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Uvod diplomové préace

Otézka financnich prostiedku, vyuzivani depozitnich a investi¢nich produkta ¢i realizace
raznych investi¢énich zameéra se dotyka kazdého ¢loveka, ktery prisel s penéznimi prostredky
do styku. Clovek prostiednictvim finanénich prostiedkil uspokojuje své potieby a piéni, proto
je pro kazdého duleZité se naucit s disponibilnimi financnimi prostiredky hospodatit a umét se
rozhodnout pro jejich spravné vyufziti.

Politické, ekonomické a spolecenské zmeny, které se u nés probehly koncem osmdesétych
a pocatkem devadesétych let dvacatého stoleti mely za nasledek obrovsky rozmach
nejrazngjsich ¢innosti, které byly a jsou Uzce spojeny sfinanénimi prostiedky. Zacaly se
objevovat nejriznéjSi spolecnosti, které zacaly nabizet nejrazngjSi sluZzby a produkty
prostrednictvim kterych je mozno zhodnotit vioZené financni prostredky.

ZvySeni nabidky a rozvoj vySe zminénych sluZzeb a produktt znamenal pro kazdého
potenciondniho klienta, investora ziskani mnoha zkuSenosti v kladném i zéporném slova
smyslu (situace v kampelickach, zkrachovalych fondech apod.).

Proto je pro kazdého, kdo chce n¢jakym zpasobem uloZit své docasné volné finanéni
prostiedky je dalezité uvédomit s veSkeré vyhody i nevyhody (rizika), které jednotlivy
produkt ¢i sluZzba nabizi. Pro takovdto rozhodnuti je dilezité mit k dispozici mnozstvi
objektivnich informaci, které je mozno adekvatné pouZzit. V soucasné dobé je k dispozici
nepieberné mnozstvi nejrizngjSich informaci, ale vsechny neni mozné v Zzadném ptipadé
povaZzovat za objektivni, nékteré jsou nelplng, Umysiné zkreslené apod. Proto je pro kazdého
duleZité ziskané informace sprdvné pochopit a spravné vyuzit. DuleZitou roli hraje také i
osobni vztah, zkuSenost a postoj kazdého ¢loveka Velky viiv maji také urcité védomosti o
z&kladnich ekonomickych ¢i finanénich otédzkach, které |ze v obecné roving aplikovat v praxi.

Tato absolventské préce je rozdélena do nékolika kapitol, které se snaZi uréitym zpasobem
zmapovat situaci na trhu raznych investi¢nich, depozitnich produktd, které je mozno u nas
vyuZzit pro uloZeni volnych finanénich prostredku pro fyzické osoby — nepodnikatel e.

V kapitole 1 je wuveden uréity vyvoj vV jednotlivych oblastech — terminovanych,
neterminovanych vkladu, otevienych podilovych fondu, stavebniho spoteni, pojisténi apod.

V kapitole 2 je uvedena charakteristika jednotlivych depozitnich a investi¢nich produkta se
kterymi se muZeme setkat na zdejSim trhu.

Ve treti kapitole jsou uvedeny v obecné roviné néklady se kterymi se musi pii vyuZivani
jednotlivych produkti pocitat a které mohou byt také ovliviiujicim faktorem pro rozhodnuti
zda dany produkt vyuZzivat ¢i nikoli.

Ve ctvrté kapitole je potom uvedeno porovnani jednotlivych investicnich a depozitnich
produkti s ohledem najegjich vynos, riziko alikviditu.
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1. Charakteristika a rozdéleni finanéniho trhu, vyvojové trendy v
jednotlivych finan¢nich ainvesti¢nich produktech

1. Celkova charakteristika a rozdéleni finanéniho trhu.

Finanéni trh — charakteristika

Finan¢ni trh je soucasti obecné kategorie trh. Finan¢ni trh predstavuje souhrn néstroji,
postupi, ingtituci a vztahi mezi nimi, jejichZz prostrednictvim dochézi k piesunu volnych
finan¢nich prostiedki. Hlavni zésadou tohoto piesunu volnych penéznich prostiedku je, Ze se
uskutecnuje dobrovolné nazékladé vzgemné dohody zicastnénych subjekti.

Volné penézni prostiedky jsou piesouvany pomoci rtznych postupd, jejichz hlavnim
Gcelem je nabidnout jejich majiteli optimalni kombinaci o¢ekavaného vynosu, likvidity a
pravdépodobnosti nelispéchu (rizika). V praxi je mozné se setkat s razné konstruovanymi
béZnymi a vkladovymi Ucty, terminovymi vklady, s Gvéry, které maji rizny splatkovy pléan, s
raznymi typy cennych papira apod.

Do vztahu mezi nabidku a poptéavku po pen¢zich vstupuji ngjriznéjsi instituce. Mezi tyto
instituce patii finan¢ni zprostiredkovatel€, ktefi pracuji na trznim principu (banky, investi¢ni a
finanéni spolecnosti, brokerské firmy, pojistovny) a burza jako zprostiedkovatel druhotného
prodej e cennych papira. V dasledku ¢innosti téchto instituci se snizuji naklady, které souvisi s
piesunem a pirelévanim finan¢nich prostredka (jedna se o tzv. transakéni néklady). Dale zde
vystupuji sprévni organy, které dohliZeji nad chodem a nad situaci finanéniho trhu. K témto
spravnim organam patii: ministerstvo financi, bankovni a burzovni dohled, komise apod.

Finan¢ni trh je moZno posuzovat z nékolika raznych hledisek, které se vSak vzgemné
prolingji. Mezi obvyklé ¢lenéni finanéniho trhu patii déleni na trh penézni a kapitdlovy, trh
aveérovy atrh cennych papird, trh primarni a sekundérni.

Penémi trh

Na penéznim trhu se obchoduje s aktivy, ktera se v penézni podobé uvolnila na dobu kratsi
neZ jeden rok. Dochézi zde k presunu penéznich prostiedki poskytovanim a éerpanim
krétkodobych tvéra aemisi kratkodobych cennych papiri.

Trh krétkodobych Gvéra zahrnuje:
finan¢ni Gvéry — eskontni, lombardni, akceptagni, kontokorentni
obchodni Uvéry — poskytovany mezi jednotlivymi podniky
pajcky na mezibankovnim trhu

Trh kratkodobych cennych papira
jako néstroje zde slouzi sménky, bankovni akcepty, komeréni cenné papiry, depozitni
certifikaty, pokladni¢ni poukézky

Kapitalowy trh

Na kapitdlovém trhu dochazi k piesunu kapitdlu s ¢asovym horizontem od jednoho roku
vySe. Tento kapital je smérovan zefména do raznych investicnich akci a strategickych
projekti.

JelikoZz se jedna o dlouhodoby c¢asovy horizont, objevuji se zde jisté odlisnosti od
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penézniho trhu. Obava z rizika z nelspédnych investic vede kazdého investora rozlozit sva
aktiva od n¢kolika oblasti, ¢imZ snizi celkové riziko z nelispéchu. Pri vhodné struktuie
portfolia je mozno optimané ovliviovat likviditu vioZzenych aktiv.

Jako néstroje kapital ového trhu patii:
obligace

akcie

podilové listy

hypotecni zastavni listy

Trh primarni

Na priméarnim trhu se objevuji poprvé umisténé cenné papiry, jednd se 0 nové emise
cennych papiri. Prodgl cennych papiri se miZe uskutecnit uzavienou emisi, verginym
Upisem ¢i tenderem.

Trh sekundarni

Na sekundérnim trhu jsou obchodovény jiZ jednou prodané cenné papiry. Vyznam spociva
v tom, Ze zde existuje moZnost zlikvidnit aktiva, ktera jsou drZzena v cennych papirech v
zavidosti na momentédnich potiebach a poZadavcich investora. Investor tak maze optiméalng
spravovat své portfolio. Majetek je tak mozno prevést z cennych papira do Gpling jiné podoby
investice.
Sekundérni trh se odehrava natrzich organizovanych nebo neorganizovanych.

Organizovany a neorganizovany trh
Organizovany trh je reprezentovan burzou. Burza cennych papiru je trh, kde se na uréeném
misté, v uréeny ¢as a prostiedni ctvim uré¢enych osob obchoduje s ur¢enymi cennymi papiry.

Burzovni obchody se uskuteciuji na tiech trzich.
Hlavni trh — zde se obchoduje s cennymi papiry nejvysSi kvality. Na emitenty jsou zde
kladeny vysoké naroky ohledné zakladniho jméni, hospodéiskych vysledka apod.
Vedlg§i trh — na kvalitu cenného papiru jsou zde kladeny niZsi naroky, piesto se jedna o
vysoky standard
Volny trh — zde se objevuji cenné papiry mén¢ znamych emitentt, na které nejsou kladeny
tak vysoké naroky

Na burzovnim trhu se objevuje pouze ¢ast z obihgjicich cennych papiri. Zbyléa ¢ast se
obchoduje na neorganizovaném trhu, kde se uskuteciiuje obchod prostrednictvim bank a
soukromych spolecnosti. Jedna se o tzv. prodeji ,, pres piepézku” (over the counter, OTC
trh).

Finanénim zprostiedkovatelem se rozumi podnikatelsky subjekt, ktery se zaméiuje na
vyhledévéni volnych finan¢nich prostiedka a jegjich rozdéleni do mist, kde je po nich
poptavka.

Vyhodou finan¢nich zprostredkovateli je vysoka specializace v oboru, neustdla
informovanost a znalost klientely. Tyto divody vedou také k tomu, Ze klesaji pramérné
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naklady na pievod finan¢nich prostredka pod naklady ptimého investovani.

Jako finan¢ni zprostredkovatel é zde paisobi:

komercni banky

investi¢ni zprostiedkovatel € (investi¢ni spolecnosti a fondy)
smluvni instituce (penzijni fondy, poji&’ovny)

Podobné 1ze rozdélit také tzv. mezindrodni finanéni trhy. Tyto trhy nejsou ohraniceny
geografickymi hranicemi. Postupem c¢asu dochdzi k vzgemnému propojovani narodnich
finanénich trhic v dasledku politického, ekonomického propojeni vyspélych zemi. Vysoka
mobilita kapitdlu dava moznost jeho rychlého presunu mezi jednotlivymi narodnimi

finan¢nimi trhy.

V ramci mezinarodniho financniho trhu |ze rozliSovat:
zahrani¢ni finanéni trhy — zde dochazi k piresunu kapitdlu mezi subjekty z riznych zemi
eurotrhy — zde dochézi k pohybu kapitélu a penéz denominovanych v méng, ktera neni na
daném misté ménou tuzemskou

Devizovy trh je trh, kde se provadi konverze jedné mény za druhou. Za vzaemny pomér mén
se udava devizovy kurz.

2. Vyvoj v oblasti vkladiz u penéznich Ustavii

Vklady klientsz u penéznich Ustavii — CZK

V nésledujici tabulce jsou uvedeny vklady klienti v CZK v letech 1992 aZ 2000.

Tabulka 1
Korunové vklady klientli u penéznich tstavt mid CZK
Ukazatel 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 2000
vklady celkem |518,531|648,279| 771,275| 899,779| 960,740 1 006,203] 1 016,986] 1 023,695 1 060,700
neterminované | 252,357| 307,737 351,495 363,886| 364,455] 332,930] 314,736] 349,334] 354,700
terminované | 266,174] 340,542[ 419,780] 535,893| 596,285] 673,273] 702,250] 674,361] 706,000
z toho:
krétkodobé  [120,469 (161,508 [ 204,089 | 284,606 |363,470| 451,880| 499,972| 477,544
stiednédobé  |106,242 134,672 174,028 [200,968 [173,655 | 139,978 107,460] 90,434
dlouhodobé | 39,463[ 44,362] 41,663 41,663] 59,160 81,415] 97,818 106,383
Poznamka:

Krétkodobé terminované vklady zahrnuiji vklady do jednoho roku veetng. Stiednédobé terminované vklady zahrnuji vklady od jednoho roku

do &tyf let veetng. Dlouhodobé terminované vklady zahrnuji vklady nad étyfi roky.
Zaterminované vklady jsou povazovény vklady uloZené na (¢tech s pevnou vypovédni Ihitou. Za neterminované vklady jsou povazovany

vklady uloZené na (ittech bez vypovédni Ihity. Udaje zarok 1992 zahrnuji pouze Ceskou republiku, nikoliv Slovensko.
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Graf vyvoje celkového objemu korunovych vkladi u penéZnich Gstavi v letech

1992 — 2000.
Graf 1
Korunové vklady klientt u penéznich Ustavi (1992 - 2000)
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Graf struktury korunovych vklada v letech 1992 - 2000.
Graf 2

Struktura vkladd klientd u penéznich Ustavll (1992 - 2000)
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Graf struktury terminovanych vkladi v CZK v letech 1992 —1999.

Graf 3
Struktura terminovanych vkladd - CZK (1992 - 1999)
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Komentar:

P¥i porovnani roka 1992 a 1999 dodlo ke zvySeni celkovych vkladi z 518,531 mld CZK na
1023,695 mld. CZK, coz piedstavuje narist o vice jak 97 %. Tento nérast byl ovlivnén
piedevSim néristem terminovanych vkladia. V roce 1992 dosahoval podil terminovanych
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vkladi vice jak 51 % z celkového objemu vkladu, v roce 1999 se tento podil zvySil o vice jak
14 % na 65 % z celkového objemu vkladu.

V krétkodobych terminovanych vkladech bylo v poslednich tiech letech (1997 — 1999)
obsaZzeno priblizné 70 % finan¢nich prostiedkd, které jsou uloZeny na terminovanych
vkladech.

Z graftu vyplyva, Ze klienti se postupem ¢asu zacali prirozené orientovat na vySSi vynos,

ktery bylo mozno dosdhnout uloZeni finanénich prostredkt na terminovanych vkladech.
Celkovy podil terminovanych vkladu dosahoval v poslednich péti letech vice jak 60 %.
Z terminovanych vkladi jsou negjvice vyuZivany kratkodobé terminované vklady, jejichz podil
¢ini priblizné 70 % v3ech terminovanych vkladi. Podil krétkodobych terminovanych vkladi
kazdym rokem nepatrné vzrasta. Zajimavym ukazatelem je, Ze dochézi k poklesu podilu
stiednédobych terminovanych vkladi (obdobi v rozmezi 1 — 4 roky) na celkovych vkladech.
Dlouhodobé terminované vklady maji v poslednich letech nepatrné vzrastajici tendenci. Roste
jak podil na celkovych terminovanych vkladech (v roce 1999 pribliZzné 16 %), tak také objem
finanénich prostredki natéchto vkladech ulozenych.

Nasledujici tabulka zobrazuje narasty (poklesy) u jednotlivych vklada klientd v CZK oproti
minulému roku.

Tabulka 2
Narast u vkladi v Nar st . (poklgs) u Nérﬁst, (pokI’es)
Rok neter minovanych u terminovanych
CZK celkem o o
vkladi vkladi
1992 518,531 mld. CZK 252,357 mld. CZK 266,174 mid.
CZK
1993 - + 25,00 % - +22,00% - +27,90 %
1994 - + 18,90 % - +14,20% - +2330%
1995 - +16,60 % - + 03,50 % - +27,70%
1996 - +06,70 % - +00,01 % - +11,30%
1997 - + 05,04 % ~ -08,70 % - +12,90 %
1998 - +01,07 % ~ - 05,50 % - +04,30%
1999 - + 00,07 % - + 10,90 % ~ - 04,00 %

V letech 1992 — 1997 je zaznamenan prudky nérast korunovych vkladi u penéznich Ustavi,

naproti tomu v letech 1997 — 1999 vySe korunovych vkladi v podstaté stagnovala resp.

nedosahovala jiz takového rastu jako v predchozich letech. Tento stav muze, dle mého

- dochézelo k poklesu urokovych sazeb (na terminovanych vkladech), coZz sniZilo
efektivnost tohoto produktu

- Kklienti zagali vyuzivat dalSi finan¢ni produkty (stavebni sporeni, penzijni pripojistent,
Zivotni kapitélové pojisteni, popt. investice do otevienych podilovych fond)
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Vklady klientsz u penéznich Ustavii — cizi ména

Nasledujici tabulka obsahuje vklady klienti v cizi méné u penéznich Ustava
v letech 1997 — 1999 vyjédiené v CZK.

Tabulka 3
Vklady klient v cizi méné u penéznich Gstavd mi. czx
Ukazatel 1997 1998 1999
vklady celkem 169,655 172,832 176,781
neterminované 68,863 72,764 70,857
terminované 100,792 100,068 105,924
z toho:
kratkodobé 83,951 85,051 93,829
stfednédobé 0,857 0,772 1,553
dlouhodobé 15,984 14,245 10,542

Poznamka:
Krétkodobé terminované vklady zahrnuji vklady do jednoho roku wetné. Stiednédobé terminované vklady zahrnuji vklady od jednoho roku

do &tyf let veetng. Dlouhodobé terminované vklady zahrnuji vklady nad étyfi roky.
Za terminované vklady jsou povazovany vklady uloZené na G¢tech s pevnou vypoveédni Thatou. Za neterminované vklady jsou povazovany

vklady uloZené na i¢tech bez vypovédni Thity.

Graf zobrazuje vklady klienta u penéznich Ustavi v cizi méné v letech 1997 — 1999 (Udaje
jsou uvedeny v mid. CZK)

Graf 4
Vklady klientl v cizi méné u penéznich Ustav (1997 - 1999)
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Graf struktury terminovanych vkladi v cizi méné v letech 1997 — 1999.

Graf 5
Struktura terminovanych vklada v cizi méné u penéznich
Gstavll (1997 - 1999)
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Pri porovnani rokt 1997 a 1999 dod o ke zvy3eni celkovych vkladt v cizi méné o priblizng
4,2 % (1997 = 169,655 mid. CZK; 1999 = 176,781 mid. CZK).
Na celkovéem objemu vkladu se podilgji priblizné 60 % terminované vklady a zhruba 40 %
vklady neterminované.

Na terminovanych vkladech se nejvice podilgji kratkodobé terminované vklady, na kterych
bylo ulozeno (v letech 1997 — 1999) vice jak 80% v3ech vkladu, které byly uloZzeny na
terminovanych vkladech v cizi méng.

Strednédobé terminované vklady maji pouze minimani podil na cekovych
terminovanych vkladech v cizi mén¢ a také objem finan¢nich prostiedki zde uloZzenych je ve
srovnani s kratkodobymi a dlouhodobymi terminovanymi vklady téméi minimalni.

Dlouhodobé terminované vklady vykazuji v poslednich letech (1997 — 1999) klesajici
tendenci ajejich podil dosahuje priblizné 10 % z celkovych terminovanych vkladi.
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Vklady domacnosti (fyzickych osob) v letech 1995 — 1999

Nasledujici tabulka udava vklady domécnosti (fyzickych osob) u penéznich Ustava v letech
1995 — 1999 v mid. CZK.

Tabulka 4
Vklady domacnosti u penéznich tstavl mld. CZK

Ukazatel 1995 1996 1997 1998 1999

vklady celkem 490,500] 567,439] 696,419] 767,969] 780,889
z toho:

v narodni méné 454,729| 527,314] 627,618] 694,416] 700,107
neterminované 148,638] 157,070] 153,191] 144,059] 162,565
terminované 306,091| 370,244 474,427] 550,357] 537,542
Z toho:
kratkodobé 157,541] 201,034] 285,613] 354,158] 348,214
dlouhodobé 148,550] 169,210] 188,814] 196,199] 189,328

v zahraniéni méné 35,771] 40,125| 68,801 73,553] 80,782

Poznamka:

Vklady neterminované jsou volné vklady, které jsou na pozédani smenitelné, jedna se napi. o vklady na Zirovych, b&znych Gctech, na
vkladnich knizkéch bez vypovédi. Vklady terminované jsou vazény na urcité obdobi, behem kterého nemiZou byt pouZity bez urcité
restrikce. Krétkodobé vklady jsou vklady se splatnosti do jednoho roku, dlouhodobé se splatnosti delSi nez jeden rok.

Nasledujici graf zobrazuje vklady domacnosti (vklady v ndrodni méng, vklady v zahrani¢ni
meéné a vklady celkem) v letech 1995 — 1999.

Graf 6
Vklady domécnostiu penéZznich tstava (1995 - 1999)
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Nasledujici graf zobrazuje podil terminovanych a neterminovanych vkladia v CZK v letech
1995 — 1999.

Graf 7
Struktura vkladl domacnosti v narodni méné (1995 - 1999)
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V roce 1995 ¢inily vklady domécnosti 490,5 mid. CZK, v roce 1999 se celkovy objem
vkladi zvySil na 780,889 mid. CZK, coz piedstavuje narust o vice nez 59 %.

Nejvétsi cast financnich prostiedkn, které domécnosti ukladaji, je uloZzena na depozitnich
produktech v narodni méné. Priblizné 90 % vkladi domécnosti je uloZzeno v domaci méné (v
CZK), tzn., Ze zhruba 10 % vkladu je uloZzeno v cizich ménach.

Na vkladech domécnosti (v CZK) predstavuji nejvétsi podil vklady terminované, jegjichz
podil predstavoval v roce 1995 priblizné 67 %, v roce 1999 priblizné 77 %. Zbyvajici cast
vkladi predstavovaly penézni prostiedky uloZzené na neterminovanych vkladech.

Béhem let 1995 aZz 1999 se vice nez zdvojnasobil objem vkladi, které mély domacnosti
uloZzené v zahrani¢nich ménach. V roce 1999 dosahoval objem vkladi domacnosti v
zahrani¢nich meénéch zhruba 10 % celkovych vkladi domacnosti.

Tabulka 5
Rok Vklady doméacnosti celkem Vklady domécnosti CZK
1995 490,500 mld CZK 454,729 mld CZK
1996 - +15,70 % - +16,00 %
1997 - +22,70% - +19,00 %
1998 - +10,30% - +10,60 %
1999 - +01,70 % - +00,80 %

Stejné jako v tabulce 2 (vklady klientd) i v této tabulce se z pocétku objevuje obrovsky
narist a pozdeji dochézi ke stagnaci. Davody pro tento trend vidim podobné jako u vkladi
klientd u penéznich Ustavu (viz tabulka 2 adéle).

Vklady domécnosti v cizich ménédch dosahovaly miniménich narastia (poklesi) a na
celkovych vkladech domécnosti se podileji max. 10 %, proto se jedna pouze o okrajovou
zaleZitost. Na konci tohoto obdobi je vidét opét urcita stagnace jako u predchozich kapitol,
coZ souvisi s vyuzivanim aternativnich finanénich produkta — investice do podilovych fondi,
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do stétem podporovanych produktii (stavebni spoieni, penzijni pripojistent).

Priamérné Urokové sazby u bankovnich Ustaviz a wwvoj inflace

Tabulka pramérnych arokovych sazeb z korunovych vkladi

Tabulka 6
Pramérné urokové sazby z vklada v CZK v%
1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 1998 | 1999
celkem 7,024] 7,064] 6,956] 6,791] 7,715] 8,089]4,472
z toho:
terminované 11,043| 10,630| 10,222] 9,450| 10,429] 10,529| 5,601
z toho:
kratkodobé 9,637| 9,415| 9,653| 9,416] 11,181] 11,347] 5,827
stfednédobé 11,800 11,530 10,979] 10,203| 10,629 11,791| 6,231
dlouhodobé 13,742] 12,576] 10,221] 7,097] 5,416] 4,634] 3,802
neterminované 2,296] 2,564] 2,537] 2,553] 2,239] 2,013] 1,833

Poznamka:

Krétkodobé terminované vklady zahrnuji vklady do jednoho roku véetné. Stiednédobé terminované vklady zahrnuji vklady od jednoho roku
do ¢tyf let veetng. Dlouhodobé terminované vklady zahrnuji vklady nad étyti roky.

Pro vypocet pramérnych drokovych sazeb byla pouZita metoda vézeného aritmetického praméru. V tabulce jsou pouzity Urokové sazby z
obchodnich bank a pobogek zahrani¢nich bank, které piisobi na tizemi CR.

Za terminované vklady jsou povazovany vklady uloZené na (¢tech s pevnou vypoveédni Thatou. Za neterminované vklady jsou povazovany
vklady uloZené na ic¢tech bez vypovédni Thity.

Tabulka zobrazujici vyvoje inflace v letech 1994 —2000

Tabulka 7
Rok v%p.a.
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
10,00 9,10 8,80 8,50 10,70 2,10 3,90 2,50

Za rok 2001 je uvedena predpokladana inflace, kterou predpoklada Ceské nérodni banka.
CNB predpoklada inflaci ve vys 2,5 %. Bank Austria Creditanstalt piedpoklada inflaci ve
vysi 2,9 %.
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Nasledujici graf zobrazuje vyvoj inflace a vyvoj pramérnych Urokovych sazeb z vkladi v
CZK. V grafu jsou pouZity hodnoty z predchézejicich dvou tabulek (tabulka priameérnych
Urokovych sazeb z vkladi v CZK, tabulka vyvoje inflace).

Graf 8
Vyvoj inflace a prmérnych Grokovych sazeb z vkladi
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U prameérnych urokovych sazeb z vkladi je nutno ovsem jeste zahrnout dan, které tyto vynosy
podléhaji. Dan z Urokovych vynosi v sou¢asné dobg ¢ini u fyzickych osob — rezidenta 15 %.

Porovnanim piedchozich tabulek (tabulka 6 a 7) vySe uvedeného grafu (graf 8) je mozno
Zjidtit, Ze pokud klient uloZil své finan¢ni prostiedky na néktery z produkti (terminovany
vklad, neterminovany vklad, sporici U¢et apod.), tak tyto prostiedky se klientovi — investorovi
zacaly zhodnocovat teprve vroce 1999 a nasledujicim. Prédv¢ vtomto roce byly totiz
pramérné Urokové sazby vySSi neZ vySe inflace.

3. Vyvoj v sektoru otevi‘enych podilovych fondii
Kolektivni investovani pomoci investi¢nich a podilovych fonda se v posledni dobé stale
vice pribliZzuje standardim, které jsou obvyklé ve vyspélych zemich.
Zacétek fungovani a pasobeni fondi byl v CR ovlivnén jednak legisativou, ktera byla do
znatné miry nedostacujici a také kupdnovou privatizaci.

Kuponova privatizace méla velky vyznam pro nasledny rozvoj fondi. Bylo to zpisobeno
tim, Ze v obou vIinach kupénoveé privatizace bylo do fondi vioZeno vice nez 50 % investi¢nich
bodut, coZz mélo za nasledek vznik velmi silnych fonda a investi¢nich spolecnosti, které byly
jgjich spravci.

V hospodarsky vyspélych zemich svéta vznikaly fondy jako prostiedek pro zhodnoceni
Uspor, postupem casu se staly dil€eZitou alternativou spoieni na bankovnich (terminovanych)
vkladech a sporitelnich knizkach. U nés s vétSina ob¢ant pod slovem fond vybavuje
,problémy”, které jsou spojené s kupdnovou privatizaci. V dnedni dobg jiZ také v CR maji
podilové fondy své misto a zafingi se stavat vyznamnou aternativou a  dalezitym
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investi¢nim dopliikem, ktery je vyuzivan mnozstvim investord.

Po ukonéeni druhé viny kuponové privatizace zde pasobilo celkem 265 investi¢nich
a 194 podilovych fondi, které byly obhospodarovany vice nez 100 investi¢nimi spolecnostmi.
Koncem roku 2000 ¢lenové UNIS CR spravovali 73 otevienych fondi (11 akciovych, 44
smiSenych, 7 obliga¢nich, 8 fonda penéZniho trhu, a 3 fondy fondu).

Na pocétku 90. let byly v Ceské republice zaloZeny tii asociace, které sdruzovaly investi¢ni
fondy.

Asociace investi¢nich spole¢nosti a fondia )
- AISF byla zaloZzena v roce 1991 sdruzenim malych nebankovnich fonda. Ucelem
vytvoreni AISF je zvySovat kvalifikaci manaZera fonda a pomoci pii ochrané investoru.

SdruZeni investiénich spole¢nosti

- SDISbylo zaloZeno v roce 1991.

- ¢lenem bylo 26 velkych spolecnosti, které vilastnily zhruba 67 % majetku, ktery byl
privatizovan v 1. viné kupénoveé privatizace

SdruZeni investi¢énich spole¢nosti afondid z Moravy a Slezska
- SISMFSbylo zaloZeno v roce 1992 v Brné
- mezi ¢leny pattilo 22 fondi a spolecnosti, které pusobily na Gzemi Moravy a Slezska

Vznik Unie investiénich spoleénosti CR — UNIS CR vznikla v CR v ¢ervnu 1996 a
nahradila tfi predchozi sdruZeni investi¢nich spolecnosti. Unie sdruZuje nejvyznamngjsi
kolektivni investory (investi¢ni spolecnosti a investi¢ni fondy), kteti obhospodaiuji vice nez
80 % majetku z kuponové privatizace a nové zakladané korunoveé fondy.

Clenové UNIS CR

- AKRO investi¢ni spole¢nost a. s.
CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT investi¢ni spolecnost a. s.
InvestAGE a. s. investi¢ni spole¢nost
Investi¢ni kapitalova spolecnost KB a. s.
Investi¢ni spolecnost UNION
KISa s. — Kapitdovainvesti¢ni spole¢nost Ceské pojistovny
NEWTON INVESTMENT — investi¢ni spole¢nost a. s.
OB Invest, investi¢ni spole¢nost a. s.
Patriainvesti¢ni spolec¢nost a. s.
PPF investi¢ni spolecnost
Spotitelni investi¢ni spolecnost a. s.
ZB-TRUST investi¢ni spolednost
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V této tabul ce a ndd edujicich grafech jsou obsazeny pouze korunové OPF (v mid. CZK).

Tabulka 8
Vyvoj vlastniho jméni v korunovych OPF (€lenti UNIS CR)  mid. CzK
Konec akciové penézniho obligagni balancované/| fondy OPF
obdobi trhu smisené fondu celkem
1.Q/1997 0,192 1,085 1,011 3,366 0,000 5,654
2.Q/1997 0,189 1,132 1,016 3,196 0,000 5,533
3.Q/1997 0,170 1,490 0,658 3,386 0,000 5,704
4.Q/1997 0,165 1,937 0,867 4,178 0,000 7,147
1.Q/1999 0,147 3,342 0,894 4,394 0,000 8,777
2.Q/1998 0,193 4,769 1,165 4,261 0,000 10,388
3.0Q/1998 0,097 5,593 1,474 3,873 0,000 11,037
4.Q/1998 0,209 6,737 3,186 4,225 0,000 14,357
1.Q/1999 0,213 10,405 3,614 4,427 0,000 18,659
2.Q/1999 0,386 16,002 3,748 5,066 0,036 25,238
3.Q/1999 0,340 22,184 4,471 6,207 0,049 33,251
4.Q/1999 0,277 23,491 5,944 7,526 0,307 37,545
1.Q/2000 1,011 25,221 4,568 10,184 1,073 42,057
2.Q/2000 1,000 25,867 5,223 10,758 1,162 44,010
3.Q/2000 1,158 24,737 3,907 10,796 1,047 41,645
4.Q/2000 1,575 22,192 3,273 8,862 1,219 37,121

Graf zachycujici vyvoj vlastniho jméni v korunovych OPF ¢lenit UNIS CR (v mid. CZK) v
letech 1997 — 2000.

Graf 9

Vyvoj stavu vlastniho jméni v korunovych OPF v mld. CZK
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Néasledujici graf zachycuje stav vlastniho jméni v korunovych OPF ¢lend UNIS CR, stav
vlastniho jméni je zachycen k 31/12/2000.

Graf 10

Stav vlastniho jméni v korunovych OPF élenG UNIS CR v
mld. CZK ke konci roku 2000
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Tabulka zobrazuje vyvoj vlastniho jméni v OPF ¢lentt UNIS CR v letech 1997 — 2000 (mid.
CZK).

Jedna se o veSkeré OPF ¢lentt UNIS CR (jak o korunové OPF, tak o OPF v zahrani¢nich
meénéch).

Tabulka 9
Vyvoj vlastniho jméni OPF élent UNIS CR mld. CZK

Konec, akciové penézniho cliliznt balan(,:vova,né/ fond)! OPE celkem
obdobi trhu smisené fondu
1.Q/1997 0,192 1,085 1,146 7,444 0,000 9,867
2.Q/1997 0,189 1,132 1,140 6,269 0,000 8,730
3.Q/1997 0,170 1,490 0,786 6,712 0,000 9,158
4.Q/1997 0,165 1,937 0,986 8,366 0,000 11,454
1.Q/1999 0,147 3,342 1,003 8,291 0,000 12,783
2.Q/1998 0,193 4,769 1,254 7,823 0,000 14,039
3.Q/1998 0,097 5,593 1,557 6,549 0,000 13,796
4.0Q/1998 0,209 6,737 3,143 6,706 0,000 16,795
1.Q/1999 0,213 10,414 3,693 6,355 0,000] 20,675
2.Q/1999 0,387 16,009 3,930 16,001 0,036 36,363
3.Q/1999 0,340 22,191 4,651 15,287 0,049 42,518
4.Q/1999 0,277 23,497 6,125 22,843 0,307 53,049
1.Q/2000 1,011 25,372 4,751 28,071 1,073 60,278
2.Q/2000 1,052 26,010] 5,408 29,835 1,162 63,467
3.Q/2000 1,189 24,882 3,966 40,475 1,047 71,559
4.Q/2000 1,605 22,388 3,343 47,549 1,219 76,104

Graf zobrazujici stav jméni OPF ¢lentt UNIS CR k 31/12/2000 v mid. CZK

Graf 11

Stav vlastniho jméni v OPF élenti UNIS CR k 31/12/2000
v mld. CZK
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Graf zobrazujici vyvoj vlastniho jméni v OPF ¢lentt UNIS CR v mid. CZK v letech
1997 — 2000.

Graf 12

Vyvoj vlastniho jméni OPF élenti UNIS CR v mid. czk
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Nejvétsi podil v otevienych podilovych fondech maji balancované/smisené fondy, jejichz
majetek se odhaduje na vice jak 47,5 mld. CZK (z toho tvoii priblizné 8,9 mld. majetek v
korunovych fondech tohoto typu a zbyla ¢ast piipada na fondy, které jsou denominovéany v
zahrani¢nich ménach). V nésledujicich fondech tvori podstatnou ¢ast korunové OPF, na OPF
investujici v zahrani¢nich ménéch piipada pouze nepatrné ¢ast finan¢nich prostiedka, které
jsou v téchto fondech spravovany. Fondy penézniho trhu obhospodarovaly k 31/12/2000
majetek ve vy necelych 22,4 mld. CZK (z toho je témét 22,2 mid. v korunovych fondech
penéZniho trhu). U dluhopisovych (obliga¢nich) fonda je majetek ve vyS zhruba 3,4 mid.
CZK (z toho je 3,2 mld. CZK v korunovych dluhopisovych fondech). Akciové fondy k
tomuto datu spravovaly majetek ve vys 1,6 mld. CZK a fondy fonda ve vys 1,2 mid. CZK,
podstatna ¢ast majetku téchto fondi byla spravovanav korunovych fondech UNIS CR.

Celkovy majetek, ktery byl obhospodarovan otevienymi podilovymi fondy (¢leni UNIS)
¢inil nakonci roku 2000 vicejak 76 mid. CZK.
Dle analytika se predpokladd, Ze v zahrani¢nich OPF maji ¢esti investori uloZeno priblizné
10— 15 mld. CZK. (uvedeno v tydeniku EURO 21/2001 str. 52).

Mezi Ceskou republikou a ostatnimi vyspélymi zemémi stéle jedté existuje propastny rozdil v
poméru mezi objemem prostiedku, které jsou investovany do fonda na jednoho obyvatele
daného stétu.

Nasledujici graf zobrazuje majetek ve fondech prepocitany na jednoho obyvatele daného stétu
k ¢ervnu 1999 a ke konci roku 2000.
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Graf 13

Majetek ve fondech na obyvatele (v tis. EUR)
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V ¢ervnu 1999 majetek ve fondech prepogitany na jednoho obyvatele v Ceské republice
¢inil v praiméru 94 EUR. Ke konci roku 2000 majetek ve fondech vzrostl na 193 EUR na
jednoho obyvatele, coZ predstavuje narast vice nez dvojnasobny narust, ale v porovnani
sostatnimi  evropskymi staty (staty EU) je podil financnich prostredka ulozZenych
v podilovych fondech stale jesté nizky.

Negjvétsi majetek v otevienych podilovych fondech maji Francouzi (stegjné jako v roce
1999), hodnota piepocitané na jednoho obyvatele dosahuje vice jak 13 000 EUR. V porovnani
s prededlym rokem je ve vSech vySe uvedenych zemich vidét narist majetku spravovaného
otevienymi podilovymi fondy (kromé Polska, kde hodnota majetku nepatrné klesla).
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4. Stavebni spoieni

Stavebni spotitelny zagaly v CR pasobit pred sedmi lety. V soucasné dobé piisobi na tizemi
Ceské republiky 6 stavebnich spofitelen, které zde nabizeji své sluzby. Podle prizkumu
investi¢niho chovani obyvatelstva obsadilo stavebni sporeni ¢tvrtou piicku. Vice oblibené
jsou podle vyzkumu sporoZirové a postzirove Ucty avkladni knizky.

Na podzim lonského roku byl proveden prizkum vereiného mingni, z jehoz vydedki
vyplyva, Ze v Ceské republice stavebné spoii 41 % obcant starSich 18 let. Na podzim
piedlonského roku dle prizkumu stavebné sporilo 0 6 % méng, tj. 35 % dotézanych (viz. graf
15 Podil poé¢tu sporicich ob¢ant — str. 24).

Pro stavebni spofeni a stavebni spotitelny byl uplynuly lonsky rok velmi Gspédny. Podobné
vysledky jako v roce 2000 zaznamenaly stavebni spotitelny naposledy v roce 1997, kdy
zaznamenaly vySSi tempo uzavienych smluv. Po kaZzdoroc¢nim nporu klientt v zavéru roku
mélo v3ech Zest stavebnich sporitelen, které pasobi na trhu v Ceské republice, dohromady
podepsano vice jak 3,5 mil. platnych smluv o stavebnim spoteni.

Stavebni spofitelny pasobici v Ceské republice:
Ceskomoravska stavebni sporitelna

CS — stavebni sporitelna

HY PO stavebni sporitelna

V Seobecna stavebni sporitelna Komeréni banky
Raiffeisen stavebni sporitelna

Wistenrot stavebni sporitelna

Graf zobrazujici znamost obyvatel stva jednotlivych stavebnich sporitelen.

Graf 14
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Tento
praizkum byl proveden koncem roku 2000 a byl uverejnén na finanénim serveru www.penize.cz

Stavebni sporeni se v Ceské republice t8§ stdle velké oblibs. Domécnosti maji ve
stavebnim spoieni uloZzeno kolem 10 % svych volnych penéZnich prostredki (tento podil
potvrzuje graf 18 — Jaké produkty se nej¢astéji pouZivaji pro ulozZeni finanénich prostredki ke
konci roku 2000, ktery je uveden na str. 30).

Priznivé vysledky, kterych stavebni spotreni dosahuje je mozno pricist nekolika jevam,
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které se zde objevuji. Jelikoz stavebni sporitelny zde pasobi jiz sedmy rok a stavebni sporeni
se gedndva na dobu minimané 5 let, piibyva klienti, kterym jiZz tento pétilety cyklus
stavebniho sporeni skonéil a u klienti uzavirgji dalSi smlouvy atak se piipocitavaji k novym
klientam. Hlavnim divodem stavebniho sporeni v3ak zustéva stétni piispévek ve vy 25 %
z ro¢niho vkladu, max. vak 4 500 CZK ro¢neé.

Spolu s poctem klientd stouplo v lonfiském roce i tempo rastu objemu vkladi. Nasporena
Céstka dosdhla koncem roku vice jak 110 mld. CZK, cozZ predstavuje nérist o 17 % oproti
predlonskému roku.

Né&sledujici graf zobrazuje podil vSech obcand, ktefi maji uzaviené stavebni sporeni u
stavebni sporitelny.

Graf potvrzuje, Ze stavebni sporeni jako produkt pro zhodnoceni volnych finanénich
prostiedki vyuziva ¢im dal vice obéand.

Graf 15
Podil poétu spoficich obéanu (v procentech z respondenttl)
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Dle provedeného prazkumu veiejného minéni, ktery byl proveden v prosinci roku 2000 a uveden v MF Dnes.
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5. Kapitalove pojisténi — zivotni, penzjni
PrestoZe se prakticky neustdle zvySovala na trhu nabidka pojistnych produkti a dochazelo
takeé ke zvySovéani poctu pojistoven, pojistny trh vykazoval v devadesatych letech v podstaté
finan¢ni stabilitu a pomeérné vysokou dynamiku rastu.

Mezi produkty nabizené poji&’ovnami Ize jako investi¢ni produkt vyuZit zejména Zivotni
kapitdlove pojisténi a penzijni piipojisteni.
Zivotni pojigteni

Predepsané pojistné celkem dosahlo vyse 69,0 mid. K¢, cozZ je o vice jak 10 % vice nez
¢inilo predepsané pojistné v roce 1999.

VySSi rast vykazalo predepsané pojistné u Zivotniho pojisténi nez u neZivotniho poji&teni.
Predepsané pojistné u Zivotniho pojisténi ¢inilo v roce 2000 vice jak 22 mid. CZK a oproti
roku 1999 tak vzrostlo o 13,2 %. Predepsané pojistné u neZivotniho poji&eni dosdhlo v roce
2000 vy3e 46,5 mid. CZK, coZ ptedstavuje nérast oproti roku 1999 0 9,4 %.

Podil Zivotniho pojisténi na celkovém predepsaném pojistném se tim zvySil z 31,7 % v
roce 1999 na 32,7 % v roce 2000. JelikoZ byl piijat z&kon, ktery umoznuje danové ulevy pro
Zivotni pojisteni, da se predpokl &dat, Ze se tento podil bude nadd e zvySovat (podil Zivotniho a
nezivotniho pojisténi ¢ini v zemich EU v praméru 58 %).

Pravé v roce 2001 a v roce nasledujicim se ocekava nebyvaly rozvoj v oblasti Zivotniho
pojisteéni, ktery souvisi se zavedenim danovych Ulev pro obéany, které s toto pojisténi
ktefi se rozhodnou motivovat své zaméstnance tak, Ze jim budou na pojisténi prispivat.
Podobnou vyhodu maji zaméstnavatelé také u penzijniho piipojisténi svych zaméstnanci.
Zamgstnavatel maze svého zaméstnance motivovat tim zpiasobem, Ze bude zaméstnanci
prispivat na penzijni pripojisténi (v podstaté se jedna o zvySeni mzdy zaméstnance). Vyhoda
pro zaméstnavatele spociva v tom, Ze z castky, kterou zaméstnanci prispiva na penzijni
pripojidteéni neplati zdravotni a socia ni zabezpeceni (3 % z hrubé mzdy, max. vSak 500 CZK)

Jak u Zivotniho pojidteni, tak i u penzijniho pripojisténi se v nasledujicich letech ocekavaji
dalSi prirastky poctu Ucastnika. Davodem jsou jednak danové Ulevy, kterou lze ziskat pri

uzavieni smlouvy, u penzijniho ptipojisténi je Ukolem nahradit chybgjici ¢astky ze systému
statniho starobniho pojisténi.
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Penzijni piipojisténi

Nasledujici graf zobrazuje pocet penzijnich fonda puasobicich v CR. Celkovy pocet
penzijnich fondi se sniZzuje, coz souvisi napi. s velikosti fondu, poctem klientd, strategii
fondu apod.

Graf 16

Poéet penzijnich fonda v CR
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V soucasné dobé pisobi na ¢eském trhu penzijni pripojisténi dvacet penzijnich fondi.
Vzhledem k ptijeti novely zakona o penzijnim pripojisténi, které vyZaduje zvySeni zékladniho
jmeéni fondu z dvaceti na padesat miliona CZK se o¢ekéva dalSi koncentrace fondi. Odbornici
se domnivaji, Ze béhem nasledujicich let by se mél pocet fondi pohybovat kolem patnécti.
P&t ngjvétSich penzijnich fondi ovlada téméi 90 % trhu, o zbyvajici ¢ast trhu se déli ostatni

fondy.
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Nasledujici tabulka a graf zobrazuji pocet U¢astnikt penzijniho piipojisteni v letech

1994 — 2003 (v letech 2001 — 2003 je uvedena prognéza vyvoje).

Graf 17
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Do budoucna je moZno oc¢ekavat dalSi nérast Ucastnika penzijniho ptipojisteni. To maze byt

v

zapricinéno nekolika duvody. Za prvé je mozno za splnéni uréitych podminek vyuZzit danove
Ulevy pii platbé penzijniho pripojisténi. Mezi dalsi fakta, kterd je nutno s uvédomit, patii
ur¢ita schopnost statu v budoucnu vyplécet starobni (a jiné) dichody. CoZ souvisi s Glohou
ekonomicky aktivniho obyvatel stva, které se bude v budoucnu neustéle sniZovat, resp. bude se

zvySovat pocet lidi, kteti budou v dichodovém veku.
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6. Akcie
Investice do akcii predstavuji pro potenciond niho investora moZznost dosaZeni obrovského
zisku, ale zéroven obrovskeé ztréty. U této investice plati pravidlo, Ze pokud poZadujeme vySSi
vynos, podstupujeme vySSi riziko z nelspéchu. VySSi riziko, které potenciondni investor
podstupuje jesté ale neznamena zaruceny Uspéch a vysoky vynos.

Kazda fyzickA osoba miZze po splnéni ur¢itych podminek zagit investovat do akcii
spolecnosti.

Investovat do akcii |ze prostiednictvim burzy (BCPP — Burza cennych papira Praha) nebo
prostiednictvim RM — Systemu.

Historie a vwwvoj burzy

Vznik a vyvoj burzy souvisi se vznikem a rozvojem trzniho hospodastvi. Burza jako
zvl&&tni druh trhu vznikla v dob¢, kdy se na trhu zatalo objevovat zastupitelné zboZi
(zpocétku se jednalo o cenné papiry ve formé smeének). Prvni burzy v Evropé se zacingji
objevovat ve 12. a 13. stoleti v Janové, Florencii, Benatkach a Miléné. Slovo ,burza® se
zacind pouzivat v Belgii (Bruggy), kde se pravidelné schazeli kupci na obchodnich
schuizkach, které se nazyvaly ,,de beurse* podle domu rodiny Van de Beurse. Ve 30. letech
16. stoleti se burza prenesla do Antverp (Belgie), kde byla vybudovéna prvni zvléstni
burzovni budova. V prvnim obdobi vyvoje burzy byly piredmétem obchodu jen sménky a
mince, pozdéji se zatina objevovat i prvni skutecné zbozi.

Zacatek obdobi vzniku modernich burz je spojen s amsterdamskou burzou, ktera zatina
pouZivat techniky modernich obchodia a burzovni spekulace, zegména s rozvojem novych
druht cennych papirt - akcii adluhopisi. S rozvojem trznich vztaha vznikaji vyznamné burzy
jako je berlinska burza zaloZzena v roce 1739, newyorska (1792), Corn Exchange v Londyné v
r. 1745.

Ve 20. stoleti klesa vyznam lokél nich burz a vzrasta vyznam velkych mezinarodnich burz.

Pocatky ceského burzovnictvi byly zaloZzeny uz v poloving 19. stoleti. Pavodné se
obchodovalo s obilim a zemédélskymi plodinami na tydennich trzich. K prvnimu
organizovanému obchodu se zboZim doSo v Praze v roce 1861 zaloZenim tzv.
Produktenhalle. Byla zaloZena burza penézni, na zboZi a plodiny, ale vzhledem k nizkému
poctu Ucastnikii byla po krétké dobe¢ své existence zruSena.

Velmi Uspésnd byla prazskéa burza pii obchodech s cukrem, pro tyto obchody byla
stiediskemn pro celé Rakousko — Uhersko. Po prvni svétové valce obchod se zboZim ustoupil
do pozadi av podstaté se obchodovalo jen s cennymi papiry.

V mezivadlecném obdobi proZivala burza obrovsky rozmach, ktery ale byl ukon¢en druhou
svétovou vakou. K obnoveni burzy tak doSlo aZ v 90. letech. V dubnu 1993 se na prazské
burze uskutecnily prvni obchody.
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RM — System

RM — System neni burza, ale akciova spolecnost, ktera vznikla v souvislosti s kupénovou
privatizaci jako jedno z technickych zabezpeteni. RM — System je organizétorem trhu s
cennymi papiry aproto neni zaloZen naclenském principu, Ucastnikem obchodt se miZze stat
kazda fyzicka (nebo pravnickd) osoba.
Vyhodou prodeje pies RM — System je, Ze zde miazZe obchodovat kazdy, aniz by musel mit
svého maklére. Ten, kdo chce prodat (koupit) své akcie na burze, musi vyuZzit sluzeb nékteré z
makl éiskych firem, protozZe ptimo na burze béZzny ¢lovék obchodovat nemize.

Burza se jako nejvétsi organizétor trhu v CR podili asi z 95 % na celkovém objemu obchodi
cennych papira. DalSi z vetejnych trhi, RM-Systém, realizuje asi 5 %.

Na burze se obchoduj e natiech drovnich, trzich

Hlavni trh — na hlavni trh jsou piipustény pouze spolecnosti, které spliiuji naro¢na kritéria,
ktera se tykaji hospodarskych vysledkii, objemu emise apod.

Vedlg§i trh - natomto trhu emituji spolecnosti na které nejsou kladeny tak velké poZadavky
nakvalitu

Volny trh —natomto trhu se obchoduje s akciemi ostatnich (i mén¢ znamych) spolecnosti
Nowvy trh — je soucéasti vedlgSiho trhu, a je zaméren predevSim na mladé, dynamicky se
rozvijgici spolecnosti, které maji rastovy potencid a hledaji potiebny kapitdl pro svij dalsi
rozvoj

Tabulka 10 - ZObrazuje pouze vybrané druhy akcii

Ve vySe uvedené tabulce je vidét, jakého procentuaniho vynosu (poklesu) Ize dosahnout pri
investovani do akcii. Ngjsou neobvyklé ani vynosy/ztraty v iadech stovek ¢i tisict procent za

rok.

Nazev kurz k 31/12/99 |kurz k 31/12/00 Jzména Vv %

Energoauqua 69,12 262,30 279,50
Zetor 10,30 24,00 133,00
Komeréni banka 612,50 912,50 48,90
Unipetrol 51,12 62,15 21,60
CEZ 88,63 101,10 14,10
Daewoo Avia 100,00 40,00 -60,00
IPB 100,92 57,29 -43,20
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Specificka forma obchodovani na burze

Specifickou formou obchodovani ve vyspélych trznich ekonomikéch je tzv. trh pres
piepazku. Jednd se o termin pouzivany v souvislosti s obchodovanim akciemi s nimiz se
neobchoduje na burze. Do této kategorie patii v USA tzv. NASDAQ. Veskeré informace jsou
shromazd’ovény pomoci pocitact, kde jsou zadany veSkeré informace o kurzech cennych
papira apod. Na trhu NASDAQ se obchoduji predevdim akcie technologickych a
internetovych firem, které vzedly z rizikového kapitdlu. Akcie téchto technologickych a
internetovych firem mohou dosahnout rastu v desitkéch ¢i stovkach procent. Ale zéroven se
mohou velmi rychlé také znehodnotit. V soucasné dob¢ dochazi spise k velkému
znehodnoceni investic uloZenych v akciich technologickych firem. Ur¢itym doporucenim zde
muaZe byt, neinvestovat veskery kapitdl do akcii jedné spole¢nosti, jednoho oboru ¢i jedné
oblasti, ae svou investici diverzifikovat mezi akcie nékolika spole¢nosti. Toto doporuceni
neplati ovSem jen pro investice do akcii, ae pro jakékoliv investice.

V soucasné dob¢ jsou také jiZz v nabidce nekterych bank a nékterych spolednosti také
sluzby, které zprostiedkuji nakup akcii na vybranych akciovych trzich v zahrani¢nich. Tato
sluzba investorovi spoc¢iva v tom, Ze mu je umoznéno obchodovani se zahrani¢nimi cennymi
papiry v zahrani¢i. Investice muzZe v podstaté probihat nékolika zpasoby. Prvni moznosti je,
Ze klient — investor svéii se finan¢ni prostredky dané spolecnosti, ktera s nimi poté nasledné
disponuje a za prede stanovenych podminek se kterymi klient — investor souhlasi, a tato
spolecnost dadle se svérenymi financnimi prostredky (cennymi papiry) obchoduje. Dalsi
moznosti muze byt, Ze klient — investor ma svého makléte, ktery zprostiedkovava pro klienta
nakup jim vybranych cennych papiria. O tom do jakych cennych papirt bude investor vklédat
své volné finanéni prostredky rozhoduje sam ¢i na doporuceni svého maklére. Tato sluzba
nabizena napt. CSOB, ktera zprostredkuje svym klientam investice do zahrani¢i (napt. do
zahrani¢nich podilovych fondi KBC —vlastnik CSOB).
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7. Zaver - zhodnoceni
Néasledujici tabulka a graf zobrazuji, jaké produkty se nejvice vyuZivaji pro ukladani volnych
finan¢énich prostiedku. V tabulce jsou uvedeny Udaje z predchozich stranek, které zobrazuji
vklady do raznych produkt.

Tabulka 11
Objem v
Produkt mld. CZK
Vklady domécnotsti u
penéznich Ustavu 780,980
terminované 534,542
neterminované 162,656
vklady v cizich
ménach 80,782
Vklady na stavebnim
sporeni 110,400
Investice do OPF
(&lent UNIS CR) 76,107
Penzijni pripojiSténi 40,000
Zivotni pojisténi 22,000
Akcie 15,000
Komodity 8,000

Graf 18 U akcif akomodit je uveden pouze odhad, protoZe se nepodatilo zjistit objektivni informace.
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Z tohoto grafu vyplyva, Ze ngveétsi ¢ast volnych finan¢nich prostredktt maji obcané
ulozeny stale na terminovanych vkladech, které jiz v dnesni dobé nepredstavuji efektivni
investici, protoZe vynos z terminovanych vkladi je nizky. Na téchto terminovanych vkladech
bylo ulozeno vice jak 52 % volnych finan¢nich prostredka.

Zhruba 16 % pen¢Znich prostiedkii ,,|eZzelo volng* na neterminovanych vkladech (béznych

Uctech). Priblizneé 11 % prostiedki bylo investovano prostiednictvim stavebniho spoieni,
které je zvyhodnéno stétni podporou ve vysi 25 % z ro¢niho vkladu (max. 4 500 CZK).
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Vzhledem k trendu, ktery se v soucasné dob¢ projevuje, v budoucnu ocekavam nérust
investic do otevienych podilovych fondi (zejména do OPF dluhopisovych a OPF penézniho
trhu, protoZe u téchto fonda je pomérné vysoka likvidita a vynos je zpravidla vySSi nez u
terminovanych vklada, minimalni investi¢ni horizont je 2 roky u dluhopisovych a 6 mésica u
fondi penézniho trhu). Dle mého nézoru, bude také vice lidi preferovat investice do
kapitélového Zivotniho pojisteni a do penzijniho pripojisténi. U Zivotniho pojisténi |ze poprvé
v roce 2000 uplatnit danovou Ulevu, u penzijniho piipojisteni bylo mozno danoveé dlevy
vyuzit jiz v minulych letech, coz také mélo za nasledek zvySeni poptavky po tomto produktu.
Stéle oblibenou variantou jisté bude i nadéle zastavat stavebni sporeni.

V priloze této préce je jako Priloha 1 uveden obdobny graf, ktery zobrazuje strukturu
produkta, které byly vyuZivany ke konci ¢ervnaroku 1999.

Infor mace pouzité v této kapitole jsou z statistické materialy CNB a UNIS CR, statistické rocenky (1992 — 1999), specializované financni
servery: www.finance.cz, www.peni ze.cz, wwww.fincentrum.cz
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I1. Charakteristika depozitnich ainvesti ¢nich produkta

1. Vklady navidénou - bézné G¢cty
Jedna se o kdykoliv bez vypovedi splatné vklady u bank. Jsou to vklady, které maji riznou
formu béznych, resp. kontokorentnich Gc¢td, které dlouzi predevSim Kk  provédéni
bezhotovostniho platebniho styku. Hlavnim diivodem ztizovani téchto Uctu je proto provadéni
bezhotovostniho platebniho styku.

Vzhledem k mozZnosti kdykoli disponovat svkladem, byva uUrokova sazba na téchto
vkladech relativné nizka a proto je na téchto Uctech vhodné udrZovat zistatek pouze v
potiebné vys pro platebni styk. Banky samy casto nabizeji klientam, jejichZz bézny Ucet
dlouhodobgji vykazuje vySSi zastatek, vyhodnéjsi formy uloZeni téchto finanénich prostiedki
(ptevedeni penéZnich prostiedkd na terminované vklady, do podilovych fonda apod.), popi.
tento Ucet zvyhodiuji dodatecnymi prémiemi ve formé urcité urokove prirazky.

Vklady jsou poji&teny ze Zakona o bankach 21/1992 Sh. na 90 %, maximéné viak do
Céstky 400 000 CZK. Toto pojisteni se vztahuje pouze na vklady v CZK. Od 1/1/2002 se
predpokladéd novelizace tohoto z&kona, po této novele budou vklady pojistény na 90 %,
maximéné vSak do ¢éstky odpovidajici 15 000 EUR (priblizné 520 000 CZK). Po této novele
budou ze zékona pojidtény také vklady v cizich ménéach. Po vstupu Ceské republiky se
piedpoklada zvySeni maximani ¢astky na 25000 EUR (priblizné 865 000 CZK). Toto
pojisténi se také bude vztahovat na vklady v cizich ménéch.

2. Terminované vklady
Jsou vklady na pevnou castku (vySe vkladu se béhem jeho trvani nemeéni), které klient
ukldda u banky za U¢elem ziskani vysSiho Urokového vynosu s podminkou, Ze po sednanou
dobu se vzdava moznosti disponovat s penéznimi prostiedky z tohoto vkladu (prostredky je
mozno z vkladu predéasné vybrat po uhrazeni urcité smluvni pokuty za nedodrZeni
podminek).

Z hlediska zpusobu ¢asového omezeni dispozice s vkladem se rozeznavgji dva druhy

terminovanych vkladi:

- vklady na pevnou lhitu — vklady deponované v bance na predem pevné sednanou |hitu,
zpravidla se jednd o Ihaty od jednoho tydne do nékolika meésicu

- vklady s vypovédni lhatou — vklady u nichZ je dispozice omezena predem sjednanou
vypovedni |hatou

Pro drokové sazby z terminovanych vkladi jsou charakteristické zpravidla tyto vlastnosti:

- jsou tim vysSi, ¢im vétSi je vySe vkladu a ¢im delSi je doba splatnosti (popt. vypovédni
Ihata)

- rychleji atésngji se prizpasobuji vyvoji trzni drokoveé miry, neZ je tomu u béznych vklada

- Urokova sazba je u vkladi na pevnou (a zefména kratkodobou) |hatu vétSinou stanovena
fixné po celou dobu splatnosti, u vkladi s vypovédni Ihatou se vétSinou béhem trvani
vkladu meni
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Zpusob Uroceni muze byt stanoven:

- fixnim Gro¢enim — Urokova sazba je fixni, pevna po celou dobu trvani vkladu

- pohyblivym ro¢enim — Urokova sazba je vazana na urcitou sazbu (z&kladni sazba banky,
diskontni sazba centrélni banky) a méni se podle zmén sazby, na kterou je vazéna

Terminovanych vkladi vyuZiva (kromé doméacnosti, bank a dalSich finan¢nich instituci)
predevdim podnikatelsky sektor. Hlavnim davodem k vytvéieni terminovanych vkladi je
uloZeni penéz, o kterych podnik vi, Ze je bude potrebovat aZ za urcity, pitedem znamy cas
(platba dani, vyplata dividend).

Vklady jsou poji&teny ze Zakona o bankach 21/1992 Sh. na 90 %, maximéné viak do
Céstky 400 000 CZK. Toto pojisteni se vztahuje pouze na vklady v CZK. Od 1/1/2002 se
predpokladéd novelizace tohoto z&kona, po této novele budou vklady pojistény na 90 %,
maximalné viak do ¢astky odpovidajici 15 000 EUR (priblizné 520 000 CZK). Po této novele
budou ze zékona pojidtény také vklady v cizich ménéach. Po vstupu Ceské republiky se
piedpoklada zvySeni maximani ¢astky na 25000 EUR (priblizné 865 000 CZK). Toto
pojisténi se také bude vztahovat na vklady v cizich ménéch.

3. Usporné vklady, spoFici ucty
Jedna se o vklady na aspornych vkladovych Uctech, proti kterym je vystaven doklad
obdobny vkladni kniZce ¢i je pouze uzaviena smlouva o ziizeni daného U¢tu. Dispozice s
penéznimi prostiedky z tohoto vkladu je mozny proti piedloZeni uréitého dokladu.
Usporné vklady slouzi k dlouhodobgjimu uloZeni penéznich prostiedki a nejsou tedy uréeny
k vyuZivéni pro platebni styk.

Na rozdil od terminovanych vkladi se v prabéhu uloZeni meéni zastatek v dusledku
dodatecnych vkladi ¢i vybéra (které nejsou u terminovanych vkladi mozné pred uplynutim
gednané |haty na kterou jsou gednany). Zpasob Uroceni Gspornych vkladi, sporicich U¢ta je
podobny jako u terminovanych vkl ada.

Pro vy& achovani arokovych sazeb z Gspornych a sporicich Ucta plati:

- vy% Urokovych sazeb z téchto vkladu leZi zpravidla pod Urovni srovnatelnych
terminovanych depozit

- citlivost Urokovych sazeb z Uspornych vkladi na zmeény v trzni Urokové mite je niZsi nez
u terminovanych vkladi

Tyto vklady predstavuji velmi oblibenou formu spoieni mezi obyvatel stvem. Davody k tomu

|ze spattit:

- tyto vklady jsou relativng likvidni

- lze na nich ménit zastatek dle aktualni potieby (tzn. prabézné uklédat ¢i vybirat financni
prostiedky)

- davaji moznost piizptsobeni podle konkrétnich pozadavku vkladatele

- ngisou s nimi spojeny dodatecné naklady (poplatky, provize apod.)

- v neposledni fadé hraje velkou roli tradice

Tento druh produktu muzZe byt pojmenovan nejraznéjSimi zpasoby: - napi. vkladni knizky,

sporici Ucty, raizna S(R) — Konta apod.
Pojisteni vklada viz. Terminované vklady na predchézejici strance.
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4. Vkladové listy a bankovni dluhopisy
Banky ziskévaji zdroje také emisi riznych forem vlastnich dluhopisi. MuZe se jednat o
nejrazngjsi druhy aformy dluhopisi, které se navzéjem odlisuji v:

- doba splatnosti — pohybuije se od jednoho mésice po nékolik let

- prevoditelnost dluhopisi — dluhopisy se mohou vyskytnout na jméno, na fad nebo na
majitele

- sekundarni obchodovatelnost — sekundarni obchodovatelnost zajistuje emitujici instituce
nebo mohou byt obchodovatel né na verejném trhu

- forma dluhopisi — dluhopisy mohou byt jak v listinné tak v zaknihované
(dematerializované) podobé

Zpuasob droceni bankovnich dluhopisi miZe byt stanoven v zésadé ve trech formach.

- dluhopisy maji emisni a umorovaci kurz odpovidajici nomindni hodnot¢ a v pravidelnych
intervalech jsou vypléceny aroky (kupén)

- dluhopisy jsou vydavany s emisnim kurzem v nomindni hodnoté, v dobé¢ jgjich splatnosti
jejednorazové splacenajistina plus Urok vypocteny za celou dobu splatnosti

- diskontované dluhopisy maji emisni kurz diskontovan ke dni emise (snizeny o urok za
celou dobu splatnosti), v dobé splatnosti je vyplacena nominani hodnota dluhopisu
(snizena o dan z Grokii)

Urokova sazba u dluhopisi muZe byt stanovena fixné na celou dobu splatnosti nebo
proménlivym zptisobem s predem pevné definovanou vazbou na stanovenou referencni sazbu.

5. Hypote¢ni zastavni listy
Hypotecni zastavni listy jsou specidlnim druhem dluhopisi emitovanych (hypotecnimi)
bankami, jejichz kryti je zabezpeteno zastavnim pravem na nemovitosti. Banky totiZ zdroje
ziskané emisi hypotecnich zastavnich listh mohou vyuZit pouze na poskytovéni hypotecnich
avera.

Vzhledem k tomu, Ze hypotedni Gvéry jsou v diadledku zajisténi zéstavnim pravem k
nemovitostem relativné malo rizikove, jsou z tohoto davodu i hypote¢ni zastavni listy velmi
bezpecnym cennym papirem.

Pro investora, ktery investuje do hypotecnich zastavnich listd, pfindSgi ve srovnani s
»obyceinymi“ dluhopisy nésledujici vyhody:

- jsou relativné malo rizikové

- jsou zpravidla dobie sekundarné obchodovatelné

- jgjich trokovy vynos nepodléha dani z piijmu

Vzhledem k vyhodam, které hypotecni zastavni listy poskytuji investoram, je jgich vynos
(ve srovnani s obdobnymi instrumenty) relativné niZsi. To znamend, Ze pro emitujici banku
predstavuji relativné levngjsi zdroj pro ziskani finanénich prostredka.

Cenu hypotecnich zastavnich listi ovliviiyji ve skute¢nosti dva faktory:

1) Urovni trznich dlouhodobych Urokovych sazeb )
2) vysi dosud nabehlého alikvoétniho arokového vynosu (AUV)
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AUV (alikvotni Grokovy wynos) vyjadiuje ¢astku Groké kupénu dosud nabéhlého od
posledniho dne vyplaty kup6nu. Kupuijici dluhopisu plati tuto ¢astku prodavajicimu.

Cistou cenou dluhopisu se rozumi cena bez AUV (cena pl&dte dluhopisu).

Hruba cena dluhopisu znamend celkovou cenu diuhopisu, za kterou kupujici dluhopis
kupuje. Jedna se o cenu véetné AUV.

Vynosem do splatnosti se rozumi vynosova mira, kterou investor ndkupem dliuhopisu dosahne
pii dané cené.

Den vyplaty kupdnu je datum, kdy dojde k vyplaté ¢astky kuponu.

Kupon je Urokové platba, kterd je pravidelné vyplacena z diuhopisu.

Nominalni hodnota je ¢astka uvedena na diuhopisu, ktera bude vyplacena v den splatnosti
dluhopisu.

6. Stavebni spoieni
Stavebni sporeni je moderni forma zhodnocovani financnich prostiedki. Smyslem
stavebniho spoieni je umoznit klientam ziskat vyhodny Uvér pro reSeni své bytové potieby
nebo jen vyhodné zhodnotit své penézni prostiedky. Stavebni sporeni je podporovano
statem, stat poskytuje Ucastnikim stavebniho sporeni stétni prispévek.

Ugastnikem stavebniho spofeni se miize stét kazda fyzicka osoba, kterd mé:

- trvaly pobyt na tiizemi Ceské republiky

- rodné ¢idlo pridélené piislusnym organem CR

Pokud je Ucastnikem stavebniho sporeni nezletild osoba, podava navrh na uzavieni smlouvy
jeho zékonny zastupce (rodi¢e, soudem stanoveny opatrovnik).

Stét poskytuje stétni podporu, ktera je finanénim prispévkem Ucastnikovi. Ve fézi sporeni
je statni podpora na U¢tu Ucastnika pouze uvedena. Evidovany finanéni nérok se vypléci az po
ukoncéeni féze sporeni (do 2 let nelze stétni podporu vyplatit vibec, mezi 2 — 5 rokem trvani
smluvniho vztahu jen s poskytnutim Gvéru ze stavebniho sporeni a prokézani jeho Ucelového
vyuZiti, po minimané 60 mesicich nenakladani s vkladem je statni podpora vyplacena vzdy a
Ucastnik muze stétni podporu spoleéné s usporenou ¢astkou pouzit na libovolné Geely), tzn.,
Ze pouZiti veSkeré ziskané ¢éstky neni vézano na zadny konkrétni Ucel.

Poskytovana stétni podpora ¢ini 25 % z roéné naspoiené ¢astky, maximane viak z castky
18 000 CZK, tj. 4 500 CZK. Z&kladem vypoctu je castka uspoiena Ucastnikem v prislusném
kalendarnim roce, vcetné Groka z vkladi a droki ze statni podpory. Prostiedky, které
piesdhnou v daném kalendarnim roce ¢astku 18 000 CZK, budou zahrnuty do zékladu pro
narokovani statni podpory v dalSim obdobi sporeni. Stétni podpora je Urocena jako uspoiena
Castka.

Cilova ¢astka se sklada z: vkladu klienta, stétni podpory, troku, Uvéru

Vyhody stavebniho spoteni

- stétni podporave vys 25 %

- smluvn¢ stanovené Uroceni vklada

- Urokoveé vynosy jsou osvobozeny od dan¢ z ptijmu fyzickych osob

- po 5 letech spoteni Ize zhodnocené prostiedky spolecné se stétni podporou pouZit na
cokoli bez nutnosti ¢erpani avéru
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- nizky, smluvné garantovany po celou dobu spléceni, arok z Gvéru (5 — 6 %)
- Uroky z avéru mohou byt zahrnuty do polozek sniZujicich zaklad dané z prijmu

Vklady do stavebniho spoteni jsou pojistény na zékladé Zakona o bankéach 21/1992 Sh.
Zakonné pojidteni ¢ini 90 % vkladu, maximané vSak 400 000 CZK. Od 1/1/2002 se
predpokladéd novelizace tohoto z&kona, po této novele budou vklady pojistény na 90 %,
maximéné vSak do ¢éstky odpovidajici 15 000 EUR (priblizné 520 000 CZK). Po této novele
budou ze zékona pojidteny také vkla2dy v cizich ménach. Po vstupu Ceské republiky se
predpokl&da zvySeni maximalni ¢éstky na 25 000 EUR (pfiblizné 865 000 CZK).

Spoiit |ze pravidelnymi dlozkami (mési¢ne, popt. ¢tvrtletng) nebo jednordzovym vkladem
jednou za rok. Smlouvu o stavebni sporeni je moZno kdykoli vypovédét, nutno vak zachovat
vypoveédni [hatu. Pri vypovédich do péti let nema klient narok na vyplaceni statniho
prispévku.

7. Penzjni pFipojisténi
Podstatou penzijniho spoieni je vyhodny typ spoieni s podporou statu. Smyslem
penzijniho sporeni je dat kazdému ob¢anovi moznost finanéné se zabezpecit na urcité obdobi
Zivota (se zvySujicim se pramérnym vékem obyvatel stva klesa pocet produktivnich obyvatel a
narista pocet dachodcii).

Ucastnikem penzijniho pripojidténi se maze stét kazda fyzicka osoba stardi 18 let s
trvalym pobytem na Gzemi Ceské republiky. Prispévky na penzijni pripojideni ze platit u
jednoho penzijniho fondu. Penzijni pripojisténi ukoncuje kazdy Gcastnik sam, po ukonéeni Ize
uzaviit nové penzijni pripojisténi. Placeni prispévku je mozné prerusit, odloZit, smlouvu je
moZné i tzv. ,zakonzervovat“ a sporit u jiného penzijniho fondu, ptipadné Ize celé sporeni
prevest k jinému penzijnimu fondu.

Za kazdy mésic je poskytovan Ucastnikovi penzijniho pripojisténi jeden statni prispévek,
pokud uhradil svij mési¢ni prispévek veas, tj. do konce piisludného mésice. Na prispévek
zaméstnavatel e neni poskytovan stétni piipévek.

Tabulka poskytovanych stétnich prispévka

Tabulka 12
VySe prispévk
Ucastnika v CZK

VySe statniho prispévku v CZK

100 - 199 50 + 40 % z ¢astky nad 100 CZK
200 - 299 90 + 30 % z ¢astky nad 200 CZK
300 - 399 120 + 20 % z ¢astky nad 300 CZK
400 - 499 140 + 10 % z ¢éastky nad 400 CZK
500 a vice 150

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Ze min. prispévek na penzijni piipojisteni je 100 CZK.

Pro U¢astnika penzijniho ptipoji&téni vyplyvaji také danove dlevy, které mize vyuzit.

1. Ugastnik s muze odedist od svého danového zékladu roeni thrn prispévki, které sam
zaplati na penzijnim piipojisteni, snizeny o ¢astku 6 000 CZK; max. vSak maZe klient
odecist ¢astku 12 000 CZK.

2. Zaméstnanec je osvobozen od placeni dan¢ z piijmu za piispévek jeho zaméstnavatele na
penzijni pripojisteni, pokud tento prispévek neprekroci 5 % vymeérovaciho zakladu na
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socidni pojisténi zaméstnance.

3. Zaméstnavatel miZe do svych danoveé uznatelnych nékladu zahrnout prispévek na penzijni
pripoji&eni, ktery plati ve prospéch svého zaméstnance, max. do vyse 3 % vymérovaciho
z&kladu na socidni pojisteni zameéstnance.

4. Prispévek na penzijni pripojisténi zaméstnavatele se nezapocitdvd do vyméiovaciho
z&kladu na socidlni a zdravotni pojisténi zaméstnavatele ani zameéstnance.

Vybér penéZnich prostredki z penzijniho piipojisténi je mozny nékolika zpasoby:

Starobni penze — n&rok vznika dnem, v némz Ucastnik dosdhl 60 let véku nebo splnil
podminku néroku priznani starobniho dichodu nebo splnil-li podminku placeni piispévka na
penzijni pripojisténi po dobu 60 kaendarnich mesica. Financni prostredky |ze vybrat
jednorazové nebo prostiednictvim penze.

Vysluhové penze — narok vznika, splinil-li G¢astnik pojisténou dobu v délce 180 kalendéinich
meésict a pokud byla tato penze ve smlouvé sednana. Financni prostiedky |ze vybrat
jednorazove ( ¢éstku odpovidajici 50 %) nebo prostiednictvim penze.

Invalidni penze — narok vznika, spini-li G¢astnik pojisténou dobu 36 mesica, bylali tato forma
ve smlouvé gednana a byl-li G¢astnikovi piiznan plny invalidni dichod. Finanéni prostiedky
Ize vybrat jednorézové nebo prostiednictvim penze.

Pozistalostni penze — tato penze se vyplaci v pripadé amrti G¢astnika a pokud nebyla dosud
vyplécena n¢ktera pirededla penze, pojisténa doba byla 36 mésici a penze byla sjednana
oprévnéné osobé

Odbytné — narok vzniké po zaplaceni 12 mesi¢nich prispévka a zanikéli smlouva vypoveédi
nebo dohodou; Ucastnik ziské zpét své vklady a aroky (bez statni podpory).

Ugastnik ma moznost kdykoli prevést své spoieni k jinému fondu, a to bez ztraty naroku na
statni podporu (pokud mu jiZ nevznikl narok navyplatu starobni penze). Vypovedni Ihatajsou
dvamésice.
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8. Zivotni kapitalové pojidteéni
Hlavnim Ukolem Zivotniho kapitélového pojisteni je spojeni Zivotniho pojisténi a produktu
uré¢eného pro uklédani docasné volnych penéznich prostiedka (sporeni).

Od 1.1.2001 je kapitalove Zivotni pojisteni zvyhodnéno danovymi Ulevami, které je moZno
zahrnout do zakladu dané z prijmul.

Tabulka danovych ulev

Tabulka 13
mésicni zaklad dané
splatka | do 102000 | do 204 000 | do 312000 | do 1104 000 nad 1 104 000
100 180/15 240/20 300/25 384/32 380/40

500 900/75 1200/100 1500/125 1920/160  2400/200
1000 | 1800/150 2400/200 3000/250 3840/320  4800/400

daiiova Uspora je zapsanave tvaru =  ro¢né/mesicné

Vyhodnost tohoto produktu spocivd predevSim v jeho dlouhodobém vyuZivani. Pri
nékolika vlivy. Za prvé se pii dlouhodobém vyuZiti tohoto produktu projevuje efekt Uroka z
Uroki (existuje zde odloZena danova povinnost). DalSim divodem pro dlouhodobé trvani je
fakt, Ze Kklient plati po urcitou dobu pojistovné naklady, které jsou spojené s uzavienim
smlouvy o tomto produktu. Pokud je produkt uzavien na kratkou dobu, uloZené finan¢ni
prostiedky nejsou tak vyhodné zhodnocovany.

Z&kladnim smyslem Zivotniho pojisténi je chranit blizké pojisténého pro piipad nenadalé
tragické uddlosti. Ale kapitdové Zivotni pojisteni ma jesté jedenu pozitivni vlastnost. Celé
pojistné neni spotrebovano na kryti rizika, ale ¢ast se odlozi na tzv. kapitdlové rezervy, které
se akumuluji a pojist'ovna nebo ji povérend ingtituce s nimi déle pracuje a zhodnocujeje. Tim
s pojisteny vytvari finanéni prostredky do budoucna - spori. Navic Ize tuto kapitéotvornou
slozku Zivotniho pojisténi posilovat tzv.mimoradnymi vklady. A i natyto vklady se vztahuji
vSechny vyhody, jako na kapitélovou sloZku kapitalového Zivotniho pojisteni.

Pojistovna musi se svérenymi prostredky néjakym zpasobem pracovat, zhodnocovat je,
aby mohla svym klientam ptipisovat Uroky. Jakym zpisobem tedy pojistovny s kapitélovymi
rezervami pracuji? Rozeznavdme dva zékladni zpasoby, jak mohou pojistovny investovat
sporici sloZku. A to bud’ takzvané "klasicky" nebo "podilovymi investicemi”.

Klasicky zptasob zhodnocovéni rezerv znamend, Ze nositelem investicniho rizika bude
pojistitel tzn. pojistovna, se kterou je pojisténi sednano. Pojis’ovna zodpovida za to, Ze za
urcité obdobi se piipiSe néjaké zhodnoceni, jehoz minimalni vySe je predem §ednavana.
Pokud budou prostiedky zhodnocovany podilovymi investicemi, znamena to, Ze nositelem
investi¢niho rizika je pojistnik, tedy ten, kdo hradi pojistné za pojistnou smlouvu, kterou je
pojisten. Pojistovna vétSnou negarantuje Zadny vynos, ale pojistnik si sdm uréuje, jakymi
investicemi budou kapitalové rezervy zhodnocovany.
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9. Otevi‘ené podilové fondy

Oteviené podilové fondy jsou fondy, které spravuji investované finan¢ni prostiedky svych
investora (neboli podilnik). OPF funguji v podstaté velmi jednoduSe, investor (podilnik) si
koupi u sprévce fondu nebo jeho zprostiedkovatele podilové listy vybraného fondu a ten s
jeho finan¢nimi prostiedky hospodaii. Podle Gspésnosti investi¢ni strategie, kterou fond
zvolil, roste ¢i klesa hodnota podilového listu. Spravce je zaroven povinen odkoupit od
investora za aktualni cenu jeho podil zpét. Takovymto zpusobem funguje kolektivni
investovani v otevienych podilovych fondech.

Otevieny podilovy fond neni prévnickou osobou, ale v podstaté finanénim produktem. Za
zhodnoceni majetku investori zodpovida spravce fondu, cozZ je investi¢ni spolecnost, ktera
fond obhospodaiuje svym jménem a na Ucet podilnika (investora a majitelt podilovych lista).

DalSi mozZnosti pro investovéni jsou také uzaviené podilové fondy. Hlavni rozdil mezi
obé¢ma typy fondu (otevienym a uzavienym podilovym fondem) spociva v tom, Ze spravce
otevienych podilovych fondi je povinen odkoupit od podilnika podilové listy zpét za
odpovidgjici cenu. Tento zpisob prodee cennych papira (podilovych listt) se nevztahuje na
uzaviené podilové fondy, u kterych je mozno vynos zpengZit pouze prostiednictvim jeich
prodeje na vergjnych trzich (burza, RM-System ).

Pred tim, nez se investor rozhodne nakoupit podilové listy ur¢itého fondu, mél by s
vyjasnit nékolik zaleZitosti. Kolik prostiedki chce do fondu investovat, na jak dlouho chce
tyto penize investovat a jaké je ochoten podstoupit riziko. S tim potom souvisi také vynos,
kterého je mozno v budoucnu dosdhnout. Obecné samozigime plati, Ze ¢im vySSi je vynos, tim
vetsi riziko investor podstupuje. Zéroven toto riziko klesav case.

Rozdéleni otevienych podilovych fonda
V podstaté existuji dvé kritéria pro rozdéleni fonda

Podle rizikatrhu (typu rizika ptislusnych aktiv) rozdélujeme na:
- akciové

- obliga¢ni

- balancované/smisené

- penézniho trhu

- fondy fondu

Podl e geografického rizika (typu ménove rizika) rozdélujeme na:
- Ceskarepublika

- zemé zbény Euro

- Evropa (v¢etné Euro zény)

- globdni (¢astecné nebo Uplné investujici mimo Evropu)

Akciové fondy
Tyto fondy investuji trvale na akciovém trhu minimané 66 % svych aktiv. Do této kategorie

patéi také indexové a garantované fondy, které jsou vazané na akciové fondy. Investi¢ni
horizont u téchto fondu je pét let. Pro nejvySSi dlouhodoby vynos s relativné vysokym rizikem
jsou doporucovany v sou¢asné dobe investice pravé na obdobi delSi nez pét let.
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Neékteré fondy se specializuji napi. naakcie velkych firem, tzv. blue chips. Jiné fondy napi. na
malé a stredni fondy s velkym rastovym potenciondlem a z&roven i vySSim rizikem, tyto
fondy se nazyvaji napi. small-cap, enterprise nebo discovery.

Obligagni (dluhopisové) fondy

Fondy investuji na trhu dluhopisi. Dopliikové mohou investovat také do akcii, ale podil aktiv
v akciich nesmi prekrogit 10 % aktiv fondu. Patti sem také indexové a garantované fondy,
které jsou vazany na obliga¢ni indexy.

Zahrani¢ni fondy tohoto typu maji v nézvu napt. bond funds, fixed-income funds. V CR
pouZivaji také oznateni vynosove. Investi¢ni horizont pro investice do téchto fonda je 2 roky.

Balancované/smiSené fondy

Tyto druhy fonda investuji do ngjrazngjSich aktiv na riaznych svétovych trzich a nejsou pro né
stanoveny Zadné limity pro podil akcii nebo pro podil dluhopisi na celkovych aktivech fondu.
Jgjich investi¢ni horizont je tii roky. Tyto fondy jsou vhodné piedevSim pokud chce investor
nakoupit podilové listy pouze jediného fondu. Pro vytvéareni portfolia se moc nehodi, protoze
nemuzZeme ovliviovat jeho sloZeni (podil akcii, dluhopisi, instrumentt penézniho trhu).

Fondy penéZniho trhu

Tyto fondy trvale investuji na penéznim trhu nebo na trhu diuhopisi a celkova durace fondu
(durace = pramér veSkerych splatnosti kapitélovych aktiv na penéznim a dluhopisovém trhu )
musi byt nizSi nez 1. Pokud tento limit fond prekrogi je klasifikovan jako fond obligacni.
Investi¢ni horizont je Sest mésici.

Fondy fonda
Fondy musi investovat minimdné 66 % svych aktiv do podilovych lista a akcii. Vynosy a
rizika téchto fonda mohou byt rozdilnd protoze zAalezi, stgné jako u
balancovanych/smiSenych fondech, na aokaci portfolia. Investi¢ni horizont je doporucen v
délce 3 roky.

Déle existuji napt. indexové, komoditni, garantované fondy.

Indexové fondy
Tyto fondy jsou vazany na urcity index. Princip spociva v tom, Ze portfolio fondu ma stejnou

strukturu jako vybrany index (napt. PX-50, Dow Jonesuav index apod.)

Komoditni fondy

Tyto fondy uklédaji investi¢ni prostiedky svych podilnika do surovin a zemédélskych plodin
— komodit. Timto dochézi k rozlozZeni rizika, protoZze pohyby cen jednotlivych komodit v
portfoliu se navzdem kompenzuji. Pro investora je vyhoda v tom, Ze zemci staci relativné
nizka castka, aby mél pristup na nedostupné komoditni trhy.

Garantované fondy
Hlavnim davodem vzniku garantovanych fonda je schopnost zajistit podilnikovi urcité
minimal ni zhodnoceni nebo alespon schopnost udrZet pavodni hodnotu vioZenych prostredka.

Clenéni fondii podle distribuce zisku
Vynosové fondy — tyto fondy v pravidelnych intervalech vyplaceji vynosy (dividendy).
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Rastové fondy — tyto fondy vynosy nevypléaceji, podilnik miZe vynos realizovat kdykoliv
odprodejem podilovych lista

Pri reinvestici vynosia se vyskytuje efekt ,aroky z droka“, coZz znamend, Ze v budoucnu se
zhodnocuji i vynosy z minulych let, ¢imz |ze v dlouhodobém horizontu doséhnout zajimavého
akumulacniho efektu.

Vynos z investice do fondu je tvoren dvéma slozkami. Prvni, méné dileZitou, jsou vyplacené
vynosy — dividendy (plati u vynosovych fondu). Druhou sloZkou, dileZitéjsi, je mozna zména
hodnoty podilového listu.

Vykonnost fondu se udava obvykle v procentech za urcité ¢asové obdobi. Vykonnost
jednotlivych fondu je tieba méfit a srovnavat v jejich investiénim horizontu. Davodem je, Ze
jednotlivé fondy maji rtzny investi¢ni horizont (mira zhodnoceni akciového fondu za
posledni 3 mésice nema v podstaté Zadnou vypovidaci schopnost) a riizné investi¢ni strategie,
pii kterych se investuje do instrument s riiznou dobou splatnosti, s riznym vynosem, rizikem
alikviditou.

S vykonnosti fondu je Uzce spojeno také investi¢ni riziko, které investor podstupuje pri

investovani. Investiéni riziko spociva v tom, Ze se hodnota investice muZe v ¢ase pohybovat
nejen smérem nahoru, ale i smérem dold. Investi¢ni riziko Ize dostatecnou délkou investice
(delSi investi¢éni horizont) a diverzifikaci do raznych investi¢nich instrumenti s rozdilnym
rizikem, vynosem a likviditou eliminovat.
Investice do otevienych podilovych fonda nejsou ze zakona pojisteny atudiz hodnota majetku
muaZe stoupat i klesat a neni zaruc¢ena névratnost ptvodné investované ¢éstky, predchozi
vykonnosti fondi nezarucuji stejnou vykonnost fonda v budoucim obdobi. Proto je nutné
investice do tohoto produktu zvézit a uvédomit si tim vyhody i nevyhody, ktery tento produkt
muZe nabizet.

U jednotlivych druhti cennych papira investicni riziko klesd v poradi akcie, dluhopisy,
instrumenty penéZniho trhu. Dokud se jedna o dlouhodoby vynos, je tomu pravé naopak.

Vysoka volatilita
Akciové

Balancované T a—
Riziko a vynos Obligacni Investi¢ni horizont
Penézniho trhu
Nizka volatilita

Predchozi obrazek zobrazuje a potvrzuje jiZ vySe zminéné obecné skute¢nosti.

Volatilita znamena v podstaté kolisavost kurzu cenného papiru. Cim vétS je hodnota
volatility, tim vétsi je rozpéti, ve kterém kurz cenného papiru kolisa. Volatilita se pocita jako
smérodatné odchylka za urcité obdobi. Vy&Si volatilitu rizikovéjsi, zpravidla tedy akciové a
balancované investi¢cni fondy. NizSi volatilitu maji naopak fondy penéZniho trhu a
dluhopisové.
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10. Akcie a komodity
Akcie
Jedna se 0 majetkovy cenny papir, s nimzZ jsou spojena prava akcionéare jako spolecnika
podilet se na fizeni akciové spolecnosti, jgjim zisku a na likvidatnim zastatku pii zaniku
spolecnosti.

Akcie mohou znit:
- na jméno
- namgjitele

Akcionar mé nérok na podil na zisku, ktery byl ur¢en valnou hromadou k rozdéleni. Zpusob
vlastniho rozdéleni zavisi na dividendové politice kazdé akciové spole¢nosti. Dividendy jsou
vypléceny v rtiznych formach, mazeme rozliSovat:

- penézni dividendu

- akciovou dividendu

- majetkovou dividendu

NejcastéjsSi formou vyplaty dividend jsou penezni dividendy, které jsou zpravidla
vypléceny po skonéeni obchodniho roku. Tento zpasob dividend Ize déle rozdélit na: adné,
dodatecné, specidni a likvidacni penéZni dividendy. Speciani penézni dividendy se vyplaceji
jednorézové a nepocita se v budoucnu s jegich opakovanim (napt. vyplaceni dividend pi
vyroc¢i firmy ¢i jiné zvl&stni situaci). Likvidatni dividenda je vyplacena pii likvidaci
spolecnosti.

Akciové dividendy nejsou pravym typem dividend, protoZze nejsou vyplaceny v penéznich
prostiedcich. Akcionér ziskdva nové akcie spolecnosti zdarma. Stejny efekt ma také Stépeni
akcii, kdy jsou vydany dodatecné akcie pii zachovani stejné vyse aktiv a zisku spole¢nosti.

Majetkové dividendy jsou vyplaceny akciondrim v nepenézni formé. Akcionar tak ziskava
ur¢ité mnozstvi akcii zdarma, nebo ziskava narok na bezplatné vyuZiti urcitych sluzeb, které
spolecnost nabizi. Tyto dividendy se vypléceji napt. u leteckych spolecnosti, které poskytuji
svym akcionarum (popi. zaméstnancim) pravo na vyuZziti bezplatnych letu.

Dividendy jsou akciondrum pouze tehdy, pokud spole¢nost dosahla v uplynulém obdobi
zisku, a valna hromada se rozhodla ur¢itou ¢ast zisku rozdélit na vyplatu dividend. Coz v
nasich podminkéch neni prilis ¢astym jevem atudiZ se nelze na dividendy priliS spoléhat.

S akciemi je ddle mozno obchodovat na sekundarnich trzich (burza, RM-System). Zde je

primarnim motivem nékupu akcii dosaZeni akciového zisku. Tohoto cile se snazi investori
dosahnout tim, Ze hledaji na akciovém trhu podhodnocené akcie.

Absolventska prace — Jaromir Cerny 45



Komodity

Komodity jsou specificky druh investice, kdy investor investuje (nakupuje) do urcitého
mnoZstvi dané komodity. Za komodity jsou povaZzovany napi. zemeédélské produkty (pSenice,
fepka, kukurice, kdva, bavina, sojové boby apod.), zlato, stribro, platina, paladium, ropa

apod.

Hlavnim principem této investice je snaZit se profitovat na vySSi prodgini ceng, nez za
kterou jsme danou komoditu nakoupili (tzn. levné koupit, draho prodat — tento princip neplati
jen pro komodity, ale pro jakoukoliv investici). Investor do dané komodity investuje
prostrednictvim svého makl ére, ktery je napojen na burzu a zprostredkuj e realizaci obchodu.

Tento zpisob investovani neni v Ceské republice tolik rozsiten a pro drobného investora
neni prioritnim produktem, ktery by predstavoval dualeZitou roli v investi¢cnim rozhodovani
investora. Co se tykd komoditnich burz v CR v podstaté Ize fici, Ze se ngjedna o
plnohodnotné obchodovéni ¢i plnohodnotnou burzovni ¢innost, ale jen o dohodnuti nékolika
mél o transakci.

V budoucnu dojde jisté¢ k pozitivni zmeéné, kterd bude mit za nasledek urcité zvySeni
poptavky po této form¢ investovani. Svij podil na tom jisté bude mit vznik Asociace
komoditnich burz, ktera se v této dob¢ pripravuje a také se chysta oteviit v Praze sviij parket
Obchodni burza Hradec Krdlové a z&tit tak skute¢né obchodovat se zemédélskymi plodinami.

Tento zpasob investovani je, dle ménho nézoru, uréen jen uréity okruh investora a
nepiedpokladadm néjaky dramaticky narast vyuzivani tohoto zpusobul.
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11. Ostatni investi¢éni produkty
Déle existuje celé tada investi¢nich produktt, které jsou vyuZivany individuané a jsou
stiedem zgimu Uzké a specializované skupiny lidi (investort). V podstaté se nejednd o
produkty, které by byly nabizeny za urcitych podminek, ale o urcitou specifickou moznost
investice.

Mezi takovéto investi¢ni produkty |ze zaradit rizné investice do uméleckych a jinych
shirek, investice do nemovitosti, do staroZitnosti, do vina apod. Pro investice do takovychto
»produkti” je nutny urcity osobni pristup, zdjem o danou problematiku investora.

Investice do pozemkii ha nemovitosti je jednou z nejjistéjSich investic do budoucna. Co se

tykd investice do nemovitosti, je mozno uz v dnedni dob¢ vyuZit sluZzeb specializovanych
firem, které mohou zprostredkovat ndkup nemovitosti v zahrani¢i apod.
Mezi negjoblibengjsi stéty, ve kterych se dana nemovitost nachézi, jsou stéty jizni Evropy,
popi. ostrovy, které k témto statim nélezi. V posledni dobé se objevuji také nabidky pro
investovani do nemovitosti v USA. Nemovitost je mozno vyuzit jako zahrani¢ni sidlo
(zastoupeni) firmy, pro krétkodoby pobyt nebo je mozno tuto nemovitost dale pronajimat.

Samozigimé se nemusi investovat do nemovitosti, které se nachazeji v zahranici, ale také
do nemovitosti v Ceské republice. V soucasné dobé se ceny nemovitosti v Ceské republice
nachazeji relativné nizko a proto je mozné ocekavat v budoucnu rist cen nemovitosti, ¢imz
dojde ke zvySeni efektivnosti realizované investice. Nemovitosti jsou vhodné pro investory,
ktefi maji k dispozici vetsi kapital.

Co se tyka investici do uméleckych shirek, starozZitnosti, vina je nutny osobni piistup,
zgem a urcité specifické znalosti o dané oblasti. Je nutno podotknout, Ze investice do této
oblasti je dlouhodobého charakteru av Zadném pripadé se nejedna o krétkodobou spekulaci.

Dalsi moZnosti kam |ze ulozit volné financni prostiedky jsou investice do zahraniénich
meén. Je moZno investovat ptimo do zahrani¢nich mén nebo v dané zahrani¢ni méne zal ozit
naprt. terminovany vklad nebo jiny produkt. Investice do zahrani¢nich mén se uskute¢iuje na
jednoduchém principu — prodat zahrani¢ni ménu za vysSi cenu neZ za jakou ji investor
nakoupil.
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Asset management

Pro vybrané (vysoce bonitni) klienty maji banky vétSinou pripraveny specidni sluzby.
Jedna se o tzv. individuani sprévu aktiv (asset management), ktera je poskytovana na zakladé
smluvniho vztahu. Podstatou je, Ze klient svéii bance své penézni prostiedky, ktera nésledné
prostiedky investuje dle stanovené investi¢ni politiky, kterd byla s klientem dohodnuta. Tato
investi¢cni politika (strategie), ktera bude uplatiovana pii spravé svérenych finanénich
prostiedki je sklientem detailné a podrobné probrana. Tato dohodnuté strategie v podstate
vymezuje prostor ve kterém se banka maze pohybovat. Zpusob uréeni investi¢ni strategie je
ovliviiovdn mnoha faktory (napt. stanovenim instrumentt do kterych je klient ochoten
investovat). Ur¢eni dané investi¢ni strategie se stanovi také zpasob fizeni portfolia. Zpasob
fizeni muzZe byt aktivni, pifi tomto zpasobu se snaZi investor prekonat benchmark (referenéni
vynos). Nebo muiZe byt portfolio spravovano pasivné tak, Ze se bude snaZit kopirovat vynos
benchmarku.

Klientovi se pii vyuZiti této sluzby nabizi Srok& paleta instrumenti do kterych maZze
investovat své finan¢nich prostiedky. Spravné sestavené portfolio z nejrazngjSich instrumenta
tak maZe odpovidat presné prénim a poZadavkam investora.

DalSi mozZnosti, kterou je mozno vyuZit jsou tzv. typova portfolia. Tyto produkty jsou
zaloZeny na podobné filozofii jako individualni spréva aktiv. Rozdilem je zde to, Ze klient se
rozhodne pro jedno z typovych portfolii, které mu jsou bankou nabidnuty a do vybraného
typového portfolia investuje finanéni prostredky. Tyto typova portfolia se 1isi dle nabidky
jednotlivych bankovnich ingtituci ¢i jinych organizaci, v podstaté ale |ze rozlisit dva zakladni
druhy téchto portfolii. Prvni je portfolio, které je konzervativni, které je urceno klientd, ktefi
chtéji zvolit bezpednéjsi investiéni strategii, ale zaroven chtéji vyuzit vySSich vynosi u
raznych produkti. DalSim druhem je balancované portfolio (ndzev se miZze u jednotlivych
nabidek 1i&it), jehoz investi¢ni strategie je rizikovéjsi nez u portfolia konzervativniho. Také
investice v tomto portfoliu jsou zaméieny na rizikovéjsi instrumenty (akciové néstroje). Podil
akcii tak piinasi moZznost vétSiho vynosu, ale zaroven pochopitelné i vySSi riziko.

Infor mace pouzité v této kapitole byly ziskany z. Penézni ekonomie a bankovnictvi (Revenda), informacni materidly o danych produktech,
financni servery — www.finance.cz, www.penize.cz, www.fincentrum.cz, inter netové stranky bank
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I11. Naklady spojené s jednotlivymi depozitnimi ainvesti ¢nimi produkty

V této kapitole se budu vénovat ndkladam, které jsou spojené s pouZivanim raznych

depozitnich a investi¢nich produkti. N&klady jsou jednim z faktori, ktery do urcité miry
ovlivaji investi¢ni rozhodovani a chovani klienta. V této kapitole se pohybuji pouze po
obecné roving, a nebudu se zabyvat konkrétnimi financnimi institucemi.
U vétSiny finanénich instituci je nutno pogitat s naklady, které maji riznou podobu (jsou ve
formé poplatki, provizi apod.) ajsou vzgemné kombinovany. Dale je nutno také zohlednit
ur¢ité poZzadavky na minimdhni vklady ¢i investice, které mohou byt u ur¢itych finan¢nich
produktt a finan¢nich instituci poZadovény.

1. Béméucty

Mezi hlavni divody zaloZeni béZného U¢tu v bance patii umoZznéni platebniho styku a
ur¢ita sprava finanénich prostiedki. Proto je naprosta vétSina béznych G¢ta je ziizovana
zdarma. Poplatek za ziizeni béZného G¢tu se plati v tom pripadé, Ze danéd osobajiz bézny Ucet
v dané bance ma a nechava s ziizovat druhy (nebo dali) béZzny Gcet. Vedeni Gctu je u
nékterych bank zdarma resp. poplatek je spojen s provizi, ktera je placena za zasilani vypisu z
(ctu, pres nékolik desitek korun aZ po nekolik stokorun, které jsou placeny u uréitych bank.
Cena stanovena za vypisy z U¢tu zavisi na periodé za kterou se vypisy zasilgji.

BéZné ¢ty za které se plati i nékolik stovek korun mesi¢né jsou Ucty, které jsou vedeny v
ramci urcitych balicka bankovnich dluzeb. V rédmci tohoto balicku bankovnich sluzeb je
zprostiedkovano napi. bezplatné vydani kreditni karty, zaloZeni terminovaného vkladu,
poskytovani nadstandardnich sluzeb jako je napt. ovladani G¢tu prostrednictvim telefonu,
mobilniho telefonu (GSM Banking), internetu (Internet banking), majiteli G¢tu je povolen
zgporny zustatek na Uctu, zadavani trvalych piikazi zdarma apod. Podminkou pro ziskani
takovéhoto Uc¢tu je pravidelny mési¢ni prijem, ktery je poukézan na tento Ucet, ve vyS
n¢kolika desitek tisic.

Bé&zné Ucty, jgichz poplatky jsou v fadech desitkach korun meési¢ng, nabizeji standardni
bankovni sluzby, které jsou nabizeny finan¢nimi institucemi. Jedné se napt. zadani piikazu k
Uhrad¢, zadani trvalého prikazu k Uhradé, vybéru hotovosti na prepéZzce banky, vkladu
hotovosti na prepaZzce banky.

K b&Znym G¢tam jsou vydévany kreditni a platebni bankovni karty. Hlavnim divodem
pouzivani platebnich karet je rychlé, pohodiné a relativné bezpecné placeni za vyrobky a
sluzby, a vybirani finan¢nich prostiedka z bankomati. Mezi nejvice rozSifené a pouZivané
bankovni karty patti bezesporu karty spolecnosti VISA a Eurocard\Mastercard, ktery tvori
nejvéts mnozstvi karet vydanych v Ceské republice. Pobogky zahrani¢nich bank piisobicich
na Uzemi Ceské republiky a napt. také Komeréni banka nabizeji platebni karty spolegnosti
American Express. Ceny platebnich karet se pohybuji od nékolika stokorun az po nékolik tisic
korun za rok (v tomto pripadé se jedna o soubory platebnich karet nebo o stiibrné, zlaté ¢i
platinové platebni karty u kterych jsou pozadovany pro jgich vydani minimani pramérné
zastatky za dané obdobi) . V ramci urcité akce, kterou banka nabizi je mozné ziskat platebni
kartu zdarma. K ur¢itym platebnim kartam |ze ziskat i dalSi dodatkové sluzby a vyhody —
cestovni pojisteni apod.
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Uroky, které jsou poskytovany na béznych Gétech se v soucasné dobé pohybuiji kolem 0,5
— 1,5 % p.a. Vétsina bank vyuziva tzv. padsmové Uroceni, coz znamena, Zze vySe Uroku na
béZném (c¢tu zavisi na pramérném zastatku na daném Gctu za urcité obdobi. VeSkeré urokové
vynosy podléhaji sraZkove dani ve vysi 15 % (u rezidentt).

Hlavnim trendem, ktery se v soucasné dob¢ zatina objevovat a ktery bude i nadde dle
mého nazoru nabyvat na vyznamu je piimét klienta banky se ur¢itym zpasobem
»osamostatnit* a primét jg k vyuzivani takovych produkta a sluzeb, u kterych nebude mit
klient potiebu osobné navstévovat banku - pobocku. Jedna se zeiména o telefonni
bankovnictvi — bud’ prostrednictvim pevné sité nebo prostiednictvim mobilniho telefonu (v
soucasne dobé je tento produkt v nabidce Sesti bankovnich instituci). V ramci tohoto zpasobu
ovladani Uctu je mozno zjifovat zastatek na daném U¢tu, podavat platebni prikazy apod.
Rozsahlé a zatim nepiilis ¢asto vyuZivané moznosti nabizi internetové bankovnictvi. Jako
prvni banka, ktera tento produkt zavedla na trh byla Expandia Banka (dnes Ebanka), v
soucasné dobé je tento projekt pripravovan také v Komeréni bance a od 1. dubna 2001 byl
tento projekt spudtén v Bank Austria Creditanstalt.

JelikoZ tento trend je hlavné v zgmu bankovnich instituci bude dochazet k urcité
optimalizaci poplatka spojenych s vyuzivanim téchto sluzeb. Najedné strané 1ze piedpokl adat
narist poplatki za klasické sluZzby poskytované na pobockéch bank (piedani platebniho
piikazu na poboc¢ce, vybér penéznich prostiedki na prepézce apod.), na druhé strané |ze
piedpokladat sniZzovani poplatki za ty Ukony a sluzby, které budou provedeny na zéklade
piikazii podanych v elektronické podobé (prostiednictvim mobilniho telefonu, internetu).
Banky se snaZi take klienty ptimét k vétSimu vyuzivani tzv. samoobsluznych zén.

2. Terminované vklady
Terminované vklady jsou u vétSiny bank ztizovany a vedeny zdarma. Urcitym faktorem,
ktery je nutné vzit v Gvahu pii zaloZeni terminovaného vkladu je poZadovany pocétecni
minimalni vklad, ktery banky poZaduji pro otevieni terminovaného Uctu. VySe tohoto
minimalniho vkladu se pohybuje od 5 000 CZK (u CSOB) pres 10 000 CZK, u bank jako je
napt. Zivnostenska banka a Bank Austria Creditanstalt je poZadovana minimélni ¢astka ve
vysi 50 000 CZK.

VySe Uroki se v souc¢asné dobé pohybuje v rozmezi 2 — 5 % v zavidosti na délce trvani
terminového vkladu a jeho vySi. VeSkeré Urokové vynosy z terminovanych vkladia podliéhgji
srézkové dani z prijmu ve vyS 15 % (plati pro rezidenty).

Maximani vySe vkladu neni limitovana, u vySSich castek terminovanych vkladi je s
klientem individudiné gednévana doba trvani terminovaného vkladu a urokova sazba za
kterou se dany terminovany vklad Urogci.

Urcité néklady, které mohou klientovi vzniknout, spocivaji v moznosti piredcasného
vybéru\zruseni terminovaného vkladu. JelikoZ se pri predc¢asném vybéru jedna o nedodrzZeni
smluvnich podminek je klientovi G¢tovan poplatek za piedcasny vybér. Tento poplatek se
zpravidla stanovi urcitou procentudlni sazbou z vySe vkladu. Pri stanoveni vy3e tohoto
poplatku zaleZi také na dobe, kterd zbyvéa konce doby splatnosti tohoto vkladu.
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3. Stavebni spoieni, penzijni piipojisténi, Zivotni kapital ove pojisténi

Stavebni spoieni

N&klady vyplyvajici pro klienta pii uzavieni smlouvy o stavebnim spofeni jsou v podstaté
minimani.

Pro klienta uzavirgjici stavebni sporeni muzZe byt urcitym nékladem poplatek, ktery je
hrazen pii uzavirani smlouvy o stavebnim sporeni. Tento poplatek se u vétSiny stavebnich
sporitelen pohybuje okolo 1 % z cilové ¢astky. V pripadé, Ze smlouvu o stavebnim spoieni
gednava student ¢i mladez (vék do 26 let — zavisi na podminkach konkrétni stavebni
sporitelny) je vySe poplatku poloviéni tzn. 0,5 % z cilové ¢éstky.

Dalsim nédkladem, ktery dle mého ndzoru nema v podstaté Zadny vliv na rozhodnuti
investovat do stavebniho spoieni je poplatek spojeny s vedenim U¢tu u stavebni sporitelny.
Vy3e poplatkt za toto vedeni G¢tu se pohybuje v desitkéch korun ro¢né.

Tyto poplatky/naklady dosahuji za celou dobu trvéni stavebniho sporeni (5 let) radoveé
nékolika stokorun, coz z hlediska vynosu, ktery stavebni spoieni nabizi je zanedbatelné.

Penziini piipojisténi a Zivotni kapitalové pojisténi

Ur¢ité ndklady mohou pro klienta vzniknout pii uzavirdni smlouvy ve formé urcitého
poplatku, ktery stejné jako u stavebniho spoieni dosahuje minimalni vySe a nema Zadny vliv
nainvesti¢ni rozhodnuti klienta (investora), zda vyuZit tento produkt.

Pouze u penzijniho pripojisténi maze dojit k situaci, kterd pro klienta nepiedstavuje piimo
naklad, ale spide udly zisk. K takovéto situaci maze dojit, pokud klient nepoukéze penzijnimu
fondu v¢as ¢éstku, kterou se rozhodl sporit (investovat). USly zisk spocivav tom, Ze klientovi
nebude piipsana stétni podpora za obdobi, kdy byl v prodieni se svou platbou.

U téchto produkti se v podstaté nejednd o skutecné nédklady, které by néjakym vyraznym
vlivem rozhodovali o pouzitelnosti téchto produkti. Ur¢ité druhotné ndklady v podobé uslého
zisku mohou klientovi vzniknout pii nedodrZzeni §ednanych podminek. Pokud toto nedodrzZeni
podminek (prodieni platby atd.) je pouze krétkodobého charakteru, tak v podstaté nemé
zésadni vyznam na celkovou vySi investice a vynosi z ni plynouci, ponévad? tyto produkty
jsou hlavn¢ uréeny pro dlouhodoby ¢asovy horizont.

4. Oteviené podilove fondy
Pokud se potenciondni klient, investor rozhodne investovat své volné penézni prostiedky
prostrednictvim otevienych podilovych fondd musi se pii svém investicnim rozhodovéani
zamgiit také na néklady, které jsou s moZnou investici spojeny. Investice do otevienych
podilovych fondi jsou o trochu vice finanéné nérocnéjsi nez predchozi produkty.

N&kladovost téchto fonda spociva tom, Ze sprévci fondu (investi¢ni spolecnosti) se hradi
tzv. vstupni poplatek a dédle manaZzersky poplatek za obhospodarovani a spravu investice. Dde
se mohou vyskytnout také poplatky pii odkupu podilovych listi.

Poplatek pii prodeji nebo pri odkupu podilovych listi:

- tyto poplatky se Uctuji jednorézoveé pri nakupu ¢i pii zpétném odkupu podilovych listi
daného podilového fondu
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- investi¢ni spolecnosti z nich zpravidla hradi naklady spojené s distribuci podilovych lista
- jgich vySe se lisi a obvykle se pohybuje ve vys§ 0 — 7 % procent z pavodné investované
castky

VétSinou plati, Ze ¢im je fond rizikovéjsi, tim vySSi poplatek je také vybiran. V praxi to
znameng, Ze u fondu penézniho trhu je tento poplatek nulovy a u akciovych fonda dosahuje
tento poplatek priblizné 4 —5 %.

Poplatek za spravu a obhospodarovani investice:

- tento poplatek je ro¢ni odmeénou investi¢ni spolecnosti za spravu portfolia fondu a muze
maximalng ¢init 2 % z hodnoty jeho majetku ro¢né.

- tento poplatek za spravu se G¢tuje postupné v pravidelnych intervalech a promira se do
kursu podilového listu. Tim nedochazi k jednorazovému poklesu kursu treba na konci
roku ainvestor v podstaté tento poplatek ,, nevidi*

Dulezitym faktorem, ktery je nutno podotknout je skute¢nost, Ze z podilovych listi, které
jsou v drZeni investora déle jak 6 mésicu se neplati Zadné dan z piijmu. Tato skutecnost ma
samozigimé také vliv na investi¢ni rozhodovani klienta, investora protoze do ur¢ité miry
kompenzuje naklady spojené sinvestici do podilovych fondi.

V zahrani¢i se v souc¢asné dobé vyskytuje trend, kdy vstupni poplatky maji klesgjici trend, a
poplatky za spravu portfolia naopak rostou.

Napiiklad v Némecku v roce 1998 cinily pramérné vstupni poplatky u registrovanych
fondt 3,72 %, o rok pozdéji se sniZily na 3,71 % a v roce 2000 ¢inily 3,42 %. Naproti tomu
se v3ak zvySily manaZerské poplatky za sprévu z 1,09 % v roce 1998 na 1,2 % (1999) a na
1,26 % v roce 2000.

Urcitou roli sehrévaji také minimalni vySe prvni investice, kterd jsou poZadovana pro
investovani do otevienych podilovych fondu.

U nékterych podilovych fondu je tato minimdni investice vyjadiena minimdni ¢astkou v
CZK, popt. je vyjadiena minimdnim pocétem podilovych listt, které se musi pii prvni
investici koupit.

Prvni minimdlni investovana ¢éstka se vétSinou pohybuje v rozmezi 1 000 — 5 000 CZK a
kazda dalSi investice ve vy§ minimdné 500 CZK (toto plati pro vétSinu penéznich a
dluhopisovych fondi ¢lena UNIS CR). Je nutno zohlednit do jakého typu fondu se investuje,
protoZze napi. investice do akciového ¢i balancovaného/smiseného fondu vyZaduji vysSi
investici nez fondy penézniho trhu. V tomto ohledu je také dalezité na jakou oblast je fond
zamaten, zda se jedna fond investujici v zahraniéi & pouze v CR,

Mezi fondy — investiéni spolecnosti, které maji takto stanovenou minimalni ¢astku patii
Sporitelni investiéni spolecnost, Investicni kapitdlova spolecnost Komercni banky, fondy
finanéni skupiny CSOB 4.

Mezi fondy — investi¢ni spole¢nosti, které poZaduji jako minimdni vys prvni investice urcity
pocet podilovych listi patii naptf. investicni spolecnost InvestAge, kde cena jednoho
podilového listu je v soucasné dobé pohybuje lehce nad 1 000 CZK.

Samozigjmé existuji investicni spolecnosti, které poZaduji minimani investice v desitkach
tisic korun. Mezi tyto spolecnosti patii napt. Citicorp ¢i Pioneer. V podstaté se jedna o

zahrani¢ni investi¢ni spolecnosti, které zde maji své pobocky a obchodni mista. Tyto fondy
jsou zameteny spie na zahraniéni trhy (dluhopisoveé, akcioveé) apod.
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5. Akcie komodity
U akcii a komodit plati obdobné podminky jako u otevienych podilovych fonda. VétSinou
je stanoveno urc¢ité minimani mnozZstvi nebo ¢astka, ktera je urcend k investovani do téchto
instrumentt.

Je nutno zohlednit také poplatky a provize, které nadlezeji za zprostiedkovani kazdé operace.
Tyto poplatky a provize piedstavuji pro investora néklad, ktery sniZuje celkovou vynosnost
celéinvestice.

VySe poplatkti a provizi je stanovena bud’ pevnou ¢astkou za urcity ukon ¢i procentudni
sazbou, kterd se odviji od velikosti investice.

Déle je nutno pogitat s uréitym ro¢nim poplatek za sprévu portfolia.

6. Nemovitosti, ostatni druhy investic

Nakup popt. investice do pozemku vyZaduje mnoho ¢asu, Usili a v neposledni fadé mnoho
finan¢énich prostiedkt pro realizaci takovéto investice. Za nédklady, které s timto druhem
investice Uzce souvisi je hutno povazovat:
- samozigimé samotny nédkup pozemku (nemovitosti)
- vyrizeni zaleZitosti tykajicich se technicke stranky (katastralni Uiad)
- néklady spojené s pripravou pozemku ke stavbe, vybudovani inZenyrskych siti
- samotn4 stavba

Stejn¢ jako pii jinych spekulacich je ve vyhodé ten investor, ktery disponuje s
informacemi, které ngjsou obecné zndme. Napt. rist cen pozemku |ze ocekévat v oblastech,
kde se zacina ,néco dit”, proto se vyplati sledovat konani a zamery velkych investort, ktefi se
zabyvaji zainvestovanim pozemkua. Je-li na dany pozemek vydano Uzemni rozhodnuti a
stavebni povoleni dochézi k prvnimu ristu ceny. DalSi vyvoj probiha v zavidosti na rychlosti
vystavby. S jgi rychlosti se samozigimé pozemky zhodnocuji rychleji. Je nutno vSak
pripomenout, Ze se jednd o dlouhodobou investici do budoucna. Svou roli sehrava také
zaglenovani Ceské republiky do EU, coz také povede ke zvySovani hodnoty pozemki.

Nemovitosti jako investice jsou vhodné pro ty investory, ktefi obhospodaruji vétsSi kapital.
Vhodnou nemovitosti mohou byt napi. byty, rodinné domky apod. V porovnéni se sousednimi
zemémi (zgiména se zemémi EU) jsou ceny nemovitosti pomérné nizké. Cenova hladina v
zemich EU je vySSi, a proto Ize pravem ocekavat zvySovani jejich ceny v zavislosti na stupni
zatlenéni Ceské republiky do EU, zvl&sts pak po vstupu Ceské republiky do EU. Urgity vliv
bude mit také skutecnost, Ze pokud budou moci nakupovat nemovitosti také cizinci jako
fyzické osoby, povede to ke zvySeni poptavky po nemovitostech, atim se zvysi jgich cena. V
poslednich letech je charakteristicky pokles cen nemovitosti, ktery byl v zavéru desetileti
vystiidan stagnaci. Z tohoto diivodu jsou proto investice do nemovitosti a do bydleni velice

zajimavé. OvSem jedna se o dlouhodobou investice, bez poZzadavku narychly profit.

U ostatnich druht investic (napi. starozitnosti, umélecké shirky, investice do vina) neni
prvorady kratkodoby vynos, ae urcity osobni zaem investora a postupem casu Vv
dlouhodobém horizontu urcity vynos.. Z dlouhodobého hlediska je investice do staroZitnosti,
umeéleckych sbirek velice vynosna. Jistym nakladem (investici) je zde kaZzdopadné nakoupeni
dané starozitnosti, umélecké shirky ¢i vina. Dd8e je nutno urcitym zpasobem o danou véc
n¢jak pecovat, spravovat ji. Takovéto investice zvySuji svou hodnotu v ¢asovém horizontu
desitek let. Proto je nutno takové investice radné spravovat.
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7. Shrnuti ndkladiz spojenych sjednotlivymi produkty
Obecng |ze stanovit, Ze s kaZzdym investi¢nim produktem jsou spojeny urcité ndklady, které
mohou mit vétsi ¢i menSi vliv na investi¢ni rozhodovani klienta. VySe celkovych nakladu
spojenych s jednotlivymi investicnimi a depozitnimi produkty je rozdilnd V podstaté |ze
stanovit dva druhy ,, skutecnych” nékladua, které je nutno u téchto produkta zjistovat. Dde je
mozno do nakladi zahrnout také néklady udlych prilezitosti, které se vztahuji k jednotlivym
produktam.

Naklady mohou byt obecné stanoveny uréitym procentem z hodnoty investice (majetku,
vkladu) nebo mohou byt stanoveny konkrétni ¢astkou. Prvni zpasob, kdy je naklad stanoven
procentualni ¢astkou, je nejrozsirengjSi a je mozno se s timto zpasobem setkat v podstaté ve
v3ech nabizenych produktech. Druhy zpasob, kdy je stanovena konkrétni ¢astka, je pouzivan
v piipadé stanoveni napt. minimani ¢astky, kterou je mozno investovat.

Mezi produkty, se kterymi jsou spojeny ,neniZzSi“ naklady dle mého nézoru patii
hypotecni zéstavni listy u kterych nejsou vyZadovany Zadné poplatky spojené s jgjich
potrizenim; terminované vklady a rizné formy sporicich U¢td, které jsou ziizovany a vedeny
zdarma; stavebni spoieni, kde je nékladem poplatek za uzavieni smlouvy o stavebnim
spoieni; a déle ostatni produkty nabizené pojistovnami (penzijni pripojisténi, Zivotni
kapitédlové pojisteni) u kterych je piedpoklad jejich dlouhodobého trvéni. U terminovanych
Gcta a raznych sporicich vkladi jsou jegjich nizS§i néklady (resp. Zadné néklady)
kompenzovany nizkym vynosem, ktery se pohybuje nepatrné nad mirou inflace. U produktt
nabizenych pojistovnami je nutno zdiraznit, Ze jgjich vyhodnost a vynosnost spocivav jejich
dlouhodobém vyuzivani.

N&klady spojené s béznymi ¢ty jsou zavislé na jejich druzich a na sluzbach, které jsou v
ramci téchto Ucta vyuZivany. Obecné ale plati, Ze bézné Ucty jsou nakladové ndrocngjsi nez
napt. terminované vklady, sporici Gcty apod. a vynosy, které bézné ety poskytuji jsou
hlubokou pod drovni inflace. Je ovSem nutno zduraznit, Ze bézny Ucet neni respektive by
nemél byt v Z&dném pripadé vyuZivan jako produkt pro investovéani a sporeni, ale zefména pro
provédeéni bezhotovostniho platebniho styku. VeSkeré tyto produkty je mozno v urcitém
pripadé povaZovat za bezrizikové, tudiZ vynosy (a v podstaté i ndklady) z nich plynouci jsou
ve srovnani s ostatnimi na niZsi drovni.

V&S pozornost je nutno vénovat nakladum, které jsou spojeny s investicemi do
otevienych podilovych fondu. Zde jsou néklady dany procentudlni piirédzkou zpoplatiovanou
pii ndkupu ¢i odkupu podilovych listi, a ddle procentudlni sazbou (ro¢ni poplatek) za spravu
investovanych prostredki. VysSi vySe nakladi tohoto produktu je oviem vykompenzovéana
vétsim vynosem, kterého je mozno dosahnout.

Na podobném principu jsou zaloZeny také investice do akcii, komodit, kde krom¢
pozadovanych minimanich investic jsou vybirany poplatky spojené s vliastnim obchodovanim
aurcité poplatky spojené se spravou portfolia.

S ostatnimi druhy investic (nemovitosti, umélecké shirky, staroZitnosti, cenné kovy apod.)
jsou spojeny néklady, které zavisi jiz na individudnim a konkrétnim piipadé. Obecné je
moZno fici, Ze se jedna urcité poplatky, provize a prirézky, které je nutno zohlednit pti dané
investici. Tyto druhy investic jsou bezesporu finan¢né naroé¢néjsi nez predchozi uvedené
produkty, tudiZ naklady s nimi spojené jsou vyrazné vysSi.
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Zavelmi vyhodné |ze povaZovat investice napi. do hypotecnich zéstavnich listi. Vynosy z
investice totiz nepodiéhaji zdanéni vynosi. Podobnou vyhodu poskytuji také investice do
otevienych podilovych fondu, které jsou po 6 mésicich drzeni podilovych listt nezdainovany.

Pri investicich do zahrani¢nich mén je nutno brét v Gvahu poplatky a provize, které jsou
spojeny s realizaci investice do zahrani¢nich mén. Poplatky a provize jsou vétSinou stanoveny
procentual ni sazbou, kterd se odviji od vySe investice.

V pripadé vyuziti sluzby individudlni sprévy aktiv atzv. typovych portfolii spocivaji jsou
dany naklady nékolika faktory. Za prvé je pozadovana minimani vySe investice (fadové
nékolik miliona CZK). Déle jsou stouto sluzbou spojeny tzv. fixni a vykonnosti poplatky.
Fixni poplatek se pohybuje vétSinou v t&du nékolika desetin procent z investovane ¢astky
roéné. Vykonnosti poplatek se stanovi jako odména pro sprévce pii piekonani tzv.
benchmarku. Tento poplatek se u jednotlivych instituci 1iSi a maZe dosahovat i nékolika
desitek procent z ¢istého zisku nad stanoveny benchmark. Klientovi - investorovi jsou
v pravidelnych intervalech zasilany zpravy (reporting) o vyvoji a stavu portfolia, o vyvoji na
akciovych trzich apod. Tyto zprévy jsou vétSinou zasildny zdarma, tudiZ nepredstavuji pro
klienta— investora Zadny néklad. V podstaté jsou zahrnuty jiZ v Uétovanych poplatcich.

Infor mace pouZité v této kapitole byly ziskany z. materidly o smluvnich podminkéch jednotlivych instituci a spolecnosti, ¢asopis FondShop,
financni servery apod.
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V. Porovnani vynosnosti jednotlivych investi¢nich produktt

V této kapitole se budu zabyvat porovnanim vyhodnosti (vynosnosti) jednotlivych
investi¢nich a depozitnich produkti. Jsou zde zohlednény také veskeré naklady, které jsou
spojeny s jednotlivymi investi¢nimi a depozitnimi produkty.

Ve vSech zminénych produktech bude porovnavana ¢astka 100 000 CZK, kterou ma klient
k dispozici a rozhoduje se do jakého produktu ma tuto ¢astku investovat. VeSkeré Urokové
miry jsou zde udévény v % p.a., vySe vynosu je udédvénav CZK zarok. VeSkeré vynosy, které
z investic plynou je nutno porovnat se skutecnymi néklady, které byly vynaloZeny na
uskutecnéni investice a je vhodné také srovnéni s predpokladanou mirou inflace, ktera tspory
ainvestice znehodnocuje. (CNB piedpoklada pro rok 2001 inflaci ve vy 2,5 %).

1. Bény ucet
Jednim z hlavnich davodi ziizovéni béZnych Uéta je vyuZivani bezhotovostniho platebniho
styku. Z tohoto divodu nejsou na bézném Ucte udrZzovany vysoké zistatky a tudiz tento
produkt neni v Z&dném piipadé vhodnym produktem pro investovani ¢i spoteni.
VétSina bank pouZivé tzv. pdsmové Uroceni, coZ znamena, Ze za vetsi zastatek, ktery je na

Ucte udrZovan je klientovi nabidnuta zvyhodnéna (vysSi) Urokova sazba. V soucasné dobé se
vySe Urokovych sazeb z béZnych U¢tia pohybuje v rozmezi 0,5 % — 1,5 %.

V pripadé, Ze klient necha na svém bézném Uctu “volné lezet” 100 000 CZK, tak dosahne
zhodnoceni, které je uvedené v nasledujici tabulce.

Tabulka 14
zastatek na 1) 1 5654 7K | 100 000 czK | 100 000 CZK
bézném ucté
Urokova sazba 0,50% 1% 1,50%
vynos pred | o5 1 o7k | 10046 czk | 1510.4 czK
zdanénim
vynos po 426 CZK | 853,9 czK | 1283,8 CZK
zdanéni

Z vy3e uvedené tabulky vyplyva, Ze vynos po zdanéni dosahuje pro klienta f&dové nékolik
stovek korun rocné. OvSem je nutno take jeSté zapoditat veSkeré naklady, které jsou spojeny s
pouzivanim b&zného Uctu. N&klady resp. poplatky, které jsou klientovi zapocitévany pri
pouzivani béZného Uctu dosahuji fadové nekolik desitek aZ stovek korun meésicné (coz
priblizné predstavuje nékolik stovek aZ tisicikorun ro¢né). Vynosy z drokovych vynosi jsou u
fyzickych osob (rezident) zdanovany srézkovou dani ve vys 15 %.

Z tohoto vyplyva, Ze vynosy, které jsou ziskdny na béZznych U¢tech jsou vhodné pouze pro
kompenzaci nékladu spojenych s vyuzivanim sluzeb daného bézného Gctu (pri udrZzovani
ur¢itého primérného zastatku) a pro bezhotovostni platebni styk. Tudiz neni v Zadném
piipadé vyhodné nechavat natomto produktu relativné vysoky zistatek.
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2. Terminované vklady
Terminované vklady predstavuji pro klienta relativné bezpecny produkt na kterém je
moZno ziskat Urokovou sazbu vySSi neZ je tomu napi. na b&znych G¢tech.

S terminovanymi vklady nejsou pro klienta spojeny Z&dné dalSi néklady, protoZe ztizovani
a vedeni terminovanych vkladu poskytuji finan¢ni instituce zdarma. Urgité néklady pro
klienta mohou vzniknout pii predc¢asném vybéru/zruSeni terminovaného vkladu. (viz. kapitola
3 — 2 Terminované vklady).

Finan¢ni instituce pouZivaji u terminovanych vklada také pasmové aroceni, kde vySSi ¢éstka

uloZené na terminovany vklad je Gro¢ena vySSi Urokovou mirou.

Nasledujici tabulka zobrazuje jakych vynosi | ze dosahnout na terminovaném vkladu.

Tabulka 15
terml’\r?c/)\S/Zného 100 000 | 100 000 | 100 000 | 100 000 | 100 000 | 100 000 | 100 000
czk | czk | czk | czk | czk | czk czK
vkladu
Grokova sazba| 2.80% | 3% | 3.30% | 3.35% | 3.35% | 3.40% | 3.35%
obdobi 1tyden | 2 tydny | 1 mésic |2 mésice|3 mésice| 6 mésict] 12 mésicl
vynos pred I, o0 80| 2 838,80 3 350,40| 3 397,10 3 392,30 3 428,90 | 3 350,00
zdanénim v czk
VYNOSPo 1, 413.00(2 412,30( 2 847,80| 2 887,50 2 883,50| 2 914,60 2 847,50
zdanéni vczk

Urokové sazby, které jsou uvedeny v tabulkéach jsou prevzaty z Bank Austria Creditangtalt a. s. (platnost 14/04/ 2001 - 21/04/2001).

Vynosy z terminovanych vkladi podléhaji u fyzickych osob (rezidentt) 15 % sr&Zkové dani z
prijmu.

Z vySe uvedené tabulky jsou patrné zavéry, Ze terminovany vklad predstavuje vynosnéjsi
zpasob investice nez napt. béZny Gcet. Vzhledem k tomu, Ze s terminovanym vkladem nejsou
spojeny v podstaté Zadné néklady jsou tyto vynosy vySSi neZ u béZnych Ucta. Urcitym
nékladem muaZe byt predéasny vybér/zruSeni terminovaného vkladu, pii kterém s banka
Gctuje urcité poplatky spojené se zruSenim terminovaného vkladu. U vétSiny bank je v
podstaté zaru¢ena plné ndvratnost celé ulozené ¢éstky.

Je-li terminovany vklad gednan na relativné kratkou dobu s automatickym obnovenim je
mozZno jg povazovat za velice likvidni a je mozno jg doporucit jako jeden z produkta pro
krétkodobé uloZeni doc¢asné volnych finanénich prostredki, které slouZi jako rezerva pro
nahodilé situace.

3. Sporici uéty, vkladni knizky
Jedna se o podobné produkty jako jsou terminované vklady s tim rozdilem, Ze penézni
prostiedky je mozné na tyto produkty vkladat libovolné alze je také vybirat. (charakteristika
téchto produkti je uvedenav kapitole 2 — 3).
U téchto druha vkladt a vkladnich knizek se dale rozeznéva, zda se jedna o produkt bez
vypovedni Thity ¢i o produkt s jednordzovym vkladem s vypoveédni Thatou.

Néasledujici tabulka zobrazuje vyhodnost pouziti vkladni knizky (spoticiho G¢tu) bez
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vypovédni lhity.

Dalsi tabulka zobrazuje vkladni knizku (sporici Ucet) uréenou pro jednorézovy vklad s

Tabulka 16

ulozena
Gastka

100 000

Urokova
sazba

2,50%

vynos
pred
zdanénim

2528,8

VYNnos po

zdanéni

2149,2

vypovédni Thitou na 6 mésict, 12 mésict a 24 mesicu.

Tabulka 17

ulozena
Gastka

100 000

100 000

100 000

Urokovéa
sazba

2,90%

2,85%

3,40%

vypovédni

6 mésicu

12 mésicu

24 mésicu

Ihuta

vynos

pred
zdanénim
vynos po
zdanéni
Néasledujici tabulka vyobrazuje vyhodnost pouZiti vkladni knizky (sporiciho Gctu) s
vypovedni Thatou 3 a 6 mésica.

Tabulka 18
uloZena
gastka
Urokové
sazba

vypovédni
Ihata
Vynos
pred
zdanénim
Vvynos po
zdanéni

2938,9 2887,5 3453,5

2498 2454 .4 2935,5

100 000 | 100 000

3,60% 3,60%

3 mésice | 6 mésicu

3660 3660

3111 3111

Vkladni knizky (sporici G¢ty) bez vypovédni lhaty prinaSeji niZzsi arok neZ je tomu u
terminovanych vkladi a u vkladnich knizek (sporicich G¢tu) s urcitou vypovédni [hatou.
Vyhodou vkladnich kniZek bez vypovedni Ihaty je jejich vysoka likvidita a moznost kdykoliv
vklédat ¢i vybirat finanéni prostiedky.

Naproti tomu vkladni knizky (sporici U¢ty) — uréeny pro jednorazovy vklad, které jsou
vézany na dodrZeni urcité vypovédni lhity nabizeji pro klienta vySSi zhodnoceni. Toto
zhodnoceni je v podstaté stejné jako u terminovanych vklada. Ur¢itym omezenim zde je, Ze
natento produkt nelze dodatecné uklédat dalSi doc¢asné volné finanéni prostiedky.

Vkladni knizky (sporici Ucty) s vypovédni Thiatou 3 a 6 mésici nabizeji vySSi vynosnost

nez obdobné ingtrumenty. VySSi vynosnost je oviem kompenzovana niZsi likviditou,
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ponévadZ je nutné dodrZet stanovenou a dohodnutou vypovédni Ihitu.

Sporici Géty, vkladni knizky apod. je mozno, co se vynosnosti ty¢e, oznatit za zhruba
stejné vynosné jako terminované vklady. Sporici U¢ty apod. podléhaji sraZkove dani ve vySi
15 % (u fyzickych osob — rezident).

Né&klady, které jsou s témito produkty jsou v podstaté shodné jako napi. u terminovanych
vkladi.

4. Hypotec¢ni zastavni listy, bankovni a vkladové dluhopisy
Investice do hypotecnich zastavnich lista predstavuji vynosnou investici, kterd je pozitivng
ovlivnénatim, Ze vynosy z investic do hypotec¢nich zastavnich listd nepodléhaji dani z piijmu.

Bank Austria Creditanstalt vydala v roce 1999 emisi hypotecnich zastavnich listd, které maji
splatnost 5 let. Jejich splatnost je 10/06/2004. Hodnota kup6nu je 8,50 %.
Kupon je vyplacen vzdy k 10/06 daného roku.

Hypotecni zéstavni listy jsou prodavany za 109,82 % jejich nominani hodnoty. Pro klienta
tento ndkup predstavuje reané zhodnoceni ve vys 4,53 % p.a. Jedna se jiz o skutecné
zhodnoceni, protoze vynosy plynouci z investic do hypotecnich zastavnich listt nepodléhaji
dani z piijmu.

5. Stavebni spoifeni
Stavebni sporeni je produkt, ktery je velice vyhodnou formou uloZeni finan¢nich
prostredki, ale je nutno dodrZet celou dobu trvéni (5 let) pro dosaZeni maximalniho mozného
vynosu. To, co ¢ini stavebni spofeni vynosnym produktem je stétni podpora poskytovéna na
vklady, ktera maze ¢init max. 4 500 CZK.

V pripade, Ze klient mak dispozici ndmi stanovenou ¢éstku 100 000 CZK a celou tuto ¢astku
se rozhodne investovat do stavebniho sporeni je nutno podotknout, Ze celkovy vynos
vyjadieny (piepocitany) v % p.a. bude mensi. (je vysvétleno dadle)

Hlavnim diavodem, ktery nepatrné sniZzuje celkovy vynos je ta skutecnost, Ze statni podpora
poskytovéna na vklady do stavebniho spoieni je limitovana maximani ¢éstkou 4 500 CZK za
kalendarni rok (25 % z celkovych rocnich vkladi do stavebniho spoieni). Tzn., Ze statni
podporu lze cerpat maximalné z ¢astky 18 000 CZK. V pripade, Ze celkové vklady budou
prevySovat tuto ¢astku, nebude natuto ,, nadhodnotu” poskytnuta stétni podpora a bude pouze
dro¢ena prisludnou Grokovou sazbou. Urok pouZity ve vypoétu dosashuje 3,5 % p.a
Nasledujici vypocet neni prevzat od konkrétni stavebni sporitelny a proto je nutno je
povaZovat pouze za orientacni, protoZze v rdmci jednotlivych stavebnich sporitelen se miazou
vypocty lisit.

NiZe uvedené tabulky zobrazuji ob¢ varianty (celkova hodnota vkladi vioZenych do
stavebniho sporeni je 100 000 CZK; ¢astka, kteraje pro stavebni sporeni ngjvyhodnéjsi)
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Tabulka19a 20

Tabulky zobrazujici ¢astku 100 000 CZK a nejoptimalngjsi ¢astku (90 000 CZK) vlioZenvch do stavebniho sporeni.
Pocet let | Nasporeno stani Urok Celkem Viastni Vynos
podpora vklad
1. 20 000,00f 4 500,00 857,500 25 357,50] 20 000,00} 5 357,50
2. 45 357,50] 4 500,00] 1 745,000 51 602,50 40 000,00} 11 602,50
3. 71 602,501 4 500,00] 2663,60] 78 766,101 60 000,00] 18 766,10
4, 98 766,10] 4 500,00{ 3614,30] 106 880,40] 80 000,00] 26 880,40
5. 126 880,40] 4 500,00] 4 598,30] 135 978,70} 100 000,00} 35 978,70
Pocet let | Nasporeno stani Urok Celkem Viastni Vynos
podpora vklad
1. 18 000,00} 4 500,00 787,500 23 287,801 18 000,00} 5 287,50
2. 41 287,50] 4 500,00] 1602,60] 47 390,101 36 000,00} 11 390,10
3. 65 390,10] 4 500,00] 2 446,20] 72 336,201 54 000,00} 18 336,20
4, 90 336,20] 4 500,00f 3319,30] 98 155,50] 72 000,00] 26 155,50
5. 116 155,50] 4 500,00] 4 222,90] 124 878,40} 90 000,00} 34 878,40

Prvni tabulka zobrazuje variantu, kdy do stavebniho spoieni je vioZena ¢astka 100 000 CZK.
V druhé tabulce je ¢astka, kterd je z hlediska vynosu pro stavebni spoieni nejvynosng;si.

V prvni varianté je mésicni ¢astka priblizné necelych 1 670 CZK, kdezto ve druhé varianté
tato castka predstavuje 1 500 CZK.

Jak jiz bylo uvedeno diive statni podpora se pripocitava maximané z ¢astky 1 500 CZK
meési¢né, tzn., Zze v prvni varianté se z ¢astky, ktera tuto hranici prekracuje stétni podpora
nepocita atato ¢éstka sejen uroci.

Celkovy vynos pro klienta predstavuje v prvnim piipadé necelych 36 000 CZK za celych pét
let, ve druhém piipadé tento vynos ¢ini necelych 35 000 CZK. Rozdil ve vynosech ¢ini pouze
1 000 CZK, kdeZto rozdil v celkovych vlastnich vkladech ¢ini 10 000 CZK.

V prvnim ptipadé dojde k celkovému navySeni klientova vkladu o necelych 36 % za obdobi 5
let, kdezto ve druhé varianté se vklad za dobu 5 let zhodnoceni celkem o necelych 39 %.

Z tohoto divodu je nejvyhodngjSi piispivat na stavebni spoieni ¢éstkou ve vysi 18 000 CZK
roéné a pro zbyvajici volné finanéni prostiedky vyuZit jiny produkt, ktery ptinese vySSi
zhodnoceni.

Pramérny vynos, kterého |ze u stavebniho sporeni dosdhnout se pohybuje kolem 11 %, co? je
zpasobenou 25% statni podporou, kterd je poskytovana na vloZzené penézni prostiedky.

6. Penzjni pFipojisténi

U penzijniho piipojisteni je téZké urcitym zpasobem objektivné zhodnotit vyhodnost a
vykonnost tohoto produktu za podminek, které jsou uvedené vySe. Je to z toho davodu, Ze
vyhodnost penzijniho piipojisténi je dana jeho dlouhodobym pouzivanim. Pri ziskani nejveétsi
vynosnosti penzijniho pripojisténi je nutno také dodrzet nékolik podminek, které jsou pro
klienta zdvazné. Jedna se zejména o rizné druhy vyplaty vloZzenych penéznich prostiedki,
které maji své specifické podminky, které je nutno dodrzet, aby byla investice do penzijniho
pripoji&eni skutecné vynosna. Velkou roli hragje také veék Gcastnika penzijniho piipojisteni a
¢astka, kterou je ochoten (a schopen) po urcitou dobu poukazovat do penzijniho piipojisteni.
Podminkou pro objektivni zji&teéni vyhodnosti tohoto produktu je pravé znalost vSech téchto
Gdaji, které mohou zasadnim zpasobem ovlivnit celkovy prabéh penzijniho piipojisteni.
Z tohoto duvodu je nutné k niZe uvedenym informacim a vypoétam pristupovat pouze
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z hlediska informativniho charakteru atudiZ je nelze vztahovat na konkrétni situaci.

Negjoptimanéjsi castka, kterou je mozno dle mého nézoru investovat do penzijniho
piipoji&éni je jako u stavebniho sporeni ¢astka 1 500 CZK mesi¢né (18 000 CZK rocng).
Vyhodnost této ¢éstky spociva v nekolika zaleZitostech. Prvni a nejdilezitéjsi je, Ze pri této
céstee (18 000 CZK ro¢ng) je mozné vyuzit maximani danovou Ulevu, kterd cini 12 000 CZK
ro¢né. To znamend, Ze klient, ktery poukazuje na penzijni pripojisténi takovouto ¢éstku si od
svého danoveého zakladu muZze odegist 12 000 CZK ro¢né. Penzijni piipojisteéni je stejné jako
stavebni spofeni spocitano pouze v obecné roving, tudiZz se vypocéty jednotlivych penzijnich
pojistoven mohou lisit.

Né&sledujici tabulka zobrazuj e jakého zhodnoceni je mozné dosahnout pri piispévku
18 000 CZK rocné.

Tabulka 21
Prispévek | PHspévek '3;"‘6’:/2"3
Rok Ucastnika -| statu - Vynosy [Stav konta ,
- L. daném
roéné roéné
roce

1 18 000, 1 800, 743 20 543 12 000
2 36 000 3600 3026 42 626 12 000
3 54 000 5 400 6 965 66 365 12 000
4 72 000 7 200 12 685 91 885 12 000
5 90 000 9 000 20 319 119 319 12 000

VySe uvedenou tabulka je mozné napi. porovnat stabulkami, které obsahuji informace a
vypocty ze stavebniho spoieni. Celkové je moZno oznacit penzijni pripojisténi za vyhodné a
to zefmeéna z toho davodu, Ze stét tento produkt velice podporuje (statni prispévek, zefména
danova Uleva). Tento diivod podpory statu je vSak dan urcitou socidlni politikou, kterou se stét
snazi aplikovat a ur¢itou situaci v oblasti dichodu, dichodového zabezpeteni apod.

Je nutné ovSem opét piipomenout, Ze penzijni ptipojisteni je produkt, jehoZ vyhodnost je déna
jeho dlouhodobym pouZzivanim. TudiZ mazZe mit toto porovnani v krétkém ¢asovém horizontu
jinou vypovidaci schopnost nez jeho dlouhodobé posouzeni a porovnani s ostatnimi produkty.

Stejnym produktem, ktery je stejné komplikované v krétkodobém ¢asovém horizontu
objektivné posoudit je Zivotni kapitalové pojisteni.

7. Otevi‘ené podilové fondy
P porovnavani investic do otevienych podilovych fonda se zamétim jak na fondy, které
jsou ¢leny UNIS CR, tak na nekteré zahraniéni fondy, které u nés nabizeji své sluzby nebo do
kterych je mozno prostiednictvim jgjich zastupci a zprostredkovatelti u nas investovat.

Fondy penézZniho trhu

Fondy penéZniho trhu predstavuji pro potencionaniho investora takovy zpuasob investice,
ktery nabizi vynos nepatrn¢ vySSi neZ je inflace, ae tento zpasob investice |ze povaZovat za
relativné bezpecny a je v podstaté zarucena vysoka likvidita investovanych finan¢nich
prostiedka.

Mezi nejuspédngjsi fondy penézniho trhu (UNIS CR) v soucasné dobé patii zejména fond
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SPOROKONTO (spravce — ZB-TRUST — dcefind spolednost Zivnostenské banky).
Vynosnost tohoto fondu dosahla za uplynulych 12 mésica priblizné 5,05 % p. a.. Fond IKS
penézniho trhu (Komeréni banka) dosahl za poslednich 12 mésici vykonnosti piiblizné 4,7 %
p.a. Ostatni fondy penéZniho trhu dosahuji vykonnosti za dané obdobi piibliZzné kolem 4 %
p.a. Tuto vykonnost je moZné také stanovit jako jakousi pramérnou vykonnost otevienych
podilovych fonda penéZniho trhu.

Fondy dluhopisové (obligagni)
Obligacni fondy nesou investorovi vétsi vynos nez fondy penézniho trhu, ale zéroven
predstavuji pro investorarizikovéjsi investici neZ vySe uvedené fondy.

~

Mezi nejlspedngjs fondy (UNIS CR) patii v soucasné dobé dluhopisovy fond IKS (Komeréni
banka), ktery za poslednich 12 mésici piinesl svym investorim vynosve vys 7,2 % p. a.
Obecné a pramérné |ze stanovit, Ze obliga¢ni fondy jsou relativné mélo rizikové investice a
jgjich vynos se pohybuje o nékolik procentnich boda vy3e nez je tomu u fondi penézniho
trhu.

U ostatnich typa fondt (balancované/smisené, akciové, fondy fonda apod.) neni mozné
zpramérovat jejich vykonnost za ur¢ité piedchézejici obdobi.

U vSech druhi otevienych podilovych fondt je nutno brat také v Gvahu doporuceny
minimalni investi¢ni horizont (podrobnéji specifikovano v kapitole I1. —9).

V piipadé srovnavani vykonnosti fondi k minimanimu investicnimu horizontu se ae
objevuje jeden problém, a to ten, Ze oteviené podilové fondy patii v Ceské republice
k relativné mladym produktim, coZz ma za nésledek, Ze k danému minimalnimu investi¢nimu
horizontu Udaje o vykonnosti nejsou k dispozici.

U akciovych podilovych fonda je tento Udaj zndm jen napt. pro fond AKRO mezinérodni
akciovy, kdy vykonnost k minimanimu investi¢nimu horizontu (5 let) dosahuje 5,57 %. Od
pocétku letoSniho roku vSak fond ztratil — 6,65 % a za poslednich 12 mésica jeho hodnota
klesladokonce o - 13,17 % ( k 20/04/2001).

Podobna situace je také u fondu fondt, které se v Ceské republice zacaly objevovat teprve
v lonském roce, takZe jgjich pasobeni je zatim velmi kréatké atudiz nelze objektivné zhodnotit
jgjich vykonnost ani k minimalnimu investi¢nimu horizontu, ktery u téchto fondi ¢ini 3 roky.

U balancovanych/smigenych podilovych fondu je situace obdobna Téchto fondi pisobi na
zdgjSim trhu velké mnoZstvi, ale mnoho z nich jich bylo také zaloZeno relativné nedavno a
proto neni mozné posoudit jejich vykonnost k minimanimu investicnimu horizontu (také
3 roky). Mezi jeden z nejvynosngjSich fondi tohoto typu (¢leni UNIS CR) je fond investAGE
AG7 FOND, ktery vznikl vroce 1992 a jeho vykonnost k minimanimu investi¢nimu
horizontu je 10,18 %.

Zde je nutné ovSem podotknout, Ze vykonnost fondi, zejména akciovych (také
balancovanych/smiSenych a fondu fondu) je Uzce spojena se situaci a stavem, ktery panuje na
globanich akciovych trzich. Tzn., Ze pokud dochézi k poklesu akciovych kurza, tak tim
paddem dochézi také k poklesu vykonnosti fondi, které do téchto akcii investuji finanéni
prostiedky.
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Dals&i vliv na vykonnost téchto fonda ma také to, do jakych spolecnosti (akcii) investuji. Zda
se jedna o akcie svétové zamerené na malé a stiedni firmy, na technologické firmy, na akcie
firem staré ekonomiky, na média a komunikace, narozvijgjici se trhy apod.

U téchto fondu je také vysoka volatilita ve srovnéni s ostatnimi druhy fondu.

V ptipadé porovnani vyse uvedené ¢astky 100 000 CZK bych zvolil spiSe konzervativni
portfolio, které by zvétsi ¢asti byla sloZzeno z investici do podilovych fonda penézniho trhu a
podilovych fonda dluhopisovych. V zévidosti na podilu jednotlivych podilovych fonda
danych typt je mozno dosédhnout vynosu v rozmezi

5 - 6,5 % p.a samoziggmé v tomto pripadé by se jednalo o investi¢ni horizontu v délce
nékolika malo let (2 — 4 roky). V pripade, Ze investi¢ni horizont je dlouhodobgjsi je vhodné
¢ést portfolia presunout do akciovych, balancovanych/smiSenych fonda, kde je
z dlouhodobého hlediska vySSi vykonnost.

Pro tento druh investice nahravd soucasna situace, kdy se mnoho akcii pohybuje na
historickych minimech a tudiz |ze v budoucnu piedpokladat jejich opétovny rast atim padem
také rast hodnoty investice.

8. Akcie
U akcii se vyskytuji podobné , problémy” jako napf. u otevienych podilovych fondi
akciovych. V soucasné dobé jsou ceské akcie ovliviiovany dénim na svétovych akciovych
trzich, coz mataké vliv najejich hodnotu.
Investice do akcii predstavuji rizikovéjsi zpasob investovani, na kterém je mozno dosahnout
vykonnosti v desitkach procent zarok, ato jak s kladnym tak se zapornym znaménkem.

Vyvoj kurzu akcii na hlavnim trhu — SPAD ke dni 21/04/2001

Tabulka 22
p . Minimum/maximum
Nazev akcie Kurz .
v poslednim roce

Ceské radiokomunikace 100 523,80 523,80/1888,00
Ceska spofitelna 100 239,30 192,00/248,60
Cesky Telecom 100 390,10 328,10/788,30
CEZ 100 108,15 80,10/118,30
Komeréni banka 500 972,00 704,00/1067,00
Philip Morris CR 5 436,00 5250,00/6675,00
Unipetrol 100 61,80 50,74/69,49

V nésledujici tabulce je zigimé, Ze napt. akcie Ceskych radiokomunikacich se v sou¢asné
dob¢ pohybuji na svém historickém minimu, coZ muZe byt pokyn k jejich nakupu.

Napt. za obdobi od ¢ervna 1999 do ¢ervna 2000 se akcie spole¢nosti CEZ zhodnotily o vice
nez 36 %. CoZz by investorovi pii investici 10 000 CZK piineslo necelé 4 000 CZK, pii
investici 100 000 CZK jiZ vynos piedstavuje vice jak 36 000 CZK.

Investici 100 000 CZK by bylo vhodné diverzifikovat do nékolika akciovych titult, aby dodlo
k urcité korekci piipadné ztraty jednoho z titula.

9. Komodity
Mezi nejvice sledované komodity patii ropa, zlato, stiibro, paladium, ropa. titan a rizné
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zemedélské produkty.

V priloze (Priloha 3 — stranky 79 - 82) jsou uvedeny grafy, které zobrazuji kurz jednotlivych
komaodit (ropa, zlato, paladium, titan) Vekeré ceny, které jsou v grafech uvedeny predstavuji
cenu v USD za jednotku. U ropy se jedna o cenu v USD/barel. U ostatnich komodit se jedna
0 cenu v USD/trojsk& unce. VeSkeré Udaje, které jsou v grafech pouZity jsou porizeny z
agentury REUTERS.

Investovani do komodit predstavuje sloZitou oblast, kterd je ovliviiovana mnoha faktory atyto
investice jsou vyuZivéany pouze individud né.

10. Ostatni investi¢ni produkty
U ostatnich investi¢nich produkti (pozemky, nemovitosti, umélecké sbirky, staroZitnosti)
je obtizné urcitym zpasobem objektivné zhodnotit vykonnost investice do uvedenych
produkti.

Domnivam se, Ze investice ve vyS 100 000 CZK, ktera je zde porovnavéna, je vhodna
spide pro jiné druhy investi¢nich a depozitnich produkti. Je to z divodu, Ze tato ¢éstkaje pro
tyto investice piiliS nizk& a tudiz vykonnost téchto investic by nebyla po odecteni vSech
naklada vynaloZenych s piipravou a realizaci investice ngjoptimangjsi. Také pro investice do
uméleckych shirek, staroZitnosti je zapotiebi dle mého nédzoru vysSi ¢astka. U podobnych
druht investic (starozitnosti, umélecké shirky, Sperky apod.) je obtizné ur¢itym zpasobem
zhodnotit vykonnost daného druhu investice, protozZe v téchto investicich dochézi k uchovani
hodnoty investice a ne k tvorbé skute¢ného zisku.

Nekteré bankovni instituce nabizeji tzv. sménecny program, pii kterém v podstaté banka
zprostiedkuje emis dluhopisi urcité spolecnosti. Banka zprostiedkuje nékup (prodej)
emitovanych dluhopisi. Pro podnik tato emise znamena krétkodobych finan¢nich prostiedki
aje ur¢ena pro krétkodobé financovani ¢innosti firmy (napt. do 6 mésict). Hodnota emise
dluhopisi dosahuje napt. nekolika stovek miliona CZK, a klientaim jsou potom nésledné
prodavény dluhopisy o nomindni hodnoté nékolika desitek nebo stovek tisic CZK.

Absolventska prace — Jaromir Cerny 64



11. Zaveére¢né shrnuti a zhodnoceni

Vy%e uvedené piiklady naznalily, Ze sporeni a investovani jakychkoliv céstek lze
dosdhnout rozdilnych vynosi, podstupuje se rozdilnA mira rizika a vloZzené penézni
prostredky maji rozdilnou likviditu.

Opomenu-li Uschovu penéz doma pod pefinou nebo ve slamniku, tak negniZzsi vynos
piinaSeji penéZni prostiedky uloZzené na riznych druzich béZznych Gcta. Celkovy ¢isty vynos
se pohybuje v fadech desetin procent. Na druhou stranu jsou zde penize relativné v bezpeci
(z&konné poji&teni vkladi) aje mozno s nimi v podstaté kdykoliv disponovat.

DalSim produktem, ktery je stejn¢ bezpecny jako béZzné Gcty, ae predstavuje pro klienta-
investora vySSi vynos jsou terminované vklady, razné podoby vkladnich kniZzek a spoticich
Gcta. Také tyto zminéné produkty jsou relativné vysoce likvidni. Vynos, kterého Ize u téchto
produktt dosdhnout v podstaté kopiruje vys inflace.

V piipadé investovani do riznych pojistovacich produkta (stavebni sporeni, penzijni
piipoji&eni, Zivotni kapital ové pojisténi) je vynos z investice resp. sporeni podstatné vyssi, ale
je podminén del§i ¢asovym horizontem. Hlavnim davodem pro¢ jsou tyto produkty

vyhodn¢jsi je masivni podpora statu, ktery do téchto produktt vyznamnou mérou piispiva.
Dal&im produktem jsou oteviené podilové fondy, které mohou také nabizet zajimavé

zhodnoceni. Je ovdem nutno podotknout, Ze investice do otevienych podilovych fondt nejsou
zakonem pojistény. U fondt penézniho trhu se vynos pohybuje tésné nad inflaci a jedna se o
krétkodobou investici v rozsahu nékolika mesici. U dluhopisovych fondi je nepatrné vySSi
riziko nez u penéznich fondi, ale svym investoram nabizeji zajimavéjsi vynos. U ostatnich
druht fondu se jedné o dlouhodobé investice v ¢asovém horizontu nékolika let atudiZ i vynos
z téchto produkti je dlouhodobé vySSi nez. Vynos z téchto produkti neni mozné zatim
uré¢itym zpasobem stanovit, nebot’ u akciovych fondi je minimani investicni horizont
stanoven na 5 let (¢lend UNIS CR) a vétSina téchto akciovych fondi zde takovou dobu
nepasobi. Nainvestice do otevienych podilovych fonda se nevztahuje poji&teni vklada.

V piipadé uloZeni penéZnich prostredkt do akcii je nutno pogitat s vySSi volatilitou téchto
instrumentu. Jednd se opét o dlouhodobé uloZeni finan¢nich prostiedki. Vysoka rizikovost
spociva v raznorodych situacich, které ovliviuji akciové kurzy a tyto investice ngjsou v
Z&dném pripadé pojisteny. Toto riziko vsak muze byt vykompenzovano vysokym vynosem,
ktery se muize pohybovat v nékolika desitkach ¢i stovkach procent.

Pro investice do komodit plati obdobné podminky jako pro investice do akcii. V ptipadé
investovani do ostatnich produktt (nemovitosti, umélecké sbirky, staroZitnosti) se jedna o
dlouhodobé uloZeni finanénich prostiedkii, které s vyZaduje jisté specifické vlastnosti a
znalosti pro realizaci investice. Prepocitany vynos z téchto investic miZe opét dosahovat
nékolika desitek, stovek ¢i dokonce tisica procent.

Informace v té kapitole jsou cerpany z: vSeobecnych podminek jednotlivych bankovnich instituce a spolechosti, odborné ¢asopisy (FondShop,
Euro, Ekonom), specializované financni servery — www.finance.cz, www.fincentrum.cz, www.patria.cz
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IV. Prilohy

Piiloha 1 (Struktura produktz - 1999)

Struktura produkta vyuzivanych k uloZeni finan¢nich prostiedka (¢erven 1999).

NiZe uvedeny graf dopliuje informace, které jsou uvedeny v kapitole |. na strance 28 (graf 18
atabulka1l)

Tento graf zobrazuje jaké depozitni ainvestic¢ni produkty byly nejvice vyuzivany pro ulozZeni
finanénich prostiedki k 31/06/1999.

Graf 19

Struktura produktt vyuzivanych obéany k ukladani
finanénich prostredki k 30/06/1999

OTerminované vklady
O Neterminované vklady
d Devizové vklady

9,0% O Stavebni spofeni

O Otevrené podilové fondy
57,8% OZivotni a diichodové pojisténi

W Penzijni pojisténi

13,6%

Pri porovnéni tohoto grafu s grafem 18, ktery je uveden na strance 28 je mozno vypozorovat
uréité zmény v investi¢nim chovani arozhodovani lidi.

Pti porovnéani obou téchto graft Ize zjistit, Ze béhem daného obdobi dodlo k sniZzeni poméru
terminovanych vkladd, terminované vklady zaznamenaly v ¢ervnu 1999 necelych 58 %, na
konci roku 2000 tento podil ¢inil zhruba 51 %. Za uplynulé obdobi dodo k nepatrnému
narastu podilu u neterminovanych vkladi (z 13,6 % na 15,5 %).

Ostatni produkty, zejmeéna produkty, které jsou do urcité miry podporovany riznymi statnimi
vyhodami (stavebni sporeni, penzijni ptipojisténi) nepatrné zvySily svij podil. Stavebni
spoieni z 9 % na 10,5 % a penzijni piipojisteni o pal procenta na 3,8 %.

Také investice do otevienych podilovych fonda s pripsaly na svij Ucet vice klientd, ktefi do
tohoto produktu vlozily své financni prostredky. Na konci roku 2000 ¢inil podil tohoto
produktu 7,2 %, kdeZzto k ¢ervnu roku 1999 ¢inil 4 %. Investice do tohoto produktu a do
produkti podporovanych statem (stavebni sporeni, penzijni piipojisténi, Zivotni kapitalové
pojisténi) budou dle mého nézoru i v budoucnu naristat a jejich celkovy podil se bude
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zvySovat. Naopak ocekdvam spiSe pokles podilu terminovanych vkladi pravé ve prospéch
vySe uvedenych produkti, které v soucasné dobé nabizeji vétSi zhodnoceni vioZenych
finan¢énich prostiedki (tyto produkty maji ovSem také své specifické viastnosti, které jsou
popsany v kapitole I1.).

V tomto grafu nejsou zapoditany investice do akcii a komodit, které se k danému datu

(30/06/1999) nepodaiilo zjistit. Domnivam se vSak, Ze stgjné podil téchto investic na
celkovych investicich do ostatnich produktti bude dosahovat pouze nékolika desetin procent.
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Piiloha 2 (Doporucéeni produktzz pro investi¢ni rozhodovani)
Doporuceni investi¢nich a depozitnich produktt pro investi¢ni rozhodovéni v zévislosti na

wSi investice

V této kapitole se pokusim ur¢itym zpasobem nastinit moznosti, které maZe mit
potencidni investor pro uloZeni svych volnych finan¢nich prostredka. Samozigimé vybér
vhodnych investi¢nich a depozitnich produkti je ovlivnén mnoha faktory, a jednim z nich je
také vySe investice, protoZe urcité investicni a depozitni produkty nejsou vhodné pro
jakoukoliv investovanou ¢astku.

Z tohoto davodu si zde ur¢im potenciondniho klienta, ktery disponuje uréitymi volnymi
prostiedky, které chce urcitym zpiasobem investovat a zhodnotit. V této ¢asti se zaméiim ¢iste
jen na aokaci investovanych prostiedki a proto budu abstrahovat od jistych konkrétnich
poZadavki a podminek, které také hrgi svou roli pti rozhodovani klienta. Konkrétni
pozadavky a podminky (rodinné, socidni apod.) hraji dulezitou roli v investicnim
rozhodovani klienta, ale budu se snazit nyni naznatit moznosti, které je mozno vyuzit pro
zhodnoceni finan¢nich prostiedki jakymkoliv klientem.

U v&ech investic s je nutno uvédomit, Ze vynos (kladny — zaporny = ztrdta) je mozno
vyjadiit dvéma zpusoby. Prvnim zpiusobem je relativni vyjadieni, které je uvedeno
v procentech. Druhym zpisobem je absolutni vyjadieni, které je vyjadieno skutecnym
vynosem (ztrétou) vyjadienou napr. v CZK.

Na nasledujicich fadcich jsou zmitiovany pojmy jako je kratkodobé a dlouhodobé uloZeni
(investovani) financnich prostredki. V této souvidosti pod pojmem kratkodobého uloZeni
myslim uloZeni finanénich prostiedkt v obdobi nékolika mésict aZ jednoho roku. Za
dlouhodobé uloZeni doc¢asné volnych finan¢nich prostiedka povaZzuji ¢asovy horizont v fadu
nekolika let.

VY3 investovanych ¢astek rozdélim do nekolika skupin:
A —investice do vy3e 50 000 CZK

B —investice do vy3e 150 000 CZK

C —investice do vy3e 500 000 CZK

D —investice do 1 000 000 CZK

F —investice nad 1 000 000 CZK

Investice do 50 000 CZK

| v pripadé, Ze se jedna o relativné , nizkou* investici, je mozné dosahnout za urcitych
podminek velice zgjimavych vynosi. Rozdily, které mohou vzniknout pii investovani
takovéto ¢éstky do riznych investiénich a depozitnich produkti mohou byt velmi velké. V
kazdém piipadé zalezZi na strategii investovani, kterou konkrétni klient zvoli. Jedn& se tedy o
optimalni nalezeni vhodného poméru mezi rizikem, vynosem a disponibilitou investic.

Pri kazdé investici je nutno dodrZovat urcité obecné zasady, které se vztahuji pro jakoukoliv
¢éstkou ajakéhokoliv investora.

Hlavnim Ukolem je, promyslet si predem uréité investi¢ni strategie, které piind3gji riznou
miru vynosu, rizika a disponibility. Z nékolika sestavenych strategii si klient muzZe vybrat tu,
ktera nejlépe napliuje jeho predstavy o vynosu, které maze ziskat, o riziku, které podstupuje a
o likvidité. Tim, Ze s klient stanovil ur¢itou strategii, kterd pIni jeho o¢ekévani muze z&tit s
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investici.

| klientovi (investorovi), ktery investuje v malych ¢astkach je vhodné doporucit, aby své
investice rozloZil. Pri takovéto ¢éstce bych v kazdém pripadé doporucil (neni-li volnych penéz
nazbyt) spiSe sazku na jistotu. Je lepSi mit néco nez pri riskantni investici nic. Proto bych
doporucovat investice do produkta se statni podporou, tedy stavebni sporeni, popt. penzijni
pripojideéni. Také neni vhodné mit veskeré Uspory dlouhodobé vazény je na vkladnich
kniZkach, dlouhodobych terminovanych vkladech, protoZe pii nenadd é situaci by se musely
prostredky vybrat, coZ by znamenalo sniZeni celkovych vynosi. Proto je vhodné mit vedle
dlouhodobych produkti (stavebni spoteni, penzijni pripojisténi, dlouhodobé vkladni knizky,
dlouhodobé terminované vklady apod.) ur¢itou ¢ast penéZnich prostiedka uloZenych na
krétkodobych produktech jako jsou napt. krétkodobé terminované vklady, oteviené podilové
fondy penéZniho trhu apod.

Investice do 150 000 CZK

| pri takovéto investici je dalezité si dobie rozmyslet a zvolit vhodnou investiéni strategii,
protoZe vice penéz miZe také znamenat vice starosti. Ur¢ité by vSechny penézni prostiedky
nemély skoncit na jednom vkladu v bance, podilovém fondu, stavebnim sporeni nebo jiném
produktu.

Pri takovéto (resp. pii kazdé) investici by s mél klient uvédomit, zda chce penézni
prostredky investovat dlouhodobé nebo krétkodobe. DileZité je stanovit takovy pomér, aby
¢ést investovanych prostredka byla likvidni.

Zavelice likvidni produkty |ze povaZovat krétkodobé terminované vklady a oteviené podilovée
fondy (zefména penézniho trhu, popt. diuhopisové). Tudiz v téchto produktech by méla byt
uloZena ¢ést investovanych penéznich prostredka, které jsou pro nahodilé situace.

Pro dlouhodobé investovéni je mozno s vybrat z celé fady investi¢nich produkti. Dle
mého nézoru by rozhodné nemélo chybét stavebni sporeni. V pripadé, Ze klient chce vyuZzit
stavebni sporeni pouze pro investovani, neméla by roéni investovana castka piesédhnout
18 000 CZK, protoZe pii této ¢astce dochazi k maximanimu zhodnoceni diky stétni podpote.
V pripade, Ze klient ma zgem cerpat Uvér ze stavebniho spoieni, vyplati se mu sporit vétsi
¢astku, protoze podminkou pro pridéleni Uvéru ze stavebniho spofeni je naspoieni urcité
odpovidgjici ¢astky (40 — 60 % z cilové castky). Dae je mozno vyuZit penzijni piipojisteni,
Zivotni kapitalové pojisténi. Dalsim produktem, ktery mohou investofi vyuZit jsou napr.
hypotecni podilové listy, které v soucasné dobé také nabizeji zajimavy vynos. Takovéto typy
investic budou zejména pirevladat u konzervativnéjSich typu investori.

V piipadé, Ze se jedna o investora, ktery je ochoten podstoupit vétsi riziko |ze doporucit
kromé vySe uvedenych druht investic také investice do akcii, které v dlouhodobém ¢asovém
horizontu dosahuji vySSich vynosi. DalSi druhem investice mohou byt oteviené podilové
fondy akciového typu, balancované/smisené, jegichz minimahni investicni horizont
predstavuje 5 resp. 3 roky.

Investice do nemovitosti jsou i pii této ¢éstce znacné riskantni. Za takovouto ¢astku se
toho moc poridit neda a investovat veSkeré penézni prostredky do pozemku neni dle mého
nézoru rozumny népad. To ovSem neplati v pripadé, Ze se jedné o krétkodobou investici a
investor ma takové informace, které v kratkodobém horizontu zvysi hodnotu pozemku.
Milovnici uméni mohou ¢ast volnych penéZnich prostredka vloZit do umeni ¢i staroZitnosti,
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ale aby takovato investice byl Uspésna (vynosnd), musi byt podloZzena hlubSimi znalostmi z
daného oboru.

I nvestice do 500 000 CZK
Investice, které se pohybuji v takovychto ¢astkéch Ize celkem dobie rozdélit do nekolika
produkt, které nabizeji razny vynos, riziko alikviditu.

| v tomto pripadé je nutné s stanovit ur¢ity pomér mezi finanénimi prostiedky, které
budou investovany kratkodobé a které dlouhodobg.
Za kréatkodobé produkty lze povaZovat stejné jako v piedchozich ptipadech terminované
vklady, vkladni knizky a oteviené podilové fondy (penézniho trhu, dluhopisove).

Pro dlouhodobgjsi uloZeni volnych penéZnich prostiedki je mozno opét doporucit stavebni
sporeni, penzijni piipojisteni a Zivotni kapitalove pojisténi. Na vdechny tyto zminéné produkty
je poskytovana stétni podpora, ktera je do znacné miry ¢ini velice zajimavymi. VétsSi ¢éast
Uspor se investorovi vyplati investovat do riznych typia podilovych fondi, je mozné
investovat do jiz vySe zminénych akciovych ¢i balancovanych/smiSenych fondu, nebo je
mozné vyuZzit také nabidky zahrani¢nich podilovych fondu, které svéiené prostredky investuji
v zahranigi.

P investicich do akcii je nutno vybirat konkrétni a kvalitni akcie, které piinesou v
dlouhodobém horizontu ocekavany vynos. Dle mého ndzoru by neméla byt v akciich uloZzena
vétSina Uspor (samozigime zaleZi na konkrétnim investorovi). U dynamickych investorua je
moZny také nakup zahrani¢nich akcii. Pro investora takovéto prijmové skupiny muaZe byt
feSenim napt. také svéieni penéZnich prostiedka svému makléfi ¢i obchodnikovi s cennymi
papiry, ktery je bude dale individudlné spravovat. Pro takovéto pripady je vétSinou v mnoha
pripadech predem smluvné dohodnuty vynos, ktery pro investora z danych investic plyne.
Podminek, za kterych je mozno vyuZivat takovéto sluzby existuje velmi mnoho a zalezi pouze
na konkrétni bankovni ¢i jiné ingtituci a spolecnosti jakym zptisobem pasobi v této oblasti.
Jednou z mozZnosti muze napt. byt, Ze spolecnost zarucuje alesponi névrathost pavodné
investované ¢astky. DalSi moznosti muze byt, Ze firma v podstaté dlibi klientovi minimani
vynos, ktery mu zinvestice bude vyplacen a veSkeré ¢astky, které predem dohodnuty a
garantovany vynos budou piesahovat se rozdéli v ur¢itém pomeru mezi investora a mezi jeho
spravce. Takovychto moznosti a podminek mizZe existovat cela fada. Pro odborniky je mozno
také doporucit investice do cizich meén (devizové spekulace) a vérit v budouci oslabeni koruny
k urcité zahrani¢ni méng. DalSi mozZnosti jsou opét hypotecni zastavni listy, dluhopisy apod.

Lidé z téchto piijmovych skupin mohou také investovat do staroZitnosti, uméleckych
shirek, postovnich znamek, komodit apod. Investice do staroZitnosti a umeéleckych shirek jsou
Vv podstaté aternativy, které nejsou zavisé na finanénich trzich. U takovychto predmétu je
duleZité rozliSovat, zda se jedna o skutecnou investici nebo zda se jedna pouze o konicek,
hobby. U staroZitnosti, Sperki, uméleckych shirek hraji roli i skutetnosti, které v zadném
piipadé nesouvisi s finanénimi zalezitostmi — osobni vztah, tradice apod. Tyto piedméty jsou
dle mého nazoru z investi¢niho hlediska vhodné k uchovéni hodnoty neZ k tvorbé zisku.

Investice do 1 000 000 CZK
Majiteli vice nez pal milionu korun se nabizi mnoho investicnich moznosti, které maze
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vyuzit pro uloZeni docasné volnych investi¢nich prostiedki. Pro kazdého takového investora
je opét dalezité si stanovit jakou ¢ast penéznich prostiedkt investovat kratkodobé — investor
Vi, Ze potiebnou ¢astku bude potiebovat napi. na letni dovolenou, opravu automobilu apod., a
jakou ¢ést prostiedkn s muze dovolit investovat dlouhodobé.

Pro kratkodobé investice |ze opét doporucit terminované vklady, vkladni knizky a oteviené
podilové fondy penézniho trhu. VSechny tyto produkty jsou povaZzovany za relativné vysoce
likvidni.

Pro strednédoby ¢asovy horizont je mozno doporucit investorovi nésledujici produkty:
hypotecni zéstavni listy, dluhopisy, oteviené podilové fondy dluhopisové, poprt., smisené.
Casovy horizont se u téchto produkti pohybuje v praméru do 2 let.

Pro dlouhodobou investici se nabizi celafadainvesti¢nich a depozitnich produktu, které je
mozno vzgemn¢ kombinovat a docilit tak optiméniho poméru mezi vynosem a rizikem. Z
duvodu vyuziti stétni podpory bych i nadéle doporucil stavebni spoieni. Z divodu vyuzZivani
danovych Ulev je mozno investovat do penzijniho pripojisteéni a Zivotniho kapitalového
pojisténi. Tyto produkty jsou uréeny spiSe pro ¢astky (investice), které nepiesdhnou nékolik
desitek tisic korun ro¢né. V pripadé, Ze by investované ¢astky byly vétsi, tak dochazi ke
realnému sniZzovani vykonnosti téchto produkt.

Pro investice vySSich ¢éstek je mozno doporucit opét akciové podilové fondy apod. Pri
investicich do akcii je dulezité vybrat , spravné* akcie a snaZit se diverzifikovat portfolio akcii
tak, aby celé portfolio bylo rozdéleno do akcii jednotlivych spolecnosti (rozdéleni dle mista —
ceské, evropské, americké dle oboru spolecnosti — technologické, stard ekonomika,
telekomunikace, apod.). Opét je mozno vyuZzit jak domécich, tak zahrani¢nich spolecnosti a
fondi, které jsou schopny spravovat investované finanéni prostiedky. Cést portfolia je mozno
dle urcitych zkuSenosti investovat do zahrani¢nich men.

Prostredky investované do staroZitnosti, uméleckych sbirek apod. jsou podmingny uréitymi
znal ostmi z daného oboru ¢innosti a jsou spiSe uréeny k uchovani hodnoty investice.

Na investice do nemovitosti se miaZe pohlizet ze dvou uhla pohledu. Prvnim dhlem
pohledu muze byt investice do nemovitosti, kterou bude investor vyuZzivat pro svoji vlastni
potiebu. Druhym Uhlem pohledu je investice do nemovitosti, kterou bude investor dae
prongjimat jako prostor pro komeréni vyuziti nebo jako nemovitost uréenou k bydleni. V
piipadé, Ze se jedna o investici v f&dech nékolika miliéna, muze investor vioZit své volné
finanéni prostiedky napi. do nemovitosti, které se nachazeji v zahranici.

Urcitym typem investice maze byt také kapitdlovy vstup do malého nebo stiedniho
podniku ¢i zaloZeni vlastni firmy. Investor miazZe investovat bud’ sam nebo muzZe vyuzit sluzeb
raznych finan¢nich poradci a nechat si své investované prostiedky profesionané a
individuané spravovat.

Investicenad 1 000 000 CZK

Pro investice vySSi neZ vySe zminéna ¢astka je mozno opét vyuzit mnoho investi¢nich
instrumenta. V piipadé, Ze klient — investor disponuje ¢astkou v fadech nékolika miliona
CZK, muZe se rozhodnout zda své finan¢ni prostiedky bude investovat sam ¢i prostrednictvim
» SVého bankére" (viz. asset management — str. 48).
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Pro kréatkodobé uloZeni financnich prostiedki je moZzno opét doporucit razné druhy
terminovanych vklada ¢i investice do otevienych podilovych fondt penézniho trhu, kde je
doporuc¢eny minimani investi¢ni horizont 6 mésica. Proto je tyto produkty povaZovat za
velice likvidni.

Pro strednédoby investi¢ni horizont bych doporucoval opét investice do hypotecnich
zéstavnich lista, které je v soucasné dobé mozno povazovat za témét bezrizikovou investici.
DalSim investi¢nim instrumentem, ktery je mozno pro tento investi¢ni horizont vyuZzit patii
oteviené podilové fondy (dluhopisové, popi. smiSené).

Pro dlouhodoby investi¢ni horizont je moZzno vyuZit velké mnoZstvi depozitnich a
investi¢nich produkta. Proto je dileZité zvelkého mnoZstvi produkta, které jsou dnes
nabizeny, vybrat takové, které piinesou klientovi — investorovi optimani kombinaci vynosu a
rizika (popr. likvidity) a budou odpovidat jeho investicnim cilam a poZadavkam. Pro
dlouhodobé investovani bych opét doporucil uloZeni uréitych prostiedkt do stavebniho
sporeni (stétni podpora), penzijniho piipojisteni (statni podpora a daroveé dlevy) a Zivotniho
kapitdlového pojisténi (danové Ulevy). Investice do téchto produkti nepiesahnou fadové
nekolik desitek tisic korun.

Dalsi moznosti, jak investovat finan¢ni prostiedky predstavuji oteviené podilové fondy.
Z dlouhodobého hlediska jsou v soucasné dobé doporucovany zejmeéna oteviené podilové
fondy akciové, balancované/smi%ené a fondy fonda. V soucasné dobé se i u nas objevuji také
garantované fondy apod. Tyto fondy jsou zde oviem nabizeny zejména zahrani¢nimi spravci a
investi¢nimi spolecnostmi. D&le je mozno doporucit investice do akcii. Napt. technologické
akcie se vtéchto dnech a tydnech nachazeji na svych historickych minimech, takze se
v budoucnu oc¢ekéva jgjich rist. OvSem otézkou v souc¢asné dobé pro investory v této oblasti
zistava, zda akcie se jiz dotkly svého pomysiného dna nebo je mozno jesté oc¢ekavat pokles
jejich cen.

Investi¢ni moznosti predstavuji také komodity,umélecké shirky, staroZitnosti, cizi meny a
nemovitosti apod. Tyto jednotlivé investiéni moznosti jsou jiZ popsény v na predchozich
strénkéch a proto se o nich jiZ nebudu detailné zmitiovat.

Néasledujici tabulky zobrazuji investicni moZnosti a jegjich podil na celkové investici pro
jednotlivé investi¢ni moznosti, které jsou uvedeny nastr. 70.

Veskeré Udaje, které jsou v nasledujicich tabulkéch uvedeny jsou pouze informacniho
charakteru a zobrazuji pouze jednu z moznosti, jak Ize disponibilni finanéni prostiedky
rozdélit mezi razné investiéni a depozitni instrumenty. ZaleZi také nainvestorovi, ktery si urci
investi¢ni strategii podle které bude své finan¢ni prostiedky investovat.

Investice pro ¢astku do 50 000 CZK  tabulka 23
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Investice do 50 000 CZK

Produkt Castka
stavebni | 18 000 CZK
sporeni roéné
penzijni Jod 1 200 CZK
pripojiSténi ro¢né
terminovany
vklad, popt.| urcity podil
OPF (napf. 20 000
penézniho CZK)
trhu
popf. akcie | zbyvajici ¢ast

Investice pro ¢astku do 150 000 CZK  tabulka 24

Investice pro ¢astku do 500 000 CZK

Investice do 150 000 CZK
Produkt Castka
stavebni | 18 000 CzZK
sporeni ro¢né
penzijni Jod 1 200 CZK

pripojiSténi ro¢né

terminovany

vklad, popf.] urcity podil

OPF (napf. 40 000
penézniho CZK)
trhu
OP.F .| 20 000 CZK
dluhopisové
hypoteéni
zastavni | 50 000 CzZK
listy
popf. akcie | zbyvajici ¢ast
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Investice do 500 000 CZK
Produkt Céstka
stavebni 18 000 CZK
sporeni rocné
penzijni 18 000 CzZK

pripojisténi rocné

votnt 112 000 czk

kapitalové .y

i roéné
pojisténi
terminovany
vklad, popf. urcity podil
OPF (napf¥. 150 000
penézniho CZK)
trhu
OPF | 80000 czk
dluhopisové

hypotecni |51 600 czk

zastavni listy

popr. akcie | zbyvajici ¢ast

Investicni moznosti u takovychto ¢astek muazou byt nejraznéjsiho charakteru a budou
ovliviiovdny mnoha charaktery. Napi. v pripadé, Ze se bude jednat o ¢étyi ¢lennou rodinu,
muaZe byt na kazdého ¢lena rodiny uzavieno stavebni spoieni, penzijni piipojisteni apod. Proto
je také ve vSech téchto tabulkéch uveden pouze vzorovy piiklad investovani danych ¢astek.

Investice pro ¢astku do 1 000 000 CZK tabulka 26
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Investice do 1 000 000 CZK

Produkt Céstka
stavebni 18 000 CZK
sporeni rocné
penzijni 18 000 CzZK
pripojisténi rocné
Vot 195 000 czk
kapitalové .
ey ro¢né
pojisténi

terminovany
vklad, popf. urcity podil

OPF (nap¥. 200 000
penézniho CZK)
trhu
OPF 1" 100 000 cZK
dluhopisové
hypotecni | 21 000 czk

zastavni listy
akcie - ¢eské| 100 000 CzK

akcie -
zahraniéni
cizi mény zbyvajici ¢ast
nemovitost cela ¢astka

250 000 CZK

Pro tuto investici plati opét stejné podminky, které jsem zminil na predchozi strénce. Jedna se
tedy vZdy o respektovani individua nich potreb kazdého investora

Investice pro ¢astku nad 1 000 000 CZK.

V pripadé, Ze se jednd o ¢astku v objemu nekolika milionu CZK je mozno vyuZzit napr.

individudini sprévy aktiv (asset management), ktera je také zminéna na piedchozich strankach
—str. 48.
V opacném pripade, tzn., Ze investor bude investovat sam muze zvolit podobné rozdéleni
portfolia, které je uvedeno u predchoziho piipadu (investice pro ¢astku do 1 000 000 CZK),
stim rozdilem, Ze investované ¢astky se budou v jednotlivych investi¢nich instrumentech lisit
dle investi¢ni strategie klienta— investora. Je mozno také uréitou ¢astku investovat do nékupu
komodit, staroZitnosti apod.

Piiloha 3 (Doplriujici grafy)

V této ¢asti prilohy (stranky 79 — 82) jsou uvedeny grafy, které se vztahuji k investicim do
komaodit a zobrazuji hodnotu z&kladnich komodit — ropa, zlato, platina, paladium. (viz. str. 66)
Ceny, které jsou v grafech pouZity jsou uvedeny v USD za jednotku. U ropy se jednotkou
rozumi 1 barel, u ostatnich komodit se jednotkou rozumi 1 trojské unce.
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1 barel ¢ini 158.98729 1, 1 trojska unce je 0,0311 kg.

Na dalSich strankach (83 — 86) jsou uvedeny grafy, které zobrazuji vyvoj indexu PX 50,
PRIBID 1M, vyvoj kurzu CZK/EUR a vynosovou sazbu pétiletého stétniho dluhopisu
6.75/2005. Tyto grafy jsou zde uvedeny pouze z informagniho charakteru.

Vysvetleni pojmii, které se vztahuji k grafiim na str. 83 — 86:

PX 50 — klicovy index, ktery je vyhlaSovan burzou, béze indexu PX 50 je sloZena z 50
nejvyznamnéjSich emisi akcii

Index méti zménu trzni hodnoty reprezentativniho portfolia akcii zafazenych do béze indexu.

PRIBID (Prague Interbank Bid Rate) — jedna se o oznaceni referencni Urokové sazby, za
kterou jsou banky ochotny nakoupit (vypujcit §) depozita. (jedné se tedy o mezibankovni
Urokovou sazbu)
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Zaver
Ze vdech predchozich strének, na kterych jsou analyzovény jednotlivé investi¢cni a
depozitni produkty, vyplyva, Ze klient — investor ma v sou¢asné dobé k dispozici velké
mnoZstvi nejraznéjsich moznosti, jak uloZit — investovat volné finaneni prostiedky.

V soucasné dobg¢, dle mého nazoru, existuje pro kazdého klienta — investora moZnost, jak
uloZit — investovat a pritom zhodnotit své volné penézni prostiedky. Investiéni prileZitosti,
které je mozno klientem — investorem vyuZzit, nabizeji rizné moznosti, které se tykaji vynosu,
rizika a likvidity. Domnivam se, Ze v této oblasti je dostatek investi¢nich prileZitosti, které
mohou uspokojit jak klienta — investora, ktery je napt. konzervativniho typu a voli proto
radéji méné rizikoveé investi¢ni a depozitnich produkty, tak také klienta — investora, ktery ma
vétsi sklony k riziku a voli proto investice do rizikovéjSich produkta. Dle mého nédzoru je
v dnednim dob¢ k dispozici celd skala produkta, které jsou uréeny napi. pro klienty —
investory smalym sklonem k investi¢nimu riziku nebo napt. pro klienty — investory, ktefi
jsou ochotni podstoupit riziko vétsi.

Osobn¢ se domnivam, Ze struktura a principy téchto produkti jsou optiméni, samozigjmé
je nutno si uvédomit, Ze kazdy produkt ma rozdilny stupen rizika, likvidity a vynosnosti.
Proto je daleZité, aby byl klient — investor stémito raznorodostmi u jednotlivych produkta
seznamen a uvédomoval si mozné nasledky svého investi¢niho rozhodnuti.

Urcité nedostatky ae spatiuji v kvalité sluzeb a ve znaostech, dovednostech a
schopnostech (napi. podat objektivni informace) nékterych pracovniku, kteri tyto investi¢ni a
depozitni produkty nabizeji. Domnivam se vSak, Ze postupem ¢asu se zacne kvalita téchto
sluzeb zvySovat napt. v disledku zaglenovani Ceské republiky do EU, vlivem zahranignich
firem ainvestori, ktefi zde pusobi ajist¢ déle pusobit budou apod.
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