Ceska zenddélska univerzita v Praze
Provozné ekonomicka fakulta

Katedra obchodu a financi

CESKA ‘
ZEMEDELSKA
UNIVERZITA V PRAZE

Diplomova prace

Investi¢ni instrumenty-investi¢ni moznosti oldana se
zaméirenim na kolektivni investovani

Vedouci diplomové prace: Ing. Milan Ulrich

Autor: Bc. Daniela Hejzlarova

© 2009CZU v Praze






Cestné prohlaseni

ProhlaSuji, Ze svou diplomovou praci "Invésii instrumenty-investni moznosti
ob¢ana se zamienim na kolektivni investovani" jsem vypracovalanssatatd pod
vedenim vedouciho diplomové prace a s pouzitim wdboliteratury a dalSich
informasnich zdrof, které jsou citovany v praci a uvedeny v seznaitesatury na konci
prace. Jako autorka uvedené diplomové prace déaldgsuji, Ze jsem v souvislosti s jejim

vytvoienim neporuSila autorska pravatich osob.

V Praze dne 14.4.2009




Podtkovani

Rada bych touto cestou pia@vala Ing. Milanu Ulrichovi za vedeni prace ageh
cenné pipominky.






Investi¢ni instrumenty-investi¢ni moznosti oldana se
zamérenim na kolektivni investovani

Investment instruments-channels for investment of
citizen with a view to collective investment



Souhrn

Diplomova prace “Investni instrumenty” se tyka investiich moznosti atana. Cilem
bylo zpracovat zakladniighled a analyzu vybranych moZnosti investovanicePijé

zamsiena na oblast kolektivniho investovani.

ReSersnic¢ast prace z pa@tku vysétluje zakladni pojmy - moderni invesii
instrumenty, jejicktlenéni a popis zakladnich zasad investovani.

Nasledujici kapitoly jsou &novany stavebnimu spEni jako moznosti financovani
bytovych poteb a penzijnimuipojisteni, které je specializovanym produktem i&po na
Sté&i.

DalSic¢éast je zamdrena na kolektivni investovani priinictvim podilovych fond
Praktickacast je zpracovana jakdghled zakladnich informaci o stavebnichigpmach,
penzijnich a podilovych fondech na tuzemském tisou vymezena zakladni kritéria,
kterymi je vhodné sefidit pfi vybéru konkrétniho investniho produktu. Pozornost je
vénovana aktualnim diilm témabm. Jedna se o dopadm&é reformy z roku 2008,
posouzeni vlivu probihajici ekonomické krize namagy a otazka penzijnihdipojisteni

jako druhého pite reformovanéhotathodového pojighi.

V zawretné analyze jsou porovnanyi tinvestiéni instrumenty ve gtdnim casovém
horizontu. Vysledkem je shrnuti uvedenych informaci konkrétni doporeni pro

investora.

Kli ¢ova slova
Investovani, investor, investi instrumenty, kolektivni investovani, stavebroigni,

penzijni gipojisteni, podilovy fond, stavebni sptelna, penzijni fond



Summary

Dissertation ,Investment Instruments” involvesastment possibilities of Citizen. The
object is to treat a basic outline and analysithefchosen investment possibilities. This
work is aimed at the sphere of the collective itwvesnt.

Literature search of work explains basic conceptsodern investment instruments, their
segments and description of basic bases of investme

Other parts are devoted to the saving in a buildimgety as a posibility to finance of
indoor necessity and pension additional premiunctivig special product of saving for old
age. The other part is aimed for collective investitrthrough unit trusts.

Practical part is made as basic information ovenabout Building Societies, pension and
unit trusts in domestic market. There are definesidcriterions, which is the best to use
during chosing of concrere investment products wAtitention is devoted to actual partial
topics. They are impact of tax reform from 2008assess influence on running economic
crisis to proceeds and problem of pension additipreamium as the second column of
reformed pensionable insurance.

There are compared three investment instrumentsddle time horizon in the final
analysis.
The result is summary of the said information i@ tloncrete recommendation for investor.

Keywords

Investing, investor, investment instruments, colecinvestment, saving in a Building
Society, pension additional premium, unit trusiafgfmold fund), Building Society, pension
fund
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1. UvOD

Prednttem této diplomové prace je poskytnuti zakladrmiteihledu v oblasti investovani a
analyza investhich moznosti alana se zagtenim na kolektivni investovani. Budou
porovnany investice do produktse statni podporou tj. stavebni &pd a penzijni
pripojisténi s investicemi, které jsou spojeny s vysSSi mimiika, tj. investice do

podilovych fond.

Investice jsou &nou sodasti kazdodenniho Zivota. | lidé, Ktenedisponuji velkymi
financnimi prostedky, mohou odkladat stranowité ¢astky pesz, aby je zhodnotili

a pouzili v budoucnu. Zalezi na rozhodnuti kazdélovc¢ka, zda své volné prastky
spotebuje nebo uspg pripadré investuje. Investor nemusi mit ekonomické &adi,
avSak bez alespiacast&né znalosti pojrn, se na finaénich trzich bude orientovat velice

obtizre.

Na trhu existuje velké mnozstvi investich instrumend, tj. aktiv, ktera slouzi ke
zhodnoceni vlozenych préstki. Kazdy investini instrument ma <€y optimalni

e

investini horizont, kazdy finési jiny vynos a je spojen s¢itym stuprém rizika.



2. CiL PRACE A METODIKA

Cil prace:

Diplomova prace ,investni instrumenty” se tyka investiich moznosti atana. Hlavnim
cilem je poskytnout zakladniighled v oblasti investhich instrumenit a analyzu
vybranych moZnosti investovani. Pozornost je &ama na oblast kolektivniho

investovani.

Metodické postupy a analyzy:

K metodickému postupu bude vyuZita literatura aongkuvedené v seznamu literatury a
internetové odkazy.

V Uvodu teoretick&asti budou vysitleny zékladni pojmy — moderni investi produkty,
jejich ¢lenéni a popis zakladnich zasad investovani. Naslddkgigitoly budou ¥novany
identifikaci zakladnich pojiin souvisejicich se stavebnim #poim, penzijnim
pripojisténim a podilovymi fondy.

DalSic¢ast prace bude praktickd — porovnani vybranychebtaich spiitelen, penzijnich a
podilovych fond a popis faktal, které musi investor brat v Gvahi pybéru uritého
produktu. Bude $novana pozornost dim tématim:

» dopad daové reformy na analyzované invesii instrumenty;

» jak se projevi fipravovana @ichodova reforma v penzijnich fondech;

» duasledky probihajici ekonomické krize.

V zawrecné analyze budou porovnany konkrétni produkty awdlestavebni sgielny,
penzijniho fondu a podilovych fofidz hlediska vynosnosti, rizika a likvidity,dasovém
horizontu 6 let. Konkrétni materidly budou uvedenytabulkdch a vysledky budou

okomentovany.



3. INVESTOVANI A INVESTICNI INSTRUMENTY

3.1. Investovani a poptavka po investi  €nich instrumentech

Investovani je procestipkterém dochazi kereknuti se satasné spdaeby ve prosgch

ocekavané vyssi spety v budoucnu.

Racionali uvazujici investd pravidelrs rozcluji svijj diichod podle ufitych priorit. Cast

svého pijmu pouZivaji na uUhradu ¢bnych Zivotnich néklad (potraviny,bydleni) a

Zivotnich poteb (sport,zabava). S volnymi finar prostedky (tedy nespétbovanou

casti svéhoidtchodu) se snazi hospdddak, aby v budoucnu 2i8ili jejich objem.

Investovani mze byt:

individualni, kdy investujeme své prastlky podle vlastniho uvazeni do
konkrétnich investnich instrumerit,

kolektivni, které je zaloZeno na sdruzeni volnych fifrdoh prostedki velkého
poctu investoti do spolénych fondi upisovanim akcii investnino fondu nebo
podilovych listt podilového fondu, za ¢élem jejich zhodnocovani formou

investovani na penim a kapitalovem trhoa principu rozlozeni rizika.

Investor pi rozhodovani o zfsobu alokace volnych praetlki bere v Gvahu nasledujici
faktory":

celkovou hodnotu acekavany vyvoj svéhbohatstvi,

budoucivynos respektive dekavanou vynosnost ditého investiniho instrumentu
ve srovnani s alternativnimi investimi instrumenty,

otekdvanou miru likvidity urcitého investiniho instrumentu ve srovnani
s alternativnimi investnimi instrumenty,

maximalnimiru rizika kterou je ochoten podstoupit.

! Petr Musilek, Finami trhy I, Vysoka $kola ekonomickéa,1996
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Bohatstvi

Jestlize vzroste hodnota bohatstvi investor&ek@vani o jeho dalSim pozitivnim vyvoji
jsou @izniva, pak disponuje &im mnoZzstvim volnych fingnich prostedki, coZz
znamena, Ze poptavka po inveéstho instrumentech roste. Poptavka po ¢etin
investinich instrumentech se zvySuje rychleji, nez po yehh Citlivost znény poptavky
po jednotlivych investinich instrumentech sedift pomoci elasticity poptavky ve vztahu
k hodnot bohatstvi.

Elasticita poptavky ve vztahu k hodhbbhatstvi = % z#ma poptavaného zbozi
% znana bohatstvi

Ekonomicky vyznam elasticity spiva v tom, Ze zrina jednoho ekonomického faktoru
ovlivni zmenu dalSiho ekonomickéhfaktoru. Koeficient elasticity poptavky ve vztahu
k hodnot bohatstvi udava o kolik procent se & poptavka ufitych investénich

instrument, kdyz se hodnota bohatstvi &mi o jedno procento.

Podle stupé elasticity jednotlivych investnich instrumerit je mizeme rozdlovat:

* nezbytné investni instrumenty — elasticita poptavky je menSi nez 1, tzn.
procentni @st jejich poptavaného mnozstvii pristu bohatstvi je menSi nez
procentni @ist hodnoty bohatstvi. Jedn& se fildpd o hotovostni ustatky na
uctech bank a invesinich firem,

* luxusni investiéni instrumenty — elasticita poptavky je&tsi nez 1, tzn. poptavané
mnozstvi &chto investinich instrumerni vzhledem k hodnétbohatstvi relativé
vzrasta sifstem hodnoty bohatstviiRladem mohou byt akcie, podnikové

dluhopisy, finakni derivaty.

Zawr: ,Rust hodnoty bohatstvi zvySuje poptavané mnoZsteéstigivich instrument,

e

nezbytné investi instrumenty.?

2 Zbyrek Revenda, Petini ekonomie a bankovnictvi. Management Press, 2005
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Nasledujici, navzajem propojené faktory vygjatzv.“magicky trojuahelnik".

Obrazek 1 — magicky trojahelnik.

Zdroj:Ancéla Landorova a kol. Cenné papiry a fingi trhy, str. 24

Pred samotnym nakupemditého invesitniho instrumentu by gh investor zvazit nejen
jeho vynosnost, ale i riziko a likviditu. Takovavestice, kterd by vykazovala nejvyssi
vynosnost, nejnizsi riziko a nejvyssi likviditu méstuje. Vynos a riziko jsou pro investora
exogennimi faktory, které neni mozntirpo ovliviiovat, struktura portfolia je vSak zcela
volitelna. Kazdy investor si musi vytkib vlastni inves@éni strategii, tzn. na zaklad
vlastnich @ekavani najit optimalni potn mezi €mito tremi faktory. Z &chto kritérii
vyplyne volba witého druhu nastroje a jejich sestaveni do poefdtizhodnoceni
vloZenych prosedk.

Vynos

Motivem pro investovani a cilemétéiny investol je maximalizovat vynos ve vztahu
Kk riziku a likvidité. Vynosem se rozumi souhrn veSkerych budouctgmp a dichodi,
které Ize z dané investice ziskat.

Vynos obsahuje dva komponenty:
» pravidelnédichody (Uroky,dividendy),

» Kkapitalové zisky — rozdil mezi kupni a prodejni cenou invé&siino instrumentu.

12



Obke¢ komponenty mizeme po jejich stanoveni spojit do celkového vynos
R=D+CG
R ... celkovy vynos
D...dichod
CG...kapitalovy zisk

Investini vynos je velmi slozitéa velina, vzhledem k tomu, Ze wtginy investtnich
operaci neni vynos zafen a existuje velké mnozstvi metod pro stanovemosu.

Je také nutné rozliSovat historicky vynos agk@vanéhoHistorickym vynosense

rozumi vynos, ktery byl nebo mohl byt dosazafekdvany vynog planované zhodnoceni

investovanych finatnich prostedka v budoucim obdobi.

Pt investénim rozhodovani tedy musime stanovitekdvanou vynosovou miru.
Porovnanim &ekavané a skutaé vynosové miry izeme zhodnotit zvolenou investi
strategii a tyto vysledky pouzit jako voditko pradibuci investini rozhodovani.

Riziko

Riziko Ize definovat jako stupienejistoty spojeny se@kavanym (budoucim) vynosem.
Existence rizika fedstavuje pro investora dilou nejistotu, Zze skud@y vynos bude
v budoucnu odlisSny od cekavaného, tj. dojde k odchylce odtekavani.Takovou
odchylkou niize byt pokles celkové hodnoty investice. OvSem gllilehmize pisobit i

v opa&ném smdru a realizovany vynosiie byt lepSi neziwodni @ekavani.

Zakladni druhy rizika:

» Urokové — zmena hladiny urokovych sazeb owlivje kolisani vynosové miry a to
inverzre, tzn. @i rastu Urokovych sazeb dochazi k poklesu cen cenngphtip

e trzni — vdisledku fluktuace celkového trhu dochazi ke kolisamhosovych
meér.Toto riziko zahrnuje fedevSim o©ekavani recese, strukturalni &my
v ekonomice, politické Soky,

* inflaéni — vysoka inflace rive zpisobit, Ze investor dosahne zaporné vynosové
miry,

* podnikatelské— predstavuje specifické problémy jednotlivych 8t nebo firem,

« finanéni — je spojeno s vyuzitim ciziho kapitélti inancovani firmy.
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Vynosova mira je v zdsaavliviiovana d¥ma typy rizik:

* jedineénymi riziky — nagiklad podnikatelska nebo finami rizika, tato skupina
rizik vyplyva prfimo z hospod&ni acinnosti jednotlivych emiteidt investénich
instrument. Pfi vhodné alokaci aktiv mohou byt velmi debdiverzifikovatelnd,

» systematickymi riziky — nag. riziko zmeny Urokovych sazeb, trzni nebo iriita
riziko. Je mozno jecast&né diverzifikovat investovanim do zahranich

instrumenti nebo do nefinamich aktiv.

Pfi investovani na finamich trzich neni mozné se riziku vyhnout, je vSaézn® ho
kontrolovat. Pro réfeni odchylek jednotlivychd@kavanych vynasse pouzivaji statistické

metody utovani variability — sirodatna odchylka a rozptyl.

Likvidita

Likvidita je schopnost, resp. rychlost s jakou [agsluSné aktivum prosmit v pripact
potreby s minimalnimi naklady na disponibilni firaui prostedky.

Nektera aktiva maji likviditu stanovenou smluvnimi dmoinkami (dobou uloZeni u
terminovanych vklatl vypowdni Ihitou u vkladnich kniZek, atd.), ale vétSin¢ pripadi
je stupa likvidity daného aktiva determinovan poptavkou abidkou po &m. Mezi
nejlikvidn¢jSi aktiva nizeme zeadit nap. akcie, naopak na druhé stéatelyicku likvidity

stoji nemovitosti.

Faktor ¢asu
Pro investovani je takeéukbzity faktor casu. Obeah Ize fici, Ze ekonomika sice iie
kratkodolkt klesat, ale v dlouhodobém horizontu m#éSinou rostouci charakter. Proto je

mozné si pi dostatku¢asu zvolit investici s vy$Sim stufm rizika.

Optimalni portfolio

Pfi sestavovani portfolia fingnich aktiv ma investor moznost vybirat z velkéh@tpo
aktiv, ktera jsou v dané debs ekonomice k dispozici. Portfolio e obsahovat tzné

mnozstvi aktiv (N), taZ aktiva vizné struktiée nebo i pouze jediné aktivum.
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Mnozinu portfolii, ktera mohou byt sestavena z Ntpoaktiv je moZzno ozridt jako

pripustnou mnozZinuZ ni je odvozena podmnozZina portfolii ozoeana jako efektivni

mnoZina, nebbsphuje tyto podminky (tzvwveéta o efektivni mnoZi®:

~

» nabizi nejvyssi &kavanou vynosnostipiznych drovnich rizika a

» nabizi nejnizsi riziko i raiznych Grovnich gekdvané vynosnosti.

3.2. Investi €ni instrumenty

InvestiEni instrumenty pedstavuji aktiva, ktera slouzi k rozmnoZzovani bsivat
Prvaadym cilem vynaloZenych zdtgj tj. investice, je ®ekavany budouci uzitek,

zpravidla v podob pergZnich gijma.

Investieni instrumenty mizeme rozdlit do dvou zakladnich skupin:
» reélné- tento druh investic je vazan na hmotn4 aktiva,
» finanéni — jsou reprezentovany:
= cennymi papiry,
= finantnimi derivaty,
= prostedky uloZzenymi u profesionalnich sprévenajetku (nap
smlouvy o penzijnimifipojisténi,o swienecké spravaktiv, atd.).

3.2.1. Cenné papiry
Cenny papir je pravni narok majiteleiv tomu, kdo je vém zavazan. Cenny papir je

nositelem pravniho naroku, ktery v gatelesiuje, a je pro jeho vznik, existencigpod a

zéanik v zasaginenahraditelny?

% Landorova Andla a kolektiv, Cenné papiry a finari trhy, Technicka univerzita Liberec, 2005

* Petr Musilek, Finami trhy |, Vysokéa Skola ekonomick&,1996
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Zakladni déleni cennych papifi®:
» Podle podoby:

listinné — ve fyzickeé forng ( smenka, Sek atd.),
zaknihované — v dematerializované forn(zapis v regionech Ridiska

cennych paptr).

» Podle ztlesreného préava:

dluznické — narok na splaceni dluhu (dluhopisy, konvertibien ogni
dluhopisy, sminky, Seky atd.),

majetkové — narok na podil na majetku emitenta (akcie, podillisty,
participani listy atd.),

dispozikni — je vyjadeno, komu pdt zbozi a kdo ma pravo s nim

disponovat (skladni listy, lodni listy, konosameaty.).

> Podle charaktérdiachod:

s pravidelnym Urokem - emitent je povinen platit pravidélnperézni
castky (obligace,vkladove listy),

s proménlivym vynosem — platby jsou zavislé na vysledku hospi@ae
emitenta (akcie, podilové listy),

s nulovymi platbami — (Seky, srinky, dispozéni cenné papiry).

» Podle gevoditelnosti:

cenné papiryna dorucitele (na majitele — au porteur) — za vlastnika se
povaZuje ten, kdo cenny papiedlozi, zn¢na vlastnictvi se realizuje pouze
piredanim cenného papiru,

cenné papirya rad (order papiry) — je vyziano jméno oprawimeé osoby

s dolozkou narad, gevadi se pisemnym prohlasenim zpravidla na rubu
cenného papiru indosamentem,

cenné papirya jméno(au nom) — je uvedeno jméno oprémého, pevod
vlastnického prava se uskuibeje za zaklad Smlouvy o postoupeni

pohledavky.

» Podle doby splatnosti:

cenné papirypenézniho trhu — zg€lesiuji kratkodobé pohledavky se
splatnosti do 1 roku(sinky, Seky, pokladini poukazy atd.),

® zdroj Ditrichova J.,Burzy a Finani trhy — rednasky, Univerzita Hradec Kralové
Zbyik Revenda, Peiini ekonomie a bankovnictvi.Management Press, 20@b
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» cenné papirkapitalového trhu — z€lesiuji pohledavky nebo podily.
» Podle mista a figobu, kterym se s nimi obchoduije:
= cenné papirgaznamenané (kdtované) obchoduje se na burze,
= cenné papirnezaznamenané (nekotované) obchoduje se na volném a

vedlejSim trhu.

Akcie

Akcie je cenny papir, ktery vyjagje (£ast na akciové spairosti.Vlastnik akcie se stava
spolumajitelem spotmosti a ma narok na podil ze zisku, ktery se naajividenda.
Majitel mize také vydlat na vyhodném prodeji akcii za cenu vysSi, nezakau je
nakoupil.

Akcie mohou byt v listinné nebo zaknihované padob

Investovat penize do akciirguistavuje ufité riziko, zvlas¢ pro investora, ktery neni
zkuSeny a nema dostatek informaci o vyvoji trhuspualdské situaci spotmosti atd.

V takové ipadt je mozno spolupracovat s licencovanym obchodni&esnnymi papiry.

Sménky
Smeénka je dluznicky cenny papir. Jeji podstatou jepbeming€ny zavazek zaplatit tité

osol v urcitém mist acase stanovenou p&mi sumu.

Existuji 2 druhy srének:
» vlastni — vystavce se zavazuje splatiiteli urcitou ¢dstku na ufitém mist a
Vv urcitém case,
= cizi — vystavce fikazuje jiné osob (smeneinikovi), aby v pesré stanovené daba

urcitém mise zaplatil stanovenou sumu.

Smenku Ize gevést indosamentem na nového majitele — indsata

Seky
Pisemny pikaz majitele Gtu bance (Sekovnikovi) vyplatitiip piedloZzeni Seku oséb

uvedené na Seku nebo déitali urcitou ¢astku uvedenou na Seku.
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Podilové listy

Majetkovy cenny papir, jehoZz prostinictvim se investor podili na vSech investicich
emitenta. Na zakladkolektivniho investovani je emituji investi spolé€nosti, které tak
shromad’uji perézni prostedky od investat, za které nakupuji vedtsich objemechizné

cenné papiry na kapitalovém nebo ¢ganim trhu. NejbBzngjSim typem spoknosti jsou
podilové fondy.

Dluhopisy
Dluhopisy jsou cenné papiry reprezentujici zavagektenta splatit @itou pergZitou

¢astku a ufity arok v dol& splatnosti. Vydavat tento druh cenného papiru mgea ty
spolenosti, kterym to povoli Ministerstvo financi @eska narodni banka. Maijitel
dluhopisu ma vyhodijSi postaveni nez akcioha pii pripadném zruSeni spdaleosti.
Pokud by spoknost nesplnila syj zavazek a nevyplatila ve sjednany termiij¢enou
castku, niize byt jeji majetek prodan a z vynosu zaplacendepdkika. Statni nebo
komunalni dluhopisy jsou paimé jistou investici, protoze zde je dluznikem viaddo

mesto.

Déleni dluhopis:
e podnikové — na investini ¢innost,
* bankovni— na poskytovani @i,
» statni obligace, statni |fij ¢ky:
» kratkodobé - ke kryti deficitu statniho rozpa(viadni pokladrini
poukazky),
» stredredobé a dlouhodobé — poviomi/é,

= méstské — na investice.

Hypoteéni zastavni listy

Predstavuji zvlastni typ dluhopisv némz je dluZznikem banka, ktera hyp@ié zastavni
listy vydava a jejich prodejem ziskava penize nakpmvani hypoténich Uwri. Jsou

S uritou splatnosti a s ditym vynosem.
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Depozitni certifikaty

Jedna se o dluzZnicky cenny papir - poukazky bangijjeti urcité ¢astky vklad s kratkou
Ihatou splatnosti. Majitel tohoto investiiho instrumentu vklad&astku mensi nez je

nominalni hodnota a obdrzi vyzienou vysi vkladu v terminu splatnosti.

3.2.2. Finan¢ni derivaty

Finartni derivaty jsou odlozené finami prostedky, které pedstavuji pravo nebo
povinnost k nakupu nebo prodeji zakladniho fifrdho nastroje v budoucim obdobi.

Mezi zakladni druhy finamich derival Ize z&adit:
» finanéni futurity — subjekt se zavazuje dodat nebo odebkatéufinanini aktivum
v uréité dok za ugitou sjednanou cenu,
» finanéni opce — obchod, v &mZ majitel opce ma pravo rozhodnout zda bude
pozadovat pléni (druh& strana musi toto rozhodnuti respektovat),

* swapoveé operace- konvertibilni dluhopisy.

3.2.3. Ostatni instrumenty

Terminované vklady

Zpusob ulozZeni peiz u banky na witou dobu a peunh sjednany urok.Tento #Apob
investice pedstavuje téwt nulové riziko, ale zarowe malé zhodnoceni vioZzenych
prostedki.

Rozeznavame 2 druhy:
* na dobu uréitou — s pevnym terminem,
» s vypowdni [hidtou — neni sjednavana doba uloZeni, al@tanhata, kterou musi
majitel dodrZet pro podani vyp&di pii vybéru peréznich prostedki.

Vkladni knizka
Potvrzeni o vkladu, které vkladatel obdr#i ploZzeni pe#z. Jsou Uréeny progresivnim

zpisobem —€im na delSi dobu prastdky ukladame, tim banka poskytuje vysSi urok.
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Stavebni spd#eni

Jedné se o komplexni fingmi produkt poskytovany stavebnimi gpelnami. V jeho rdmci
muze Klient spéit a pozadat o r za W&elem reSeni bytové situace. Kazdyastnik
dostava fi spireni uritych podminek fispvek od statu v maximalni vysSi 3000&K

rocné.

Penzijni pripojiSténi

Jedna se o druh rezervotvornéhbipgjisteni, které dava svym ¢astnikim moZznost
finanéniho zabezpeeni na dchodovy ¥k. Ugastnik vklada nadet pravidelné dlozky, k
nim stat pravidel# pridava statem garantovanyigpevek a veSkeré prastdky jsou na
kont zhodnocovany podily, které vznikaji z hosp@aé penzijniho fondu. Penzijni fondy
nabizeji ®kolik druhd penzi, které zZmou (Eastnikovi vyplacet § spinéni danych
podminek. Misto penze Ize nagpoé prosedky ziskat najednou ve foénjednorazového

Vyrovnani.
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4. STAVEBNi SPORENI

4.1. Uvod

Stavebnim sp@nim se rozumidelové speeni spaivajict:
e v piijimani vkladi od tastniki stavebniho sgeni
» v poskytovani Ugra i¢astnikim stavebniho sgeni
» v poskytovani fispsvku fyzickym osobam (statni podporagadtnikim stavebniho

spaeni.

Vyhody stavebniho spéeni’

e Zvynosi se neplati da

* 15 % statni podpora

e ténet nuloveé riziko investice

* nezavislost na kapitalovém trhu (Urokové sazby ladiki Uveért jsou pevné po
celou dobu trvani vztahu)

» zvyhodréni klientd, ktefi neterpaji Uer

» velmi dobré zhodnoceni finanich prostedka

* moznost kdykoliv po 2 leteaterpat U¢r

» jeden klient nize mit vice smluv o stavebnim g$eoi

« klientem nmize byt kazdy, kdo méfiéleno rodné&islo a trvaly pobyt \CR, tedy i
ob¢an jiného statu

* vék 0 aZ neomezeno

Nevyhody stavebniho spfeni

* jeden statnifsspivek na jednoho klienta
e statni podpora max. 3 00G Kocné na jednoho klienta

e spaici faze min. 6 let

4.2. Pavod stavebniho spo feni

®§ 1 zakona. 96/1993 Sb., o stavebnim $poi a statni podpe stavebniho speni v pozdj$im zréni
" www.stavebnisporeni.com
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Stavebni sp@ni pochazi — ovSem v trochu jiné podlelz Némecka, kde bylo zavedeno
jako lokélni bankovni produkt ve vesnici Wustermetlaleko Stuttgartu. Zakladni princip
vychazel z dohody g sedlaki o vzajemné finatni vypomoci i stavie domi. Kazdy
z nich byl schopen uspibna svoji stavbu zagp let, dohromady tedy na jedefird za rok.
Dohodli se proto, Ze kazdy rok daji penize dohromam stavbu domu jednoho z nich.
ProtoZe se tento systém édsil, pouzily ho i dalSi skupinky vzéjeninsi pomahajicich
obc¢ani, dale se rozvijel a postuprse zndnil v bankovni produkt nay vznikajiciho
specialniho pettniho Ustavu. Za sedmdesat let se pak tento syst@wani peéz na

bydleni roz&il v geografickém slova smyslu i co do Skalgmych mozZnosti.

Stavebni sp@ni v Ceské republice vzniklo zacélem podporyieseni bytové situace
obc¢ani, jako komplexni finaéni produkt poskytovany stavebnimi s$pelnami od

poloviny 90. let.
4.3. Pravni uprava

» Pribéh stavebniho sgieni upravuje zakon. 96/1993 Sbh., o stavebnim seoi ze
dne 25.0nora 1993 v platnéménin po novele. 83/1995 Sb.

» Provozovateli stavebniho gemi jsou stavebni sftelny. Kazda stavebni
spditelna je vlastdy bankovnim Ustavem, a proto jsou i vklady ve staieb
spdaitelnach pojistny dle Zakona o bankaeh 21/1992 Sb.

» Daéle je o stavebnim spmni i zminka v zakan¢. 586/1993 Sb., o danich &jmu,
kde se upravuje moznost @tie uroki zaplacenych splatek u & ze stavebniho
spaeni do utité vySe. Vynosy ze stavebniho #poi jsou osvobozeny od dam
piijmu (na rozdil od terminovanych vkiadckde je 15 % srazkova tia

4.4. Uéastnik stavebniho spo Feni
Jeastnikem stavebniho semi mize byt:

« kazdafyzickd osoba s trvalym pobytem na Gzenmieské republiky kterd ma

pridéleno rodnécislo. Muaze jit nap. i o ciziho statniho fislusnika s trvalym

pobytem vCeské republice. U stavebniho #oi neni Zadnéskové omezeni. Za
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osoby mladSi 18 let nebo bez pravnisgbilosti jednaji rodie nebo zakonny
zastupce (sta jeden);

« pravnicka osobase sidlem na Uzerleské republiky sifdélenym identifikanim
¢islem organizace (n&psoukromi podnikatelé nebo stavebni druzstva)emvBez

pridélovani statni podpory.

4.5. Vznik stavebniho spo feni

Kazdy &astnik stavebniho speni uzavira se stavebni gpelnou pisem#é smlouvu, ktera
obvykle obsahuje nasledujici ustanoveni:

* identifikaci Xastnika stavebniho sfemi (zdkonného zastupce) — jméno a

piijmeni/ndzev spotmosti, rodné&islo/IC, adresa bydligtsidla firmy,

» cilovoucéstku,

» dohodnutou vySi gsicni tlozky,mozno vSak platit i jednorazov raing,

» poplatek za uzaeni smlouvy (obvykle ve vysSi cca 1 % ciloddstky, @ip. bonus),

* variantu speeni (rychla, standardni,specialni apod.) a fornuies,

* Urokovou sazbu z vkld@da Urokovou sazbu z &,

» prispivek statni podpory, apod.

Uzavwenou smlouvu o stavebnim $poi nelze fevést na jiného dastnika ( s vyjimkou

piechodu prav a povinnosti na jednohotstalého ddice v gipads Umrti (Eastnika).

Kazdy ottan Ceské republiky miZe sodasré uzawit podle své Gvahy a moznosti
libovolny patet smluv o stavebnim sfgmi u fiznych stavebnich sfitelen. Statni podpora
je v8ak poskytnuta pouze na jednu smlouvu o stdmelspdeni, vyjma situace, kdy
Gcastnik stavebniho speni nEl uzawenu smlouvu o stavebnim, $pai a v rdmci

dedickéhotizeni z&dil jes€ jednu smlouvu s jizdZicim stavebnim sgenim.
4.6. Cilova éastka
Cilovou ¢astkou se rozumi suma en kterou dastnik stavebniho speni obdrzi od

stavebni spigtelny v okamziku, kdy fechézi z faze speni do faze splaceni.
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Tvori ji vlastni vklady stadatele, Uroky zthto vkladi, ¢astky statnich podpor, aroky ze
statnich podpor a vyse &, pricemz prostedky na dtu by tutocastku nensly prekrctit.
Cim vice @&astnik naspié6 nad minimalni akontaci, tim mensigivmize ziskat. Jestlize
vSak o U¥r Zzadat nechce, e spdit tak dlouho, dokud prostdky na dtu nedosahnou

cilové¢astky.

Obrazek 2 — cilovatastka.

UROKY ZE STATNI
PODPORY

STATNI PODPORA

UROKY z vklad
VKLADY

Uspaenacastka Cilovacastka
Zdroj: http://www.uhk.cz

Z cilovécastky se vypéitava vySe rssicni tlozky i vySe misicni splatky, pokud &astnik
prijal avér. Podle cilovétastky se rovéZ stanovi vysSe poplatku za uzami smlouvy o

stavebnim speni.

Faktory ovlivijici volbu cilovésastky®
e zajem w@astnika o poskytnuti @w,
» cilovoucastku nelze fisparit,

» vySecastky potebna na realizaci bytového zé&m klienta.

Cilovacastka by mila byt zvolena v optimalni vysi fihizké cilovécastce by klient monhl
tzv. prespdit, coZ je nepipustné a stavebni sfielny vklady klientovi vraci nebo mu

navysuji cilovowastku podle novych podminek (nizsi arok). Unika nust vySSi statni

8 www.stavebnisporeni.com
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podpory. Nizkou cilovodastkou je také mozné si zkomplikovafgadnécerpani Uru.
Pri vysoké cilové&astce klient zaplati zbyts¢ mnoho na poplatku za uzawni smlouvy.

Pokud @astnik nema zajem o &v ale pouze o speni, stai cilovacastka odpovidajici
piiblizné Sestinasobku tmé vioZzenych vklad, statni podpory, Urdkz nich a zaplacenych
poplatk.

Pokud klient v dob sjednavani smlouvy neni jéSpevre rozhodnut, Bkteré stavebni
spditelny umo#uji svym klienfim pozadat o zemy i v pribéhu spdeni. Podminky pro
zvySeni cilov&astky si sptitelny stanovuji individual&

4.7. Zpusob ukladani pen éz, drokova sazba z vklad G a aveérd,

poplatky za vedeni 0 ¢tu

Vklady
Ve smlou¥ se stadatel zavaze ukladat dohodnut@stku. \EtSina stavebnich sptelen

poZaduje, aby nacét stavebniho speni fibyla kazdy rok alespo minimalni Ulozka
(zpravidla 0,3 % aZ 0,5 % dwicn¢ z cilové ¢astky, respektive 12-ti nasobek té&@stky

ro¢ng).

Perezni prostedky Ize na &et u stavebni spibelny prevést kdykoliv Bhem celého roku
formou pravidelnych vkladi nepravidelnych GloZek. Pravideln@sinepravidelnost plateb
nema na zhodnoceni genuloZenych ve stavebni giieln¢ prilis veliky vliv. Pravidelné
ukladani peéz hraje svou roli pouze wipadech, kdy ma klient zajem o div—
pravidelnym sptenim ziska klient narok na poskytnutict diéive nez klient, ktery své

penize pevadi az koncem roku.

Urokova sazba z vkladi a Uvéri, poplatky

Urokova sazba z vkldda Gwri je uvedena ve vieobecnych podminkéach, které jsou
souwasti smlouvy. Oboji je zavazné po celou dobu trn&mluvniho vztahu. Rozdil mezi
obéma sazbami smi byt maximélm3 %. VSeobecné obchodni podminkiegklada

stavebni spidtelna ke schvéaleni Ministerstvu finar€R.

Poplatek za vedenttu se v sotiasnosti pohybuje kolem 200 az 400 ¥a kalend#ni rok.
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4.8. Statni podpora

Statni podpora ifslusi &astnikovi @i splnéni podminek stanovenych zakonem o
stavebnim speni. Je poskytovana za statniho ratpdeské republiky formou gmich
zéaloh. Tato zalohaini 15 % z réns naspdenécastky (max. 3 000 ,-Krotng)®. Z hlediska
zakladniho uréeni jsoucastky ur@eny jako zny vklad a Uroky jsouffpisovany na tet

ke kazdému 31.prosincied vyp@itavanim vySe statni podpory.

Od prvnich vklad na &et stavebniho speni odétuje stavebni spdelna uzaviraci
poplatek a roni thradu za vedentiu a potom po fdéteni aroki Zada na tutéastku statni

podporu.

4.9. Uvéry

4.9.1. Ugelovost — zékladni podminka

Zakladni podminkou pro poskytovani ¢ za stavebniho speni je jejich pisna
icelovost — dle zakona mohou byt pouZity pouze ranfiovani bytovych prb'®:

e ziskani bytu,

» vystavbu nebo koupi stavby pro bydleni,

e ziskani stavebniho pozemku za&elem vystavby stavby pro bydleni nebo

pozemku, na kterém se stavba uz nachazi,
e zmeénu, modernizaci a udrzbu bytu nebo stavby pro mjdle
» stavebni Upravu nebytového prostoru na byt,

» Uhradu zavazksouvisejicich s vySe uvedenymi body).

4.9.2. Vyhody a moznosti Cerpani uvéru

° § 10 odst. 1,2 zakora 96/1993 Sb., o stavebnim $poi a statni podpe stavebniho speni v pozdjsim
zreni

19 7droj § 6 zakona. 96/1993 Sb., o stavebnim $poi a statni podpe stavebniho speni v pozdjsim
zreni
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Uvéry ze stavebniho speni jsou ve srovnani s hypotémi Uwry pomgrné snadno
dostupné, mohou byt poskytovany i v maly@stkach, mohou byt kdykolivigd dobou
splatnosti splaceny bez s&nkch poplatk, nemusi byt nuthzajiSény zastavnim pravem

k nemovitosti a lze je pouZzit i nama investice do druzstevniho bydleni.

Standardni vySe poskytnutéhogiv tvaii obvykle 50-60 % cilovéastky.V praxi se vSak
pro ziskani vysstéastky @zné pouziva (nap na koupi bytu) sloteni réekolika smluv o
stavebnim speni, nap. ¢lena jedné rodiny, a vSechny &w jsou pouzity k jednomu
Ucelu. Dochazi tak k optimalizaci vynbsze statni podpory, protoZze misto jednoho
piispivku na jednu smlouvu Klienti od statu dostanou yidgpsvki na vice smiuv.

4.9.3. Podminky pro pfidéleni Gvéru

Ziskani U¢ru vyZzaduje spléni uritych podminek:
» ptedchozi , minimakdvouleté obdobi sgeni,
* naspdeni utitého procenta cilové&stky,
» dosazeni wité vySe hodnoticihéisla,

» predloZzeni dkazi o dostatené bonit klienta, @ip. zajiSéni awru.

Minimalni doba

Prvni podminka vyplyva ze zakona a plati tedy psechny stavebni sptelny bez
rozdilu. Stanovuje minimalni dobu, po kterou mu&idatel ukladat své penize, nez obdrzi

avér, na dvacettyii mésice.

Procento cilovééastky

Druhou podminku stanovuji stavebni 8mny.Jde o podminku nasfioalespad 50 %,
piipadre 40 % cilovécastky (v rkterych specifickych fipadech je tento pozadavek

snizen az na 20 %).

Hodnotici ¢islo

Hodnoticicislo je specificky ukazatel, ktery sfiielny pouZivaji k uteni "vykonnosti" a
spolehlivosti klienta z hlediska naroku naéfvprip. naroku na arokové bonusy apod.

Kazda spttelna si konstruuje sy vlastni vyp@et pro ziskani hodnoticihgsla (a uvadi
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ho ve VSeobecnych obchodnich podminkéach), ale ncipu vzdy gjakym zpisobem
zohlediuje celkovou vysi cilovéastky, aktuélni vySitstatku na &tu a rychlost varianty

spaeni.

Rast hodnoticih@isla Ize ciled urychlit i zpomalit. Pokud klient ptfgbuje G¥¢r rychle (a
nechce vyuzit ru preklenovaciho) bude proén nejvyhodrgjsi zvolit nekterou z
rychlych variant spi@ni. Pokud rychlost sgeni gesto nestd, je mozno také snizit
cilovou ¢astku (a s ni ovSem také moznou vyséray, hodnoticicislo rychle vzroste a

finan¢ni prostedky (snizené) mu budou moci byt vyplaceniyel

4.9.4. Splaceni uvéru

Klient zatina Uvr splacet zpravidla hned po ¢&ku jeho ¢erpani, v pravidelnych
mesicnich splatkach, které obsahuji splatku jistingniva Uroky z Ggru. V zavislosti na
zvolené variarit spaeni je utena minimalni résicni splatka (jako procentni podil z cilové
¢astky) a klient splaci tak dlouho, dokud neni adliyn umden (nefastji priblizn¢ 10
let).

Velkou vyhodou stavebniho sgmi je moznost splatit kdykoli¢ast Gvru (piip. cely
aver) prostednictvim mimeadné splatky a to bez jakychkoliv sénkch poplatk.
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5. PENZIJNi PRIPOJISTENI

5.1. Uvod

Penzijnim pipojistnim se rozuntf:

prijimani griispevka U¢astniki penzijniho pipojistent,
poskytovani statnihoifspivku,
nakladani se schromai&g/mi prostedky,

vyplaceni davek penzijnihd@ipojisténi.

Vyhody penzijniho pripojisténi

financni zabezp&ni na dchodovy ¥k, tj.vytvoreni dostaténé finargni rezervy,
kterou bude mozné&erpat po dosazeni 60 latku

prostedek zmirgni disledki invalidity a fredéasného odchodu daichodu

statni pispevek

vynosy z investinich aktivit penzijniho fondu

piispivek zangstnavatele

danové zvyhodgini pro &astnika penzijnihofjpojisténi i pro zangstnavatele

ponerné vysoka mira bezgaosti ulozenych prostdki

Nevyhody penzijniho @ipojisténi

nizka likvidita viozenych prostdki
relativné nizky vynos
doba speeni min.5 let

Gcast na penzijnimipojisténi je limitovana dosazenintku 18 let

5.2. Historie

Historie penzijnich fonilv CR sahéa do Gnora roku 1994, kdy byl vyd&kon o penzijnim

pripojisteni se statnim fispevkem a o zémach rekterych zakoi souvisejicich s jeho

zavedenimTento zakon finesl pojem penzijni fondy a odstartoval jejich bgotakze

vzniklo 46 penzijnich foni riznych kvalit.Za dvanact let své existence se tmzpeich

11§ 1 zakona. 42/1994 Sb., o penzijninfipojisténi se statni podporou
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fondi kvalitativré i kvantitativie zmenil. Rada fond zanikla, jiné fazovaly nebo byly
prodany. V sotasné dob je jich deset.

| kdyz se penzijnim fondn dai, budoucnost ifpojiSteni zavisi v mnohém na dlouho
odkladané tichodové reforra Ta rozhodne, jaka mista penzijni fondy zaujmaapseni

obyvatelstva na stéa jak se v souvislosti s tim 2ni jejich podoba.

5.3. Pravni Uprava

» Penzijni gipojisténi v CR upravuje zakow. 42/1994 Sb., o penzijnintipojisteni
se statnim fispivkem a o zminach rkterych zakof souvisejicich s jeho
zavedenim.

» Provozovateli penzijnihofjpojisténi jsou penzijni fondy.

» Dale je o penzijnim ifipojiSténi zminka v zakon¢. 586/1993, o danich Zipmu,

kde jsou upraveny davé ulevy.
5.4. Uéastnik penzijniho p Fipojist éni

Ucastnikem penzijnihoijpojisténi mize byt kazda fyzickd osoba starsi 18 let s trvalym
pobytem na UzemiCR' Ugastnikem tedy fi¥e byt také poZzivatel starobnihd

invalidniho dichodu, nebo i cizi statnfiglusnik s trvalym pobytem@eské republice.
5.5. Vznik penzijniho p Fipojist éni

Provozovat penzijnifipojisteni sneji podle zakona pouze penzijni fondy.

Penzijni gipojisténi vznikd na zaklatdpisemné smlouvy mezi fyzickou osobou, kterd je
zpasobila byt @dastnikem penzijnihofpojisténi, a penzijnim fondem. Penzijniipojisteni
vznikd dnem stanovenym ve smlgV Obsan miZe byt penzijty pripojisttn pouze u

jednoho fondu v jeden okamzik.

Smlouva o penzijnimipojisténi maradu nalezitosti, igdevsim obsahuje:

» identifikaci (tastnika penzijnihoifpojisténi,

12§ 2 odst.1 z&kona 42/1994 Sb., o penzijnintipojisténi se statni podporou
13§ 12 odst. 1 zakona 42/1994 Sb., o penzijnintipojisténi se statni podporou

30



» identifikaci zangstnavatele nebaidti osoby, kterd bude se souhlasefastnika
hradit gispivky na penzijni fipojisténi v jeho prosgch,

* sjednané druhy penzi,

 vySi a zmsob placeni wrsicniho gispivku astnikem, ieti osobou nebo
zamestnavatelem,

» stanoveni oprawmé osoby pro ifpad umrti.

Pred uzavenim smlouvy musi bytdastnik sezndmen se statutem a penzijnim planem
vybraného fondu. Penzijni plan, na ktery se odwlasmlouva, je jeji saiasti a je k ni
pripojen.

Opravrené osob, stanovené ve smlodv vznikne v pipac umrti &astnika narok na
odbytné nebo na pégtalostni penzi. Je-li 8eno vice osob, musicastnik sotasre

vymezit zpisob rozdleni jednotlivym osobam.

5.6. Preruseni penzijniho p Fipojist éni

Penzijni pipojisténi mize klient pisem& prerusit, a to z dvoda:
« ptechodného pobytu mimo UzedR,
» vykonu vojenskeé sluzby nebo civilni sluzby,
* p&e o nezletilé dé,

* nepiznivé socialni situace nebo jinych vaznydivali.
Po dobu peruseni penzijnihofpojisténi klient neplati gispivky, neztraci vSak naroky z
penzijniho pipojisteni. Za mésice peruSeni placeni penzijnihoripojisténi mu vSak

I

nendlezi statniigspsvek.

5.7. Zanik penzijniho p Fipojist éni

Moznosti kdy a jak penzijnifgojisténi zanika je vice.

» Ukorceni na zéklag vypodi.
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Vypovéd’ ze strany (astnika*

Vypovéd musi byt dinéna pisem& Vypowdni doba, ktera bd¥e byt
stanovena v penzijnim planu daného fondéjr@aprvnim dnem kalen#@ho
meésice po doréeni vypowdi U¢astnika a nesmi byt delSi nez dva kalénida
meésice. Penzijni fond je povinertastnikovi nejpozgi do 30 dri ode dne
dorweni pisema potvrdit jeji @ijeti a salit datum zaniku jeho penzijniho
pripojisteni.

Vypovéd’ ze strany penzijniho fondd®

Penzijni fondiie smlouvu o penzijnimipojisténi pisems vypowdét pouze
tastnikovi:

o0 ktery po dobu alespio Sesti kalend@ich n€sial (popipad dobu
stanovenou penzijnim planem) neplatiispivky , nebo nesplnil jiné
povinnosti, pokud byl nejménjeden nésic [red vypo¥zenim na tuto
MOoZnost pisentupozorin;

o ktery @i uzavirani smlouvy uved| nepravdivé udaje majlsi ma narok
na poskytovani statniho fippivku nebo na davky penzijniho
pripojistent;

o ktery nespiuje podminky byt &astnikem penzijniho ipojisténi

stanovené zakonem.

» Ukorreni na zaklad dohody mezidastnikem penzijnihofpojisteni a penzijnim

fondem.

> Ukorreni na zaklaél pravni udalosti, kterou fite byt®

ukorteni vyplaty penze,

vyplata jednorazového vyrovnani,

vyplata odbytného,

ukorgeni trvalého pobytudastnika na UzentiR,

umrti Bastnika.

5.8. Zména penzijniho fondu

14§ 17 zakon&. 42/1994 Sb., o penzijninfipojisténi se statni podporou
15§ 18 zakona. 42/1994 Sb., o penzijninfipojisténi se statni podporou
16§ 19 zakona. 42/1994 Sb., o penzijninfipojisténi se statni podporou
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Pokud se &astnik penzijnihoifpojisténi rozhodne zrinit penzijni fond, nejprve u nového
fondu uzave novou smlouvu o penzijnimripojisténi spolu s pevodem prosedki ze
starého fondu, poté uupodniho fondu zazada o ukimi smlouvy a o ievedeni
naspdenécastky a pedlozi souhlas n@vzvoleného fondu. #°splréni ugitych podminek
pro prevod prostedki, je penzijni fond povinenipvést prosedky nejpozdji do 3 mesiai
ode dne zaniku penzijniharipojisteni spolu s tzv. zagtovym listem s informacemi o
stavu osobnihodu klienta a vSech dalSichil@zitych skuténostech. Statni podpory ani

podilu klienta na vynosech fondu seéra fondu nijak nedotkne.

5.9. ZruSeni penzijniho fondu

V piipack, Ze penzijni fond byl zruSen rogdnim, slodenim nebo splynutim, se&astnik
takto zruSeného penzijniho fondu sta¥adinikem u navvzniklého jen tehdy, pokud do
jednoho ngsice od pisemného vyrozam, toto penzijni fpojisténi u now vzniklého

penzijniho fondu neodmitne.

Naroky z penzijnich pl&n zruSenych penzijnich foidse pgevadiji do penzijniho

pripojisteni u nov vzniklych penzijnich fondl

Pokud by doslo ke zruSeni penzijniho fondu bez nihav nastupce, pak se naroky

Gcastnili vyporadaji vyplatou jednorazového vyrovnani nebo odbyiné

5.10. Prispévek u €astnika

~Celkovy" prispvek (tastnika se fize skladat z #kolika plateb (tj.pispivki) od iznych
subjekfi a to:

ez prispevku placeného samotnyriastnikem

¢i z prispevku placenéhoréti osobou, kterou tize byt

» zanestnavatelicastnika,

* pripadre jina treti osoba.

Na tyto jednotlivécasti gipadré navazuji zné podoby statni podpory (statrrigpsvek

resp. daové ulevy).

33



Ucastnik si s penzijnim fondem smlwynpisemnou formou dohodne vy3figmvku
(z&kon stanovi minimalni vySi 100¢Kmesicne) a interval placeni. Za kazdyésic, za

ktery je gispevek as zaplacen, nalezi PF ve pragdpastnika statnifipspivek.

5.11. Statni p Fispévek

Forma statni podporycastnikim penzijniho pipojisténi, hrazena ze statniho rozpa Ty
musi penzijni fond nejive vyZadat , poté je evidovat ve présip jednotlivych dastnik,

a hospodat s nimi stejnym zisobem, jako sijspEvky zaplacenymi &astniky.

Na pispivek placeny zcela nebocasti zandstnavatelem za své zéstnance se statni
piispivek neposkytuje — z tohotoudodu se u ,pojmu &mstnika® rozliSuji jednotlivé

piipady u ,fetich osob*.

Tab 1 — statni prispévek k penzijnimu pripojisténi.
Statni gispEvek k penzijnimu ppojisténi platny od 1.1.2000
(po novele zakon&a 42/1994 Sb.)
Prispévek U¢astnika VySe statniho grispévku

(mésiéné, v K¢) (mésiéné)

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

Zdroj: vlasizpracovani

U statniho pispevku plati d& zasady:
« Cim je absolut vy3si vlastni fispivek (tastnika, tim je také absolgtny3si

piispsvek od statu.

e

120 K¢ a @i platbe 500 K& mésicné (a vice) jiz 150 K. Nad hranici 150 Kse
piispivek od statu jiz dal nezvysdje
« Cim je pispdvek (Bastnika absoluthvyssi, tim je statniifspivek relativré

nizsi.

7 Jaroslav Sulc, Penzijnfipojisténi, Grada Praha, 2000
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Z uvedené tabulky vyplyva, Zefippivek neroste lineagn Pri pomeéreni hodnot
mezi sebou je v Useku od 100 do 500gatrna tzv. degresivni zavislost:

Tab 2 —klesajici tendence procenta vynosu.

Prispsvek (tastnika Statni pispsvek % vynosu
v Ké v Ké
100 50 50
300 120 40
500 150 30

Zdroj: vlastni zpracovan

5.12. Danové ulevy

MoZnost daovych ulev vznikla na zaklgdcovely zakona o penzijnintipojisténi
¢. 170/1999 Sb.

« Pro Gtastnika penzijniho pipojisteni 2

- mozZnost snizit zéklad daro jim
(nikoliv zamgstnavatelem) zaplacenétrigpivky na penzijni fipojisteéni
pievysujicicastku 6 000 K rocne).

 Pro zaméstnavatele - piispivek zamgstnavatele je d@wvé uznatelnym
nakladem podle Zakona&. 586/1992 Sb., odanich Hjmi na stran
zantstnavatele, pokud je Kkjejich poskytovani z2atnavatel zavazan
k kolektivni smlou¥, vnitinim gredpisu, pracovnii jiné smlou.

Pro zandstnavatele je do tité miry vyhodgjsi prispét na penzijni fipojisténi nez

o stejnowastku zvysit mzdu.

Pro zamdstnance je fispivek na jeho penzijni ipojiSténi od zamistnavatele
piijmem osvobozenym od damrz prijmu-maximalié je mozno za jedno zdavaci
obdobi odeéist na penzijni fipojiSténi a zivotni pojisini celkem 24 000,-K

Daiiovy odeet se uplatuje ztns pri roénim z&tovani.™.

18§ 15 odst. 5 zakona 568/1992 Sb., o danich Hjmu
19§ 6 odst. 9 pism.p zakona568/1992 Sb., o danich Fjpu
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5.13. Naroky 0 €astnik G z penzijniho p Fipojist éni

Z penzijniho pipojistsni jsou poskytovany tyto davky a pefize
* odbytne,
* jednorazové vyrovnani,
* penze
- starobni penze
- invalidni penze
- vysluhové penze

- poazistalostni penze.

5.13.1. Odbytné

Odbytnénéalezf*:

* Ucastnikovi , ktery zaplatiliispsvky alesp@ na 12 kalendaich mésiai, jehoz
penzijni gpojisténi trvalo alespd 12 kal. ngsiar a zaniklo dohodou nebo
vypowedi jeSt pred zahajenim vyplaty penzi a pokud nedoSlorev@du
prostedki do penzijniho Hipojisteni u jiného fondu;

o fyzickym osobam uenym ve smlowy, pokud @astnik zerrel jeSt nez zaal
pobirat penzi, nebylo vyplaceno jednorazové vyrovrea nevznikl narok na
pozistalostni penzi, nebo pokud se tohoto naroku v3efstaické osoby urené

ve smlou¥ vzdaly.

Pokud klient pedtasre vypovi penzijni pipojisténi a pozada o odbytné, nedostane statni
piispivky, stejre tak jako zhodnoceni z nich. Penzijni fond mu viipgteuze jeho vlastni
aspory a 75 procentigpivku zantstnavatele a dosazeného zhodnoceni. @z Ulevu
prijde klient také, respektive v nasledujicimndaem giznani uvede dosud ottené

¢astky jako pijem.

20§ 20,21 z&kona o penzijniniipojisteni se statni podporou
21 § 23 odst. 1 zakona o penzijnitipojistsni se statni podporou
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5.13.2. Jednorazové vyrovnani

Jednorazové vyrovnani zalezastnikovi:
* misto penze, za podminek stanovenych penzijnimrepiakde je ¥tSinou stanoven
i minimalni wk;

 pii ukorgeni jeho trvalého pobytu na Gze€R.

Davka se sklada zrigpsvka Gcastnika, statnihoffspivku a vSech fipsanych podi na

vynosech hospodeani penzijniho fondu.

5.13.3. Penze

Zakladni podoba finamiho vypdadani poté, co skdita faze placeni ispivka na
penzijni ipojisténi a &astnik se rozhodl, Ze uplatniggwznikly narok a zahdji fazi
cerpani davek. VysSe davky zavisi n&ispivcich (tastnika, délce doby jejich placeni,
statnim pispivku a vSech fipsanych podilech na vynosech hosgeda penzijniho
fondu?.

Starobni penze

Je vlastnim smyslem penzijnihtigmjisténi. Penze se vyplaci dozivétn

Narok na vyplatu nalezicastnikovi, ktery:
o platil prisptvky miniméalné po dobu 60 kalenddich nesiai, piicemz pojiséna
doba nesmi byt delSi nez 12QGsioi (tyto hranice nelze v penzijnim planu ani
prodlouzit ani snizit),

» doséhl ¥ku stanoveného penzijnim planem (avsak ne niz&#dbA let).

22 Jaroslav Sulc, Penzijnfipojisténi, Grada Praha, 2000
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Vysluhova penze

Vyplaci se jako penze dozZivotni. Vysluhova penzelgstreé rychlejSi variantou starobni
penze. Progedky evidované ve prosgh vysluhové penze mohatinit az 50 % vSech
piispsvku. Prispivky na vysluhovou penzi nesmi byt vySSi nez na ipsiazobni.
Narok na vyplatu nalezicastnikovi, ktery:
o platil prispivky minimélrée po dobu 180 kalendidich nesiai (tuto dobu nelze
VvV penzijnim planu snizit),

* ma tuto penzi sjednanou ve smléuv

Invalidni penze

Invalidni penze je penzi doZivotni.
Narok na vyplatu nalezicastnikovi, ktery:

o platil ptisptvky minimalre po dobu 36 kalendaich ne€sial, pricemz pojiséna
doba nesmi byt delSi nez 6Qsmi (hranici 36 mdsicl nelze v penzijnim planu
snizit),

* ma tuto penzi sjednanou ve smléuv

* ma giznany plny invalidni dchod,

* nema do zahdjeni vyplaty narok na starobni penzi.

Poazistalostni penze

Je penzi na dobu ditou.
Narok na vyplatu vznika fyzické os@bkterou @astnik uéil ve smlous, v piipact amrti
Ucastnika,

» ktery platil gispivky minimalré 36 kalendé&nich nesia,

» kterému nebyla vyplacenaktiera z penzi.
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6. PODILOVE FONDY

6.1. Uvod

Kolektivni investovani je zalozeno na sdruzeni yom finartnich prostedki velkého

poctu individudlnich investdrdo spolénych fond.

Ve vysglych statech existuji dva zakladni modely foftd

* investini model — je zaloZen na stejnych principech, jakoiova spolénost —
fond ziskava prostdky emisi akcii, ziskany kapital pak investuje fimancnim
trhu;

* podilovy model — nema pravni subjektivitu — podyldond zaklada investni
spole&nost, ktera také zpravidla fond spravuje. Inwestspol€nost¢i fond vSak
musi oddler¢ evidovat majetek fondu podilového typu, jehoZ figeavatelem, od
svého majetku. Majetek podilového fondu je shraiiew&An emisi a prodejem

podilovych listi, tzn. @i investici do podilovych fontljsou kupovany podily.

viv s

fyzickych i pravnickych osob, za které pak profesimi spravce nakupuje veitsich

objemechitzné cenné papiry na kapitalovém neboépaim trhu.

Vyhody investovani prost fednictvim podilovych fond U

e dostupnost — umaiiji investovat i drobnym investim

* rozSiené investini moznosti - podil na investicich, které by siudualni investor
nemohl dovolit

» velky vyber — Siroka Skala fond

» profesionalni management — odborné zazemi

» prijatelna cena — zpravidla niZsi nei gpra individualni

» vysoka likvidita — zartené zakonem a statutem fondu

* snizeni rizika diverzifikaci

» dostatek informaci o hospa@ai fond

23 7Zbynsk Revenda, Petini ekonomie a bankovnictvi, Management Press, 2805
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Nevyhody investovani prost Fednictvim podilovych fond U

» vklady nejsou pojigny - pokud investini spol€nost zkrachuje, neni k dispozici
Zzadny garaini fond

* investice je podstatnovlivnéna dobou, kdy je realizovana — platfegevsim
Vv pripact, Ze prostedky nejsou investovany pravidéin

* investice je dlouhodobou zalezitosti — vzhledeastym vychylkdm kurz neni
investice do fondu vhodna pro kratkodobéispd

e najit spravny fond je velmi slozité

» ztrata investini volnosti

» poplatky a pohyb devizovych kurzi zahranini fondi mohou zjisobit ztraty

6.2. Historie a pravni Uprava

Kolektivni investovani se zalo rozvijet pedevSim aZz v druhé polownl9. stoleti.
Obdobim nejutSiho rozvoje kolektivniho investovani byla zejmé#a20. |éta minulého
stoleti (Velka Britanie a USA), 80. léta minuléholsti (asijské trhy) a 90. Iéta minulého
stoleti (Stedni a Vychodni Evropa, ale i celégwg). 24

V Ceské Republice byla prvni investi spolénosti, kter4 z&la v roce 1990 fungovat
Prvni investtni dc&inna spolénost Investini banky-jest v dokE neexistence legislativy.
Kuponova privatizace byla jednou z metod privatezatatniho majetku, pomoci které se
mél zabezpeit piechod statniho majetku do rukou soukromych invéstarté dol se
¢eské hospodatvi nenilo z centrald planovaného na trzni a vice nez 1700 statnich
podniki se transformovalo na akciové spwmiesti s véejné obchodovanymi cennymi
papiry. BZnému obanovi se tak otdela moZznost investovat dockieré z &chto
spol&nosti a ziskat v ni podil. Kdo se nethdo takovych krok pousét na viastni pst,
mohl své prosedky swfit do rukou fond. Prvni vina kupdnové privatizace pebita

v obdobi podzim 1991 - jaro 1992 a mohlo se jéasinit celkem 430 invesgtich
privatizatnich fondi. Vzhledem k nezkuSenosti &ni a agresivni kampani investiich
spole&nosti se jim pod#do v ramci prvni viny kupdnové privatizace nashexdit okolo
72 % vSech vydanych kupdnTim doSlo k bezprecedentni koncentraci kapitatukou

investinich spolénosti, investinich a podilovych fond ktera se odrazila v dalSim vyvoji

24 Landorovéa Andla a kolektiv, Cenné papiry a finani trhy, Technicka univerzita Liberec, 2005
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kapitalového trhu. Druha vina kuponové privatizacebshla vCR v letech 1993 — 1994,
Zlcastnilo se ji 353 investiich spolénosti a fond, které se jiz muselyidit zakonem
¢. 248/1992 Sh., o investich spolénostech a investinich fondech, ktery vymezoval
prava, povinnosti a zejména povolenou diverzifikaaitfolia spolénosti a fond. V této
vin¢ ziskaly investini spolénosti a fondy podstatnmensi podil — okolo 30 % vSech
kuponovych bod.

Za dohled nad investimi spol€énostmi bylo zodpo¥dné Ministerstvo financi, které tuto
tlohu ne zcela uspokojivzvladlo. Nedostatmost dohledu se Zala projevovat v dalSich
letech-spolénosti neplnily svoje inform@i povinnosti, zneuzivaly sva pravé pprav
switeného majetku atd. K velkému zlomu a pokroku vlpositransparentnostieského
kapitalového trhu fispélo ustanoveni Komise pro cenné papiry (1998), nsi&ho organu
dohledu nad kapitalovym trhem a jeh&astniky, tzn. i nad investiimi spol€nostmi a
fondy. Komise v roce 1998 iniciovala 2nmu zékonac. 248/1992 sb., kde Fignila
podminky pro podnikani v oblasti kolektivniho int@gni. Tento zakon ukeéi svoji
platnost dnem vstupGeské republiky do Evropské unie, kdy byl nahrazeglaz novym

zakonent. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani.

6.3. Podilové listy

Podilovy list je majetkovy cenny papir, ktery enjiifavestiéni spol€nosti. Kazdy investor
obdrzi podle vySe investovan&astky odpovidajici p@t podilovych lisi. Majitel
podilového listu se stava podilnikem fondu, nikol8ak jeho akciorf@m. Nakupem a
vlastrenim podilového listu nevznika pravo na majetek foadarticipace néizeni fondu.
Podilovy list dava pouze pravo na vynos plynougoddilového listu.

Aktualni kurz podilového listu neni dan nabidkou a poptavkou, ale odpovidéaspé
hodnot majetku, ktery fipadéd na jeden podil. Aktualni kurz se obvykle starkazdy
den.

6.4. Pravidla a zasady investovani
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VétSina investini fondi umoziuje spdeni i drobnym investdm. Minimalni vklady¢ini
nékdy jen 500 az 5000 K | velmi maly investor se tak e podilet natstu velkych
swtovych firem. Kazdy jednotlivec, ktery se k tomutzhodne by se #&u nasledujicich

kroki drzet uéitych zasad a pravidel:

1. Ziskani dostatého mnozZstvi informaci
VSeobecné informace o investovani do podilovychdioge mozné ziskat
piredevSim na internetovych strankach. Obecné infoenmekdy nebudou natolik
dostaténé, aby se investor mohl rozhodnou, ktery fondgwau investici zvolit. Je
nutné ziskat informai materidly, statut fondu afgdevSim se ptat po
dlouhodobych dosahovanych vysledcich, podminkackestovani a mozném
riziku;

2. Uzaveni smlouvy
K nakupu podilovych list dochazi na zakl&dsmlouvy o prodeji podilovych ligt
kterou je mozné uzakt na prodejnich mistech investich fondi nebo
s investtnim poradcem. Moderni forma uzZewi smlouvy pes internet je
predevsim otazkou budoucnosti;

3. Investor se stava podilnikem
Investor se stavalenem komunity investdr v podilovém fondu okamzikem
obdrZzeni podilovych lifit v listinné podob na swij Ucet ve Stedisku cennych
papiit postou;

4. Opakované investovani
Podilnik investiniho fondu ma moznost v jakékoliv dohakoupit dalSi podilové
listy. Emise podilovych list otewenych fond je heomezena. Nemusi se uzavirat
nova smlouva, sté4 pouze zaslat péani prostedky na det vybraného fondu pod
spravnym variabilnim symbolem. Zaiepedené prostdky bude investorovi
piipsan odpovidajici pet podilovych lisi a odeslano potvrzeni o usk&rtené
transakci;

5. Sledovani vyvoje investice
Zakladnim ukazatelemiiphodnoceni vykonnosti otéenych podilovych foni je
Cisté obchodni jréni (kurz, NAV). NAV predstavuje hodnotu investiiho majetku
pripadajiciho na jeden podilovy list. Z rozdilu hotnBNAV na za&atku a na konci
muzeme ukit o kolik procent zhodnotil invesii fond za jeden rok vlozené

prostedky. Tento vynos ovSem neni drziteli podilovycstilivyplacen. Zisku
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dosahne az v deébkdy se rozhodne své podily ve fondu prodat. Skidtdnodnota
vynosu je dana nakupni a prodejni cenou a poplatkgsticnino fondu. Aktualni
hodnoty¢istého obchodniho jémi jsou k dispozici v dennim tisku, teletextu a na
internetu;

6. Prechod z jednoho podilového fondu do druhého
Prechod z jednoho podilového fondu do druhého nerimci jedné investni
spole&nosti ntim neobvyklym. Za fechod neni &tovan zadny konverzni poplatek.
Prechod je realizovan odkoupenim podilovychulipivodniho fondu a posléze
nakoupenim podilovych listhového fondu;

7. Prodej podilovych list otevenych podilovych ford
Investini spol€nost je vzdy povinna tyto podilové listy odkoupgddpada tedy
riziko, Ze by se nenasel zadny zajemce o koupi,jdkke to mozné na burzach
cennych papir. Odkoupeni Ize tinit pouze na zaklad zadosti o odkoupeni

cennych papir,

6.5. Druhy podilovych fond G

Existuji dva druhy podilovych forid
» otewreny podilovy fond
— neni gedem stanoven pet emitovanych cennych papir volny gistup
novych investat,
— investor ma pravo na #my odkup svého podilového listu od invesfi
spole&nosti, ktera jej emitovala,
— cena podilového listu je ¢gna tzv.cistou hodnotou aktiv — NAV (Net

Assets Value);

e uzaweny podilovy fond
— na za&atku pisobeni spoknosti je stanoven et emitovanych cennych
papiit a tento podet se nezvysuje,
— investor nema pravo na &py prodej sveho podilového listu invesii
spolenosti, tyto podiloveé listy jsou vejn¢ obchodovatelné,

— cena podilového listu je dana trhem, tzn. poptakoabidkou.
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Dle skladby portfolia fondu Ize podrognrozliSovat:

podilové fondypenézniho trhu

— investuji na pe¥znim trhu a na trhu dluhopgis

— nakupuji gedevsim statni pokladimi poukazky, kratkodobé dluhopisy;

akcioveé podilové fondy

— investuji na akciovém trhu minima&l®6 % aktiv,

— portfolio tvori predevSim akcie obchodované na burzach;

dluhopisové (obligaini) podilové fondy

— trvale investuji na dluhopisovém trhu,

— v portfoliu se mohou objevit i akcie, ale maximalk0 % aktiv fondu;

smiSengbalancované) podilové fondy

— investuji jak na akciovych, tak na dluhopisovyctidh,

— podil akcii a dluhopis neni stanoven, vychazi se iegpokladu jejich
inverznich vynosovych #n;

fondy fonda

— investuji do cennych pagiemitovanych jinymi fondy,

— portfolio je tedy tvéeno gevazré podilovymi listy¢i akciemi jinych fond;

zajisténé fondy

— zaji%uji navratnost investice, minimalni zhodnoceni nelbZeni gvodni
hodnoty vkladu,

— investuji 75-80 % prostdki do produki pevného vynosu (bankovni vklad u
velmi kvalitniho bankovniho domu, kvalitni obligdca 20 % do produkt

promenliveého vynosu (akcie).
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Velmi

konzervativni

konzervativni

stredni

agresivni

DalSi Urové
rozlozeni

rizika

stredni

Tab 3 — charakteristika fondi.

Mirné nad
Velmi nizké urokovymi minimalni Y% -1rok
sazbami bank
VySSinez u VySSinez u
Stredni fonda fondd perézniho 3-5 let
perézniho trhu trhu
Stredni az Mezi akciovymi i
i i Stredni
vysoké(dle podilu a ] 4-5 let
) ] (dle strategie)
akecifi) dluhopis.fondy
Vysoce
vysoké piekraiuje Urok. nejvyssi dlouhodoby
sazby bank
na drovni na drovni
konzervativnich stredni konzervativnich 5 a vice let
akciovych fond akciovych fond
Stredni az
stedni ] nizké Pevir dany
vysoké
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7. UCGASTNICI FINANENICH TRHU

Ve EtSing rozvinutych trzich se vyskytuijfithlavni (Eastnici finagniho trhu:
* koncovi uzivatelé
— domacnosti, podnikatelské firmy, vladni instituce. a
» finanéni zprostiredkovatelé:
0 depozitni a Gdrové instituce
— jejich funkci je pijimani vklach a poskytovani ra (také
stavebnicha hypotenich),
— obchodni banky, spibelni a U¥rova sdruzeni,
o smluvni spditelni instituce nebankovniho charakteru
— pojistovaci spolénosti,penzijni fondy,
o ostatni finasni zprostedkovatelé
— shroma#duji perézni prostedky prodejem svych zavark
(akcie,dluhopisy,jiné cenné papiry),
— instituce kolektivniho investovani: finami ainvesti‘ni spole‘nosti,
investini fondy, brokerské a dealerské firmy;
e tvirci trhu

— komitenti, nakupujici a prodavajici naigvlastni &et.

7.1. Stavebni spo fFitelny

7.1.1. Stavebni spofitelny na tuzemském trhu
V souwasnosti je na naSem trhu je 5 stavebniclhiitgben:

Ceskamorarski _-_| & STAVEBNI{
stavebni spofitelna == SPORITELNA

MNa téchto zikladech milfete stavit CESKE SPORITELNY

\ MODRA PYRAMIDA
Raiffeisen

STAVEBNI SPORITELNA L
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Lidé uvaZujici o sjednani stavebniho ispo se daji rozdit do trech zakladnich skupin:
a) chtji pouze spiit, o Uvéru neuvazuji
— tuto skupinu zajima pouze vynos ze stavebnihaespio— Urokova sazba
alespa 2 % ran¢ a co nejnizsi poplatky za uzani smlouvy a vedenitu,
— cilovéa ¢astka by mila byt zvolena podle zamysleného objemu n#spgch
pergz, nikoli vyssi;
b) v budoucnwazné uvazuji o Uveru
— vtomto gipad je dilezita produktova nabidka, tzn. ukazateli &b jsou:
poplatek za poskytnuti @ku, rychlost vyizeni Owru, podminky poskytnuti
avéru (nag.ruceni, posouzeni bonity), mnoZstvi poskytnutycbranatd.;

c) zatimnejsou rozhodnuti.

Pro dalSi porovnani stavebnich 8pen dle zvolenych kritérii, jsem sé&ila vysledky
soutéZe Banka roku kterou kazdorén¢ porada spolénost Fincentrum s vydavatelem

karet spolénosti MasterCard jako generalnim partnerem, pagtitaa Ministerstva
financi Ceské republiky. Cilem je océmi sluzeb a produkt finaninich instituci
pasobicich VCR. Zakladnim kritériem jeifiom zangieni na drobnou klientelu.V kategorii
Stavebni spigtelna roku 2008 se umistily tyto stavebni isgsiny:

1. Modra pyramida stavebni sfielna, a.s.

2. Ceskomoravska stavebni sjpelna, a.s.

3. Stavebni spidtelnaCeské spiitelny, a.s.

VSechny ti stavebni spitelny obhdjily své ocemi z roku 2007, kdy se umistily na
stejnych pozicich. V roce 2006 se na jednoneipich mist objevila i Raiffeisen stavebni
spdaitelna. | kdyz v dalSich letech svou pozici ned@tazobhajit, v roce 2008 se stia

s HYPO stavebni spitelnou a jeji pozice bude nyni siji.

V nasledujici tabulce tedy uvadim informace oigelmach umisinych na prvnich 2

mistech a pro porovnani Udaje o $@neé, ktera v poslednich letech ztratila své postaveni.
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Tab 4. Stavebni spiielny — zakladni informacé®

24 Raiffeisen mmm@
MODRA PYRAMIDA XvasaNf SPORITELNA staeboels =
Majoritni ) Raiffeisenbank Praha 25| CSOB 55 %,
L. Komerni banka a.s. 100 % o
vlastnici %, Raiffeisen Bausparkasse
Bausparkasse Hold. 75 % Schwaebisch Hall 45 9
. ; Pomala| Stand. | Rychla | Spdici .
Zvoleny tarif _ _ y- P _ Uvérovy tarif | Atraktiv | INVEST
varianta| varianta| varianta tarif
Vysledky
; Aktiva. 67 825 mil.K Aktiva. 45 045 mil.K Aktiva. 146 616 mil.K
hospodéeni , , _ , _ ,
Zisk: 432 mil.Kg Zisk: 200 mil.K¢ Zisk: 1 220 mil.K
za rok 2007
Patet klienth
869 379 604 914 2149970
rok 2007
Objem G¥ra
72 1.2007 32 950 mil. K 16 162 mil.K 30 250 mil.K
Urok z vkladi 2% 2% 1% 1% 2%
Poplatek za
vedeni 240 280 290
Uctu/rok
Poplatek za
; 0,5% z vySe G&ru
poskytnuti 0 0
i (max.10 000)
USS
Urok z USS 3% 4% 5% 4,9 % 3,5% 3,7% 4,8 %
Urok
z pieklen. 47-7,10% 2,99-6,7% 23-73%
aveéru.
Vyse Owru
o az 300 000 az 300 000 az 300 000
bez zaji&ni

25 www.finance.czwww.penize.czZwww.Cmss.CZWWW.rsts.cZ WWW.mpss.cz
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Nabidky v3ech stavebnich sjielen se tém¥ nelisi. Urokové sazby fipominaji
kartelovou dohodu. Té#h ve vSech se vyskytuji €dvmoznosti arok z vkladi — 1% r@né

pri aveérove variant, 2% rané pii spaici variané. Modra pyramida nema érovy tarif.
Obvykla Uhrada za uzgani smlouvycini 1 % z cilovécastky, statni podpora je dana
z&konem.

Pti vybéru stavebni spitelny je proto dlezité si gedem rozvazit prosi vliastré stavebni
spdeni sjednavame a podle toho e \béru stavebni spdelny fidit. Spekulace na
uzaweni spéici varianty a naslednou 2mu tarifu na U¥rovou variantu se také nevyplati.
Stavebni spigtelny si jako poplatek diuji zpravidla polovinu dosudipsanych Grok.
Dulezitym rozliSujicim momentem jsou tedy poplatkyeré klient zaplati za uzgsni
smlouvy, vedeni &tu a vypisy. Poplatek za uzani smlouvytini pro standardniho klienta

u vSech stavebnich dfitelen 1% z cilové&éstky. Pouze Modra pyramida a Wistenrot maji
stanoveny strop poplatku. UBetha vstupnim poplatku je vSak moznéiippd mladych
klienti nebo dti, ktefi jsou zvyhodani témei u vSech stavebnich siitelen.Také je mozné
pockat s uzaienim smlouvy na dobu, kdy stavebnisginy v rdmci reklamnich kampani
nabizeji nizSi poplatky. Nejen z tohotdvddu je vyhodné uzdit stavebni sp@ni na
konci roku. Po Sesti letech v nasledujicim ledndnsgho roku je optimalni vloZzit jeSt
jeden vklad na statni podporu a sga vybrat. Statni podpora za Sesty rok bude zapsan

v biteznu sedmého roku, sedmaiednu osmého roku.

7.1.2. Novela zakona o stavebnim spofeni.

Stavebni sp@ni pati v Cesku k nejmladsim fingnim produkém ukenym Siroké
vefejnosti. Zavedeno bylo specialnim zakonem v roc831%Postupentasu nabylo
stavebni sp@ni na vyznamu, trh stavebniho spd utSerg rostl. Konec roku 2003 se
vSak stal v tomto sénu zlomovym, diky novele zakona o stavebnimiepd DoSlo

k dramatickému propadu zajmu o stavebnispp ktery trval delSi dobu.

U smluv uzavenych do konce roku 2003nila statni podpora 25 % z da¢ naspdene
castky, max. vSak gastky 18 000 K, to znamena Ze jeji ¢ni vySe byla az 4 500K

Po novele zakona jefipisovana statni podpora ve vysi 15 % Zrfbnaspdené ¢astky,
nejvySe z 20 000 ¥ to znamena, Ze jeji maximalniro vyse je 3 000 korun.
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DoSlo takeé ke sniZzeni urokové sazby a kérgmwazaci doby z &i na 6 let.

Pro porovnani jsou uvedenyiklady stavebniho speni ged novelou zakona a po ni.
Vzhledem k tomu, Ze k dosazeni maximalastky statni podpory je po novele zakona
nutny vklad 20 000 K a minimélni doba trvani je 6 let, pro moznost/eami jsou pouzity
tyto Udaje i pro model stavebniho ggi platny ped novelou. Réni vklad ve vysi 20 000
je proveden vzdy k 2.1. daného roku aizatiu plného vyuziti statni podpory jiz v prvnim
roce, je pi zaloZeni stavebniho sf@mi winén jednorazovy vklad ve vySi poplatku za

ztizeni smlouvy. Poplatky za vedertuljsou, z dvodu porovnatelnosti, ve stejné vysi.

Tab 5 — porovnani vynos ze stavebniho spieni pfed a po novele zakona.

smlouva uzakena smlouva uzakena

od 1.4.2004 do konce r 2003
trokova sazba 2 % 4,5 %
PS 1 600,00 1 600,00
poplatek za#zeni 1 600,00 1 600,00
celkem viozeno &astnikem 120 000,00 120 000,00
celkem poplatky za vedenéti 1 740,00 1 740,00
celkem uroky 9 367,64 22 362,18
celkem statni podpora 18 000,00 27 000,00
KS - vyplaceno &astnikovi 145 627,64 167 622,19

Zdroj:vlastni zpracovan

7.1.3. Dopad dariové reformy na stavebni spofeni

V roce 2008 doslo k velkym ztnam v daoveé legislatié. Ackoliv samotné stavebni
spdeni neprochazi zadnymi zasadnimimammi, daova reforma hoigsto ovlivnila.

| po daové refornd zistavd zachovana moZznost odpouroki z Uwra urcenych na
bytové poteby. Na druhé str&nse na od#&u z daiového zakladu negati¢npodepiSe
rovny zaklad da®

Poplatnik splujici podminky odpé&tu si snizi zaklad d&no zaplacené uroky z & na
bydleni a je logické, Ze &m vySSim daovém pasmu sefed reformou nachazel, tingtéi
¢istou daovou Usporu mu odget pinesl. Teoreticky mohli na zavedeni rovné &an

e

minimum.
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Pro olgany, ktéi pouzivaji stavebni speni se zagrem bezp&ného a vyhodného sfeni

se nic s realizaci reformy neznilo.

Podobsr jako lidé splacejici Gry ze stavebniho speni jsou v tomto fipadt postizeni i
lidé s hypotékou. Za zminku vSak stoji zruSeni bsweni vynod& z hypoténich
zastavnich ligt. Ty sice nemaji nic spaleého se stavebnim sgoim gimo, ale zruSeni
tohoto osvobozeni by mohlo sniZit jejich atraktivét promitnout se do vysSich urokovych
sazeb hypoték. Je tedy mozné, Ze tato legislativ®ina by mohla pomoci @am ze
stavebniho sgeni vici konkurenci hypoték a tim i ke zvySeni zajmu owieai novych
smiuv.

Pozitivni dopad negth ani nafist snizené sazby DPH #tpna dewt procent od 1.1.2008.

V dlouhodobém horizontu #gobi zdraZeni investic do bydlenti ochladnuti zajmu.

7.1.4. Dopad ekonomické krize na stavebni spofeni

Stavebni spi@ni prozivalo v roce 2008 renesanci. Bylo ueaw vice nez 750 tisic novych
smluv, coZ je téwt dvojndsobek roku 2004, kdy ¢ada platit nova pravidla. Proti
piedchozimu roku 2007 bylo v roce 2008 sjednano e néz ptinu novych smluv.
Ekonomicka recese méa za nasledek gmmnv postojiCechi k Gsporam a investicim a
nahrava stavebnimu sfgmi. Zdiraziuje jeho bezpaost a odolnostigi turbulencim na

finanénich trzich. Novi i stavajici klienti maji stejnygarantovany vynos a statni prémii.

Nicmére podle prvnich vysledk v roce 2009 se zda, Ze i trh se stavebnintespm
dostihla krize — napv lednu meziréné klesl oc¢tvrtinu. Zatimco v letoSnim prvnimdsici
poskytly stavebni sgitelny Uwry za necelych 3,6 miliardy korun, loni to bylo &icez
4,7 miliardy korun. P&t novych smluv o stavebnim $pai Ketrg navySeni cilovéastky

v lednu klesl o sedm tisic. Vyplyva to ze statisjch Udafi spditelen.

51



7.2. Penzijni fondy

Provozovat penzijniifpojisténi sn¥ji podle zakona pouze penzijni fondy. Penzijni fpnd

pati mezi nej¥tSi swtové institucionalni investory.

Pfi své ¢innosti se museji striktnfidit platnymi Fedpisy, picemz jejich moznosti
nakladani se spravovanym majetkem jsou omezenglatvre bezpéné formy investic.
V z&kort je upraveno do jakych instrumémerézniho a kapitdlového trhu penzijni fondy
mohou s¥iené prostedky investovat, tzn. rozloZeni a diverzifikaceasttniho rizika.
Kazdy penzijni fond musi mit 8y statut a penzijni plan. Kazdy penzijni fond muost
také svého depozitd Banka, kterd vykonava funkci depomtanesmi nabyvat akcie
tohoto penzijniho fondu. Zéma depozitée musi byt schvalena ministerstvem po d@&hod
s Komisi pro cenné papiry.

Ugastnici musi byt nejmérjednou réné svym penzijnim fondem piserinformovani o
vySi vSech prosedki, které penzijni fond eviduje v jejich pragin a o stavuéthto

naroki, véetrg daje o vysi fipsaného procenta zhodnoceni predki U¢astnika.

Na trhu dominuji velké fondy, jejichz vlastniky jseyznamné finagni skupiny, ¥tSinou
zahrantni, které maji velké zkuSenosti. VSechny penzigmdly nabizeji prakticky stejny
produkt, liSi se od sebe pouze tim, do jakych aktiestuji, jakych vynas dosahuji a
kolik pripisuji svym klientim.

Pti vybéru vhodného penzijniho fondu je tedy dop@moridit se nasledujicimi kritérii:
» vlastnici
— penzijni gipojisteni je vztahem na velmi dlouhou dobu. 3eba zvolit fond, u
kterého je jistota, Ze bude existovat i 2&alik desitek let;
» velikost kapitalu
e pocet rastniki
— malé fondy do sto tisic klieltmivaji @ili§ vysoké provozni naklady na
jednoho @astnika;
* portfolio
— fondy mohou ohrozit i@devSim investice do nekvalitnich cennych pagir

také rekteré investice do nemovitosti;
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e uroky
— pomocny nastroj pokud je voleno mezikolika fondy, u kterych se da
ocekavat stabilita atvéryhodnost do budoucna;
* informacni otevenost a klientsky servis

— ochota fondu poskytnout informace o tom kam ukigaéené prosedky.

7.2.1. Penzijni fondy na tuzemském trhu

V sowasnosti je na naSem trhu 10 penzijnich fond
AEGON Penzijni fond, a.s.

Allianz penzijni fond, a.s.

AXA penzijni fond, a.s.

CSOB Penzijni fond Stabilita, a.glen skupinyCSOB
CSOB Penzijni fond Progres, a.den skupinyCSOB
Generali penzijni fond a.s.

ING Penzijni fond, a.s.

Penzijni fondCeské pojigovny, a.s.

Penzijni fondCeské spatelny, a.s.

Penzijni font Komemni banky, a.s.

Ve vySe zmiované souZi Banka roku 2008 se na prvnich mistech umisyily penzijni
fondy:

1. Penzijni fondteské pojisovny a.s.

2. AXA Penzijni fond a.s.

3. ING Penzijni fond a.s.
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Tab 6 penzijni fondy — zakladni informacé®

PENZIIJNI FOND

q CESKE POIISTOVNY

ING

Majoritni . Winterthur Leben 79,97%| ING Continental Europe
Ceska pojisovna (100 %) )

vlastnici EBRD 20% Holdings B.V. 100 %

Z&kladni jnéni 213 700 mil K 142 246 mil K 50 mil K&
Pccet aktiv.

. . 1079 410 568 000 434 998

ucastnika

Vysledky

hospodé&eni za

Aktiva. 38 291 mil.K

Aktiva. 33 077 mil.K

Aktiva. 19 300 mil.K

Zisk:938 mil. K& Zisk: 788 mil. K Zisk: 509 mil.Ke
rok 2007
y o 2005 | 2006 | 2007 | 2005 | 2006 | 2007 | 2005 | 2006 | 2007
Pripsany arok
38% | 33% | 24% | 3,74% | 250%| 22% | 42% | 3,6% | 2,5%
Portfolio v %
Akcie a pod.l. 15,07 13,99 6,2
. . 0,00 3,12 0,00
Nemovitosti
L. 1,50 3,3 0,00
Ostatni incest. 0,00 5.96 0,00
Poklad.pouk. 2,53 12,25 4,95

Ucty a erm.vk.

26 www.finance.czwww.penize.czwww.pfcp.cz www.axa.cz WWw.ing.cz
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7.2.2. Doba spofeni a efektivni trok

Pozvolna klesd fmeérny wveék Gcastniki vstupujicich do penzijniho fipojisteni. U
n¢kterych fond jiz poklesl pod hranici 45 let. Je t@gulevSim zasluhou zastnavatel,
ktefi poskytuji tento benefit zaratnaném vSech ¥kovych skupin.

Aby stat podptil stavebni spteni i penzijni ppojisteni, pridava k nim ngsicné nebo
rocn¢ urcitou ¢astku. Tim je jednorazeévzvysi a opticky zhodnoti, ale do dalSich let jiz
vstupuji se zhodnocovanim pouze kolem 2 % ve stdawebspdeni a necela 4 %
VvV penzijnim pipojisténi. A to je principialni problém ¢im delSi je doba stravenadchto
produktech, tim niz klesa efektivni urok, tedydgbjiskuténa vynosnost. Pro nazornou
ukazku uvadim zjednoduSené modely weaeho penzijniho fpojisténi dvou osob ve
sttednim a starSimeku. Vypaiitany efektivni Urok doklada vyse uvedené.V grafiel

mozné sledovat pb¢h efektivniho Uréeni v penzijnim fipojisteni.

Tab 7 Penzijni pripojisténi — pojistna doba 30 let.

Datum narozeni: 14.3.1976 Zacatek pojiséni: 1.4.2006

Pojistna doba: 30 let Pojistnacastka: | 500
Datum Vek Urok Vlozeno PrispEvky Hodnota fondu Odkupné

klientem statu

1.1.2007 31 4% 4 500 1350 5989 4 575

1.1.2008. 32 4% 10 500 3150 14 133 10 888
1.1.2009 33 4% 16 500 4 950 22 656 17 454
1.1.2010 34 4% 22 50p 6 750 31519 24 282
1.1.2011 35 4% 28 500 8 550 40 736 31 883
1.1.2012 36 4% 34 500 10 350 50 323 38 768
1.1.2013 37 4% 40 500 12 150 60 293 46 449
1.1.2014 38 4% 46 500 13 9%0 70 661 54 437
1.1.2015 39 4% 52 500 15 7%0 81 444 62 744
1.1.2016 40 4% 58 500 17 550 92 659 71 B84
1.1.2017 41 4% 64 500 19 350 104 323 80 B70
1.1.2018 42 4% 70 500 21 15%0 116 453 8914
1.1.2019 43 4% 76 50D 22 950 129 068 99 433
1.1.2020 44 4% 82 500 24 750 142 188 109 b40
1.1.2021 45 4% 88 500 26 550 155 832 120 P52
1.1.2022 46 4% 94 500 28 350 170 Q23 130 P84
1.1.2023 47 4% 100 500 30 150 184 7180 142 353
1.1.2024 48 4% 106 500 31 950 200 128 154 177
1.1.2025 49 4% 112 500 33 750 216 Q90 166474
1.1.2026 50 4% 118 500 35 550 232 691 179 263
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1.1.2027 51 4% 124 500 37 350 249 956 192 564
1.1.2028 52 4% 130 500 39 150 267 912 206 [397
1.1.2029 53 4% 136 500 40 950 286 584 220(782
1.1.2030 54 4% 142 500 42 750 306 Q06 235(744
1.1.2031 55 4% 148 500 44 550 326 202 251303
1.1.2032 56 4% 154 500 46 350 347 208 267 486
1.1.2033 57 4% 160 500 48 150 369 (53 284315
1.1.2034 58 4% 166 500 49 950 391 172 301818
1.1.2035 59 4% 172 500 51 750 415 400 3201020
1.1.2036 60 4% 178 500 53 550 439 973 338951
1.1.2037 61 4% 184 500 55 350 465 529 3581639
Zdroj:vlastni zpracovani

Vlozeno klientem: 184 500K

Vyplaceno pi ukonteni penzijniho pojigni: 358 639 K

Zisk: 281 02K

Efektivni rani Grok: 5,08 %

Tab 8 Penzijni pripojisténi — pojistna doba 10 let.

Datum narozeni: 14.3.1956 Zacatek pojiséni: 1.4.2006

Pojistna doba: 10 let Pojistnacastka | 500
Datum Vek Urok | VloZeno klientem| Prispsvky statu| Hodnota fondu Odkupné
1.1.2007 51 4% 4 50( 1350 5939 4 575
1.1.2008 52 4% 10 50( 3150 14 133 10 888
1.1.2009 53 4% 16 50( 4 950 2 2656 17 454
1.1.2010 54 4% 22 50( 6 750 31519 24 282
1.1.2011 55 4% 28 50( 8 550 40 736 31383
1.1.2012 56 4% 34 50( 10 350 50 323 38 768
1.1.2013 57 4% 40 50( 12 150 60 293 46 449
1.1.2014 58 4% 46 50( 13 950 70 661 54 437
1.1.2015 59 4% 52 50( 15 750 8 1444 62 744
1.1.2016 60 4% 58 50( 17 550 9 2659 71 384
1.1.2017 61 4% 64 50( 19 350 10 4323 80 370

Zdroj:vlastni zpracovani

VloZeno klientem: 64 500K
Vyplaceno pi ukongeni penzijniho pojighi: 104 323K
Zisk: 39 82%K
Efektivni raini Grok: 6,17 %
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Graf 1 — mira vynosnosti penzijniho fipojiSténi podle doby trvani

(15 % roéné v dai. skupiné 25 %, 4 % urok, pIné reinvestovana da Uleva)
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7.2.3. Dopad dariové reformy na penzijni pfipojisténi
V samotném penzijnim #pojisteni  k Zzadnym zasadnim 2mam nedochazi, jeho
vyhodnost ale ovlikuji souvisejici daové zakony. PenzijniipojiSteni skytd i nadale

daiové ulevy, jeho vyhodnost se ale pro velké mnozstvani daiovou reformou snizila.

Pohled zan€stnance

Nejzasad®Si zmeénou, kterou museli vzit v potaziquevsim zawgstnavatelé, bylo
sjednoceni pife prispivkt zangstnavatele na penzijnitipojiSténi a Zivotni pojisini.
Souwasna legislativa d@vé zvyhodiuje dohodu zagstnavatele a zatstnance, podle

7

kterécast mzdy plyny doéchto produkii. Do 31.12.2007 bydlariove osvobozemiispivek

zamgstnavatele az do vySe 5% zsitni hrubé mzdy, fispivek na Zivotni pojigni byl od
darg osvobozen, népsahl-li za rok hodnotu 12 00GEK

Od 1.1.2008 uz nejsouippivky zantstnavatele deové odctleny. Byla zavedena hranice
24 000 K, kterd umo#iuje takové pispivky osvobodit od dah z prijmu na strag
zamgstnance. Negativntuto znenu pociti pedevSim zawstnanci s vySSimi ijmy,
kterym zangstnavatel fispival do obou pitii.
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Z nasledujici tabulky vyplyva, Ze nmamanéstnanec silimy 70 000,- piSel s aplikaci

daiové novely o vyraznodast Fispsvki osvobozenych od dan

Tab 9 Daiové osvobozené fispévky pied a po novele zakona u za#st. s HM 70 000,- K

Obdobi PP (5% z HM | PP celkem za ZP/rok Celkem da@owvs
mesiéné rok osvobozend 0SsvV. [Fispivky
2007 3500 K 42 000 K 12 000 K 54 000 K
2008 - 12 000 K 12 000 K 24 000 K

Zdroj:vlastni zpracovani

Pohled zanéstnavatele

Pokud se tyk@laizové uznatelnosti u zaistnavatelebyl do konce roku 2007 spEvek na

penzijni gipojisteni daiové uznatelnym vydajem az do vySe 3% Uhrnu ¥§gwacich
zakladi zantstnance pro socialni pojiti za zdaovaci obdobi. Od 1.1.2008 jsou
piispivky na penzijni fipojisténi a soukromé zivotni poji&ti pro zamistnavatele deové
uznatelnym nakladem v plné vysi, pokud je k jejidskytovani zagstnavatel zavazan

v kolektivni smlou¥, vnitrnim predpisu, pracovni smlogwi jiné smlou\.

Kromé toho je nutné zminit i moznost vSech poplaingizit si zaklad dano vlastni
piispsvky. S aplikaci rovného zakladu dese ot tato vyhoda snizi.

7.2.4. Dopad ekonomické krize na penzijni pfipojisténi

Souwasna nefizniva ekonomicka situace se odrazila i na hosfrdgenzijnich fondl
Penzijni fondy musely opakovamieceiovat sva aktiva a na druhé sttdoyl velky tlak
CNB, aby byl kapital penzijnich foridpozitivni. Penzijni fondy tak muselytigtoupit

k navySeni kapitalu ve vySi zhruba 8mld.K&A samozejme vyvoj finantnich trhua ovlivnil

i vysledky investovani.

Uz v polovire lonského roku fondy vykazaly zisk v souhrnné vysi hece5 miliardy
korun, coZ pedstavovalo zhruba 50% mezind pokles jejich vykonnosti. Druhé pololeti
pak gineslo dalSi prohloubeni propadu. VSech deset peakifondi na konci lsiského
roku vykazalo souhrnny zisk 706 milidhkorun. Téndt vSechny penzijni fondy vykazaly

zisk, ale mnohdy spiSe jen symbolicky. Vyjimkou Bylianz penzijni fond. Jeho klienti se
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mohou &Sit na 3% zhodnoceni Uspor. Ostatni fondy nejspi§/plati zhodnoceni Zadné
nebo nejvySe do 1%.

Vroce 2009 je &ekavano mirné zlepSeni.tiBlizné tii ctvrtiny majetku fond je
investovano do dluhopis vétSinou statnich. Jejich hodnota by diky klesajidimkovych
sazbam réla rist.

Povinnost neskaiit ve ztra€ nemotivuje fondy investovat odvajn Zmeénit by to mohl
pripravovany zakon, diky kterému by mohli vzniknougnpijni spolénosti, jez by
provozovaly fondy stizré rizikovymi strategiemi. Zadna ze zékladnich bykvéentla

garantovat ziski alespa nulu.

7.2.5. Penzijni pfipojisténi jako druhy pilif duchodového systému

Penzijni pipojisteni se nadale§i velké oblild, vzhledem k nefliemnému faktu, Ze jen na
statni dichod se v budoucnu nebude mozno spolehnout. Atrdkiistava hlava diky
silné podpee statu, bez niz by na trhu ngo Sanci obstat. Nemaly vliv ma i garance
kazdor@niho nezaporného zhodnoceni vioZenych pedéh. Toto opateni se vSak
z&rovae stalo kotvou svazujici penzijnfipojisténi.

Podle Asociace penzijnich folnd'eské republiky si na konciiského roku touto formou
na penzi spdlo temet 4,3 mil. lidi, coz je o0 8,4% vice neZed rokem. Narostl i objem
majetku, které penzijni fondy spravuji. V prosi2€08 gekrail 186 miliard korun, coz
predstavuje téh 15% meziréni nahst. Objem Uspor ifpadajicich na jednoho klienta
ovSem #stal velmi nizky: 42 577 & V roce 2003 to bylo 27 140¢KDavodem je nutna
konzervativni investni politika, ktera znevyhadije penzijni pipojiSténi pro mladé
generace. | v obdobi vysokého zhodnoceni na kapitéh trzich dosahovaly penzijni
fondy pongrné nizkého zhodnoceni.

ZjednoduSena kalkulacetpnérné nesicéni renty vychazejici z vySe uvedenych udaj
Je uvaZzovan odchod daichodu v 65 letech, doba dpoi 20 let a délka doziti podle
umrtnostnich tabuleKeského statistickéhotadu z roku 2007, kdy by nasenacastka

méla budoucimu dichodci vystaéit na vyplatu doZivotni renty po dobu 15 let.
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Tab 10 ZjednoduSené kalkulace résiéni renty

Primérny zistatek na &tu PF

rok 200 27 14(

rok 200¢ 42 57

Primérné ravySeni za51 | 1£437

Primérny mési¢ni nakisi 257,2¢

Zustatek na €tu na zaatku spoen 0
Nominalni naspienacastka po 20 lete: 61 74¢
Predpokladana inflac 3 %
Realna naspgenacastka po odgeni inflace 47 27:
M¢ésiéni rentc 262

Z uvedenych udéaj je zZejmé, Ze z globalniho pohledu penzijrippjisteni svou roli
nastroje pro vytvigni finargnich rezerv na stapiilis neplni. Profadu klienfi penzijnich
fondi predstavuje pedevSim moznost, jak po dolodse zamistnavatelem ziskat

nezdagny piijem.

Hlavni formu zabezgeni osob ve stépredstavuje \CR systém zakladnihoidhodového
pojistni. Z aktualnich prognoéz vyplyva, Ze sasny systém nedokazelit dopadm
demografického vyvoje, je dlouhodbhnancné neudrzitelny.

Novela dichodového pojighi bude mit za nasledek &ny v penzijnim ppojisteni.
Klicové je, Ze jiz nebude pouhym dbleém, ale ma se stat integralni &asti systému
dichodového pojighi. Lidé si budou moci nechatiqvadt cast pojistného do tzv.
Gcastnickych fond spravovanych soukromymi penzijnimi spwlestmi. Sami si fitom
budou moci vybrat mezi fondy nabizejicimi invésti strategie stiznym pongrem
ziskovosti a rizika, ¥etne investici velké&asti spravovaného majetku do akcii.

Stavajici penzijni fondyistanou zachovany, ale oditého data nebudou moci uzavirat
nové smlouvy o penzijnimigpojisteni. Jejich klienti si budou moci vybrat, zda buditale

spdit ve starém systému nebo zdejdou do systému noveho.
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7.3. Podilové fondy

Cinnost investinich a podilovych fonid upravuje zakort.248/1992 Sh. o investiich
spol&nostech a investinich fondech ve zmi pozdjSich novel. Investhi spol€nost
nesmi @i propagaci pouzivat nepravdivé nebo zayi@d informace nebo zambvat
dulezité skuténosti. Zakon omezuje riziko ztrat invesiotim, Ze stanovuje limity pro
drzbu cennych papirod jednoho subjektu (firma, obec, stat, centrbmka) v portfoliu
fondu.

Tim, Ze do investniho fondu vlozi své pragtdky velké mnoZstvi podilnik vznikne
dostatény majetek. Penize investojsou umisiny do velkého p&u raiznych cennych
papiii. Za situace, Ze jeden cenny papir (akcie, dluhggrati vyrazg na své hodnét
projevi se to na kurzu podilového fondu jen negatBobry vynos ostatnich cennych
papiifi ztraty vyrovna.

Prostedky vloZzené do investiich fondi spravuji specialisté, Kte maji k dispozici
profesionalni zazemi, dostatek informaci a nastronoujicich okamzi reagovat na
jakékoliv situace na kapitalovych trzich. Manazmrdu smi investovat jen v rdmci danych
pravidel.

Pti vybéru fondu by se /& investortidit témito hledisky:

» jaky jecil investice (¢ekavani investora),

» jakoumiru rizikaje investor ochoten postoupit,

e uréenyinvestini horizont,

* mena, ve které bude investovat,

e minulavykonnost neni zarukotykonnosti v budoucnu,

e vstupni a vystupnpoplatkyu fondi,

» kapitalové ziskysou pro fyzické osobpsvobozeny od danpokud je doba mezi
nakupem a prodejem delSi nez Sessind,

e umiseni ¢asti prostedki do likvidnich aktiv umo#uje vytvoeni rezery(nag.
perezni fond — min.6 résial),

» ziskat co nejvice informactyuzit rad odbornik
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7.3.1. Nejpouzivanéjsi ukazatele rizikovosti fondu
Anualizovana volatilita
Zakladem je vzorec pro smodatnou odchylku. Dovoluje predikci intervalu budého
vynosu. Nedostatek: odhad budouciho vyvoje na déktanulosti.
Maximalni pokles za obdobi
Snadno pochopitelna informace. Investor sidomi, co ho mize potkat.
Ukazatel beta
Popisuje chovani fondu v porovnani s index@&ikéa jakou zninu kurzu fonduiekat

pii zméne indexu o 1 %.

7.3.2. Vybér podilového fondu dle cilt investora

Existuje Sirok& Skala forigl které se od sebe liSi svym invéstm zangienim, rizikem a
investénim horizontem. Kazdy si ke vybrat takovy fond, ktery nejlépe odpovida jeho

cilam:

» Fondy pe#zniho trhu
» z nabidky podilovych fonidje nejbezpéngjsi,
» cilem fondu je nabidnout vysSSi zhodnoceni nez w#anywh w&tech. Ma
minimalni kolisani kurzu;
= Akciové podilové fondy
» jsou zejména diky své vysoké imi kolisavosti vhodné pro dlouhodobé
investovani 5 a vice let,
» investoim, ktai preferuji moznost dlouhodobého zhodnoceni a gshotni
tolerovat vyraznou kolisavost nabizi moZnost vy&§imosu;
= Dluhopisové podilové fondy
» investdi své prostedky prostednictvim fond pajcuji podnikiim nebo stadim,
a ziskavaji zat vynos ve form Uroki,
» ro¢ni hodnoceni neni tolik zavislé na vyvoiji trhu;
= SmiSené podilové fondy
» je vhodny pro dynamické investory, Ktech&ji mit moznost dosahnout
zajimavého vynosu investici do akciové slozky pmdich fondi;

= ZajiStené fondy
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» Vhodné pro konzervativni investory-nizke riziko,
» Prostedky do &chto fondi jsou investovany se zajstim (100% navratnosti

vloZenych prosedk pri splatnosti podilového listu.

7.3.3. Investic¢ni strategie

Pfi budovani majetku, tzn.dlouhodobém investovgaipdborniky doporéovan koncept
pravidelnych vklad.. V takovém pipact jsou poklesy tria vitanou pileZitosti k levnym
nakupm. Kdyz trh klesa, investor kupuje leyin Kdyz jde nahoru, zvySuje se hodnota
Gctu. Potom je mozné, i kdyz dojde k propadu trhisy diravidelnosti ve vkladech, fip
zhodnocovani vysledk dlouhodobého investovani dojit ke zjist Zze nap za celé
obdobi nikdy celkové sniZzeni hodnotytul nebylo vySSi nez n&ap25%, &koli cena

fondu samotného spadla az o 50%.

Investini strategii balancovani vzajemnych pofin dvou nejvyznamgjSich slozek
portfolia-akcii a dluhopi&je mozné vkladyast&ne chranit.

Modelova situace investini strategie balancovani
Zvoleny investini horizont:15 let

Pravidelny vklad : 500 K

Investini cil.: pongr akcii k dluhopiém 40/60

Na paatku je podil akcii fevazujici: 90%. Dlouhé obdobi uminie zvolit agresivni a

vykonnou pozici.

Kazdor@né upravime porr sloZzek pravidelnych investic tak, Ze postéimsniZzujeme
podil nakupovanych akcii a zvySujeme podil v oldiigan fondu. ProtoZe v3ak se zartve
trh pohybuje nahoru a dgl musime vyrovnavat itstatky na obou dlech tak, aby
odpovidaly pozadovanym pa@nim. Ve chvili, kdy je sko#eno aktivni investovani,
zustava v majetku 40% akcii a 60% dluhdpisTo znamena, ZetipozZiveni trhi, které
diive ¢i pozdji nastane, zajisti akciova sloZzka dodatg naGst majetku. Prosgdky
potrebné pro zajighi béZnych jma je do té doby mozZnéerpat z dluhopisovéasti.
Odbornici pravi, Ze dluhopisy patlo kazdého portfolia.
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7.3.4. Dopad ekonomické krize na hospodareni podilovych fondu

Podle odbornik negredstavuje globalni finani krize pro klienty investnich spolénosti
pusobicich na tuzemském trhéirpé nebezpd. OhrozZzeni by mohlaimést pouze panika,
ktera nema opodstaimi.

Ceny podilovych fonil na tuzemském trhu klesaji, protoZe odrazZeji certmgady na
kapitadlovych trzich celého &a. Vice ohroZeny jsou investice do rizik@ich druli
podilovych fond, nagiklad fondi akciovych. Pokles akcii se sanmemg negativié
projevuje i v poklesu vykonnosti fofid

Propad globalni ekonomiky a klesajici sazby cemitchl bank peji vice dluhopidm.

Z rastu jejich hodnoty&i i dluhopisové podilové fondy. Ale obdobi Spatmyaprav (z
firemniho i bankovniho sektoru) zdaleka neni u koacbude se projevovat vykyvy i
v cenach dluhopis véetne statnich, a to bez ohledu na nastaveni oficialgikovych
sazeb, coz v kratSim horizontu bude znamenat opriotilosti vysSi volatilitu vynas i u
téchto fondi. Pokud prodlavéa cely s¥t, dotyka se to vSech typnvestic bez vyjimky.
Mezinarodni minovy fond vydal novouigdpo¥d rastu s¥tové ekonomiky. V roce 2009
poklesne na 0,5 %, nejnize za 60 let. V lednu Z@08tabilizovaly i ceny akcii a tak se po
dlouhé dob dostalo do kladnychisel i rekolik tuzemskych akciovych forid | do €chto
fonda se tedy budetast&na divéra Zejmeé vracet. Investdm Ize doportiit, a’ vyc¢kavaji

na zklidréni a neprodavaji za nejhorSi mozné ceny.

7.3.5. Prodej podilovych listd, dariova zatéz a poplatky fond

Rozhodnuti o prodeji podilv investtnich fondech neni vzdy jednoduchou zalezitosti.
Ukon¢eni investice v dah kdy jsou kurzy na uUplném #&nby pro investora znamenalo
realizaci zbyténych ztrat.

K ukorceni investice do fondu ide investora fimét nejen pateba peaznich prostedki,

ale i situace uvnitinvesttniho fondu — naipklad pokud dojde k menSimu burzovnimu
krachu, pod jehoZ vlivem se man#Zéondu rozhodnoucasté&né preskupit strukturu
portfolia. Podil akcii preferovanych investoremedde, coz rive byt divodem

k rozhodnuti o prodeji podilovych list
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Investiéni fond vyplati investované prestky Ehem rekolika mélo dni. Fjmy z prodeje
cennych papir jsou osvobozeny od d&npokud prodejce cenné papiry drzel nejién
mesial.

Hodnotu vynosu sniZuji vstupni poplatky, které mije spravce fondu ip nakupu
podilovych listi. Jeho vyse&ini u wtSiny akciovych fond az 6%. \étSina dluhopisovych
udrzuje poplatek od 3 do 4%iriHAnvestici do fond pergZzniho trhu je fieba pditat

s poplatkem do 1%. Jsou takové fondy, které nesjlbiadné vstupni poplatky, pozaduji
vSak uhradu jinych typ poplatki. Za spravu fondu siéfuji investeni fondy dalSicastku
(zpravidla od 0,5 do 2%). Poplatek jétdinou strhavan ip kazdém ohodnoceniistého
obchodniho jrani fondu, coZ je ve &Sin¢ pripadi denrg.Vystupni poplatek si &Sina

investinich fondi nelttuje.
7.3.6. Podilové fondy na tuzemském trhu

Naceském trhu fisobi stovky investnich fondi. Podrobg prostudovat a porovnat profily
vétsSiho mnozstvi fond dostupnych na nasSem trhu, by bylo #em pro samostatnou

praci.

Pro ilustraci uvedu informace o akciovém fondu,rktge zvolen v analyze uvedené
v zawru této prace (specificka invesii strategie) a vzhledem k probihajici ekonomické
krizi, ktera pgeje dluhopifm také o jednom z progresijgich dluhopisovych fond

fEmEE
e
Il
1]

WE N o x
< Fond globalnich znacek
Fond globalnich zri@k-oteweny podilovy fond
CP INVEST Invesini spolénost, a.s.

Zakladni udaje fondu

Typ fondu Akcie swt
Stupei rizika Vysoke
Datum zahajeni prode 15.11.200
Velikost fondt 65€ 021 40:
Aktualni kurz 0,616¢
Poplatky vstupni/vystup 0,4% / 0%
Manazerky poplatel 2,2%
Minimalni investici 3000 / 501
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Investiéni zaméreni a strateqgie:

Fond je vhodny pro dynamické investory, iktehledaji vysoky vynos a pdaji
s pislusnym rizikem a investinim horizontem 5 az 7 let. Fond investuje vyhegada akcii
100 firem, které disponuji nejsdi$imi globalnimi znékami podle Zekicku kazdorgné
aktualizovaného spateosti Interbrand.
Investiéni teze je zaloZzena na sk&nesti, Ze bohatstvi doméacnosti v dlouhodobém
horizontu roste. Podil sgeby na HDP se pohybuje od 50%R az k 70% v USA.
Znana ¢ast gijmu domacnosti je utracena za gpbhi zbozi a sluzby. Z toho profituji
zvlast nadnarodni spodaosti disponujici vyznamnou ztl@u, protoze si mohou dovolit
vySSi ceny.

Graf 2 — Sektorové rozloZeni akcii podilové fondu

Sektoroveé sloieni akcii

Komunikace 15%
Technologie 14%
Priimysl 5%

Cyhklicka
=potfeba

Finance 2%

Mecyklicka
apotfeba

Energetika 2%

Materialy | 0%

Regionalni sloZzeni akeii

lapcnsko a Korea 8%
Evropa mimo EU 19%
EU 17%

USA | 58%
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Graf 3 — Vyvoj hodnoty podilového listu

Vyvoj hodnoty podilového listu (KE)

1,30
1,25
1,20
1,15
1,10
1,05 |
1,00 |
0,95 -
0,90 -
0,35 -
0,30 -
0,75 -
0,70 -
0,65 -

888888883333 8888888855558888
N88308880888038808880888088838¢

j..l..ljl - 5 -

&1l Fond korporatnich dluhopist

Fond korporatnich dluhopigpodilovy fond

CP INVEST investini spolenost, a.s.

Zakladni udaje fondu

Typ fondu dluhopisov!

Stupe rizika nizké az stedn

Datum zahajel prodejt 1993 ve 2. vIa kup. Priv

Majetek fond: 1123 mil. K&

Aktualni kur:z 1,191:

Poplatky vstupni/vystup 1% / Q%

ManaZzersky poplatt 1,7%

Minimalni investici 3000 / 501

Investiéni zaméreni a strategie:

Investitni strategie se odliSuje od4mnychcéeskych dluhopisovych forid

Fond korporatnich dluhopisje vhodny pro méhn konzervativni investory, kie hledaji
vySSi vynos, nez jaky nabizi domaci trh dluhdpiZahranéni korporatni dluhopisy
obsazené v portfoliu fondu maji vynosové prémiekeditni riziko v piiméru 130 bp.
Pokud se nevyskytne mirfamna udalost, vynosnost korporatnich dluhibpiekona

vynosnost dluhopisstatnich.
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Velmi nizké arokové riziko (o malo vysSi nez fonggrézniho trhu) byva patrné zvlést
v obdobi oZiveni sitovych ekonomik. Pokud se v3ak situacetewych ekonomik
vyrazre zhorSi, vynosnost fondu bude zgtwymi dluhopisovymi fondy zaostavat.

Fond je pitazlivy také pro klienty, k& s investici do zahragmich dluhopig spojuji

zajiseni pro gipad posileni koruny.
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8. ANALYZA VYBRANYCH INVESTI ENICH INSTRUMENTU

8.1. Priklad z praxe

Vzhledem k Sirokému zé&hu zvoleného tématu diplomové prace, byla vréiné analyze
vénovana pozornost pouze vybranym produkt i vybéru jsem se inspirovala vysledky
soutZe Banka roku, kterou pada spolénost Fincentrum pod zAasStitou Ministerstva
financiCeské republiky.

V piikladu z praxe jsou tedy analyzovany konkrétni pkig finantnich Gstau, které se

umistily na jednom zipdnich mist Ceskomoravské stavebni sftelny, a.s., Penzijniho

fondu_Ceské pojigovny, a.s.a u tohoto bankovniho Ustavu jseritstala i i vybéru

podilovych fond. Jedn& se o akcio\gond globalnich zné&ek a progresivni dluhopisovy
Fond korporatnich dluhopig spole&nostiCP INVEST, a.s.

Vychozi situace a dalSi faktory ovlivujici analyzu:

» Investini horizont: 6 let, tzn. od 1.1.2003 do 31.12.20p8uze u stavebniho
spdeni bylo kalkulovano s invegtiim horizontem spadajici do obdobi po novele
zakona (pro lepSi vypovidajici schopnost korespmndioba investovani se
souwasnou vazaci dobou u stavebnihorepd

» Roéni vklad ve vysi 20 000 Ku SS a PP je proveden vzdy k 2.1. daného roku a
Z davodu plného vyuziti statni podpory jiz v prvnim eo@e i zaloZeni stavebniho
spdeni winén jednorazovy vklad ve vy3i poplatku z&izeni smlouvy. Uroky
z vkladu jsou tedy vzdy za cely kalefaliarok.

» Nepedpoklada se vyuziti éw ze stavebniho speni, tudiZz cilovacéstka je
stanovena mighnad Grovni pedpokladanych aspor - 160 00@,Kcoz ovliviiuje
poplatek za uzaeni smlouvy.

» U penzijniho pipojisténi byly kalkulovany i daové dlevy a statni podpora; je
nutno pohlizet na tento rozfet jako na pouhy vysek penzijnihdigmjisténi
trvajiciho delSi dobu,ffpadré- z divodu likvidity- jako na spieni osoby uzaené
v 54 letech jejiho &ku.

» Vzhledem ktomu, Ze byl pouzit investi horizont poslednich 6let a do
investinich vysledk se tak promitla ekonomicka krize, byla zpracevéituace,

ktera by nastala u investovani do stejnych poddbvgndi pii posunuticasového
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horizontu o pouhy rok five. Doba investovani tedy ustala zachovand, ale

zhodnoceni vklailje podstata jiné.

Tab 11 aréeni vkladia na

béZném (Eté, ¢asovy horizont r. 2003 —r. 2008.

datum vklady text poplatky Urok KS
2.1.2003 vklad 20 000,0( 20 000,00
poplatky za rok 2003 360,00 19 640,00
urok za rok 2003 19,95 19 659,59
2.1.2004 vklad 20 000,0( 39 659,59
poplatky za rok 2004 360,00 39 299,59
urok za rok 2004 39,25 39 338,83
2.1.2005 vklad 20 000,0( 59 338,83
poplatky za rok 2005 360,00 58 978,83
urok za rok 2005 58,93 59 037,76
2.1.2006 vklad 20 000,0( 79 037,76
poplatky za rok 2006 360,00 78 677,76
urok za rok 2006 78,62 78 756,38
2.1.2007 vklad 20 000,0( 98 756,38
poplatky za rok 2007 360,00 98 396,38
arok za rok 2007 98,34 98 494,72
2.1.2008 vklad 20 000,0( 118 494,72
poplatky za rok 2008 360,00 118 134,,72
urok za rok 2008 118,08/ 118 252,8(
Celkem 120 000,00 2 160,00 412,80 118 252,80
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Tab 12 stavebni spieni, éasovy horizont r. 2004 — r. 2009.

statni
Datum Text vklady poplatky | podpora urok KS
2.1.2004 pocatesni vklad 1 600,00 1 600,00
oplatek za dzeni
2.1.2004 gmrl)ouvy 1600,00 0,00
2.1.2004 vklad &astnika 20 000,00 20 000,00
290,00
2.1.2004 poplatek za vedenitu 19 710,00Q
31.12.2004 urok za r 2004 392,00 20 102,00
2.1.2005 vklad astnika 20 000,00 40 102,00
2.1.2005 poplatek za vedenitu 290,00 39 812,00
30.4.20085 piipsani statni podpory 3 000,00 42 812,00
31.12.2008 urok za r 2005 834,32| 43 646,32
2.1.2006 vklad &astnika 20 000,00 63 646,32
2.1.2006 poplatek za vedeniitu 290,00 63 356,32
30.4.2008 piipsani statni podpory 3 000,00 66 356,32
31.12.2006 urok za r 2006 1305,21 67 661,53
2.1.2007 vklad &astnika 20 000,00 87 661,53
2.1.2007 poplatek za vedeniitu 290,00 87 371,53
30.4.2007 pripsani statni podpory 3 000,00 90 371,53
31.12.2007 urok za r 2007 1785,51 92 157,04
2.1.2008 vklad (astnika 20 000,00 112 157,04
2.1.2008 poplatek za vedeniitu 290,00 111 867,04
30.4.2008 pripsani statni podpory 3 000,00 114 867,04
31.12.2008 urok za r 2008 2275,42| 117 142,44
2.1.2009 vklad (tastnika 20 000,00 137 142,44
2.1.2009 poplatek za vedenitu 290,00 136 852,46
30.4.2009 pripsani statni podpory 3 000,00 139 852,44
31.12.2009 urok za r 2009 2775,13 142 627,59
r. 2010| statni podpora za r 2009 3 000,00 145 627,59
Celkem 121 600,00 3340,00 18000,00 9367,59 145627,64
z toho: r@ni vklady 120 000,00
poateini vklad 1 600,00

Zhodnoceni vklad celkem: 19,76 %

Efektivni @ni arok: 3,29 %
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Tab 13 — penzijni [FipojiSténi, ¢asovy horizont r. 2003 —r. 2008.

statni Uspora na

Datum Text vklady podpora arok dani KS
2.1.2003 vklad (astnika 20 000,00 20 000,00
31.5.2003 ptipsani statni podpor 450,00 20 450,00Q
31.8.2003 pripsani statni podpory 450,00 20 900,00Q
30.11.2003 pripsani statni podpory 450,00 21 350,00
31.12.2003 zhodnoceni za r.2003 654,48 22 004,48
31.12.2003 sleva na dani zifjmu 1 800,00 23 804,48
2.1.2004 vklad &astnika 20 000,00 43 804,48
28.2.2004 piipsani statni podpory 450,00 44 254,48
31.5.2004 piipsani statni podpory 450,00 44 704,48
31.8.2004 piipsani statni podpory 450,00 45 154,48
30.11.2004 pripsani statni podpory 450,00 45 604,48
31.12.2004 zhodnoceni za r.2004 1558,36 47 162,84
31.12.2004 sleva na dani zifjmu 1 800,00 48 962,84
2.1.2005 vklad (&astnika 20 000,00 68 962,84
28.2.2009 piipsani statni podpory 450,00 69 412,84
31.5.2005 pripsani statni podpory 450,00 69 862,84
31.8.2003 pripsani statni podpory 450,00 70 312,84
30.11.2005 pripsani statni podpory 450,00 70 762,84
31.12.2008 zhodnoceni za r.2005 2647,16 73 410,00Q
31.12.2001 sleva na dani zifjmu 1 800,00 75 210,00Q
2.1.2006 vklad &astnika 20 000,00 95 210,00
28.2.2008§ pripsani statni podpory 450,00 95 660,00
31.5.2008 piipsani statni podpory 450,00 96 110,00
31.8.2008 piipsani statni podpory 450,00 96 560,00
30.11.2006 pripsani statni podpory 450,00 97 010,00
31.12.2006 zhodnoceni za r.2006 3165,69 100 175,70
31.12.2006 sleva na dani zifjmu 1800,00 101 975,70
2.1.2007 vklad &astnika 20 000,00 121 975,7(
28.2.2007 piipsani statni podpory 450,00 122 425,7(
31.5.2007 piipsani statni podpory 450,00 122 875,7(
31.8.2007 pripsani statni podpory 450,00 123 325,7(
30.11.2007 pripsani statni podpory 450,00 123 775,7(
31.12.2007 zhodnoceni za r.2007 2944,70 126 720,40
31.12.2007 sleva na dani zifjmu 1800,00 128 520,44
2.1.2008 vklad &astnika 20 000,00 148 520,40
28.2.2008 piipsani statni podpory 450,00 148 970,40
31.5.2008 pripsani statni podpory 450,00 149 420,40
31.8.2008 piipsani statni podpory 450,00 149 870,4(
30.11.2008§ pripsani statni podpory 450,00 150 320,40
31.12.200§ zhodnoceni za r.2008 742,05 151 062,45
31.12.2008 sleva na dani zifimu 1800,00 152 862,45
2009 statni podpora 4.Q/2008 450,00 153 312,45
Celkem 120 000,00 10800,00 1171245 10800,00 153 312,41
Daii z vynosi 1 756,87
Kone¢ny stav po zdarni| 151 555,58

Zhodnoceni vklad v¢.daiiové Gspory: 26,29%

Zdroj:vlastni zpracovani

Efektivni ¢éaf Urok: 4,38%
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Tab 14 — investice do podilovych fonil investini horizont r. 2003 —r. 2008

CP Invest Investiéni spoleinost a.s — akciovy Fond globalnich zniek

01.01.2003 nakup PL 20 000,0p 800,00 22 247,97 22 247,97
31.12.2003 ndkup PL 20 000,0P 800,00 19 861,80 42 109,77 40 706,67
31.12.2004 nékup PL 20 000,0P 800,00 18 385,52 60 495,29 63 175,23
31.12.2008 ndkup PL 20 000,0D 800,00 17 927,17 78 422,46 83 990,45
31.12.2006 ndkup PL 20 000,0D 800,00 16 336,25 94 758,71 111 369,92
31.12.2007 ndkup PL 20 000,0D 800,00 16 329,31 111 088,02 130 617,3(
31.12.200§ Koneény stav 111 088,02 84 715,73

Celkem | 120 000,00 4 800,00 111 088,07 84 715,73

Zdroj:vlastni zpracovani

Aktualni kurz

01.01.2003 0,863

31.12.2003 0,96668

31.12.2004 11,0443

31.12.2005 1,071

31.12.2006 1,1753

31.12.2007 1,1758

31.12.2008 0,7626

Zhodnoceni vklad: -29,40%

Tab 15 — investice do podilovych fonil investiéni horizont r 2003 — r 2008

Efektivrddni arok: - 4,90%

CP Invest Investiéni spolenost a.s- Fond korporéatnich dluhopisi

01.01.2003
31.12.2003
31.12.2004
31.12.2005
31.12.2006
31.12.2007
31.12.2008
Celkem

Aktualni kurz

01.01.2003
31.12.2003
31.12.2004
31.12.2005
31.12.2006
31.12.2007
31.12.2008

Zhodnoceni vklad: -15, 88%

nakup PL
nakup PL
nakup PL
nakup PL
nakup PL
nakup PL

1,2097
1,2365
1,2853
1,3226
1,3484
1,3275
1,0929

20 000,00
20 000,00
20 000,00
20 000,00
20 000,00
20 000,00

120 000,00

200,00
200,00
200,00
200,00
200,00
200,00

16 367,69
16 012,94
15 404,96
14 970,51
14 684,07
14 915,25

Koneény stav

1 200,00

92 355,43

Efektivni réni Urok: -2,64%
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16 367,69
32 380,63
47 785,60
62 756,11
77 440,18
92 355,43
92355,43

31 457,02
40 925,98
65 269,46
84 238,11
112 167,93
100 935,25
100 935,25

Zdroj:vlastni zpracovani



Tab 16 — investice do podilovych fonil investini horizont r. 2002 — r. 2007

CP Invest Investiéni spoleinost a.s — akciovy Fond globalnich zniek

celkem Hodnota PL
datum text investovano | poplatek 4% | pocet nak.PL | mnoZstvi celkem

01.01.2002 nakup PL 20 000,0p 800,00 20 614,13 20 614,13
31.12.2004 nékup PL 20 000,0P 800,00 22 247,97 42 862,10 36 989,99
31.12.2003 ndkup PL 20 000,0P 800,00 19 861,80 62 723,90 60 633,94
31.12.2004 nékup PL 20 000,0D 800,00 18 385,52 81 109,42 84 702,57
31.12.2008 nakup PL 20 000,0p 800,00 17 927,17 99 036,59 106 068,19
31.12.2006 nakup PL 20 000,0p 800,00 16 336,25 115372,84 135 597,7(
31.12.2007 Koneény stav 115372,84 135 655 39

Celkem | 120 000,00 4 800,00 115 372,84 135 655,3¢

Zdroj:vlastni zpracovani

Aktualni kurz

01.01.2004 0,9314

31.12.2002 0,863

31.12.2003 0,96668

31.12.2004 11,0443

31.12.2008 1,071

31.12.2006 1,1753

31.12.2007 1,1758

Zhodnoceni vklad: 13,05%
PoznamkaV pripack prodeje podil.list 12.10.2007, kdy aktualni kurz byl 1,2437 by dd§laavyseni
Zhodnoceni vklad: 19,57%

Efektivnidd Grok: 2,18%

Efektivnidmd Grok: 3,26%

Tab 17 —investice do podilovych fonil investiéni horizont r 2002 — r 2007

CP Invest Investini spoleinost a.s- Fond korporatnich dluhopisi

pocet nak. celkem Hodnota PL
datum text investovano poplatek 1% PL mnoZzstvi celkem
01.01.2002 nékup PL 20 000,00 200,00 17 884,56 17 884,56
31.12.2002 nakup PL 20 000,00 200,00 16 367,69 34 252,26 41 434,96
31.12.2003 nakup PL 20 000,00 200,00 16 012,94 50 265,20 62 152,92
31.12.2004 nékup PL 20 000,00 200,00 15 404,96 65 670,16 84 405,86
31.12.2005 nékup PL 20 000,00 200,00 14 970,51 80 640,67 106 655,36
31.12.2006 nékup PL 20 000,00 200,00 14 684,07 95 324,74 128 535,88
31.12.2007 Koneény stav 95 324,74 126 543,60
Celkem 120 000,00 1200,00 95 324,74 126 543,60

Aktualni kurz

01.01.2002
31.12.2002
31.12.2003
31.12.2004
31.12.2005
31.12.2006
31.12.2007

1,1071
1,2097
1,2365
1,2853
1,3226
1,3484
1,3275

Zhodnoceni vklad: 5,45%

Efektivni réni Grok: 0,91%
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8.2. Vysledky a doporu €eni

Bézny ucet

Bézny et je zakladnim produktem kazdé banky, ktery slpigdlevSim jako nastroj

k zajiS€ni hotovostniho a bezhotovostniho platebniho stikkenta. Na Bzny (et
navazuje cel&ada ostatnich bankovnich prodiuktko jsou platebni karty, Seky nebo

avéry, proto je tento produkt zajimavy prodalma, ktery chce mit hotovosti priestky.
Tak jak vyplyva z pikladu v tabulcet. 11, doSlo wasovém horizontu 6 let ke snizeni
jistiny z 120 000 K na 118 252,80 K Tento vysledek je dan vysokymi poplatky za

vedeni @dtu a urokovou sazbou, ktera je vyraznzsi nez u ostatnich produkt

Vzhledem k danym skutaostem, je uchovani préetiki na kEZzném @tu vhodné pouze
do vySe prosedka nutnych ke kratkodobé likvidit

Stavebni spd#eni

Stavebni sp@ni je s ohledem na zanedbatelnou miru rizika -adykljsou ze zékona
pojistny - vhodné pedevSim pro shdatele, kt# se nespokoji s nizkymi bankovnimi
aroky, ale nejsou ochotnifitis riskovat. V portfoliu investic jednotlivce m&vym
pongrem vynos versus mira rizika rozh@dmisto a to i s ohledem na skinest, ze
uspdené penize seiwou pouzit na cokoli. Elovy je pouze Gy — ten je nutné pouzit na

bydleni.

V modelovém pikladu ze stavebniho sfgmi uvedeného v tabulce 12 investor uspd
celkovoucéastku 121 600 K Poplatky za#izeni smlouvy a za vedendtu ¢inily

3 340 K. Vzhledem k pipsané statni podpe 18 000 K a uroku 9 367,59 Kdosahla
celkovacastka, ktera byladastnikovi stavebniho speni vyplacena, vysSe 145 627 K
Uvedené udaje vSak plati pouze zZadpokladu, Ze vklady jsou provedeny naatku
kalend&niho roku,¢imz je ovlivrén vypaiet Uroki..

Prostedky investované do tohoto produktu jsou malo tkwj protoZze investor musi
dodrzet Sestilety cyklus, ale zhodnoceni, kter&ektai spéeni nabizi, je v porovnani

s podobnymi spidcimi produkty velice zajimavé.
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Pro WtSinu &astniki stavebniho sgeni neni jedinym nebo ndijlgZitejSim motivem
uzaweni smlouvy o stavebnim sfemi statni fispsvek, tedy jen vyhodné speni, ale takeé
moznost vyhodného financovani bydleni. Zalezi tpdyze na zasmu klienta, ktery je

uréujici pii vybéru mezi nabidkami stavebnich spelen.

Penzijni pripojiSténi

Na zaklad vSech vySe uvedenych informaci a s ohledem nadlglvyplyvajici z tabulky
¢. 13 ,Penzijni pipojisténi“ jsem doSla k za&ru, Ze za satasnych podminek, ip
maximalnim vyuZiti statni podporyfipadré vyuZziti moznosti fispivku zangstnavatele,
pii dostaténém vyuziti daové ulevy, se jevi investice do penzijnihdippjisteni-

z hlediska hledani vhodného pénm mezi rizikem a vynosem jako péme vyhodna.

V uvedeném fikladu penzijniho Ppojisténi investor viozil¢astku 120 000 K statni
podporacini 10 800 K a uroky z vklad 11 712 K. Vynosy jsou na rozdil od stavebniho
spdeni zdagné, v tomto pipadt ¢castkou 1 757 K. Konenacastka uspor ted§ini

140 755 K. Je nutno k tomu jeSpripocist daiovou Ulevu, kter&ini 10 800 K.

Naspdenée prosedky jsou ovSem Kk dispozici investorovi okamjiouze v pipad, ze
v dokg uzaveni smlouvy mu bylo 54 let.

Musime vzit tedy v Gvahuék G¢astnika. Pratlovéka mladého a stdniho ¥ku ztraci
penzijni @pojisteéni, v porovnani se stavebnim $poim, na fitazlivosti, protoZe penzijni
pripojisteni je spdeni na dlouhou dobu a uvedené zhodnoceni je mohkatzpouze i
dodrzeni utitych podminek, a toipdevsim doby trvani penzijnihéiojisténi do wku 60

let.

VVVVVV

o vyhody z penzijniho #fpojisténi prichazi. Navic se stoupajici dobou spd klesa
efektivni r@&ni Urok, jak je popsano v kapitole 6.2.2.

Pokud se vSak rozhoduje mezi zaloZzenim stavebrpbters a penzijniho ipojisténi
ob¢an okolo 50 let, Ize mu skute doporgit penzijni @ipojisteni.

Vynosnost penzijnich foridse pohybovala v poslednich letech éiddo piti procent

roéné. Duvodem nizké miry je, Ze investovani fard ze zakona zta¢ omezené. Fondy
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nemohou libovold investovat nafpklad do akcii. To by mohla znit chystana novela
penzijniho pipojisteni. V posledni dobvyrazré zasahla i do vysledkhospodgeni fondi

probihajici recese ekonomiky.

Podilové fondy

Zpasohy, jak si vytvdit dostaténou finargni rezervu, kterou bude mozno peégderpat,
je mnoho. Lze ji nafiklad ziskat také formou investic do podilovychddmebo cennych
papiii. Podilové fondy jsou v dnesni dohizkych vyno& z bankovnich produftvelmi

zajimavou alternativou, dostupnou uzZbym oltanim. Nevyhodou je ovSsem vySSi mira

rizika. Jednim z nejtSich rizik, které hrozi investorovi, je riziko kséni kurzu fondu.

Kurz akciového fondi€’P Invest (tals. 14) zaznamenal diky npnivému vyvoji na trhu
v roce 2008 velky propad. Hodnota podilovychiliakciového fondu je tak po sk&sni
investiniho horizontu 6 let pod Urovni vkiad

Dluhopisy jsou tradiné mére kolisavé nez akciové. Dluhopisoveé fondy invespigivaze
do stedrédobych dluhopis. Jejich hodnota f@¥e v kratSim obdobi miénkolisat,
ot¢ekavany vynos je vSak dlouhodoliyssSi nez nagklad u fondi perézniho trhu. Jsou
vhodné pro opatjsSi investory. OvSem jak vyplyva z hodnoceni vykledhospodeéeni
dluhopisového podilového fondu spatesti CP Invest (tabs. 15), v dol ekonomické
krize dojde ke sniZeni ceny podilového listut'(lmyzSimu neZz u fondu akciového), i u
téchto fondi.

V analyze byla tedy zpracovana situace {ah6,17), ktera by nastalaimachovani

investiniho horizontu 6 let, pouze gatek i konec investovani je posunut o rékvd, tedy

do obdobi ped dramatickym propadem trhu. Zhodnoceni viklad pohybuje v kladnych
hodnotach. V fipad ukorteni investovani k 31.12.2008 tjrgsré po 6- ti letech od
vloZeni prvnich petZnich progdedk, je 13,05% a viflpad ukorteni o pouhé 2 gsice

diive dojde jestk navySeni na 19,57%.

Kazdého utité napadne, Ze by bylo rozumné své pozicedevsim v akciich), das

opustit a nakoupit vifhodrgjSim case. Problém je vtom, Ze jeshikdo nevymyslel

spolehlivy zfisob, jak identifikovat vrcholy a dna fripredtim, nez nastanou.
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ProtoZe akciové fondy investuji prietiky gevdzre do akcii, mohou doséhnout velice
zajimavého zhodnoceni. Pokud volba investora padaepodilové listy akciovych
podilovych fond, je teba si ugdomit, Ze vykyvy a poklesy ceschto fondi mohou byt
znane, proto je lepsi zvolit delsbasovy horizont. V kratkém horizontute kolisavost
akcii zpisobit vyrazné ztraty. V delSim obdobi jsou tytoawtr kompenzovany vysSim

rastem.Investofim je dopordeno neprodavat a vkat na zlepSeni situace.

Snad kazdy ofan uz dnes vi, Ze nechatepyt&né penize lezet ladem znamena nejen
jejich znehodnoceni inflaci, ale také uSly vynoserk by mohl realizovat jejich
investovanim. Z&kladem investovani je stanovit vimidlni investni strategii
piizpisobenou optimath pottebam jednotlivce. Jak vyplyva z hodnoceni jedngdliv
investinich instrumernit, investor se musi rozhodovat mezi likviditou, bErnmsti

a vynosy. Je také nutné respektovéttyrcasovy horizont.
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9. ZAVER

Investovani je slovo, které pt@st oldganmi zni stale porrné cizokrajré. Byt investorem,
alespa tim drobnym, vSak i¥e byt kazdy z nas. Investovani se stava nedilsoutasti

rozhodovani otana o pouZiti volnych pé&anich prosiedk.

Cilem diplomové prace bylo poskytnout zakladighted v oblasti investovani a analyzu

investiénich moznosti alana se zagtenim na kolektivni investovani.

ReSerSnicést této prace se vgmku zabyva jak zakladnimi, tak i standardnimi a
nadstandardnimi investiimi instrumenty. Cesky finagni trh dnes nabizi dostatek
investinich instrumenit. Byly popsany a rozebrany vSechnyteZité aspekty investovani.
Byly identifikovany zakladni pojmy — moderni invigsii instrumenty a faktory, které musi
investor brat v tvahuiprozhodovani o zjsobu alokace volnych prdetki.

V dalSich kapitolach je jiz pozornost zét@na na kolektivni investovani.

Stavebni spi@ni umo#uje spdit s podporou statu a k tomu ziskattmareSeni bytovych
potieb. Ve ctvrté kapitole je uveden zakladnighled o vyhodach a nevyhodach tohoto
produktu a obecné informace o podminkach tem@va piibéhu smluvniho vztahu mezi

Gcastnikem a stavebni gjitelnou, etné podminek ziskani @wu.

Patacast, kterd se zabyva penzijnimipwjiSténim, nabizi krorm vyswtleni zakladnich
pojma také ehled narok Ucastnika penzijnihofjpojisteni. Je piblizena problematika
klesajici tendence procenta vynosu ze statnifspiyku a moznost devych Ulev nejen

pro astnika, ale i pro za¥stnavatele.

Investici slibujici vy38i zhodnoceni vloZenych pifedki, jsou v oblasti kolektivniho
investovani podilové fondy. O moZznostech &b mezi tiznymi rizikovymi profily

jednotlivych podilovych fonil se piSe v Sesté kapitole této prace.

Praktickd¢ast je z poatku zpracovana jakoighled zakladnich informaci o stavebnich
spdaitelnach, penzijnich fondech a podilovych fondeadla tuzemském trhu. Déle jsou
v praktickécasti vymezena zakladni kritéria, kterymi je vhodedidit pti vybéru daného

investiniho produktu. Zasr tvori analyza vynas vybranych investinich produki.
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U stavebniho sgeni je ¥novana pozornost novele zdkona o stavebnintegpa roku
2004. Pro porovnani vynodyly zpracovany modelové&iglady stavebniho speni ed
novelou zakona a po ni. Vysledky jsou uvedeny wultah

V ramci charakteristiky penzijnihofipojisténi je analyzovan vztah mezi efektivnim
arokem a dobou setrvani v tomto produktu. Je Zndrotazka penzijnihoripojisténi jako
druhého pilfe reformovanéhotidthodového pojigni.

U kazdeho ze sledovanych invésfch instrumerii jsou zpracovana aktualni ditémata.
Jedna se o dopad idavé reformy, kterd vstoupila v platnost v roce 2@&hodnoceni
dopadu pra¥ probihajici ekonomickeé krize.

Vzhledem k Sirokému zé&hu zvoleného tématu diplomové prace, byla vréiné analyze
vénovana pozornost pouze vybranym produokt

P vybéru se autorka inspirovala vysledky sgig Banka roku, kterou péda spolénost
Fitcentrum pod zaStitou Ministerstva finaritéské republiky. V osmé&asti prace byly
tedy analyzovany konkrétni produkty figainch spolénosti, které se umistily na
piednich mistech €eskomoravské stavebni gjpelny, a.s. a Penzijniho fonddeské
pojisovny, a.s.. Vzhledem ke stéle rostouci nabidcestivedo podilovych foni se
autorka drzela jednoho z jiz zvolenych bankovniskeni a vybrala 2 podilové fondy
spolenostiCP INVEST a.s.

Vysledkem analytick&asti je shrnuti uvedenych informaci v konkrétni atopeni pro
investora. B doporweni bylo pouzito hlediskdasoveho horizontu (&dni a dlouhodoby)

a hledisko konzervativnin® dynamického fistupu k investovani.

Ke zpracovani prace byla vyuZila literatura uvedeaawru v seznamu literatury, zakony

a uvedené internetové odkazy. Ziskané materialy \oyiZity ke srovnani do tabulek.
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