a vkladni knizky. Do variant
investovani byly zahrnuty akcie, dluhopisy, podilové fondy, komodity, zahrani¢ni mény,

nemovitosti, zivotni pojisténi, kryptomény a nezaménitelné tokeny.

Domacnosti nejvice nechéavaji své tspory na béznych uctech. Jak bylo feCeno v uvodu této

préce, jejich uspory tak zlstavaji nezhodnocené a ztraceji tak svoji kupni silu. Z analyzy graft
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vyplyva, ze kazdym rokem ptibyva vice uspor domacnosti na bézném Uctu. Zaroven se zvysuji

investice do akcii.

Riziko u spofeni je snizeno ptedevsim proto, ze vklady jsou ze zdkona pojistény. Na penzijni
spofeni a stavebni spofeni pfispiva stat, coz je velkou vyhodou a pfidava jim tak na zhodnoceni.
Nejvetsi vyhodou u spofeni je, ze je vynos predem zndm. Redlny vynos urcit dopiedu nelze.
Mezi nevyhody u vétSiny spoficich produktl patii zejména vazaci doba. Dalsi nevyhoda je

u predcasného vybéru, kdy ptispévky od statu propadaji.

Investi¢ni produkty maji vyhodu oproti spoficim produkt ve svém zhodnoceni. Zaroven, jak
jiz bylo zminéno, u investovani neni vynos piedem znadm. Riziko je zvyseno, protoze vklady
nejsou ze zakona pojistény. Také je velké riziko u novych nastroji jako kryptomény a NFT,
které maji jen velmi kratkou historii. Riziko je zvySeno i u komodit a zahrani¢nich mén, kde je
pohyb jen téZko piedvidatelny. Velka vyhoda je u nemovitosti, kde je mozna protiinflaéni
dolozka, au protiinflacnich dluhopisii. V tomto pfipadé je jasné, zZe inflaci ptekonaji.
U nemovitosti nastava riziko, ze byt nebude pronajat a v tom piipadé je protiinflacni dolozka
irelevantni. Protiinflaéni dluhopisy mohou byt zase vydané spolecnosti, kterd nebude schopna

je platit.

K analyze toho, zda spofici ¢i investicni produkty dokazi inflaci pfekonat, bylo zapottebi
nejdiive popsat vyvoj miry inflace v jednotlivych letech a nasledné bylo zjiSténo, Ze inflace

za rok 2021 byla 3,8 % a CNB prognéza za rok 2022 je 8,5 %.

Komparaci miry inflace se zhodnocenim spoficich produkti bylo zji§téno, Ze jako nejvhodné;jsi
ochrana uspor pted inflaci ze spoficich produktl je stavebni spofeni a dynamické penzijni
fondy, pfipadné¢ terminované vklady. Tyto varianty dosahuji nejvys$Siho zhodnoceni
ze spofticich produktii. Nevhodnou ochranou jsou pak vkladni knizky. Spofici ucty jsou nejvice

vhodné pro likvidni rezervu.

Investi¢ni produkty maji dostatecné vysoké zhodnoceni, aby inflaci ptekonaly. OvSem miiZe se
stat, ze budou ztratové a dopad pak muiize byt hors$i nez inflace samotna. Z investovani je
nejvhodnéjsi varianta ochrany uUspor investovani do akcii, které dokdzou dlouhodobé
pfekonavat 1 vySs$i miry inflace. DalSi vhodné investice jsou ido dluhopisti, a pfedevS§im
do dluhopist protiinflacnich. Investicni byty jsou vhodnd ochrana, pokud mé investor vlastni

financovani a sjedna si ve smlouvé o prondjmu inflacni dolozku. Podilové fondy, které jsou
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z velké ¢asti slozené akciemi, by mély uspory také ochranit. Investice do akcii jsou na delsi

¢asovy horizont.

Nevhodnou ochranou uspor je investice do zahrani¢nich mén neboli do Forexu, kde je tak
vysoké riziko propadu investice, Ze témét kazdy prijde o své vklady. Kryptomény maji vysoky
potencidl, protoze se s nimi za¢ina platit v obchodech. Ptestoze se jedna o spekulaci, mize byt
¢ast, o kterou se neboji investor pfijit, vlozena pravé do kryptomén, které mohou dosahovat
vysokych procent zhodnoceni. S NFT se poji spiSe vlastnické pravo, nejsou vhodné jako

ochrana uspor.

Na zéklad¢ téchto poznatkd byly navrhnuty tfi varianty moznosti ochrany uspor proti inflaci.
Jedna varianta Cisté ze spoficich produktl — penzijni spofeni, stavebni spofeni, spofici ucet,
terminované vklady. Tato varianta porazila primérnou miru inflace ve vysi 3 % p.a. Miru
inflace ve vysi 8,5 % ztéchto produktl prekonalo jen dynamické penzijni spofeni. Druhd
varianta jako mix investi¢niho a spoficich produktii — spofici Gcet, stavebni spoteni, podilové
fondy. Tato varianta také miru inflace ve vysi 8,5 % nepiekond. Pii praimérné mife inflace
ve vy$i 3 % p.a. je jiz protiinflacni. Tteti varianta — podilové fondy, kryptomény, nemovitosti.
V této varianté je se svym vysokym zhodnocenim jiz v prvnim roce kryptoména Bitcoin
protiinflacni. Nemovitost se stava protiinflacni az v dalSich letech, kdy je jiz zahrnuta inflacni
dolozka za ptedchozi roky. Podilové fondy jsou v dalSich letech jiz také protiinflacni. Bylo také
upozornéno, Ze mira inflace se méni, takze ani doporuc¢ené produkty nemusi byt vzdy schopny

inflaci pfekonat.
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PRILOHA A - ZHODNOCENI UCASTNICKYCH FONDU

ASOCIACE
PENZIINICH
SPOLECNOSTI €R

ZHODNOCENI UEASTNICKYCH FONDU

ALLIANZ PS

PKF _
Conseq PS Diuhopisovy UF
lobdlni akciovy OF

EsoB PS

PKF
Vyvazeny UF
o -
Spofici UF ©
[Pengsni OF ©

Generali

(dFive PS EP)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 """"l;';m"e
vipa v¥%pa. vEpa viEp.a vEpa v¥pa v¥p.a vEp.a ZaL0%eNi
1,22 6,15/
3,18 , 20,45
1,76 2,78 4,08] 1,51 a07]  -6Es] 1577 7,56] 34,54
PKF 0,49 2,67 psa] ool 1] o 1,20 0,64 3,39
Diuhopisovy UF 0,54 361 023 043 133 -ne1 1,38 1,65 5,17
VyvaZeny UF * /A Ny 2,02 4,48 -0,10) -4,24 11,17 5,19 19,24
[Akciovy UF 7 N/A N/A N/A /A /A N/A N/l 14,41 14,41
n.ssl 139 0,51 o.osl gol al 147 0,42 z.#
3,40 5,00 0,60) ) T T 4,84 123 17,27
1053 1271]  pos] ioai]  ess]  aso] 1mos] 302 75,81
PKF oaa] 13s] oso] o0s] oe] o019
a1 411 -o,zil 5,17
0,17 702]  -104 7,42
N/A NJA n/al  mja
ooa]  2e8]  13s] oo  -094f
0,70
0,66 ;.
110] 165 X
A n/a|
PKF 0,27 0,61 t1s]  o21] 18] o7 126]  138] 2,85
Rustovy UF * /A nfal 1153 93s]  1a04]  -022 1?,% -2,20] 15,17
Spofici (Vyvazeny) UF * WAl WA -o,sol 2.M| 000] s an] avdf 8,20|
0,36 133 03] -015]  -157] 0,83 1,40 0,77 1,74
1,07 3,54 157] 084 2,90 641] 10,08 2,51 14,55
2,16 581 160] 087 7,51 9,51] 16,42 3,42 29,74
N/A N/A 0,02 0a5] 139 2,65 2,54 0,91 0,14
N/A N/A N/A NJA /A N/A N/A 027 0,25
2,46 0,87 007 -014] 030 0,34 144 0,53 5,61
2,94 2,42 1,17 0,20 0,00 1,35 3,45 0,86 10,67
3,60 2,45 0,54 3,48] 4,10 4,85 105 3,13 24,67
3,53 18] 032 6,36) 8,20 3] 17,01 5,38 36,60

' fond funguje od 3/2015

* fond funguje od 11/2017, winos za 2017 byl zajiétén dotaci od penzijni spol.
* fond funguje od 1/2015, je ndstupcem zrufeného smiSeného fondu AXA, jeho vynos je zapoditdn

* fond funguje od 11/2014
* fond funguje od 8/2015
* fond funguje od 12/2019
7 fond funguje od 5/2020
* fond funguje od 8/2020

N/A - data pro obdobi nejsou k dispozici z divodu neexistence fondu
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