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Investi¢ni portfolio municipality

Investment portfolio of the municipality

Souhm

Bakalatska prace se zabyva investicnim portfoliem municipalit. Problematika financovani
municipalit je soucasti vefejnych financi. Hlavnim cilem pfi tvofeni investi¢niho portfolia je
dosaZeni nejen maximalni hospodarnosti a efektivnosti, ale i zachovani transparentnosti. V
bakalarské praci jsou popsana zakladni pravidla, kterymi by se municipalita méla fidit, pokud
se rozhodne vlozit své pené¢zni prostfedky na financni trh. Dale je zde vypracovana
charakteristika investicnich instrumenti, které mize municipalita vyuZzit pfi sestavovani

mvestiéniho portfolia.

Klicova slova: Municipalita, mvestiéni portfolio, investicni strategie, mvesti¢ni
instrument, vynos, riziko, likvidita, vklad, dluhopis, akcie, podilovy list

Summary

The bachelor thesis deals with investment portfolio municipalities. The issue of funding is

part of the municipal government. The main goal in creating the investment portfolio is to
achieve not only maximum economy and efficiency, but also preserve transparency. The
thesis describes the basic rules, which would be managed by the municipality, if they
decide to put their funds on financial markets. There is also a charakteristic of developed

investment instruments that the municipality can use to compose an investment portfolio.

Keywords: Municipality, investment portfolio, investment strategy, investment instrument,
yield, risk, liquidity, investment, obligation, stock, share
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1 UvoD

V Ceské republice se i pies nevlidnou ekonomickou situaci nachazi fada kraju,
meést a obci, jejichz vysledkem hospodaieni je rozpoctovy piebytek. Predstavitelé takto
hospodaficich municipalit se proto snazi najit vhodné zpusoby, jak tyto volné finan¢ni
prostitedky dale zhodnocovat. Tim padem je ziejmé, ze pokud se chceme zabyvat
sestavovanim investi¢niho portfolia municipality a nachazenim toho nejlep§iho mozného
feSeni, jak volné finan¢ni prostiedky bezpecné ulozit, je tfeba znat rozpocet municipality.
Znamena to, rozpoctu porozumet, znat navrh rozpoc¢tu na pristi rok a zavéreény ucet za rok
piedchozi. To jsou klicové okamziky, kdy je mozné zjistit kolik md municipalita volnych
finan¢nich prostfedkid a jaké jsou moznosti jejich piipadného zhodnoceni. Na zikladé
ziskanych informaci, lze adekvatné nastavit vhodné mnvestini portfolio.

Cela problematika financovani municipalit je soucasti vefejnych financi. Je duilezité
mit piehled o pfiymech a vydajich municipality, tedy o celém financovani municipality. To
vSe je mozno z rozpoctu vycist. Je také na zvazeni zda se jednd o tzv. konsolidovany a
nebo tzv. nekonsolidovany rozpo¢et. Municipality vétSinou nemaji své vlastni investi¢ni
portfolio, proto se pii jeho sestavovani klade duraz na co nejniz$i rizikovost, ztratovost a
likviditu vloZenych finanénich prostiedkd. Pokud vezmeme tato téi kritéria v uvahu, pak je
mozné financni prostfedky z rozpoctovych prebytkt lépe diverzifikovat. Cilem investovani
je dosazeni co nejvySSiho vynosu v budoucnosti z penéz, které jsou investovany v
pritomnosti. Rizika jednotlivych typti investic se vyrazng lisi. Jelikoz neni mozné riziko u
7zadné investice zcela odstranit, je dulezité zaméfit se na jeho fizeni. Bakalarska prace se
zabyva moznou investi¢ni strategii, kterd by byla vhodna pro sestaveni vhodného
investi¢niho portfolia municipality. Obsahem celé bakalaiské prace budou jednotlivé
investicni instrumenty a investicni pravidla. Jejich dodrzovanim je mozné predchazet
piipadnym ztratdim investovanych prostfedkii. Ekonomické subjekty si kladou za cil
dosédhnout ekonomického optima, tzn. nejlepsiho mozného stavu. Zaroven je zadouci, aby
si kazdd municipalita a jeji zastupitelé zvySovali svoji finanéni gramotnost a naucili se
zachazet s investiénimi instrumenty, které jsou dostupné a tim mohli Iépe nakladat s

volnymi finanénimi prostitedky, municipality, kterou sprawuji.



Na rozpocet je mozno se divat tiemi riznymi pohledy, za prvé rozpocet jako
bilance piijmi a vydaji, za druhé rozpocet jako finan¢ni plan a tfeti pohled je rozpocet
jako nastroj na prosazovani cilii obecnich a regionalnich politik. Snahou bakalaiské prace
je najit volné finan¢ni prostiedky v rozpoctu municipality Domazlice, tudiz pohled druhy -
finan¢ni plan, a mozné doporuceni, jak s t€mito prosttedky v delSim casovém horizontu
dale hospodafit ve prospéch mésta, coz soucasna legislativa podporuje svym pozadavkem

na pouzivani mstitutu rozpoctového vyhledu.
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2 CILPRACEA METODIKA

Bakalatska prace se zabyva sestavenim Investiéniho portfolia municipality.
Teorie, kterd je zde rozpracovana, charakterizuje jednotlivé finan¢ni instrumenty, zakladni
investicni pravidla a mozZnosti sestaveni vhodného investi¢éniho portfolia.
Cilem préce je analyza jednotlivych investicnich instrumentd dostupnych na finan¢nim
trhu, jejich rizikovost, vynosnost a likvidita. S tim {izce souvisi nastaveni investi¢nich
pravidel, které je potieba po nastaveni dodrzovat a tim pfedchdzet velkym finanénim
ztratam. Nastaveni vhodného investi¢niho portfolia vybrané municipality je zavislé na
rozpo¢tu municipality, na jejim hospodafeni a rozpoctovém vyhledu.

Samotna prace je rozClenéna na dvé cCasti. Teoretickd Cast bude zpracovana na
zakladé kompilace a komparace poznatkli ziskanych z odborné literatury, ktera je uvedena
v seznamu pouzitych zdroju. Analyzovany budou jednotlivé investiéni instrumenty - akcie,
podilové listy, dluhopisy a vkladové ucty, jejich rizikovost, vynosnost a likvidita. S
vybérem vhodného investiéniho instrumentu souvisi zdroven nastaveni investiCnich
pravidel, bez kterych nelze efektivné a bezpeéné investovat nebo nastavit investi¢ni
portfolio. Tato problematika je v bakalaiské praci rozpracovana podrobnéji, jelikoz bez
vhodné investicni strategie a dodrZzovani pravidel, nelze zarucit ndvratnost a efektivnost
investovanych finan¢nich prostiedkd.

Praktickd ¢ast je zaméfena na rozpocet municipality. Budou popsany finan¢ni toky
v rozpoCtu, tedy pfijmy a vydaje municipalit, a také financovani municipalit. Po dikladné
analyze rozpoctu bude zrejmé, jaké investicni portfolio je pro vybranou municipalitu
nejvhodnéj$i. Analyzovany budou probihajici a planované investi¢ni akce, rozdil mezi
piimy a vydaji municipality Domazlice. Vysledkem bude ziSténi jakou financni rezervou
municipalita disponuje. Zvolena investitni strategie by méla odpovidat planim a
rozpo¢tovému vyhledu na nasledujici obdobi, proto je nutné brat ztetel na planovane
investicni akce v n€kolikalet¢m casovém horizontu. Dale je potieba zjistit pripadné
zavazky, které municipalita ma, a kolik penéz je potieba na doplaceni téchto zavazkii a v
jakém Casovém horizontu. Nastaveni vhodného Investi¢niho portfolia municipality zavisi
na hospodafeni municipality a na krocich které jeji predstavitelé délaji, pro efektivnéjsi

chod mésta a pfi plnéni mvesticnich cilt.
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3  KOMPILACE POZNATKU Z ODBORNYCHPRAMENU O
TVORBE INVESTICNIHO PORTFOLIA MUNICIPALIT

Tato kapitola se zabyva zdkladnimi pravidly investovani, kterymi by se mél fidit

kazdy mnvestor, ktery se rozhodne vlozit své finan¢ni prostfedky na fimancni trh.

3.1 Financni trh a jeho déleni

Pted vstupem do svéta investic je nutné, seznamit se s rozdélenim finan¢niho trhu a
jeho fungovanim.

Finanéni trh se déli z n€kolika hledisek. Nejcastéjsim hlediskem clenéni je délka
splatnosti jednotlivych finan¢nich nastrojl, které se na finan¢nim trhu obchoduji. Na
schématu €.1 jsouty, které jsou zndmé a nejcastéji vyuzivané a to penézni a kapitdlovy trh.

Ponékud specifictéjSimi je devizovy trh a trh drahych kovi.

Schéma ¢.1 - Rozdéleni finan¢éniho trhu

Trh kratkodobych
cennych papirl

Penézni trh
Trh kratkodobych
avert

Devizovy trh

Financni trh

Trh drahych kovu

Trh
dlouhodobych
papird
Kapitdlovy trh
Trh
dlouhodobych
uvérd

Zdroj : zpracovani na zakladé dostupnych pracovnich materialti
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3.1.1 PenéZzni trh

Néstroje penézniho trhu jsou pevné Grocené investice s nizkym rizikem. PenéZni trh
je tvotfen trhem kratkodobych uvéra a trhem kratkodobych cennych papirt. Spolecnym
znakem téchto trhl je kratkodobost v provadéni finan¢nich operaci. Financni instrumenty
obchodované na finanénim trhu jsou méné rizikové, maji niz8i vynos a vysokou likviditu.
Mezi nastroje penézniho trhu patii terminované vklady, fondy penéZzniho trhu, spofici Gcty,
sménky,obligace s kratkou dobou splatnosti a méné znimé swapové kontrakty.?

Vyznamnym dodavatelem penéznich prostfedkl na trh jsou banky, které zajist'uji
financovani projekti vlady nebo velkych podnik. Na penéZznim trhu se velmi obchoduje
Casto s cennymi papiry a to ma za nasledek, ze jsou vysoce likvidni, nepodléhaji vysokym

cenovym fluktuacim a proto je oznaCuyjeme za méné rizikove.

Funkce penézniho trhu
e poskytovani penéznich pljéek pro domacnosti
e poskytovani financnich prostiedkli na spekulativni nadkup cennych papirt

e financovani provozniho kapitalu podniki2

3.1.2 Kapitélovy trh

Jednim z pfedpokladti zdravé ekonomiky je dobie fungujici kapitalovy trh. Zde
dochazi ke sméné stiednédobého a dlouhodobého kapitalu prostfednictvim cennych papird.
Na kapitalovy trh vstupuji emitenti (statni a vefejné instituce, podniky a finan¢ni instituce),
aby formou emise, to jest vydanim cennych papirt, ziskali zdroje pro financovani vlastni
¢innosti ¢i rozvoje. Vedle toho sem vstupuji investofi (fyzické osoby, banky, podilové a
penzijni fondy a pojistovny), aby zde zhodnotili své volné penézni prostiedky. Kapitdlovy
trh tak zabezpecuje pohyb kapitdlu mez piebytkovymi a deficitnimi subjekty.?

Kapitalovy trh byva ¢asto nazyvan trhem cennych papird, jelikoz za hlavni finan¢ni
instrumenty jsou povazovany akcie a dlouhodobé dluhopisy. Diky cennym papirim a

dlouhému ¢asovému horizontu splatnosti, je kapitalovy trh hodnocen jako vice rizikovy.

1 Kohout (2010)-Investiéni strategie pro tfeti tisicileti
2 http://cs.wikipedia.org/wiki/Pen%C4% 9B% C5% BEn%C3%AD _trh
3 www.penize.cz
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Transakce s cennymi papiry stale vice prevySuji objem bankovnich uvérovych
operaci. Je to do zna¢né zpusobeno ristem investi¢nich pozadavkil investortl. Investice do
cennych papirt je sice rizikovejsi, ale pii dobré diverzifikaci struktury portfolia, Ize riziko

zmirnit.

3.1.3 Trh drahych kovi

Investi¢ni instrumenty obchodované na trhu cennych papirti jsou napi. listinné cenné
papiry se zlatem spojené, mince atd.. Podilnici profituji pfedev§im z ristu cen zlata, stiibra,
ostatnich drahych kovli a akcii firem téZicich predev§im zlato, které cenové nezajist'uji
svou budouci produkci. Takové investice jsou idealnim nastrojem proti obavam z inflace,
zapornych realnych trokovych sazeb, finanénich turbulenci, vysokého objemu dluht v
ekonomice, poklesu dolaru ¢i geopolitickych problémi. Vzhledem k nizké korelaci s

akciovym a dluhopisovym trhem se jednd o idedlni prostfedek k diverzifikaci kazdého

portfolia.*

3.1.4 Devizovy trh

Na devizovém trhu obchoduyji pfevazné banky. Dochazi zde k sméné veSkerych
svétovych mén, ¢imz si banky cizi ménu obstaravaji. Ceska narodni banka vyhlasuje kurz
Ceské mény k cizim ménam ve formé kurzi devizového trhu a ve formé kurzi ostatnich
mén. Jednotlivé kurzy se 1i§i metodou a frekvenci vypoctu. Zaroven vsak slouzi k tcelim
pravnich ptedpist, kter¢ na né¢ odkazuji (napf. zdkon o ucetnictvi, celni zdkon atd.).
Pouzivani kurzii vyhldSenych Ceskou narodni bankou v uéetnictvi dale upravuje

ministerstvo financi a CNB tyto vyhlaSené kurzy nepouziva ke svym obchodnim téelim.>

3.2 Z&kladni pravidla investovani municipalit

Investovanim na finan¢nim trhu se rozumi poskytovani pujcek, které maji podobu
nakupu ruznych finannich aktiv investory protistran, které potiebuji dodatecné financni
prostiedky. Témito protistranami mtize byt stdit nebo jednotlivé samospravné celky -

regiony a municipality, které vydavanim dluhopisti financuji své rozpo€tové potieby.

4 http://www.cpinvest.cz/hledani.html?q=trh+drah%C3% BDch+kov%C5%AF
Shttp:/lwww.cnb.cz/cs/obecne/slovnik/d.html
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Pokud se municipalita rozhodne své volné finan¢ni prostiedky investovat, musi se fidit
zakladnimi pravidly investovani. Smyslem investovani je dosazeni vynosu, s tim spojené
riziko a likvidita jednotlivych finan¢nich instrumentid. Proto je nutné stanovit si vhodnou
investi¢ni strategii, tedy zpisob jakym ma byt investice realizovana a cil dosazen, déale

diverzifikaci investiéniho portfolia a ¢asovy horizont.®

3.2.1 Magicky trojuhelnik investovani - vynos, riziko, likvidita
Investor posuzuje kazdou investici pfinejmenSim z hlediska tfi zakladnich faktor

e ocekavany vynos mvestice (ve form¢ ro¢nich vynositi nebo ristu ceny mvestice)
e ocCekavané riziko investice,

e ocekavany disledek na likviditu investora

Investor se vzdy pohybuje uvnitf tohoto trojuhelniku a nikdy nemutze dospét k
idedIni investici, kterd by soucasné maximalizovala vynos, byla by zcela bezpeéna a bylo
by mozné ji okamzité proménit v hotové penize. Podle toho, ktery z téchto faktori

upfednostiuji, se investiéni strategie dale d&li do skupin.’

e Podle cile (pti vybéru z téchto strategii se zohlediiuje napt. i rozdilné zdanéni ro¢nich
vynost a vynost z prodeje aktiv):

o riustova(strategie ristu ceny investice) — cilem je ptedev§im rist hodnoty
investice; pravidelné rocni vynosy jsou obctovany ve prospéch ocekavaného
vys§itho vynosu v budoucnosti (vyuziva zejména akcii s vysokym potencidlem
rastu hodnoty, doplnénych o obligace a z diivodu likvidity o nastroje penézniho
trhu)

e Vynosova(piijmova, dichodova, strategie maximalizace ro¢nich vynost) — cilem je
Ziskavat pravidelny pfijem z investice, napt. pro pokryti ¢asti svych béznych

vydaji; je vhodnéjsi pfi niz8i inflaci, kterd vynosy pfili§ neznehodnocuje (vyuziva

Shttp://www.financnivzdelavani.cz’webmagazine/page.asp?idk=226
7 P.Kohout(2010)-Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti
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zejména dluhopist, podilovych listd, akcii investicnich fondd vyplacejicich
dividendy nebo akcii velkych spolecnosti se stabini dividendou)
o ristové vynosova(strategie orientace na celkovy vynos) — cilem je rtst hodnoty i

pravidelny pifiem, je kombinaci obou pfedchozch strategii®

e Podle vztahu k riziku a o¢ekavani vynosu:

o konzervativni (strategie ochrany kapitdlu) — ochrana hodnoty bohatstvi pied
znehodnocenim, investor preferuje minimalni riziko

e vyvazena (progresivni) — rust hodnoty investice pii pfiméfeném riziku

o agresivni (dynamickd) — co nejvyssi rust hodnoty investice i pfi vysokém riziku,

investor preferuje vynos
Zvlastnim piipadem strategie podle preferovaného faktoru je:

o strategie maximalni likvidity — cilem je zajistit co nejvyssi likviditu investice, aby
investor mél vlozené prostiedky snadno pftiruce, obvykle za cenu nizS§iho vynosu;
uziva se v piipad¢ probléml v zajistovani vlastni likvidity nebo pfi rychlych
zménach v tempu inflace, kdy se Casto méni investorovy cile a ten musi ptivodni
investici zpenéZzit, aby mohl prosttedky investovat jinak (vyuziva napt. kratkodobé

terminované vklady, cenné papiry a hmotné investice s kratkou dobou navratnosti.?

8 http://cs.wikipedia.org/wiki/Pod%C3%ADIlov%C3%BD_fond#Magick.C3.BD_troj.C3.BAheln.C3.ADk
9 http://cs.wikipedia.org/wiki/Investi%C4%8Dn% C3%A D_strategie
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Schéma &.2 - Magicky trojihelnik-vztah mezivynosem, rizikem alikviditou

vynos

riziko likvidita

e VYNOS

Vynosem se rozumi zisk z uskute¢néné investice. Cim je zisk vyssi, tim lepsi
investice byla. To vSak byva spojeno s vysokym rizikem. Na finan¢nim trhu existuji rizné
investi¢ni instrumenty, které maji odlisné miry vynosu, proto je vhodné provadét analyzy,
diky kterym lze stanovit miru ocekédvaného rizika.Pokud vzroste o¢ekdvany vynos jednoho
aktiva oproti ostatnim, stane se atraktivnéjSim pro investory a vzroste po ném poptavka.
Mira vynosu je vyjadiena desetinnym ¢islem nebo v procentech, a je to souhrn veskerych
piiimt a dichodli vztazenych k investované ¢astce. Zatimco vynos je vyjadien v penéznich
jednotkach a je souhrnem veskerych ptijmi a diichodu, které investor ziskd z realizované

transakce.11

e RIZIKO

Rizikem je vyjddiena moznd ztrata. Pokud je investor s rizikem seznamen, tak je
pfipraven na piipadnou ztratu. Cim ztritovej§i investice mize byt, tim vys§i riziko je
podstoupeno. Pokud se municipalita rozhodne vstoupit na financni trh a investovat své

financni prostfedky, je riziko jednim z nejdulezitéjSich faktort, které ovlivni jeji

10 ylastni zpracovanidle pracovnich materiali CP Invest
11 Kohout (2010) Investi¢ni strategie pro tfeti tisicileti
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rozhodovani. Tento faktor pro municipalitu znamend, Ze budouci mira vynosu investice by
mohla byt mensi, nez mira ofekavaného vynosu téze investice. Proto by si municipalita,

kterd se rozhodne mvestovat méla urCit, jak vysoké riziko je ochotna akceptovat.

Existuje nékolik typl rizik spojenych s investovanim do finanénich instrumenti!?

» Inflaéni riziko - nebezpeci poklesu kupni sily investice, pokud se v pribéhu
investice zrychli rust cen a zboz v ekonomice

» Meénové riziko - pokud nastane pokles zahranini mény proti méné¢ domaci,
poklesne vynos investice vyjadfeny v domaci méné

> Urokové riziko - pokles trokovych sazeb, a tim souasné dojde k poklesu cen
akcii a dluhopisii

» Likvidni riziko - pokud investor bude pozadovat vyplaceni svého aktiva pii nizké
poptavce

» Kreditni riziko - tyka se vétSinou dluhopisti a miize nastat v piipadé, ze emitent
nebude schopen dostat svému zavazku splatit nominalni hodnotu dluhopisu

» Riziko trhu - plati pro vSechny finanéni instrumenty na trhu a vliv na néj mohou

mit rizné faktory - ekonomicky, politicky, pifirodni katastrofy a mnoho dalSich

e LIKVIDITA

Likvidita financnich instrumenti je dalsim dulezitym faktorem pti rozhodovani
municipality. Investice je likvidni, pokud ji miZzeme okamzité a jednoduSe prodat za
pozadovanou cenu. Mezi umyslem prodat a realizaci prodeje neni zadna, nebo jen
minimalni prodleva. V nékterych ptipadech je likvidita stanovena smluvnimi podminkami
danych finan¢nich instrumentd. Jedana aktualni nabidkou a poptavkou na trhu. Pokud je
trh méné likvidni, znamena to, ze se méné obchoduje a prodej by mohl trvat déle. Je-li trh
vysoce likvidni, vice se obchoduje a jsou vysoké obraty. Je-1i jedno aktivum likvidnéjsi,

tim se stava atraktivngj$im pro potenciondlni investory a je vice poptivano.!3

12 Gladis (2005) Naudte seinvestovat
13 http://www.kfp.cz/search.php?retezec=likvid ita
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Schéma ¢&.3 - Rizikovost zakladnich investi¢nich instrumenti

3.2.2 Investiéni strategiel®

Investi¢ni strategii je mozné definovat jako soubor procesti, metod, pravidel a
chovani, které v pifpad€ dodrzovani umoziiuji investorovi nastavit si vhodnou mvestiéni
strategii. Volba se odviji od pozadované vynosnosti a akceptovateln¢ mite rizika

mvestorem. Investicni strategie je nastaveny dlouhodoby plan, ktery je tfeba dodrZovat.

ZiKkladni rozdéleni investicnich strategii
» Konzervativni investiCni strategie
» Vyvazeni investicni strategie

» Dynamicka investicni strategie

14 7ehrova(2012) Finance municipalit, vlastni zpracovani
15 Kohout(2010) Investiéni strategie pro tieti tisicileti
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e Konzervativni investi¢ni strategie

V ramci této strategie neni investorem pozadovan Vysoky vynos a neni zde riziko
propadu hodnoty nvestice. Naprosta vétSina konzervativniho portfolia je mvestovana do
nastrojii penézniho trhu(65%) nebo do dluhopisit (32%)%6. Investor, ktery timto zplisobem
investuje své finanni prostiedky, volil kratky investi¢ni horizont (1-2 roky). Investi¢ni
nastroje maji pfevahu v konzervativnim portfoliu (pokladni¢ni poukéazky, depozitni

certifikaty, dluhopisy).

e VyvaZena investicni strategie

Vyvazené portfolio stoji z pohledu rizikovosti mezi konzervativnim a dynamickym
portfoliem. JelikoZ ma vyvaZzend investicni strategie pfijatelné riziko, je vhodna pro vét§inu
investor, ktefi ocekavaji sttedni hodnotu moznych vynost. Kone¢né skute¢né vynosy se
vSak mohou pohybovat v pomérné Sirokém rozmezi, jelikoz investi¢ni portfolio obsahuje

jak konzervativni, tak i dynamickou slozku.l’

e Dynamicka investi¢ni strategie

Dynamicke portfolio je opakem konzervativniho portfolia. Je vhodné pro investory,
kteti pozaduji maximalni zhodnoceni, v dlouhodobém horizontu a ziroven akceptuji
mozné vyrazné ztraty. Dynamické portfolio tvofi z velké casti akcie, diky kterym lze
dosahnout vysokého zhodnoceni. Nékteré akciové fondy investuji do dobie zavedenych a
znamych spole¢nosti, které wvyplaceji pravideln¢ dividendy, jiné zase do novych
spolecnosti, které maji velkou perspektivu ristu, protoze operuji v odvétvi novych
technologii. Hlavnim rozliSovacim znakem mezi nimi je, zda se zamétuji na rust hodnoty

akcii, na dividendy z akcii, nebo vyvazené na oboji.l®

16 Kohout(2010) Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti
17 Kohout(2010) Investiéni strategie pro tieti tisicileti
18 Jezek (2002) Penize a trh
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3.2.3 Diverzifikace portfolia

Diverzifikace portfolia je rozloZeni penéZnich prostfedki do vice druhti financnich
instrumentll za Gicelem snizeni celkového rizika investice. Dikladna diverzifikace je velice
dilezita. Pokud by se investor (municipalita) rozhodl investovat své finan¢ni prostredky
pouze do jedné firmy a to za Ucelem vétSitho vynosu, mize se stat, Zze piijde o vSechno.
Zatimco pfi diverzifikaci, tedy rozloZeni investice do ruznych firem, si sice sniZuje
moznost vysokého vynosu, ale zaroven snizuje potencionalni riziko. Municipalitam je z

toho diivodu diverzifikace doporucovéna.

V ivestiénim sektoru se diverzifikuje dle:*°

o typu a druhu investice (FOREX, komodity, akcie, dluhopisy, Managed Futures)
o oblast investice (telekomunikace, energetika, jaké mény proti kterym)

e zpusobu investice (kolk a s kym - dulezita je volba brokera)

o Casu mvestice (napitklad po krachu, kdy ocekavame rist jednotlivych tituli)

19 http://cs.wikipedia.org/wiki/Diverzifikace
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4 CHARAKTERISTIKA INVESTICNICH INSTRUMENTU
VYUZITELNYCH MUNICIPALITOU

Investiéni instrumenty, které miize municipalita vyuzit se déli do dvou skupin, ktere
budou v této kapitole charakterizovany. Prvni skupinou jsou tzv. klasické investi¢ni
instrumenty, mezi které pati akcie, dluhopisy, vkladové ucty, podilové fondy a dalsi. Do
druhé skupiny, tzv. modernich strukturovanych instrumenty, mizeme zatadit strukturované

dluhopisy, mvestiéni certifikdty a mnoh¢é jiné investiCni instrumenty.

4.1 Klasické investi¢ni instrumenty

411 Akcie

Akcie predstavuji podil na majetku urcité spoleCnosti, kterd muze vyplacet
dividendy. Hodnota akcii je dana tim, jak kapitalovy trh odhaduje hodnotu celkové sumy
budoucich dividend, které ba podnik mohl teoreticky vyplatit. Rostou-li urokové miry,
hodnota budoucich dividend se snizuje a naopak. Akcie jsou obecné povazovany za
rizikovou investici.?%Jejich hodnota se odviji od celkové stability spole¢nosti a ptsobi na ni
politické a ekonomické vlivy.

Akcie je cenny papir, ktery potvrzuje, ze jeho majitel-akcionaf, vlozil do akciové
spole€nosti urcity kapitdl. Tim akciondf ziskava urCitd prava, napi. podilet se na zisku
spole¢nosti formou dividendy, hlasovat na valné hromad¢, podilet se na likvidaCnim

zustatku v piipadé likvidace spolecnosti, avsak za zavazky spole¢nosti neruci.

Akciové instrumenty se obchoduji na finan¢nich trzich. Z drzby akcie mohou
plynout investorovi 2 formy vynosu, a to dichod (nejCastéji ve formé dividendy) a
kapitdlovy zisk, Ci ztrata diky pohybu kurzl. Je logické, Ze se kazdy investor snazi ziskat
co nejvetsi vynosy. K tomu napomadhaji rizné analytické ptistupy, které se snazi vysvétlit
minulé vyvoje akciovych kurzi, predpovidat jejich pohyb do budoucnosti, ¢i poskytnout

mvestorovi spravny c¢as k nakupu, respektive prodeji instrumentu.

20 Kohout(2010) Investi¢ni strategie pro tfeti tisicileti

22



Vyhody a nevyhody investovani do akcii
+ moznost vysokého zhodnoceni
+ likvidita
+ nulové zdanéni kapitalového vynosu pfi drzbé cenného papiru delsi nez 6 mésicti
— neni zajiSténa ndvratnost celé nvestice
— VvySsi riziko ztraty

— kolisavost cen v kratkodobém horizontu?!

4.1.2 Dluhopisy

Dluhopis je dluhovy cenny papir, ktery vyjadiuje zavazek emitenta vici vetiteli.
Jednad se o zastupitelny cenny papir s nimZ je spojeno pravo na splaceni dluzné castky.
Dluhopisy emituje stat, mistni samosprava nebo obchodni spole¢nosti.

Obligace neboli dluhopisy jsou vlastné dluzni Gpisy, které jsou obvykle vefejné
obchodovatelné. Jejich doba splatnosti se méfi v letech. Vynosy dluhopisti maji dvé
sloZky. Jednou z nich jsou urokové vynosy a druhou kapitalové vynosy.

Urokové vynosy jsou zavislé na vysi trokovych mér v dob& vydani piislusné
obligace, stejn€ jako u vynost pené€Zniho trhu. U béZnych obligaci s pevnym kuponem se
béhem jejich zivota tento vynos nemeni.

Kapitaloveé vynosy jsou dany kolisdnim ceny obligace. Proto mohou byt tyto
vynosy i zaporné. Ceny dluhopist jsou nepiimo zavislé na vysi trokovych mér. Klesaji-li

trokové miry, rostou trzni ceny obligaci a naopak.??

Rozdéleni dluhopisii:
1) podle emitenta - toto rozd¢leni diuhopisti znaci kdo a za jaké situace je vydal. Riziko je
stanoveno podle diivéryhodnosti emitenta. Tyto dluhopisy jsou spojené s nizkou likviditou.
e Statni dluhopisy - emitentem je stat, maji nizkou miru rizika a jsou mezi
investory velice popularni. V CR zajistuje emisi Ceska narodni banka, tzv.
holandskou aukci.
e Municipalni dluhopisy - emitentem je Gzemni samospravny celek. V CR je
podminkou emitovani souhlas ministerstva financi. Tyto dluhopisy jsou

zaj$tény bud’ danémi nebo konkrétnim projektem.

21 http://cs.wikipedia.org/wiki/ Akcie
22 Kohout(2010) Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti
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Korporatni dluhopisy - emitentem je né&jaka spoleCnost a cilem emise je
ziskani kapitalu k néjaké ¢innosti. Korporatni dluhopisy maji riznou miru
rizikovosti, od které se odviji velikost troku.

Bankovni dluhopisy - emitentem je penézni tstav, maji specifické pravni a
financni moznosti a banka mize byt i distributorem.

Pokladni¢ni poukazky - kratkodobé dluhopisy, emitentem je stat nebo
orgdny a instituce vetejné spravy. Jsou nejméné rizikové a maji nizkou

Urokovou miru.

2) podle doby splatnosti - faktor, ktery zasadné ovlivituje Uspé&snost emise. Cim kratsi je

doba splatnosti, tim mensi je rizko a nizsi arok.

Kratkodobé dluhopisy - doba splatnosti do jednoho roku. Patii sem statni
pokladni¢ni poukéazky, komeréni papiry nebo depozitni certifikdty
Stiednédobé dluhopisy - doba splatnosti je od jednoho roku do deseti let
Dlouhodobé dluhopisy - doba splatnosti je nad deset let

3) podle troki - tento zplsob neni spojen s likviditou a byva prioritni pro malé mvestory.

De¢leni se odviji od pinosu pro majitele dluhopisu.

Dluhopisy s pevnym kupdnem - kupon sjednany pfi emisi se neméni po
celou dobu Zivotnosti dluhopisu. Vyhodou je snadné spocitdni zisku a
nevyhodou nerentabilita pfi vykyvech ekonomiky.

Dluhopisy s proménlivym variabilnim kupénem - kupdn je zavisly na
referenni sazbe, a k ni je pfiCitdna prirazka v urCité¢ vysi kompenzujici vyssi
riziko ve srovnani s mezibankovnim trhem.

Indexované dluhopisy - kuponové platby jsou vazany na vyvoj indexu
mezd, cen, zZlata, ropy a ostatnich komodit.

4) podle zajisténi - dluhopisy mohou byt zajiStény zistavnim pravem nebo hypote¢nim

zastavnim pravem

Z hlediska municipality, je investice do dluhopistt vhodnou volbou. Pfi sestavovani

mnvesticniho portfolia, patfi dluhopisy mezi nejméné rizkové mvestiéni instrumenty.
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Vyhody a nevyhody investovani do dluhopist
+ nizsi vykyvy kurzu dluhopistt nez u akcii
+ Vys§i vynos nez z terminovanych vklada
+ snadnd prognéza vynost v budoucnosti
+ pravidelny a jisty vynos
— dlouhodobé zhodnoceni je nizSi nez u akcii
— poplatky za nakup
— zdanéni urok
— mnohdy vysoké nomindlni hodnoty dluhopist

— malké obchody s dluhopisy na burze23

4.1.3 VKkladové ucty

Patii mezi nastroje pené¢zniho trhu. Investice jsou pevné urocené a maji nizké
riziko. Proto se fadi mezi konzervativni zpisoby, kterymi lze kratkodobé zhodnotit
financni prostiedky.

Municipalita md dvé moznosti kam lze uloZit volné finan¢ni prostfedky. Prvni z nich je
terminovany vklad a druhou spofici ucet.

U terminovaného vkladu je moZnost vys§iho zhodnoceni investice neZ na spoticim
uctu, ale investor mize své financni prostiedky vybrat az v pfedem stanoveném terminu.
Finance vloZené na spoficim G¢tu jsou dostupné kdykoliv, jsou vysoce likvidni, ale s
niz§im zhodnocenim nez u terminovaného vkladu. UloZeni finan¢nich prostfedkti na
dlouhou dobu neni u téchto instrumentt vhodné, jelikoZ zhodnoceni zhruba pokryva inflaci
a v mnohdy se nachdzi pod hranici inflace.

Soucasti finanéniho syst¢ému municipalit mohou byt 1 penézni fondy. Municipalita
mize zizovat penémi fondy pro konkrétni ucely nebo bez Gidelového urceni.?*

Pokud se municipalita rozhodne pro vytvofeni terminovaného nebo spoticiho Gc¢tu, ma dveé

moznosti. Bud’ u druzstevni ziloZzny nebo u bankowni instituce.

23 http://cs.wikipedia.org/wiki/Cenn%C3%BD_pap%C3%ADr
24 7ehrova (2012) Finance municipalit

25



Vyhody a nevyhody sporicich uéta
+ vyssi zhodnoceni vkladi nez u béznych Ucta
+ ovladani G¢tu prostiednictvim elektronického bankovnictvi
+ vysoka likvidita
+ vklady jsou ze zdkona pojiStény

— zhodnoceni vkladi mnohdy nepokryva mflaci

Vyhody a nevyhody terminovanych ucti
+ vklady jsou ze zakona pojiStény
+ vyssi zhodnoceni nez na spoficim Uctu
— sankce za pfedCasny vybér
— nisi likvidita oproti spoficimu uctu

— zdanéni Urokd z vkladu 15% dani

4.1.4 Podilové fondy
Podilovy list je majetkovy cenny papir neboli doklad o viastnictvi nebo spoluvlastnictvi

majetku v otevieném nebo uzavieném podilovém fondu. Podilovy fond je sbirkou akcii,
dluhopisti a dalich cennych papirt, jez je spolecnym majetkem skupiny investor -
podinkk@i a kterou obhospodaiuje investiéni spole¢nost.?°

Podilovy fond emituyje (vydava) podilové listy. Fond shromazd’uje finan¢ni
prostiedky od investorii formou prodeje podilovych listii a se ziskanym kapitalem déle
obchoduje na burze. Vlastnici podilovych listti maji pravo na podileni se na zisku, Gc¢astnit
se valné hromady fondu, ovsem bez hlasovaciho prava, pravo na likvidacnim zustatku, v
pripadé likvidace spolecnosti a pravo na prednostni ndkup nové emitovanych podilovych
listt.%® Podilovy fond je povinen zvefejnit svij status a uvefejfiovat pravidelné vyrodni

Zpravy.

25 Jezek (2002) Penize a trh
26 ywww.wikipedia.cz
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Rozliseni podilovych fondu :

» Otevieny podilovy fond - nemid omezenou dobu trvani a ani omezeny podet
vydanych podilovych listii. Podilnici maji moznost na okamzity zpétny odkup
podilovych listl za hodnotu, kterd se odvijiod aktudlni hodnoty ¢istého obchodniho
jméni piipadajici na jeden podilovy list.2’Otevieny podilovy fond vydélava penize
dvojim zpusobem, jednak pobird dividendy z akcii, nebo urokové vynosy z
dluhopist, které ma v majetku a souasné¢ prodava cenné papiry, jejichz cena
stoupla.22

» Uzavieny podilovy fond - je vypsano upisovaci obdobi, kdy je mozné investovat
finanéni prosttedky. Pfi dosaZzeni potiebné vySe kapitalu, nebo pii konci
upisovaciho obdobise fond uzavre a jiz neni moznost do n¢j kapitaloveé vstoupit. Je
vytvofen na uréitou dobu a po skonceni stanovené doby je fond vyplacen a zrusen.
Majitel uzavieného podilového listu nema pravo na zpétny odkup listu bez sankci a

penale, coZ je pro investora nevyhodné.?*

» Fondy penéZniho trhu - z municipalniho pohledu se jednd o nejméné rizikovy
fond, vhodny ke kratkodobému uloZeni finanénich prostiedki. Vynosy zde mirné
prekracuji inflaci a fond je vysoce lkvidni.

> Dluhopisové fondy - pii sestavovani vhodné investiéni strategie municipality, je
dluhopisovy fond vhodnou volbou. Vyznacuje se dobrou likviditou, stfednim
rizikem a zajimavym vynosem.

> SmiSené fondy - jsou mixem dluhopist a akcii, s nadprimérnym vynosem pfi
stfednim riziku

» Akciové fondy - jsou povazovany za vysoce rizikové a maji dlouhy investiéni
horizont, proto pfi sestavovani investi¢ni strategic municipality pfichazeji nejméné

v (vahu.

27 Syrovy (2010) Investovanipro zadateniky
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5 FINANCOVANI MUNICIPALIT

Vysledkem pozitivniho hospodateni fady krajii, mést a obci jsou v poslednich
letech podle dostupnych widajti Ministerstva financi CR rozpoétové piebytky. Mnoho
pfedstaviteli municipalit tedy zvazuje vhodné zpUsoby, jak tyto volné financni prostfedky
zhodnotit. Cilem je zhodnoceni finan¢nich prostiedkil s minimalni mirou rizika a zroven

garance navratnosti vlozené Castky.

5.1 Financni prostiedky municipalit a jejich rozdéleni

5.1.1 Usporené prostredky
Prvni skupinu tvofi uspofené prostiedky, které municipalita uSetfila v minulych

letech. Tyto prostiedky jsou vyuzivany ke spolufinancovani projektii podpoienych
dotacemi ze strukturdlnich fondd Evropské unie. Jednd se o prostfedky s pozadavkem na
jejich vyssi likviditu, které musi byt municipalitim k dispozici v relativné kratkém
casovém obdobi.

Na docasné zhodnocovani téchto prostiedkil je idedlni vyuZzit specidlni bézné Ucty
$it¢ na miru municipalitAim, nebo kratkodobé terminované¢ vklady s jednorazovou
splatnosti. Vyhodou béznych uUcth je na jedné strané okamzita likvidita vlozenych
prostiedki, oviem za cenu minimalniho zhodnoceni.?®

Jistou vyhodu oproti béznym uctlim, co se zhodnoceni tyc¢e nabizeji terminované
vklady. Dosahuji mnohem vys$tho zhodnoceni.

Jedinym problémem se mulze jevit omezend dispozice s vlozenymi prostiedky.
Klient s nimi mize volné nakladat az v den splatnosti vkladu. Pti pfed¢asném vybéru je
totiz uCtovan poplatek za predCasny vybér.

Velmi dulezitym faktem je skuteCnost, Ze financni prostiedky jsou jak na béznych
uctech, tak i na terminovanych vkladech ze zakona pojistény do vyse ekvivalentu 50 000
Eur.

28http://denik.obce.cz/archiv.asp?ht=&ru=5
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5.1.2 Rozpoctové rezervy

Druhou skupinu tvoii volné finan¢ni prostiedky urcené jako rezerva rozpoctu.
Municipality je nemusi mit k dispozici po delsi ¢asové obdobi, coz rozsifuje moznosti
investic s atraktivnéjSim zhodnocenim. Kromé terminovanych vklada s jednorazovou
splatnosti, nebo terminovanych vkladii s automatickym obnovovanim mohou municipality
vyuzit Sirokou nabidku podilovych fonda ¢i sluzby individudlni spravy aktiv.

Vzhledem k aktudlné vyss$i mife kolisani burzovnich kurzii, tzv. volatilité, na
svétovych trzich a s ohledem na zisadu hospodatfeni pfedstaviteli municipalit jako
dobrych hospodait pii spravovani penéz danovych poplatniki, lze doporuéit investovani
do penéznich a dluhopisovych fondt.

Volba typu investice by u obou kategorii podilovych fondit méla smétovat spise k
méné rizikové nabidce. Forma investovani by méla byt ptfevazné¢ konzervativni, to
znamend do fondW, jejichz portfolio tvofi statni a podnikové dluhopisy. Investovani
vyssi riziko nabizi investice do dluhopist velkych podnikl a bank. Pfesto i tyto financni
instrumenty nabizeji velice jisty oéekavany vynos, nebot’ jejich splaceni zalezi viceméné
jen na prosté budouci existenci jejich emitenta. Investi¢ni horizont u téchto typl investic je
v rozmezi né€kolika mesicti az po n€kolik let.

Vhodnou kombinaci téchto fondii mize investi¢ni horizont portfolia kopirovat
volebni cyklus, coz mohou néktefi predstavitelé municipalit uvitat. Investovani do
penéznich a dluhopisovych fonda 1ze doporucit i navzdory tomu, Ze investice nedosahuje
nikterak vyrazného zhodnoceni, kterého by mohla dosahnout jako stejna investice do

akciovych ¢i smiSenych fondi.2°

5.2 Individualni sprava

Municipality mohou investovat do podilovych fondd, ale také maji moznost vyuzit
sluzeb individudlni spravy aktiv. Individudlni ptistup profesionalniho portfolio manazera je

samoziejmosti nejen pfi sestaveni investicniho portfolia, ale po celou dobu mvestice.

29 http://denik.obce.cz/archiv.asp?ht=&ru=5

29



Individualni sprava aktiv je vétSinou nabizena bonitnéj§im municipalitaim, jelikoZ se
pocate¢ni investice pohybuji v fddech miliond korun. Tento zplisob investovani je ur¢en
pro zhodnocovani dlouhodobé volych financnich prostfedkd.

I v ramci individualni spravy je municipalitim doporuceno investovat do cennych
papirti s pevnym vynosem, tedy niz§im rizikem. Podnikové a statni dluhopisy by mély

tvotit zaklad celého portfolia. Do portfolia je mozné okrajové zatadit i akciové slozky.

5.3 Pravnia danové aspekty spojené s investovanim municipalit

Pokud se municipalita rozhodne zhodnocovat volné finanéni prostfedky, musi se
orientovat v pravnich a danovych aspektech. Municipality nefe$i jen otazku zhodnocovani
volnych finan¢nich prostfedkd, ale potenciondlné€ i pozadavky na poskytnuti uvérovych
prostiedkli v budoucnosti.

Podle zakona o obcich ¢i krajich by méli predstavitelé municipalit pfed uzavienim
smlouvy o "zhodnocovani volnych finan¢nich prostiedka" s bankou pozadat o souhlas
ptislusny organ, nevyhradi-li si toto rozhodnuti samo zastupitelstvo. Pro rozhodovani
municipalit je také dulezité¢ veédeét, ze podle rozpoctového ur€eni dani plati municipality dan
z ptijmu samy sob&. To znamena, ze dan z pfijmu realizované vynosy municipalit
nesnizuje.

Municipalita, ktera zvazuje vlozit volné finanéni prostiedky do investic, by m¢la
brat zietel na potencionalni budouci pozadavek na poskytnuti uvérovych prostiedki.
Zejména v dobé naristajici potieby uvérovych prostiedkli na spolufinancovani projektt
podpoienych evropskymi dotacemi je vhodné pfedem zvazit, zda bankovni Ustav, u
kterého se municipalita rozhodne zhodnocovat volné finan¢ni prosttedky, zaroven dokaze

nabidnout potfebné financovani.3°

30 http://denik.obce.cz/archiv.asp?ht=&ru=5
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6 FINANCOVANI MUNICIPALITY DOMAZLICE

Pokud se podivame na méstsky rozpocet a na Zavérecny ucet mésta Domazlice,
ktery je kazdoroCné sestavovan zastupitelstvem mésta, zjistime jak mesto hospodafi.
Zavérecny Ucet obsahuje udaje o pInéni rozpoctu piijml a vydaji za uplynuly rok, tdaje o
hospodateni mésta a jeho zifizenych organizaci. Soucasti zavére¢ného UCtu jsou udaje o
celkovych aktivech a pasivech, prehled o finanénim vypofdddnim dotaci se statnim
rozpoctem, rozpoctem kraje, prehled o poskytnutych piispévcich a darech z rozpoctu mesta

a vysledek prezkoumani hospodafeni mésta.

ZavéreCny ucet ukazuje, jak byl plnén schvaleny rozpocet. Rozpocet municipality
je schvalovan zastupitelstvem, jsou vném uvedeny celkové piijmy, vydaje a saldo
rozpo¢tu. Saldo piijmi a vydaji je vysledkem bankovniho plnéni rozpoétu z pohledu
finan¢nich tokl za prislusné finanéni obdobi. Vykdzané saldo hospodaieni je kryto
cerpanim piijatych uvérl a stavem finanCnich prostfedkti na Uctech mésta. Rada mésta
spolu se zastupitelstvem mésta, mize rozpocet na zidkladé rozpoctovych opatieni

upravovat a pozménovat.

A R Pocet obyvatel 11104
DomaZI |Ce Kraj Plzerisky kraj
Okres Domazlice
Prenesena pusobnost Obec s rozsitenou plsobnosti

Stav v letech 2000-2013  QErAElPLARCH podrobnosti =

900 000 000 M Prijmy
M \ydaje

Schodek/Prebytek
600 000 000
- Il lII II IIJIJIJhIJ

-300 000 000
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
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6.1 Vydaje municipality

Vydaje municipalit se déli podle mnoha kritérii. NejdilezitéjSim srovnanim jsou
provozni, tedy bézné vydaje a investiéni, tedy kapitalové vydaje.

BéZné vydaje municipality DomaZlice zahrnuji financovani provozu z'izenych
organizaci meésta a organizaCnich slozek, poskytovani prispévkli z rozpoftu mesta,
financovani spravy méstského Ufadu, financovani oprav mistnich komunikaci, financovani
dopravni obsluznosti, vefejného osvétleni, vydaje za sbér a svoz nebezpecnych odpadii a
pojisténi majetku mesta. Ve vysi béznych vydaji se projevuje zplisob uctovani DPH dle
rozpoctové skladby, a to tak, ze pfijem odpoctu DPH nezvySuje ptijmy, ale snizuje bézné
vydaje bez ohledu na to, zda se jednd o odpocet z vydajli investicnich nebo béznych.
Podrobné ddaje 0 bé&Znych vydajich rozpo¢tu municipality jsou uvedeny v podrobnych
tabulkach.

Kapitalové vydaje municipality Domazlice zahrnuji financovani investi¢nich akci.

Piehled jednotlivych investicnich akci je uveden v rozpoctovém vyhledu municipality.

Vydaje 2000 - 2013

800 000 000
600 000 000

400 000 000

Ke

200 000 000

0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

Rok

32



Porovnani béznych a investicnich vydaji 2001 - 2013
400

350

M béZné vydaje
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M investicni vydaje
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Miliony K¢

150
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Bézné, tedy provozni vydaje municipality tvofi naklady na energie, mzdy, dotace do
sportu, kultury, provozni ndklady zdkladnich a mateiskych skol, zimniho stadionu, bazénu
apod.. Sledovanim a kontrolovanim vydaji se podaiilo najit ispory v mnoha oblastech.

Investi¢nimi vydaji se rozumi ty vydaje, které jsou pouzivany na nové komunikace, opravy
budov, investice do IT technologii atd. ,,Zdravé* mésto by mé¢lo minimalné¢ 35% svych
vydajl investovat, jinak se nemuize dale rozvijet. Municipalita DomaZlice ma dlouhodoby
podil investic na celkovych vydajich kolem 60%, pfedev§im diky GspéSnému ziskavani

dotaci.
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Pivovar - rekonstrukce / investice v tis. K&
2008
studie pivovar 503,37
2012
Rekonstrukce pivovaru 1488,00
2013
Rekonstrukce pivovaru 158974

3 581,11
Plavecky bazén - rekonstrukce / investice v tis. K&
2008
Vystavba parkovisté u Plaveckého bazénu 5 139,20
2009
Rekonstrukce Plaveckého bazénu
parkovisté 6 006,37
bazén |l etapa 2 700,96
détské hristé u bazénu 207238
2010
Plavecky bazén
parkovisté - pozastavky, TDI 323,45
rekonstrukce plaveckého bazénu 19 793.84
bezpefnostni zafizeni - chlor 118,48
2011
Plavecky bazén 7 251,56
2013
Rekonstrukce plaveckého bazénu 1 203,95

44 610,19
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klostezky - investice vtis. K&
Cy y

2008

Cyklostezky - Do-Chrastavice, Do-LuZenice 146,72

PD - Cyklostezka Maly Skarman 37.50

cyklostezka U jezera. nahon Havlovice 99,96

Mezinarodni cyklostezka - Regensburg-Plzef 121,38

2009

Cyklostezka Bystfice - DSO 201,33

Cyklostezka - hranice k.. LuZenitky 205,39

Cyklostezka - PD HruSkova - Kozinova 171,12

2010

PD - Cyklostezka Chrastav_ Masaryk. 108,00

Cyklostezka u tenisovych kurftl 25,00

2011

Aquadukt Hadrovec-realizace 3 996,56

2013

PD cyklostezKy Pod mostem - ul Kozinova 41,38

Cyklostezky - projeki Chodsky kvét 1 078.25
6 322,59
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Odbahnéni, protipovodiova opatreni - investice v tis. K&

2008
Protipovodiiova opatieni |l 166,60
Protipovodriova opatieni | 19,28
Rybnik RadoSov 130,90
Rybnik Zelenov 154,70
Rybnik Strakov 154,70
Rybnik Babylon odbahnéni 125,49
Revitalizace Uzemi Zelenov 213,90
2009
Odpadni kanal z rybnika Ovfarna 18,60
Rybnik Hrubich 209,45
2010
Odbahnéni rybnika Babylon 464 .64
Revitalizace Zelenov 8 889,45
Rybnik Hrubych 380,46
Odpadni kanal rybnik Ovéarna 6,30
2011
Odbahnéni rybnika Babylon 716,26
Revitalizace Zelenov 8 863,74
PD revitalizace Pefrovicky potok 750,00
2012
Odbahnéni rybnika Babylon 31439,13
2013
Rybnik Babylon 541,00
Poldr u Petrovické cesty 51,02
Poldr P1 Haviovice 93,78
53 389,40

6.2 Prijmy municipality

Piijmy municipality rozliSuyjeme na danové ptijmy, nedanové piijmy, kapitdlové ptijmy,
ptijaté dotace. Tok financnich prostfedkti do rozpoctu neni jednoduchy.

Dantiovymi piijmy se rozumi piijmy ze sdilenych dani od finanéniho Ufadu, piijmy
z mistnich poplatkt, spravni poplatky a dan z nemovitosti.

Nedanovymi pifijmy jsou zejména pifjmy zposkytovani sluzeb, parkovné a parkovaci
karty, pfijmy z pronajmu nemovitosti, pozemkd, piijmy z Grokd, piijmy z vybranych
pokut. V nedanovych pfijmech se projevi i pfijmy zpronajmu pozemki, zpronajmu
nemovitosti, piijaté sank¢éni platby a pifjmy z parkovacich automatti a karet.

Kapitalové pfijmy zejména zahrnuji piijmy zprodeje bytl. Municipalita Domazlice do
kapitalovych pifjmii proti¢tovala dotaci na investiéni akci Cistd Berounka.
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Ptjaté transfery, tedy dotace jsou rozd€leny na investicni a neinvesticni. Mezi investi¢ni
dotace patii veskeré prostfedky pfijaté na investicni akce, které municipalita realizuje.
Vyznamnou poloZkou neinvesti¢nich dotaci je dotace ze stitniho rozpoétu — souhrnny
vztah k rozpoc¢tim obci. Dalsimi dotacemi jsou dotace ze statniho rozpoctu na zajisténi
¢innosti v oblasti socidln€¢ pravni ochrany déti, dotace poskytované dle lesniho zikona,
dotace na financovani regiondlnich funkci knihoven a dotace pro skoly. Do neinvesti¢nich
dotaci jsou zafazovany neinvesticni pfispévky od obci, vefejnospravni smlouvy a prevod

Z hospodarské ¢innosti do rozpoctu.
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Prijmy - Dotace 2000 - 2013
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31 http://www.domazlice.info/samosprava/rozpocet-mesta/
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6.3 Rozpoctovy vyhled municipality Domazlice na r. 2014 -2016

Rozpoctovy vyhled je pomocny nastroj pro stiednédobé financni planovani. Obsahuje

celkové pifjmy, vydaje, pohledavky a zavazky.

Diky rozpo€tovému vyhledu je mozné efektivné usmérnovat ekonomiku a financovani

rozvoje municipality. Zaroven md municipalita pfehled o aktudlni zadluZenosti a

maximalnim unosném zadluZeni.

Rozpocet je oproti rozpo¢tovému vyhledu povazovan za jakysi finanéni plan,. kterym se

municipality fidi. Zahrnuje odhadované piijmy a vydaje, pfiemz piijmy se stanovi
progndzou vychazejici z minulych let.

Rozpocet je operativnim nastrojem, a diky kterému se uskutecnuje financni plan.

Finanéni plan je nastroj taktického a strategického finanéniho Fizeni a je nutny u
kratkodobych 1 dlouhodobych plant.
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ROZPOCTOVY VYHLED MESTA DOMAZLICE NA r. 2044 - 2016
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7 INVESTICNI PORTFOLIO

Investicni portfolio patii principielné do strategie rozvoje municipality.

V ramci nvestiCniho portfolia by mély byt definovany oblasti, ve kterych je mozno najit
volné finan¢ni prostiedky vhodné k investovani na finan¢nim trhu.

V prvni fad¢ je potieba provést analyzu rozpoctu za n€kolik let zpét, tim je zisténo

hospodafeni municipality, efektivnost dosud vynakladanych financnich prostiedkl a
zaroven tato analyza vypovi mnohé io finanéni gramotnosti predstaviteli municipality.
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7.1 Definice investi¢niho portfolia

Investiéni portfolio Ize nastavit jak pro municipality hospodafici s prebytkem, tak i pro
municipality hospodatici se schodkem. U schodkového rozpoctu je analyza vydajh
nezbytnd, jelikoz je potfeba najit cestu, kterd povede k optimalizaci béznych vydaji a
efektivngjSi praci s vydaji kapitdlovymi.

Pokud je investicni portfolio nastaveno na zdkladé¢ zhodnoceni dosavadniho hospodareni
municipality, tedy po analyze rozpoctu, mize ukdzat jak je nyni a bude v budoucnu
financovan rozvoj municipality.

Investi¢ni portfolio municipality Ize definovat jako soubor investicnich nastroji patficich
do zvolené investini strategie, vybrané po kompletni analyze rozpoc¢tu municipality.

Vydaje municipality

B kapitalové vydaje
B béziné vydaje

H investicni vydaje

33 Graf rozlozeni vydaji municipality - idedIni stav

Idealni stav investicniho portfolia by byl takovy stav, kdy by municipalita rovnomérné
vynakladala financni prostfedky na vydaje.

33 vlastni zpracovani
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7.2 Nastroje investi¢niho portfolia

Pti hledani a sestaveni vhodného mvesticniho portfolia je potieba se seznamit s tvorbou
zakladnich prvkl pro finanéni fizeni a fungovani mésta. To znamena, Ze je potieba umet
definovat u kazdé nvestice navratnost a rentabilitu, a ziroven provéfit zda municipalita

disponuje dostatkem financnich prostredkd.

Finanéni zajisténi investic je soucésti naplnéni strategie rozvoje municipality.

Zékladnimi nastroji pfi tvorbé mvesticniho portfolia jsou analyzy vydaji v rozpoctu

analyza celkového hospodafeni municipality

analyza kapitdlovych vydaji

analyza bézych vydaji

analyza financovani municipality

analyza zlstatku finan¢nich prostredki na konci roku

7.3 Financ¢ni analyza

Finan¢ni strategii mésta lze efektivné fidit na ziklad€ zpracovani financni analyzy. V
ramci investiéniho portfolia jsou definovany oblasti, ve kterych lze najit finan¢ni
prostfedky, vhodné ke zhodnoceni na financnich trzich.

Finan¢ni zdravi municipality se posuzuje podle schopnosti dosahovat zna¢nych provoznich
Uspor, znamend to, ze bézné ptijmy municipality jsou podstatné vyssi nez jejich b&zné
provozni vydaje. Provozni uspory je nasledné mozné pouzit na financovani investi¢nich

projekti.

Hospodafeni municipality je potieba zanalyzovat ve tfech oblastech :
e Zhodnoceni poslednich 2-4 let, tzv. minulé obdobi
e SouCasnou finan¢ni situaci a finan¢niho zdravi — tzn. posouzeni finan¢nich toku a
soulad rozpoctového vyhledu s kvalitou rozpoctu

e Prognéza budouci finan¢ni situace na zakladé dostupnych informaci
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Pfi posuzovani investi¢nich projektll je nutné vzit v potaz jeho potfebu ve vztahu
k poptavce. Z davodu planovani dal§i zadluzenosti je nezbytné rozdélovat projekty do
dvou kategorii:

e Projekty, které vbudoucnu zpravidla nevyzaduji dalsi investice a jejich provozni
vydaje jsou minimalni. Na druhé stran¢ tyto projekty vétSinou nejsou ptinosem do
municipalnich rozpo¢ta (uprava prostranstvi, chodniky apod.)

e Projekty, které vbudoucnu budou i nadéale zatéZovat rozpocet obce nejen svymi
provoznimi naroky, ale také daimi potfebnymi investi¢nimi vydaji (bazény, hiisté

apod.). Na druhou stranu tyto projekty znamenaji piisun financi do pokladny.

Municipality maji obecné mozZnost si tvofit finan¢ni rezervu. Je potfeba rozvazné nakladat
s financemi a tim vytvaret financni rezervu na projekty, které jsou podporovany z
Evropskych fondi.

Cash rezervy municipalit nejsou tvofeny pouze hotovosti, ale také cennymi papiry, akciemi
nebo dluhopisy.

Zadluzeni municipalit ovS§em 1 nadale vzristd. Na financovani projektll nestaci vlastni

zdroje a tak municipality vyuzivaji bankovnich pujcek.

Diky diikladné finan¢ni analyze je municipalité¢ znama jeji financni situace a zaroven i cile

a potteby v danou chvili.

Municipality maji za povinnost piedkladat Vykaz pro hodnoceni pInéni rozpoctu a Vykaz

ziskll a ztrat. Tyto vykazy jsou vefejné dostupné.

7.4 Finan¢ni planovani

Pfi nastaveni investiéniho portfolia municipality je daleZzitym prvkem finanéni nebo-li
ekonomické planovani. To vnasi do fizeni municipality orientaci na finan¢ni cil a zaroven

omezuje financni riziko, jelikoz cilem je efektivni hospodareni a vefejny prospéch.

43



Je zaroven potieba stanovit si ¢asovy horizont. Pro municipality je vhodny kratkodoby a
sttednédoby horizont, diky své likvidité. Komplikace pfi investovani se zde mohou
vyskytnout diky castym zménam financovani municipalit. U dlouhodobého horizontu je
pfedpoklad malé piesnosti tdajli. Proto by bylo nutné pfi tvaze o dlouhodobé investici

vyjadiit faktory, s nimiz se poCitd pfi zjiSt€ni planované Urovné objemu prostredki.

8 APLIKACE INVESTICNIHO PORTFOLIA NA MUNICIPALITU
DOMAZLICE

Na ziklad€ zpracovanych analyz je ziSténo, ze municipalita DomaZlice dlouhodobé
hospodafii se schodkem. Po podrobném analyzovani hospodaieni mésta je ziejmeé, ze
municipalita i pfes schodkovy rozpocet nadale realizuyje nové investiéni akce, které¢ nemaji
navratnost. Tim se zadluzeni prohlubuje.

Municipalita dlouhodobé hospodafi se schodkem, ale tato situace by se méla zménit
pomoci zavedeni nowvych investiénich pravidel. Je ziejmé, Ze jednim z kroku je osvétlit
predstavitelim mésta finanéni gramotnost, jelikoz mesto stale hospodaii bez potiebnych
finan¢nich rezerv. Tim padem na kazdou nutnou nvesticni akci je potieba Cerpani dalSich
uvérll. Proto je prohlubovani zadluzenosti stale vyssi

Patrna je 1 skute¢nost, ze prevazna vétSina financovanych mvestiCnich akci), slouzi spiSe
na "zvelebeni" nebo udrzbu municipality ( rekonstrukce chodniktli, bazénu, revitalizace
parku apod.) .

Municipalita by se méla zaméfit i na investiéni akce s navratnosti - zatepleni panelovych
domd, vybudovani novych pracovnich pfilezitosti, rozvoj malého a stredniho podnikani,
pronajmy zrekonstruovanych objekti a v neposledni fedé spole¢né nakupy provoznic h
potieb).

Efektivnéj$im nakladanim s vydaji a nastavenim finan¢ni strategie je moznost dale
neprohlubovat zadluZzeni municipality.

Cilem je identifikace problémovych kroki pii financovani a navrh zefektivnéni.
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34 GRAF prijmi a vydaja zpracovany na zakladé rozpoctového vyhledu, vlastni zpracovani

Pti porovnani veskerych dostupnych dat o hospodafeni municipality Domazlice vyplyva,
ze municipalita dlouhodobé hospodati s vyssimi vydaji nez piijmy. Tato skuteCnost je
znepokojivd, proto by doporucenim melo byt, zacit pracovat na investicni strategii

municipality, ktera bude ndpomocna ke ZlepSeni situace.

Pfi analyze rozpoctu bylo zisténo ze pouhé 1% z celkovych vydaji je vkladdno do investic
a tvofi tak zanedbatelnou fnancni rezervu.

Po zi8ténych skutecnostech je ztejmé, Ze navrzeni a realizovani nvesticniho portfolia pro

municipalitu DomaZlice je v tuto chvili neredlné, jelikoz nema penézni prostiedky na
ndkup finanCnich mnstrumentti

34 http://www.domazlice.info/user_data/urad/OF/vyhled 2014 2016.pdf
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35 GRAF vydajii zpracovany na zaklad® rozpottového vyhledu, vlastni zpracovani

Nicméné v rozpoctu je prostor pro Zlepseni dané¢ho stavu

nastaveni investicni strategie

investovani do akci s navratnosti

refinancovani Gvéra

efektivni financovani béznych vydaji

uSetfené financni prostiedky efektivné investovat a z vynostt pokryvat schodek
nastaveni investiniho portfolia

8.1 Doporucené varianty investi¢niho portfolia pro municipalitu
Domazlice

Jelikoz municipalita hospodaii se schodkem a difve nez po optimalizaci béznych vydaja
finanéni rezervu nenalezne. Doporuceni je tedy na financni prostfedky které jsou ulozené

Ywv.or

na penéznim trhu. Jedna se o sumu cca 2 mil. K¢.

35 http://www.domazlice.info/user_data/urad/OF/vyhled 2014 2016.pdf
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1. Vynosové portfolio - ¢asovy horizont do dvou let

Tento typ portfolia je zabezpecCyje stabilitu souc¢asného pifjmu, zatimco riist a zhodnoceni
hraji az druhofadou roli. Toto portfolio minimalizuje vliv kolisani trhu.

Takto nastavené portfolio lze vyuzit i na financni prostiedky, které municipalita jiz ma,
musi je proinvestovat, ale diky n&jakym problémim s dokumentaci, nebo se prace diky
pocasi nestihne ve stanovené dobé€, musi projekt na néjaky cas pozastavit.

Finan¢ni prostfedky jsou zde zhodnocovany s minimdalni ztratou, tudiz je moZzné je v
piipad¢ potieby precerpat.

Do takovych projektl spada napi. Cista Berounka — jedna se o investiéni akci, na kterou je
vyCislena céastka 40 mil. K¢ a kde fiman¢ni prostredky lezi na uctu mésta, jelikoZ se projekt
posunuje z divodu nedostateéné projektové dokumentace.

Déle do tohoto typu portfolia je mozné pifesunout ¢ast financni rezervy z Uctu mésta.

Vynosové portfolio

M Akciové cenné papiry

M Stfednédobé dluhopisy

M Dlouhodobé dluhopisy

M Hotovost, cenné papiry
penéiniho trhu

36 Graf Wnosové portfolio, vlastnizpracovani

36 http://www. miras.cz/akcie/teorie-portfolia.php
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2. Konzervativni vynosoveé portfolio - ¢asovy horizont 2-4 roky

Tento typ portfolia je vhodny pro investice s kratkodobym vyhledem, kde je jiz vyssi
riziko. Konzervativni vynosové portfolio je rizikovéjsi diky investovani do akcii, ale akcie

24

blizké budoucnosti.

Do tohoto typu portfolia bych doporucila presunout stavajici investicni rezervu ve vysi 2
miliony, kterou ma municipalita uloZenou na penéznim trhu.

Konzervativni vynosové portfolio

B Akcie vSeobecné

B Akcie malych spolecnosti
1 Dlouhodobé dluhopisy

B Strednédobé dluhopisy

M Penize

37 Graf Konzervativni vynosové portfolio, vlastni zpracovani

37 httpz//www. miras.cz/akcie/teorie-portfolia.php
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9 ZAVER

Bakalatska prace na téma Finanéni portfolio municipality, se zabyva sestavenim
vhodného investi¢niho portfolia pro vybranou municipalitu. Bakalaiské prace je rozdélena
na dvé Casti.

Prvni ¢ast je ryze teoreticka a informace v ni jsou Cerpany z literatury a zdroju
zabyvajicich se investicemi. Mnoho informaci zde pouzitych vychazi zosobni praxe, a
jsou tedy teoreticko-praktického razu. K tématu investic a investi¢nich pravidel existuje
cela fada odborné literatury, zabyvaji se jim média a tisk a znamena to, ze investice tizce
souvisi s jakoukoliv ¢innosti spojenou s financemi. Proto jsou v praci struéné popsany
zakladni investiéni instrumenty, jejich vyhody a nevyhody. Zvolenim vhodnych
investiCnich instrumenti, nastavenim investicni strategie a dodrzovani zikladnich
investi¢nich pravidel, Ize dosahnout pozadovaného zhodnoceni. U municipalit je zvoleni
vhodné investini strategic obzvlast¢ dilezité, jelikoz municipalita své volné financni
prostiedky ziskava z vetejnych financi.

Druha ¢ast bakalaiské prace se zabyva financemi municipality Domazlice. Nez se
najde, doporu¢i a nastavi Vhodné investi¢ni portfolio, je potieba zjistit s jakymi volnymi
finanénimi prostiedky municipalita disponuje. Proto je nezbytné se detailné¢ sezndmit
s hospodafenim mésta a jeho finanénimi moznostmi. Dilezitym ukazatelem je rozpocet a
rozpoctovy vyhled municipality. Porovnanim piijmd a vydaji je mozné najit disponibilni
finanéni rezervu. Dal§im parametrem, na ktery je nutno brat zietel, jsou investi¢ni akce, at’
uz ty probihajici, tak i planované.

Z analyzy rozpo¢tu mésta a jeho plnéni, vyplyva, Ze municipalita disponuje béhem
roku s investi¢ni rezervou. Jedna se o prostifedky z probihajicich investiénich akci, které se
neproinvestuji v brzké dob¢ a pii zvoleni spravného investiéniho portfolia je mozné tyto

rezervy dale a bezpecné zhodnotit.

49



10 SEZNAM POUZITE LITERATURY

Bohad¢,Radim. Darové pijmy vefejnych rozpoétii v CR, Wolters Kluwer,2013.
ISBN 978-80-7478-045-5

Gladis, Daniel. Naucte se investovat, Praha:Grada Publishing, a.s.,2005,
ISBN 80-247-1205-9

Kohout, Pavel. Investicni strategie pro treti tisicileti,6.vyd. Praha:Grada Publishing,2008.
292 s.ISBN 978-80-247-2559-8.

Pekova,Jarmila,Pilny,Jaroslav,Jetmar,Marek. Vefejna sprava a finance.

2.vyd.Praha:ASP1,2005.556s.ISBN 80-7357-052-1.

Provaznikova,Romana. Financovani mést,obci a regiond - teorie a praxe.
2.vyd.Praha:Grada,2007.304 s.ISBN 978-80-247-2789-7.

Veseld,Jitka. Investovani na kapitalovych trzich. 1.vyd.Praha:ASPI1,2007.703s.
ISBN 978-80-7357-297-6.

50



	1 Úvod
	2 Cíl práce a metodika
	3  Kompilace poznatků z odborných pramenů o tvorbě investičního portfolia municipalit
	3.1  Finanční trh a jeho dělení
	3.1.1  Peněžní trh
	3.1.2 Kapitálový trh

	3.2 Základní pravidla investování municipalit

	4  Charakteristika  investičních  instrumentů využitelných  municipalitou
	4.1 Klasické investiční instrumenty
	4.1.1 Akcie
	4.1.2  Dluhopisy
	4.1.3 Vkladové účty
	4.1.4 Podílové fondy


	5  Financování  municipalit
	5.1  Finanční prostředky municipalit a jejich rozdělení
	5.1.1 Uspořené prostředky
	5.1.2 Rozpočtové rezervy

	5.2 Individuální správa
	5.3  Právní a daňové aspekty spojené s investováním municipalit

	6 Financování  municipality  Domažlice
	6.1 Výdaje municipality
	6.2 Příjmy municipality
	6.3 Rozpočtový  výhled municipality Domažlice na r. 2014 -2016
	Municipality mají obecně možnost si tvořit finanční rezervu. Je potřeba rozvážně nakládat s financemi a tím vytvářet finanční rezervu na projekty, které jsou podporovány z Evropských fondů.
	Cash rezervy municipalit nejsou tvořeny pouze hotovostí, ale také cennými papíry, akciemi nebo dluhopisy.
	Zadlužení municipalit ovšem i nadále vzrůstá. Na financování projektů nestačí vlastní zdroje a tak municipality využívají bankovních půjček.
	Díky důkladné finanční analýze je municipalitě známa její finanční situace a zároveň i cíle a potřeby v danou chvíli.
	Municipality mají za povinnost předkládat Výkaz pro hodnocení plnění rozpočtu a Výkaz zisků a ztrát. Tyto výkazy jsou veřejně dostupné.
	7.4  Finanční plánování
	Při nastavení investičního portfolia municipality je důležitým prvkem finanční nebo-li ekonomické plánování. To vnáší do řízení municipality orientaci na finanční cíl a zároveň omezuje finanční riziko, jelikož cílem je efektivní hospodaření a veřejný ...
	Je zároveň potřeba stanovit si časový horizont. Pro municipality je vhodný krátkodobý a střednědobý horizont, díky své likviditě. Komplikace při investování se zde mohou vyskytnout díky častým změnám financování municipalit. U dlouhodobého horizontu j...


	9   Závěr
	10  Seznam použité literatury

