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Abstrakt

Cilem prace je ziskat uceleny pohled na strukturu tuspor ¢eskych domacnosti. Pojmenovat
davody odlisnosti v porovnani s vybranymi zemémi svéta a detailné¢ poukédzat na vyvoj
uspor ceskych domadacnosti v ¢ase od roku 1989 do soucasnosti. Teoretickd Cast prace
pojednava zejména o typech uspor a o vybranych determinantech urcujicich jejich velikost.
Prakticka Gast prace obsahuje udaje o velikosti a struktufe Gspor domécnosti v CR, Finsku,

Mad’arsku, Norsku, Rakousku a na Slovensku.

Kli¢ova slova: Struktura Gspor domacnosti, bankovni ucet, stavebni spofeni, zivotni

pojisténi, penzijni fond, podilovy fond, cenny papir

Abstract

The aim of bachelor thesis is to obtain a comprehensive view of the structure of Czech
households' savings. Name the reasons for differences in comparison with selected countries
of the world and point in detail to the development of Czech households savings from 1989
to the present. The theoretical part of the thesis is focused on the types of savings and chosen
quantity determining their size. The practical part includes information about the size and
structure of household s' savings in the Czech Republic, Finland, Hungary, Norway, Austria
and the Slovak Republic.

Key words: The structure of households' savings, bank account, building savings, life

insurance, pension fund, mutual fund, security
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1 Uvod

Uspory domacnosti jsou tématem, které se sklofiuje v §irokych souvislostech.
Samotni obyvatelé¢ jsou zavisli na vysi svych disponibilnich uspor, ze kterych mohou
uspokojovat svoje planované i neplanované potieby. Pokud domacnosti usporami
nedisponuji, prave v ptipadé neplanovanych vydaji se mohou dostat do Spatné feSitelné
situace. Uspory obyvatel zajimaji vladu, protoZe Gspory se dle makroekonomickych tezi
preménuji v investice, které jsou dilezité pro rust hospodaistvi a tedy riist bohatstvi zem¢.
Uspory domécnosti jsou také pfedmétem analyzy soukromych ekonomickych subjekti,
napf. bank, které identifikuji situaci na trhu a zaujimaji k ni stanoviska, vydavaji doporuceni
a predikuji situaci do budoucna.

Ceska republika v roce 1989 nastoupila cestu z centralné planovaného hospodatstvi
K trznimu hospodarstvi. Za 25 let jsme ziskali spoustu zkuSenosti a moznosti v tom,
jak rozumné a kvalitn¢ fidit svoje finance. Otazkou je, zda se domacnosti umi dobfe postarat
0 svoje uspory, protoze Ctyficetileta absence trzniho hospodarstvi ma v mysleni a chovani
ptfesah i do soucasnosti. Pravé proto vznikla tato prace, ktera poukazuje nejen na tvrda data
ohledné rozlozeni uspor obyvatelstva, ale srovnava je s dalSimi zemémi svéta a v neposledni
rad¢ hleda cesty, které mohou piinést obyvateliim této zeme uzitek v podob¢é doporucent, jak
se kvalitn€ o svoje Uspory postarat.

Prace komparuje strukturu uspor domacnosti v Ceské republice se strukturou
domacnosti v Mad’arsku a na Slovensku (zemé¢, které spojuje podobny historicky osud
postkomunistickych zemi) a také s Rakouskem, Finskem a Norskem. Rakousko je nas jizni
soused a proto je poucné srovnavat vysledky s podobné velkou zemi, ktera vSak nebyla
dotena cCtyficeti lety vlivu byvalého Sovétského svazu. Finsko a Norsko patii mezi severské
zemé, o nichz se &asto hovoii v souvislosti s vysokou Zivotni tirovni obyvatel. Zivotni
uroven v jednotlivych zemich je odliSna. Prace odhaluje, jak se tyto odliSnosti promita;ji

Vv tendencich vytvaret a umist'ovat uspory domacnosti.



2 Cil prace a metodika

Cilem préace je ziskat uceleny pohled na strukturu tUspor Ceskych domacnosti.
Dil¢im cilem je pojmenovat divody odliSnosti v porovnani s vybranymi zemémi svéta
a detailn€ poukazat na vyvoj tspor ¢eskych domacnosti v ¢ase od roku 1989 do soucasnosti.

V ramci teoretické casti prace dojde K analyze dostupnych pramenti vazicich
se k dané problematice. Zejména zde bude pojednano 0 typech tuspor, o jejich podobach
a také o nékterych determinantech urcujicich jejich velikost. V praktické casti prace pak
budou analyzovana a komparovana data, ktera byla poskytnuta ndrodnimi institucemi,
a jez zvetejiuje Eurostat a OECD.

V zavéru prace bude nasledovat zamysleni nad stavajicim stavem a hledani takovych
moznosti prerozdeleni, kterd smétuji k efektivité a funkénosti fizeni soukromych uspor

ve spolecnosti.
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3 Teoreticka Cast

Teoreticka Cast bakalaiské prace se zabyva vymezenim predmétu a kontextu zkoumani

a objasnénim daného tématu na zakladé dostupnych odbornych zdroji.
3.1 Pojem bohatstvi

Pokud bude c¢lovéku polozena otazka, co je mozné ptedstavit si pod pojmem
bohatstvi, pravdépodobné zazni odpoveéd’, ze bohatstvi mlize nebo nemusi byt méfitelné
majetkem — od nemovitosti, aut az po zustatek G¢tu v bance, od zdravi vlastnich déti
az po schopnost pienést se nad problémy. V SirSim pojeti je tieba uvazovat i o tom,
jak bohatstvi vznika. Bohatstvi vznikd pouze z prdace a jeho objem je natolik nekonecny,
nakolik nekonecna je lidskd schopnost vytvaret praci (Smrcka, 2010, s. 2). Definici je mozné
rozvést - Bohatstvim je takovy stav rodinnych financi, ktery nam umozni dokoncit viastni
Zivot zpiisobem neznamenajicim zZadné vaznéjsi a vyraznéjsi omezeni zZivotni urovné a navic
bude obsahovat rezervy, které nam zabezpeci kvalitni a dlouhodobou lékarskou a pripadné
| dalsi potrebnou péci (Smréka, 2010, s. 102).

Obecné lze tedy fici, Ze bohatstvim je cokoliv, co nas napliuje a zbavuje nejistoty
z budoucnosti.

Pii abstrahovani pravé od emocionalnich forem bohatstvi (pocit $tésti, zdrava rodina,
zivotni zkuSenosti) 1ze dojit k zavéru, Ze bohatstvi je vzdy méfitelné penézi. Ostatné jiz
néjakou dobu se casto pouziva v riznych souvislostech rceni, ze o penize jde vzdy az
na prvnim misté. Na druhou stranu — pokud jsou penize ve smyslu Gspor vnimany jako
prostiedek ke splnéni budoucich cilli, dava tato logika smysl a nelze o ni hovofit

V negativnim kontextu.
3.2 Zmény v moznostech ukladani uspor po roce 1989

Rozpadem tabora zemi socialismu se vytvorily i nové podminky pro jejich opétovné
zapojeni do svétové ekonomiky (Lebiedzik, 2007, s. 217). V Ceské republice doslo
Kk otevieni trhii a obCan zacal vyuzivat nové moznosti, jak hospodafit se svymi isporami.
Spofitelni vkladni knizky a vyherni vkladni knizky zacaly dopliovat terminované vklady,
stavebni spofeni, penzijni pfipojisténi a moznost nakupovat cenné papiry. Trh se oteviel
svétu a nejen domacnosti, ale predevsim podniky zacaly vyuzivat vyhod globalizace. Zacal
byt zcela b&zny pieshraniéni platebni styk. Jesté na konci 80. let nebylo v CR mozné, aby

firmy (ty byly viastnény statem) bez povoleni Statni banky ceskoslovenské prevadely své
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financni prostredky do zahranici. Nyni si jiz mnozi z nds takova restriktivni opatieni neumi
ani predstavit. (Pichani¢, 2004, s. 43) Objevily se ,,poporodni bolesti“, které mladou
demokracii po finan¢ni strance provazely. Pro ptiklad uved’'me: kuponova privatizace,
ktera prob¢hla bez dostatecné opory v legislativé, krachy nékterych bank zptisobené napf.
Spatnou uvérovou politikou a konecné krachy kampelicek neboli druzstevnich zalozen,
které slibovaly vysoké zhodnoceni a nakonec nemohly dostat svym zavazkiim. Nutno
podotknout, ze ztraty ispor méli na svédomi i samotni stfadatelé, ktefi nedokazali vzhledem

k malé finan¢ni gramotnosti identifikovat rizika.
3.3 Cinitelé ovliviiujici preference zpisobu alokace uspor

Dle vlastnich zkuSenosti je mozné soudit, ze existuje n¢kolik faktori, které ovliviuji
rozhodnuti o alokaci uspor domacnosti:

o Vzdeélani — ¢im vyssi je vzdélani ¢lenii domdacnosti, tim slozitéjsi a sofistikovangjsi
moznosti alokace uspor domacnost pouziva.

o Znalost (financni gramotnost) — obecné lze fici, ze domacnosti nakupuji/pouzivaji
predevsim to, ¢emu rozumi.

o Casovy horizont — &im déle mize domécnost nechat penize pracovat, tim vy3si miize
mit o¢ekavani vynosu. (Zamecnik, 2009)

o Vztah kriziku — Je dokdzano, zZe kdyz clovek ztrati 1000 korun, tak pokles jeho
subjektivné pocitovaného uzZitku je vetsi nez narist uzitku, kdyz néjakou jinou tisicovku
najde zahy lezet na ulici. I kdyz v konecném dusledku bude mit porad stejné penez.
(Libich, 2014, s. 19) Znamena to tedy, ze pfirozené je domacnosti bliz$i ukladat
uspory tam, kde jim hrozi mensi rizika. Na rozhodovéni jedinci plisobi nespocet
riznych (Casto neekonomickych) faktort. Vyzkumy wupozornuji na souvislost mezi
nizkou toleranci wici riziku a citovym traumatem prozitym v minulosti (The
Economist, 2014, s. 33).

o Zdroje uspor — podnikatel, ktery je zvykly v rdmci svého podnikéani riskovat a byt
zodpovédny za svoje rozhodnuti, dokdze podstupovat zpravidla vétsi riziko se svymi
usporami (a oCekavat tedy vyssi vynos) nez ¢lovek poctive Setfici po malych ¢astkach
dvacet let. Konzervativni byvaji ve sprave svych uspor také lidé, ktefi ziskali finan¢ni
majetek dédictvim. Objevuje se u nich pocit zodpovédnosti vici ,,nezaslouzené*
nabytému majetku, dokonce mohou trpét pocitem viny a je pro n¢ obtizné pouZzivat

nastroje, které s sebou piinaseji veétsi rizika.
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. Objem uspor — Vv neposledni fad¢ je tieba zminit, Ze zasadni vliv na rozhodovani
0 alokaci finanénich aktiv domacnosti ma jejich dostupnost nebo objem. Cim méné je
dostupnych tspor, tim likvidnéjsi a jednodussi feSeni domacnosti pouzivaji a naopak.
Ne kazda domécnost v Ceské republice disponuje tsporami. ...dvé tietiny domdcnosti
Jjsou rady, kdyz vsechny prijmy pokryji potrebné vydaje. Pritom by bylo Zadouci, aby
hospodarily s prebytky, které by si ukladaly na pozdéjsi pouziti. (Smrcka, 2010, s. 86)

3.4 Uspory v makroekonomickém pohledu

Podle Musila makroekonomie vnima domacnosti jako subjekty, které¢ disponuji
kapitalem ve formé dichodu, ktery bud’ spotifebovavaji, nebo vytvareji uspory. Plati vztah
(Musil, 2008, s. 230):

Y=C+S
Kdy Y je disponibilni dichod (pfijem) domacnosti, C jsou vydaje na spotfebu a S jsou
tspory. Uspory domacnosti v podstatd piedstavuji spotiebu odlozenou do budoucnosti.
Domécnosti se vSak chovaji tak, Ze preferuji spotiebu v soucasnosti pted spotifebou budouci.
Jednaji tak v diisledku nejistoty, ktera se vzdalenéjsi budoucnosti roste.

Domacnosti také preménuji ¢ast svych uspor na investice, tedy nakupuji cenné
papiry na kapitalovém trhu. Obecné lze fici, Ze pro domacnost je zajimavéjsi investovat
volné Uspory na kapitalovém trhu, protoZe tim, Ze drZi hotovost, pfichadzeji o moZnost ziskat
urok (vynos) - timto vznikaji naklady ve form¢ uslého zisku, nemluvé o postupném
snizovani realné ceny hotovostnich penéz v souvislosti s inflaci. (Musil, 2008, s. 230)

Obecné lze fici, Ze inflace je pro béznou laickou vefejnost fenomén, ktery zdrazuje
potraviny, bydleni, pohonné hmoty a vlastné¢ vSechno, co lze ocenit trZznimi cenami.
Malokdo si uvédomuje, ze inflace jde ruku v ruce se zvySovanim mezd. Inflace je vsak zcela
béznou a dokonce nutnou soucasti trzniho hospodarstvi. Inflace je také fiditelna pomoci
zasahti Ceské narodni banky. Ta usiluje o cenovou stabilitu (byt’ laik si ¢asto mize mylné
pteloZit, Ze jde o stabilitu cen, coZ je zcela odlisné tvrzeni). Inflaci se rozumi trvaly narust
celkové cenové hladiny (Musil, 2008, s. 330). A pravé ochrana realné hodnoty uspor
domaécnosti je tématem, které by mélo skutecné kazdou domacnost zajimat.

Smyslem uspor domdacnosti je nejen jejich kumulace k budoucimu uziti, ale také

nalezeni pfiméfenych zplsobti vynosu, které dokazou ochranit jejich readlnou hodnotu.
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3.5 Efektivni rozloZeni rodinnych financi

Podle Blahakové (2014, s. 35) je tieba chapat GiSpory domacnosti jako odlozenou
spotiebu. V zévislosti na ¢asovém horizontu a zplisobu vyuziti uspor existuji doporuceni,
jak s nimi nakladat. Lze je rozd¢lit podle vztahu k jejich potiebé v Case, a to na kratkodobé,

sttednédobé a dlouhodobé. Casto se pro Gispory pouziva vyraz finanéni rezerva.

3.5.1 Kratkodobé uspory
Kratkodobé¢ uspory by mély byt ve vysi tii az Sesti mésicnich piijmt domacnosti.

Tyto kratkodobé rezervy jsou urCeny k pfekondni menSich finan¢nich vydani

¢i pti kratkodobych vypadcich piijmi. Konkrétné se mize jednat napf. o tyto Situace: oprava

rozbitych pfistroji v domacnosti, kratkodoba pracovni neschopnost, ne¢ekané nepldnované
vydaje typu prodlouzeny vikend v zahranici, vylet déti pfipadné ztradta zaméstnani. Tato

zakladni finan¢ni rezerva musi spliiovat nasledujici parametry (Syrovy, 2014, s. 17):

o Likvidita — okamzita dostupnost (tedy penize doma ,,pod pol§tatem®, bézny ucet,
spofici Gcet bez vypovédni lhity. Kratkodobou finan¢ni rezervu mohou suplovat
nékteré dluhové nastroje, napt. kreditni karta).

o Bezpeci — nesmi se jednat o ulozeni penéz v takovych instrumentech, které

ptipoustéji kolisavost.
3.5.2 Strednédobé uspory

Casto jsou ve vysi desitek aZ set tisic korun. Tyto rezervy jsou vhodné na splnéni
plani na nékolik let dopifedu. Mize se jednat o zajisténi finanénich prostredki
na rekonstrukci koupelny, na koupi nového vozu, na studia pro déti nebo koupi chaty.
Stfednédoba financni rezerva muze byt uloZena v téchto instrumentech: spofici UCty,

terminované vklady, stavebni spofeni, konzervativni az vyvéazené podilové fondy,

dluhopisy. (Janda, 2014, s. 33 - 44)
3.5.3 Dlouhodobé rezervy

Jejich drzeni je vhodné v takové vysi, kterd je dostacujici pro dlouhodoby a nakladny
cil, napt. zajisténi financovani diichodu, pldnovana koup& nemovitosti, zajisténi financi
na dlouhodobou péci pro rodice apod. Protoze se jedna o rezervy s dostatecné dlouhym
horizontem v fadech i desitek let, je mozné vyuzivat vyhod tzv. pravidelného investovani —
i s mensi ¢astkou pravidelné odkladanou si domacnost mize vytvofit dostate¢nou finan¢ni

rezervu na cile, které jsou jednorazové zcela nedostupné. Vhodnymi instrumenty pro
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dlouhodobé zhodnocovani prostfedkii jsou spofeni (napf. stavebni), investovani
do podilovych fondi, nakup cennych papira (akcie, dluhopisy) pies obchodnika s cennymi
papiry, nakup nemovitosti k pronajmu, nakup fyzického zlata, rezervotvorné zivotni
pojisténi nebo spofeni na penzi — diive penzijni ptipojisténi, ze kterého se stal 1. 1. 2013
transformovany fond, doplitkové penzijni spofeni apod. Vyhodou dlouhodobého vytvareni
finan¢nich rezerv je mozna podpora statu, ktery svymi pobidkami (dafiovymi ulevami,
statnimi ptispévky a podporami) motivuje domacnosti k zodpoveédnosti a k samostatnému

vytvafeni tspor na dichodovy vék. (Blahakova, 2014, s. 14)
3.6 Sporeni nebo investovani

Domacnosti se rozhoduji, zda dat pti akumulovani finan¢nich prostredki prednost
spofeni nebo investovani. Spofeni je bezpeCny zpusob vytvateni finan¢nich rezerv
S minimalni nebo nulovou Urovni rizika, ov§em s velmi nizkym pfedpokladanym vynosem,
zatimco investovani vzdy obsahuje riziko kolisani ¢i ztraty investice, které je vyvazeno
vy$$im predpokladanym ziskem. Tato mechanika funguje vzdy — ¢im vyssi je ocekavany
vynos, tim vyssi riziko musi subjekt podstoupit. A obracené — ¢im vyss$i chce subjekt jistotu,

tim niz§i musi oc¢ekavat zisk. (Skacel, 2013)
3.6.1 Sporeni

Jak bylo uvedeno v ptedchozi kapitole, za spofeni lze povazovat akumulaci
finan¢nich prostiedkd s minimalni nebo nulovou urovni rizika. Mezi zakladni instrumenty
spofeni patfi: bankovni Gcty, €ty V druzstevnich zaloZnach (tzv. kampeli¢ky), spofici ucty,
terminované vklady a stavebni spofeni. Na vklady ulozené v ramci téchto instrumentd se
vztahuje Zakon ¢. 21/1991 Sb., o bankach ve znéni pozd¢jsich predpist, ktery ustanovuje
vznik institutu Fond pojiSténi vkladi:

CAST TRINACTA

Pojisteni pohledavek z vkladu

s 4la

(1) Timto zdkonem se zrizuje Fond pojistent vkladit (dale jen "Fond"), ktery je pravnickou
osobou. Fond se zapisuje do obchodniho rejstiiku...

(3) Vsechny banky a pobocky zahranicnich bank ... jsou povinny ucastnit se systému
pojisteni pohledavek z vkladit a prispivat v rozsahu stanoveném timto zdakonem do Fondu...

(4) Zdrojem Fondu jsou prispévky od bank a dalsi prijmy...

Ze zdkona jsou pojiStovany vklady u bank, stavebnich spofitelen a rovnéz
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I druzstevnich zalozen. Pojistény jsou vklady fyzickych i pravnickych osob, tedy jak
obcant, tak i podnikd, vklady v korunach i cizi méné, a to vcetné trokl. Je nutné
poznamenat, ze ...prostrednictvim FPV nejsou pojisteny vklady vedené v pobockdch
zahranicnich bank. Vklady u techto pobocek jsou pojisteny u systéemu pojisténi vkladu
V zemi, ve kterém mad sidlo materska banka. (Fond pojisténi vkladi, 2014) Ke konci ¢ervence
2014 rezervy ve FPV dosahovaly ¢astky 20 222,00 mil. K¢ (Fond pojisténi vklada, 2014a).

Smyslem pojisténi vklada je zajistit ochranu penéznich prostfedki vkladateltl, pokud
subjekt spravujici vklady nedokaze dostat svym zavazkiim. Jsou pojistény veskeré
pohledavky z vkladd, a to v€etné trokd, do vyse ekvivalentu 100.000 Eur na 100 % hodnoty
vkladu. Nad tento limit vklad neni pojistén. (Fond pojisténi vkladt, 2014b) V ptipadé
pozadavku na zajisténi vySsi ¢astky nez vyse uvedené je mozné rozlozit finan¢ni majetek
do vice bank — bude pojistén kazdy jednotlivy vklad u kazdé jednotlivé banky, vzdy

do limitu, ktery se vztahuje na jednu osobu (Fond pojisténi vklada, 2014c)
3.6.2 Investovani

Jak jiz bylo uvedeno vySe, investovani vzdy obsahuje riziko kolisani ¢i ztraty
investice, které je ovSem vyvazeno vyssim predpokladanym ziskem. Investici je jakykoliv
I nepenézni vklad, ktery méa v budoucnu pfinést uzitek/zhodnoceni. Investici je $kolné
(ocekavany vyssi plat po uspésném vystudovani vysoké skoly oproti ¢loveku bez titulu),
investici je nakup pocitace do firmy (zrychleni vypoctl a konkurencéni vyhoda oproti firmé,
ktera dela propocty rucéné). Investovani v pojeti umistovani uspor domacnosti v§ak znamena
piedevsim nakup finan¢niho majetku, ktery v del$im ¢asovém horizontu pfinese z podstaty
drzeni tohoto majetku urcity vynos (rist ceny podkladovych aktiv, vyplacena dividenda
apod.). Investice je, kdyz se vzdate soucasné spotreby za icelem nejisté budouci spotieby.
Jina definice zni, Ze investice je jakdakoliv cinnost, pri které obétujete presné stanovené
mnozZstvi penéz dnes za ocekdavany, ale nejisty tok penézZnich prostredkii kdykoliv
V budoucnosti (nebo k presnému datu v budoucnosti). Samoziejmé, zZe predpokladate,
ze uvedeny budouci prijem bude vyssi nez soucasnd hodnota vasich penéz. (Patria, 2015a)

Aby mohlo investovani plnit kvalitni sluzbu, je vzdy tfeba zjist'ovat investi¢ni profil
investora, napt. formou investicniho dotazniku, kde se zajemce dozvi, jaké investicni
instrumenty jsou pro n¢j vzhledem k jeho vztahu K riziku vhodné.

Obecné lze fici, ze mezi bézné zakladni financni instrumenty investovani patfi:
podilové fondy (oteviené, uzaviené, fondy kvalifikovanych investort), ndkup cennych

papiri na burze, specifickym druhem investovani je i investicni zivotni pojiSténi
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a doplikové penzijni spofeni.

Kazdy, kdo investuje, sleduje tii zakladni cile, a to: likviditu (schopnost pfeménit
instrument na penize), vynos a riziko. Tomuto vztahu se fikda Magicky trojuhelnik
(investovani), ktery je znazornén na nasledujicim obrazku ¢. 1. (Patria, 2015b)

Obrazek €. 1: Magicky trojuhelnik investovani
Likvidita

Riziko Vynos

Zdroj: Patria, 2015b

Podle tohoto principu neexistuje vynosna investice, ktera by byla zaroven likvidni
I bezrizikova. Pokud investor upiednostiuje nékterou (n€které) z vrcholt trojuhelniku, vzdy
vi, jaké jiné vyhody se na ukor ni (nich) musi vzdat.

Funkénost magického trojtihelniku dokazuje ptiklad pti pouziti tfech typli vytvateni
finanénich rezerv, a to takto (Svoboda, 2014, s. 5):

o Bankovni (neterminovany) vklad — jedna se o situaci, kdy stradatel dava prednost
jistoté (tedy nizké riziko) a likvidité, vzdava se ovSem vysokého vynosu.

. Stavebni sporeni — pro mnohé je synonymem dobrého vynosu a velké jistoty,
stiadatel se pii podmince pozadavku na vynos (statni podpora) ovSem vzdava
likvidity.

. Dynamické oteviené podilové fondy — stradatel, €1 spiSe investor ocekava vysoky
vynos, likvidita je pouze v fadech dni, ovSem je ticba se vzdat jistoty — riziko je
velké.

V souvislosti s investovanim je v nasich podminkach casto prezentovano laickou
vefejnosti, Ze investovani je jen pro bohaté. Pfitom investovat je mozné 1 v fadech stokorun.
To umozZiuje tzv. kolektivni investovani — domadacnosti svéfuji svoje volné finanéni
prostiedky profesionadlnimu spravci, ktery takovéto vklady v pfedem neznamé vysi
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od pfedem neznamého poctu investortt shromazd’uje a poté investuje na penéznich

(splatnost zpravidla do jednoho roku) a kapitalovych (splatnost zpravidla vyssi nez jeden

rok) trzich. Vyhodou kolektivniho investovani je tzv. diverzifikace — roz¢lenéni, rozmélnéni

rizika, kdy spravce fondu nakupuje desitky i stovky rtznych finan¢nich instrumentd,

které dohromady tvoii Fond. V ptipad¢ poklesu napt. jedné z akcii dokazou ostatni akcie,

které ve fondu neklesly, eliminovat celkovy propad hodnoty fondu. (CNB, 2015)

Domacnosti mohou pro dosazeni svych dlouhodobych cili vyuzivat také vyhod

pravidelného investovani, kdy napi. na mésicni bazi pravidelné investuji Cast svych

disponibilnich diichodt s cilem vytvofit dostateéné velky finanéni obnos, pficemz princip je

popsan nize.

Princip pravidelného investovani (Svoboda, 2014, s. 15):

Pravidelny investor nakupuje investice za stejné penézni castky Vv pravidelnych
intervalech.

V pripadé poklesu cen aktiv je mozné nakoupit investice levnéji, a tudiz vydélat
nasledné v dobé jejich riistu.

Pravidelny investor nepotrebuje disponovat velkymi objemy prostredkii pro to,
aby mohl investovat jednordzove.

Pravidelny investor nepodstupuje riziko, zZe velky objem prostiedkii zainvestuje
,,na vrecholu.

Pravidelna investice miize byt alternativou na sporeni pro deti, zdklad pro viastni
bydleni, diichod...

Vyhody pravidelného investovani pri ristu a poklesu trhii jSou tyto:

Kdyz trhy rostou, raduje se investor, Ze se mu zvysuje hodnota majetku.

Kdyz trhy klesaji, raduje se investor, Ze nakupuje za levnéji a tedy vice cennych

papiri, nez drive.

3.7 Zpisob drzeni uspor domacnostmi — produkty

V této Casti jsou popsdny moznosti drzeni uspor Ceskymi domdcnostmi v ramci

jednotlivych finan¢nich produktt v¢etné jejich kladu a zaporu.

3.7.1 Hotovost

Hotovost je prvotnim prvkem uspor domdacnosti. Hotovost chtéji domdacnosti drzet,

aby dokazaly celit situacim, kdy potfebuji penize okamzité¢ pouzit. Podle Musila (2009,

S. 311) domacnosti drzenim hotovosti sleduji nékolik motivi:
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. Transakcni — pro uspokojovani potieb pomoci nadkupu zbozi a sluzeb je drzeni
hotovosti jednou z moznosti, jak tyto potieby uspokojit.

. Opatrnostni — domacnosti drzi hotovost, aby byly pfipraveny jak na o¢ekdvané, tak
I neo¢ekavané vydaje (ztrata zaméstnani, nemoc, nepiedvidatelné vydaje).
Domaécnost vyhodnocuje drzeni hotovosti jako nejlikvidnéjsi formu drzeni aktiv.
Je mozné namisto hotovosti pouzit i napf. terminovany vklad, ¢imz se likvidita
oproti fyzickému drzeni penéz snizuje.

. Spekulacni — souvisi s ocekavanim domaécnosti, zda a nakolik je vyhodné drzet

uspory v hotovosti ¢i v bankach v porovnani s dalsimi moznostmi ukladani Gspor.

Vyhodou drzeni hotovosti je okamzita dostupnost a pouzitelnost. Nevyhodou drzeni
hotovosti je predevsim riziko ztraty realné hodnoty pené¢z — nominalné se jejich hodnota
neméni, ale vlivem inflace realnd hodnota klesa. Druhé riziko se poji s vhodnym fyzickym
uloZenim hotovostnich penéz — vzdy muze dojit k incidentu (kradez, Zivelnd pohroma),
kdy je hotovost ohroZena. Zajisténi bezpeci formou drzeni hotovosti s vyss§i trovni bezpeci
(bankovni sejf) si vyzaduje dodatecné naklady. (Musil, 2009, s. 311 — 312)

3.7.2 Bézné ucty

Cinnost bank je upravena Zakonem ¢. 21/1992 Sb. (Zakon 0 bankach).

BéZzny tucet je produkt, ktery umoziuje domdcnostem drZzeni a evidenci pencz
bankou. Banka muze tyto vklady trocit, za sluzby spojené se spravou si mize uctovat
poplatky. V soucasné dob¢ se uroky na béznych tuctech ¢eskych bank pohybuji blizko nuly
(zpravidla od 0,00 do 0,1 % p.a.). Divodem jsou nizké urokové sazby v ekonomice.
Na druhou stranu se stale vice objevuji v nabidce bank ucty, které jsou vedeny zdarma.

Vyhodou drzeni penéz na béznych uctech v bance je vysoka likvidita — hotovostni
vybér na piepazce banky nebo pomoci platebni karty z bankomatu. Vklady jsou az do vyse
100.000 Eur pojistény.

Nevyhodou pro uloZeni penéz v bance jsou mozné poplatky a fakt, ze banky pfipisuji

pouze minimalni aroky.
3.7.3 Sporici ucty a terminované vklady

Spoftici Gty jsou formou ulozeni vkladu, ktery domacnost nemusi drzet v hotovosti
nebo na bézném UCtu. Spofici ucty jsou variantou pro ty domdcnosti, které nechtéji

podstupovat riziko investovani a pfitom cht€ji vys§i urok, neZ standardné dostanou
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na bézném uctu.

Vyhodou spofticiho t¢tu je relativni dostupnost (zpravidla horsi, nez u bézného tctu)
a Casto vyssi urok, nez na uctu bézném. (Penize, 2015)

Obecn¢ lze tici, Ze 1 pies vyssi irok nez na béznych uctech vynos Casto nedokaze
pokryt inflaci. B€Znou praxi je, ze n¢které banky podmiiiuji otevieni spoficiho uctu dalsimi
povinnostmi — obratem na bézném uctu, minimalnim vkladem apod.

Terminované vklady jsou vklady na pevnou (vyse vkladu se béhem jeho trvani
obvykle neméni) a zpravidla vetsi castku, kterou klient Uklada u banky za ucelem vyssiho
urokového vynosu s tim, zZe se po sjednanou dobu dobrovolné vzdava moznosti disponovat
s vkladem. (Revenda, 2005, s. 150) Terminované vklady mohou byt v fadech dni az let.

Banky nabizeji bud’ jednordzové, nebo revolvingové cili automaticky obnovované
terminované vklady (Kalabis, 2005, s. 28).

Vyhoda terminovaného vkladu tkvi pfedev§im ve vyS$im uroku, ktery banka
na vklad poskytuje. Nevyhodou je nizsi dostupnost penéz, ptipadné sankce za piedCasny

vybér — zZ objemu uloZenych penéz, ztrata tiroku apod.
3.7.4 Stavebni sporeni

Zakladnim pravnim predpisem pro provozovani stavebniho sporeni, cinnost stavebni
sporitelny a stanoveni parametrii produktu je Zakon ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim sporeni
a statni podpore stavebniho sporeni a o doplnéni zdkona Ceské ndrodni rady ¢. 586/1992
Sb., o danich z pFijmii, ve znéni zdakona Ceské ndrodni rady ¢. 35/1993 Sb. Tento zdkon byl
Jjiz nékolikrat novelizovan. (ASOCIACE CESKYCH STAVEBNICH SPORITELEN, 2015)

Obecné plati, ze stavebni spofeni je Cechy velmi oblibeny produkt. K vlastnim
ulozkam stfadatele stat prispiva statni podporu, kterd se odviji od rocn€ uspofené castky.
Statni podpora je ve vysi 10 % z piispévku ucastnika, maximalné ve vysi 2.000 K¢ rocné.
Aby mohla byt statni podpora stfadateli vyplacena, musi stavebni spofeni trvat minimalné
Sest let.

Stavebni sporeni je tedy zaloZeno na jedné strané na ziskavani relativné levnych
zdroju, predevsim z vkladii ucastnikii sporeni, ze kterych se vytvari fond stavebniho sporeni.
Na druhé strané jsou z tohoto fondu poskytovany relativné levné uvery. Ve své podstaté jde
0 uzavreny systém refinancovani. (Revenda, 2005, s. 154)

Je tfeba zminit obecny fakt, Ze veSkerymi statnimi podporami, statnimi piispévky
a danovymi ulevami (dle typu produktu) stat sleduje pravé a pouze motivaci obcant

k vlastni zodpovédnosti a k vlastnimu vytvafeni dlouhodobych rezerv na dichod. Pro stat je
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snazsi motivovat a pobizet, nez v budoucnu vyplacet finan¢ni podpory obcantim, kteti se
na stafi dostatecné nezabezpecili. Efektivita statnich pobidek je pfitom cCasto tématem
diskusi.

Ceské domacnosti ¢asto vyuzivaji stavebni spofeni spise k zajimavému zhodnoceni
vkladl, nez k financovani nakupu nebo rekonstrukce formou uvéru. Jiz byly vladé
pfedloZzeny navrhy na zpfisnéni podminek Cerpani statni podpory, nicméné diskuse
0 nastaveni parametrti a cerpani vyhod od statu byla zatim odloZena.

Castym mytem rozsifenym mezi klienty stavebnich spofitelen je tvrzeni, Ze stavebni
spofeni je uzavirano na dobu urcitou, konkrétné¢ na 6 let, a po uplynuti této doby je tfeba
smlouvu vypoveédét a uzaviit smlouvu novou. Tuto zavadgjici informaci Casto pouzivaji
finan¢ni zprosttedkovatelé, kteti chtéji predevSim ziskat provizi za nové uzavienou
smlouvu. Dokud stfadatel svymi vklady nepiekroci cilovou ¢astku (¢astka, ke které stiadatel
smétuje a chcee ji dosdhnout celé bud’ vlastnimi vklady, nebo s pomoci stavebni spofitelny
CasteCnym tuvérem), smlouva je platnd a neni tfeba Sni dé¢lat jakékoliv zmény.
Pro konzervativniho stfadatele pfedstavuje v soucasné dobé stavebni spoteni nejlepsi sluzbu
vV poméru vykon/cena.

Vyhodou stavebniho spofeni je ptredevSim jistota, ze stiadatel nepifijde o penize
(na stavebni spotitelny se vztahuje pojisténi vkladi) a vysoky vynos, ktery je tvoien jak
zhodnocenim vklada stavebni spofitelny, tak statni podporou.

Nevyhodou stavebniho spofeni jsou poplatky za vedeni, zpravidla ve vysi 300 — 500
K¢ ro¢né, a vazaci doba Sest let, pfi jejimZ nedodrzeni vraci stavebni spofitelna statni

podporu do statniho rozpoctu.
3.7.5 Rezervy zivotniho pojiSténi

Cinnost pojistoven podléha Zakonu & 277/2009 Sb. (Zakon o pojistovnictvi).
Pojistna smlouva se fidi Zakonem ¢. 37/2004 Sh. (Zakon o pojistné smlouve).

Zivotni pojisténi nepatii mezi standardni formy vytvafeni Gispor domécnostmi,
protoze se jednd o zajiStovaci produkt. Pokud je ovSem pojistnd smlouva nastavena tak,
ze krom¢ zajisténi rizik zdravi a smrti obsahuje i rezervotvornou slozku, 1ze ji povazovat
za produkt, ve kterém maji domacnosti ulozeny uspory.

Rezervotvorna Zivotni pojisténi se déli na (ING POJISTOVNA N. V., 2015):

. Garantovana  (kapitalova nebo kapitalove dichodova) Zivotni  pojisteni,
kdy v zavislosti na vstupnim a vystupnim véku klienta a vysi jeho ulozky do rezervy

je pfesné¢ podle matematickotechnickych zasad urceno, jaka (minimaln¢) bude
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vyplacena ¢astka na konci.

. Investicni (negarantovana) zivotni pojisténi, kde neni uvedena castka k vyplaceni
na konci pojisténi, protoze se financni prostfedky umist'uji na kapitdlovych trzich

a 0 vynosu rozhoduje nabidka a poptavka, tedy trh. Oproti garantovanym typim

zivotnich pojistek je predpokladan vyssi vynos.

Rezervotvorné zivotni pojisténi je vyuzivano také pro danové ulevy — pokud je
pojistka sjednana alespoii na 5 let, alespoit do 60 let véku, miize si pojistnik (ten, kdo ma
pojistny zdjem a ten, kdo pojistku plati) snizit zdklad pro vypocet dané az o 12 000 K¢ rocné.
Uspora tak pfi souasném 15% zdanéni ¢ini az 1.800 K& ro¢né. Do rezervotvorného
zivotniho pojisténi mlze pfispivat 1 zaméstnavatel, ktery tim nejen uSetii na danovych
odvodech a na zdravotnim a socialnim pojisténi, ale zaroven ma ucinny nastroj
pro stabilizaci zaméstnancti a vyznamnou vyhodu oproti konkurenci. Pouze do konce roku
2014 je mozné z rezervotvornych investi¢nich pojistek pred€asné vybirat prostfedky formou
mimofadného vybéru bez dopadu na danové zvyhodnéni. (Finance, 2015)

Od zacatku roku 2015 vstupuje v platnost novela zakona o danich z prijmu,
ktera zprisnuje podminky danového zvyhodnéni soukromého Zivotniho pojisteni. Hlavni
zmeénou je, Ze pokud ma byt pojistné za toto pojisténi (vietné pripadnych prispévkii
zaméstnavatele) i naddle danové zvyhodnené, nebude mozné provadeét tzv. mimoradné
vwbéry z pojistné smlouvy. Prostredky budou dostupné pojistnikovi, ktery je zdaroven
pojisténym, az po uplynuti trvani pojisténi. ING ZIVOTNI POJISTOVNA N.V., 2015)

Podle webu finance.idnes.cz je vyhodou vytvafeni dlouhodobych rezerv formou
zivotniho pojisténi predpis platby, ktery znamend povinnost ze strany klienta udrZovat
Zivotni pojiSténi aktivni. V ptipadé€ neplaceni pojistného smlouva po Sesti mésicich zanika
(neni-li s pojistovnou dohodnuto jinak). Dal$i vyhodou je danova odcitatelnost,
ktera motivuje k vytvafeni soukromych tspor na staii.

Nevyhodou miZze byt pravé dlouhodobost produktu, piipadné netransparentni
poplatky, které snizuji celkovy vynos. V soucasné dobé je vSak vyvijen tlak na pojistovny
ze strany regulatora na vétSi transparentnost pifi poskytovani relevantnich informaci

0 nakladovosti pojisténi. (IDNES, 2006)
3.7.6 Sporeni na penzi

Penzijni piipojisténi je upraveno Zakonem ¢. 42/1994 Sb. (Zékon o penzijnim
pfipojisténi se statnim piispévkem), dopliikové penzijni spofeni je upraveno Zakonem

¢.427/2011 Sb. (Zékon o doplitkovém penzijnim spofeni) a diichodové spofeni je upraveno
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Zakonem €. 426/2011 Sb. (Zakon o dichodovém spofieni).

Pred nékolika desitkami let mél primerny clovek Sanci na pet az sedm rokii
stravenych v penzi. Nyni — i pres zvySovani vekové hranice odchodu do diichodu — to je jiz
dvandct az patndct let. Neni vylouceno, ze bychom se mohli relativné rychle dostat az
na zhruba dvacet let v tzv. postprokuktivnim veku. Pro vSechny penzijni systémy je to
tragickad perspektiva — zvlasté kdyz diichodci budou tvorit asi tretinu spolecnosti, a to jiz
béhem dvou ¢i tii desitek let. (Smrcka, 2010, s. 89)

V soucasnosti se stale diskutuje, jak zajistit udrzeni zivotni Grovné dichodcii.
Je mnozstvi zptisobtl, jak fesit dichodovou politiku, kazdé feSeni ma vSak sva pro a proti.
Duchody neexistuji ve vzduchoprazdnu. Jak zdroje, tak efekty diichodového systému jsou
spojeny s hospodarskou  politikou, politikou zaméstnanosti, darnovou soustavou
nebo socidlnimi transfery spojenymi s podporou rodin. (Poticek, 2014, s. 18)

Statem podporované spofeni na penzi je béZznou soucasti vyspélych ekonomik.
V Ceské republice vzniklo v roce 1994. Umozituje ob&aniim dlouhodobé si spofit na dobu,
kdy jiz nebudou pracovat a mohou tak eliminovat dopad rozdilu v pfijmech po skonceni
produktivniho Zivota. Stat podporuje soukromé spofeni na penzi formou danovych tlev
a statnich piispévku. Od 1. 1. 2013 doslo k zdsadnim zménam, kdy se pivodni penzijni
pripojisténi zménilo na dopliikové penzijni spofeni.

Podle Strejce (2013) se pavodni penzijni ptipojisténi pfejmenovalo
na tzv. transformovany fond, ktery si uchovava nadéle tyto vlastnosti: vysluhova penze
(po 15 letech mozZnost vybrat polovinu naspofenych penéz K jakémukoliv ucelu),
jednorazové vyrovnani pii dosazeni v€ku 60 let bez jakychkoliv sankci (v nékterych
ptipadech dokonce v 50 letech) a tzv. garanci kladné nuly — penzijni spole¢nost nikdy
nemiiZze sdhnout na uspory stfadateli. To ale zaroven znamend, Ze penzijni spole¢nost bude
zhodnocovat prostfedky v transformovaném fondu velmi konzervativng, predevSim
prostiednictvim statnich dluhopist. Transformovany fond u vSech penzijnich spole¢nosti
dlouhodobé dosahuje vynosu kolem hodnoty inflace.

Doplnkové penzijni spofeni obsahuje jiZ v ndzvu zajimavy paradox — byt’ se jedna
0 ryze investi¢ni produkt (bez jakékoliv garance kladného vynosu jako u ptedchoziho),
V nazvu je vyraz ,sporeni“. Smyslem tohoto pojmenovani je pravdépodobné zacileni
na sirokou vefejnost, kterda ma rada vyraz ,,spofeni® a mize se bat ¢ehokoliv, co souvisi
S podstupovanim rizika v rdmeci investovani. Nutno podotknout, Ze pravé u dlouhodobych
penzijnich produktti dobte funguje princip prumeérovani cen, tedy pravidelného investovani,

ktery je podrobné&ji rozebran v kapitole 3.6.2. Dopliikové penzijni spofeni investuje penize
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stfadatelt pomoci U€astnickych fonda. Kazdé investi¢ni spolecnost ma ze zdkona povinnost
vést konzervativni fond, dal$i fondy, at’ uz konzervativni nebo dynamické jsou jiz
vysledkem obchodni strategie jednotlivych penzijnich spole¢nosti. Protoze se jedna
0 investi¢ni produkt, je tieba se zajemcem o tuto formu vytvareni finan¢nich rezerv vyplnit
test pfimétenosti (investi¢ni dotaznik).

Transformovany fond a dopliitkové penzijni spofeni jsou shodné nazyvany jako

1. piliE. (Ceska spofitelna, 2015)

Tabulka ¢. 1: Statni pfispévky vyplacené u transformovaného fondu/doplitkového

penzijniho spoteni (v K¢)

Vlastni

piispévek/mésic 100 200 300 400 500 600 700 800 900 1000
Statni

piispévek/mésic 0 0 90 110 130 150 170 190 210 230

Zdroj: vlastni zpracovéani dle Ceské spofitelny, 2015

Ztabulky €. 1 je ziejmé, Ze statni mési¢ni pfispévek roste pfimo umérné s vysi
vlastniho mési¢niho ptispévku. Nad 1.000 K¢ az do vySe 2.000 K¢ je uplathovan danovy
odpocet (podobné jako U rezervotvorného zivotniho pojisténi).

Dal§im penzijnim produktem je diichodové spofeni. Podle Ceské televize je
dichodové spofeni, ¢asto znamé pod jinym oznacenim II. pilit zpisob, jak vyvést ¢ast
odvodi na socialni pojisténi do soukromych penzijnich spolecnosti a tam je zhodnocovat.
Bohuzel, piestoze si stat uvédomuje, ze bude v budoucnosti velmi obtizné pomoci statnich
starobnich diichodl postarat se o seniory, dochdzi k legislativnim tkoniim, které maji za cil
I. pilif zrusit. V1ada bude nucena hledat jiné moZnosti, jak reformovat dlichodovy systém.
Protoze do systému dichodového spofeni vstoupilo zhruba 83.000 lidi (oproti cca péti
milionim ucastnik pilite II1.), nasledujici porovnani vyhod a nevyhod se bude tykat pouze
1. pilite. (CT24, 2014)

Vyhody transformovaného fondu a doplitkového penzijniho spotfeni jsou predevsim:
statni pfispévek, danova odcCitatelnost, garance tzv. kladné nuly (transformovany fond)
nebo naopak moznost vyssiho vynosu u Gcastnickych fonda. Vyhodou jsou také zakonem
zastropované poplatky za spravu fondl, které Cini z tohoto produktu poplatkové velmi

vstficnou moznost, jak si spofit na stafi. Zaméstnavatelé velmi Casto pfispivaji
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do transformovaného fondu nebo doplikového penzijniho spofeni podobné jako
do zivotniho pojisténi. Vyhodou je také stejné jako u zivotniho pojisténi moznost uvést
urcenou osobu, kterd by v pfipadé¢ imrti méla narok na vyplaceni finan¢nich prostiedkt
mimo dédické tizeni.

Mezi nevyhody transformovaného fondu a doplitkového penzijniho spofeni patii

dlouha vazaci doba, pfi jejimz nedodrzeni vraci ti€astnik statni pfispévky.
3.7.7 Podilové fondy

Kolektivni investovani podléha Zakonu ¢. 240/2013 Sb. (Zakon o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech).

Mali investori, kteri chtéji individudlné nakupovat cenné papiry, casto nemohou
diversifikovat kviili jejich vlastnim financnim mozZnostem. Podilové fondy nabizeji cestu, diky
niz tito investori mohou diversifikovat. (Madura, 1980, s. 636)

Podilové fondy jsou nastrojem kolektivniho investovani. Jak jiz bylo vysvétleno
Vv kapitole 3.6.2, jde o moznost, jak mlize domacnost s relativné malym kapitdlem vlozit své
volné finanéni prostfedky profesiondlnimu spravci, ktery se svéfenymi penézi naklada dle
danych pravidel fondu a dle zékona. Fondy se déli na:

o Oftevrené podilové fondy (investor mize kdykoliv vstoupit, kdykoliv vystoupit).

o Uzaviené podilové fondy (omezené moznosti vstupu a vystupu). (Finanéni
vzdélavani, 2007)

o Fondy kvalifikovanych investorii (vyssi pozadavky na vstupni kapital, minimalné 1
milion K&, v Ceské republice zatim nejsou pfili§ rozsitené). (J&T INVESTICNI
SPOLECNOST, 2014)

Je tfeba rozliSovat mezi investicni spolecnosti (spolecnost vydava cenné papiry)
a spravcem fondu (provadi ndkupy na kapitdlovych trzich). BéZny klient, ktery chce
investovat prostfednictvim podilovych fondi, vSak nemusi detailné¢ rozumét fungovani
jednotlivych spole¢nosti, pravé proto svétuje své volné finan¢ni prostiedky instituci, ktera
ma renomé, zkusenosti a znalosti k tomu, aby s prostredky dobie hospodatila. Klient pouze
sleduje svij cil, a tim je naplnéni potifeby vytvorit finan¢ni rezervu na budouci cile
a zhodnotit tuto rezervu pfti pfijatelné mife rizika.

Podle Zlebkové et al. (2004, s. 170) se podilové fondy dle rizika trhu déli na:

. Fondy penézniho trhu - investuji do kratkodobych, likvidnich instrumentd, napf.
statnich pokladni¢nich poukdzek, terminovanych vkladt, dluhopist s kratkou dobou

do splatnosti apod. Minimalni doba, po kterou by klient mél drzet penize v tomto

25



typu fondu (dle matematickych a historickych hledisek by po uplynuti této doby fond

nem¢l byt ve ztraté — bez zaruky), tzv. doporuceny investi¢ni horizont je ptil roku az

rok. Protoze jsou relativné bezpecné, svym vynosem zpravidla nedokazou pokryt
inflaci. Tedy nominalné dochazi ke zhodnoceni, realné zpravidla ne.

. Dluhopisové fondy — investuji do vladnich nebo korporatnich dluhopisi.
Doporuceny investi¢ni horizont alesponi 2 — 3 roky. Svym vynosem dokazou pokryt
inflaci, pfipadn¢ ji mirn¢ prekonaji.

. Akciové fondy — investuji do akcii (podil na majetku firem). Poji se s nimi jak vysoky
ptedpokladany zisk, tak i vysoké riziko. Doporuceny investi¢ni horizont minimalné
5 let. Pfindsi vynos vysoko nad trove inflace (pfi podmince dlouhodobého drzeni).

o Smisené fondy — investuji do akcii, dluhopisti a terminovanych vkladd. Vynos je
odvisly od konkrétniho sloZeni fondu.

Stat 1 u kolektivniho investovani nabizi danové tlevy — pokud drzi investor (fyzicka
osoba) svou investici alespon tii roky a poté proda se ziskem, nemusi tento zisk danit.
Zaroven pokud odproda své cenné papiry se ziskem i za kratSi dobu nez tfi roky, avsak
v objemu prodeje do 100.000 K¢ za kalendaini rok, také nemusi tento zisk danit. Timto
pfistupem stat opét podporuje soukromé vytvareni dlouhodobych tspor domécnosti.

V Ceské republice zaZivaji v sou¢asné dobé investice do podilovych fondi nebyvaly
boom, ktery je podporovan pifedev§im nizkymi irokovymi sazbami, coz zapfticiiiuje hledani
novych moZnosti, jak zhodnotit tspory efektivné;ji.

Na nasem trhu plsobi desitky investi¢nich spole¢nosti, mezi nejvyznamnéjsi
skupiny (nejvétsi podil spravovaného majetku) patii: CP Invest, Generali, KB, CSOB, CS,
ING (od bfezna 2015 NNIP).

Drobni investori v Cesku maji moznost vlozit penize do vice nez 500 fondii rizného
zaméreni. Do vetsiny z nich je mozné investovat uz od 500 korun mésicné, do nékterych
dokonce od 100 korun. (Rajdl, 2014, s. 47)

Obecné mezi vyhody ukladani volného finan¢niho majetku do podilovych fonda
patii ptedevsim diverzifikace (kazdy jednotlivy fond je diverzifikovan), moznost investovat
jiz v fadech stokorun, povinnost investi¢ni spolecnosti odkoupit cenné papiry pti pozadavku
klienta, moZnost primérovani cen (pravidelnd investice), predpoklad vyssiho vynosu
a informacni otevienost.

Nevyhody investovani do podilovych fondl jsou: investi¢ni riziko, nemoZznost
ovlivitovat sloZeni jednotlivych fondi a poplatky (vstupni, pfipadné vystupni a poplatky
za spravu), které se mohou u riznych dodavateli vyrazné lisit.
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3.7.8 Cenné papiry

Obchodovani s cennymi papiry podléha Zakonu ¢. 256/2004 Sb. (Zakon o podnikani
na kapitadlovém trhu) a Zakonu ¢. 15/1998 Sb. (Zakon o dohledu v oblasti kapitalového trhu).

Obchodovani s cennymi papiry je nejsofistikovanéjsi formou vytvareni a spravy
finan¢niho majetku domacnosti. Stoji na Spici hierarchie finan¢nich instrumentt.
Podle Patrie ¢lovék miize obchodovat s konkrétnimi cennymi papiry, pokud ma uzavienou
komisionafskou smlouvu s nékterym z licencovanych obchodniki s cennymi papiry, kteii
pusobi na naSem trhu. Mezi nejznamé&js$i patii napf. obchodnici s cennymi papiry
z finanénich skupin: Fio, Brokerjet Ceské spotitelny, Wood&Company, Cyrrus, Patria
a dalsi.

V pfipadé, ze klient mé uzavienou smlouvu s obchodnikem s cennymi papiry,
prevede na zfizeny ucet financni prostiedky a sdm nakupuje/prodava akcie, dluhopisy,
certifikaty a dal$i instrumenty kapitdlového trhu pomoci obchodni aplikace, ptipadné si
od obchodnika s cennymi papiry necha poradit a realizuje transakce na jeho doporuceni.
Néktefi obchodnici s cennymi papiry nelimituji klienta minimélnimi objemy obchod,
vzhledem k vysi poplatkt, které se u jednotlivych dodavateli mohou vyrazné lisit, je vSak
obecné doporuceni disponovat finan¢nim majetkem v fadech minimalné desitek tisic korun.
(Patria, 2015)

Jak obchodovani s cennymi papiry, tak kolektivni investovani je pod dohledem
Ceské narodni banky, ktera tento sektor reguluje a dohliZi na ngj, informuje vefejnost,
upozornuje na nekalé praktiky subjektl, pokud se objevi a ma pravomoc ukladat sankce.

Vyhodou obchodovani pfimo s cennymi papiry je naprostd volnost v rozhodovani,
poplatky pouze za obchody, nikoliv za spravu.

Mezi nevyhody patii predevsim vysoké investi¢ni riziko, omezena diverzifikace (fidi
si ji investor sdm), vysoké poplatky a limity a kvili nim casto nemoznost nakupovat

v fadech stokorun, jako to umoZziuje kolektivni investovani.
3.8 Determinanty majici vliv na velikost aspor obyvatelstva

Pro ucely porovnavani struktury Gspor obyvatelstva je tfeba vychédzet z nékolika
veli¢in, které vyznamné ovliviiuji chovani domdécnosti. Existuje nékolik determinanti
urcujicich velikost uspor domaécnosti, pfiCemz tato prace bude vychazet z hrubych
disponibilnich dichodii domacnosti, nezaméstnanosti a inflace. Dal§imi determinanty

ovlivitujici vysi Gspor jsou napt. trokova sazba z vkladl, vyvoj HDP apod.
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3.8.1 Hruby disponibilni diichod domacnosti

Hruby disponibilni dichod domacnosti je piijem, ktery maji doméacnosti k dispozici
po odecteni povinnych odvoda z piijmi a majetku. Tento dichod je zdrojem domacnosti
pro kryti vydaji na koneCnou spotfebu a pro tvorbu uspor. Na rozdil od Ccistého

disponibilniho diichodu zahrnuje i spotfebu fixniho kapitalu. (CSU, 2015b)
3.8.2 Nezaméstnanost

V Ceské republice se pouzivaji dvé metodiky vypodtu nezaméstnanosti. Prvni
metodiku pouziva Ministerstvo prace a socialnich véci, které kvantifikuje podil
nezaméstnanych osob. Tento ukazatel vyjadiuje podil dosazitelnych uchazect o zaméstnani

ve véku 15 — 64 let ze vSech obyvatel ve stejném veéku. (MPSV, 2012)

Vzhledem ke komparativnimu charakteru této bakalafské prace bude vychéazeno
Z obecné miry nezaméstnanosti, kterou kvantifikuje Cesky statisticky ufad, a to na zakladg
Vybérového Setfeni pracovnich sil. Obecna mira nezaméstnanosti vyjadiuje podil poctu
nezaméstnanych na celkové pracovni sile (v procentech), kde citatel i jmenovatel jsou
ukazatele konstruované podle mezinarodnich definic. Za nezaméstnaného jsou povazovany
osoby starsi 15 let, které v prubéhu referenéniho tydne soubézné spliiovaly 3 podminky
(CSU, 2015):

e nebyly zaméstnané,

e Dbyly pripraveny k nastupu do prace, tj., béhem referencniho obdobi byly k disposici
okamzite nebo nejpozdeji do 14 dnii pro vykon placeného zaméstnani
nebo sebezaméstndni,

o v prubéhu poslednich 4 tydnii hledaly aktivné praci (prostrednictvim uradu prdce
nebo soukromé zprostredkovatelny prdce, primo v podnicich, vyuzivanim inzerce,
podnikanim krokii pro zalozeni viastni firmy, podanim Zadosti o pracovni povoleni

a licence nebo jinym zpiisobem).

3.8.3 Inflace

Inflace je nartist cenové hladiny zboZi a sluzeb v ekonomice za urc¢ité obdobi. CSU
shromazd’'uje data o né¢kolika typech miry inflace: mira inflace vyjadiena piiristkem
primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen, mira inflace vyjadiend ptirastkem indexu

spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho roku, mira inflace vyjadiena
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pfirstkem indexu spotiebitelskych cen k pfedchozimu mésici a bazické indexy - mira
inflace vyjadiena pfirtistkem indexu spotiebitelskych cen k zakladnimu obdobi. Pro ucely
srovnavani budou pozita data miry inflace vyjadiené ptiristkem pramérného ro¢niho indexu
spotfebitelskych cen, ktera vyjadiuje procentni zménu primémé cenové hladiny
za 12 poslednich mésicii proti priméru 12 ptedchozich mésict. Tato mira inflace je vhodna

pii Upravach nebo posuzovani primémych veli¢in. (CSU, 2015a)
3.9 Shrnuti teoretické casti

Uspory domécnosti piedstavuji prostiedek jak pro zajisténi nedekanych udalosti,
tak realizace plani do budoucna. Ne kazda domacnost ma moznost vytvaret uspory,
protoze uspory se vytvareji z prebytk diichodt, které nejsou pouzity na spotfebu. Pokud
jsou uspory vytvareny, jejich alokaci do riiznych typi finan¢nich nastroji ovliviiuji
pfedevsim finan¢ni gramotnost ¢lentt domacnosti a mira averze vici riziku.

Pii vyhleddvani optimalniho zpisobu odkladani uspor se domacnost rozhoduje,
zda da prednost jistoté za cenu niz§iho vynosu, kterou piedstavuje spofeni, nebo vys$simu
vynosu za cenu rizika kolisavosti pfedstavovaném investovanim.

Mezi nejrozsitenéjsi zpisoby nakladani s usporami patii: drzeni hotovosti, bézné
ucty, spoftici Ucty, terminované vklady, stavebni spofeni, penzijni produkty, podilové fondy
a nakup cennych papirti.

Smyslem spravy uspor domacnosti je nejen jejich akumulace, ale 1 hledani toho
nejlepSiho feseni, jak mit Gspory bezpecné uloZeny, jak je ochranit pied inflaci a jak zajistit
pozadovanou likviditu. Pak budou uspory plné slouzit svému ucelu — budou prostiedkem

zajisténi spokojené Zivotni urovné.
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4 Prakticka cast

Prakticka cast prace bude nejdiive pojednavat o vlivu vybranych determinantii na miru
hrubych domacich tspor. Nasledné se bude vénovat struktufe uspor ¢eskych domacnosti

a jeji komparaci s vybranymi zemeémi.
4.1 Vybrané determinanty velikosti aspor obyvatelstva

Pfed samotnym porovnanim struktury uspor ¢eskych domacnosti je tieba pozastavit se
nad tim, jaci Cinitelé ovliviiuji rozhodovdni domacnosti nejen k jejich umist'ovani
do ruznych typu spoficich a investiénich programi, ale k vytvafeni tuspor vubec.
Pokud chtéji domacnosti uspory vytvaret, musi disponovat dostate¢nymi diichody, z nichz
¢ast nebude pouzita na konecnou spotiebu.

Nasledujici tabulka podava ptehled o vyvoji miry hrubych uspor ve zkoumanych
zemich v letech 2004 — 2013. Mira hrubych tispor domécnosti (dale MHUD) je definovana
jako hrubé uspory délené hrubym disponibilnim dichodem ocisténym o zmény cistého
podilu domacnosti na rezervach penzijnich fondd. Hrubé tuspory jsou ta ¢ast hrubého
disponibilniho dtchodu, kterd neni vynalozena jako vydaj na kone¢nou spotiebu.

(CSU, 2014)

Tabulka ¢. 2: Mira hrubych uspor domacnosti ve vybranych zemich v letech 2004 — 2013
(v %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
cz 9,92 11,01 12,58 11,97 11,36 13,34 12,52 11,11 11,33 9,71
Fl 9,45 7,88 6,71 6,99 7,19 10,35 9,80 8,12 7,84 8,24
HU 10,98 11,87 12,68 9,35 8,87 11,01 11,59 12,15 10,24 10,65
NOR X X X X X X X X X X
AT 14,46 15,75 16,19 16,91 16,87 16,34 14,7 13,26 14,35 12,84
SK 5,96 6,69 5,65 7,03 6,11 7,41 9,61 8,53 7,21 8,49

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ tidaja z Eurostatu (2014)

Lze vidét, Ze nejvyS$i mira hrubych Uspor domécnosti byla v daném obdobi

v

zaznamenana na Slovensku (primérné 7,3 %) a ve Finsku (primérmé 8,3 %). Rovnéz si lze

vS§imnout, Ze sledovand veli¢ina od poc¢atku sledovaného obdobi klesla ve vSech zemich
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s vyjimkou Slovenska, kde se zvysila o 2,5 p. b.

Tabulka ¢. 3: Hruby disponibilni dichod domacnosti ve vybranych zemich v letech 2005 —

2013 (v mil. Euro)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ccz 51084 | 57666 | 64998 | 70625 | 84411 | 82018 | 86318 | 88968 | 87902 | 83967
Fl 82502 | 84649 | 88138 | 93307 | 98593 | 101429 | 105473 | 110209 | 113406 | 115957
HU 48518 | 52782 | 52182 | 56920 | 58870 | 52584 | 54583 | 57842 | 57251 | 57412
NOR X X X X X X X X X X
AT X X X X X X X X X X
SK 20553 | 23203 | 26169 | 32389 | 38443 | 40393 | 41845 | 42647 | 43157 | 44570

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ tidaji z Eurostatu (2015c)

Tabulka ¢. 3 ilustruje vyvoj hrubého disponibilniho diichod doméacnosti. Nejvétsi

objem disponibilniho hrubého dichodu domécnosti byl v daném obdobi zaznamenan

ve Finsku (primérné 99 336 mil. Euro) a naopak nejmensi na Slovensku (primérné

35 337 mil. Euro). Ve v8ech zkoumanych zemich doslo v daném obdobi ke zvyseni piijmu,

pticemz K nejvétsimu nartstu doslo na Slovensku (o 116,9 %) a k nejmensimu v Mad’arsku

(0 18,3 %).

Pro vyjadieni vztahu mezi dvéma veli¢inami byl zvolen korela¢ni koeficient,

ktery mize nabyvat hodnot <-1;1>. Pokud je ¢islo zdporné, zna¢i neptimo imérny vztah

r~r

a naopak, pokud je ¢islo kladné, znaci vztah pfimo imérny. Cim vice se ¢islo bliZi jedné,

tim je vztah vétsi. (Walker, 2013, s. 161 - 163)

Tabulka ¢. 4: Interpretace intenzity hodnot korela¢niho koeficientu

Koeficient korelace

Sila zavislosti

0,1-0,3 Slaba zavislost
0,3-0,7 Sttedné silna zavislost
0,7-0,9 Silna zavislost

>0,9 Velmi silna zévislost

Zdroj: Vlastni zpracovani na zédklad¢ Bortvkova et al (2014, s. 24)
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Tabulka €. 5: Korela¢ni koeficient — vztah mezi mirou hrubych Gspor domécnosti a hrubym

disponibilnim diichodem domécnosti ve vybranych zemich 2005 — 2013

Ccz Fl HU NOR AT SK

Korela¢ni koef. 0,232 0,131 -0,488 X X 0,715

Zdroj: Vlastni vypocty

Ve vSech zemich s vyjimkou Mad’arska byl v daném obdobi mezi mirou hrubych
uspor domacnosti a jejich hrubym disponibilnim dichodem piimo umérny vztah. Silna
zavislost byla zaznamenana na Slovensku, sttedn¢ silna v Mad’arsku a slaba ve Finsku a CR.
Znamena to tedy, Ze ve vSech zemich mimo Mad’arsko roste hruby disponibilni dichod

a zaroven roste 1 mira hrubych uspor domécnosti.

Tabulka ¢. 6: Mira nezaméstnanosti ve vybranych zemich v letech 2004 — 2013 (v %)

2004 | 2005 2006 | 2007 | 2008 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013
Ccz 8,3 7,9 7,1 5,3 4,4 6,7 7,3 6,7 7 7
FI 8,8 8,4 7,7 6,9 6,4 8,2 8,4 7,8 7,7 8,2
HU 6,1 7,2 7,5 7,4 7,8 10 11,2 11 11 10,2
NOR 4,3 4,5 3,4 2,5 2,5 3,2 3,6 3,3 3,2 3,5
AT 55 5,6 53 4,9 4,1 53 4,8 4,6 4,9 54
SK 18,4 16,4 13,5 11,2 9,6 12,1 14,5 13,7 14 14,2

Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad€ Eurostatu (2015)

Z tabulky ¢. 6 vyplyva, Ze nejvySsi mira byla v daném obdobi na Slovensku
(pramérné 13,8 %) a naopak nejmensi v Norsku (prumérné 3,4 %) a Rakousku (primérné
5 %). Je dobfe viditelné, Ze ve vSech zemich mira nezaméstnanosti skokové narostla v roce

2009 kvuli svétové hospodaiské krizi.

Tabulka ¢. 7: Korela¢ni koeficient — vztah mezi mirou hrubych tspor domacnosti a mirou

nezameéstnanosti ve vybranych zemich 2004 — 2013

Cz Fl HU NOR AT SK

Korelacni koef. -0,250 0,686 0,134 X -0,170 0,007

Zdroj: Vlastni vypocty
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Lze vidét, Zze ve tfech zemich platil pfimo Gumérny vztah (Finsko, Mad’arsko
a Slovensko) a ve dvou nepiimo umérny vztah (Ceské republika a Rakousko). Nicméné je
nutné konstatovat, ze pouze ve Finsku se prokazala stfedné silné zavislost, u ostatnich zemi
se prokazala pouze zavislost slaba. Korela¢ni koeficient u Finska ukazuje, ze ¢im vyssi
nezaméstnanost, tim méné Finové utrdceji a vytvareji tspory a naopak (ocekdvani by ptitom
ve Finsku pfi zvySujici se nezamé&stnanosti mohlo pocitat s rozpousténim Gspor a tedy
k poklesu miry hrubych tspor).

Posledni veli¢inou, ktera ovliviiuje rozhodovani domécnosti o umistovani uspor,
je inflace. Bézny obc¢an zpravidla nepiemysli o inflaci v makroekonomickém méfitku, ale
spiSe inflaci vidi jako proces znehodnocovani uspor a pravé proto stiadatelé premysleji,
nebo by pfinejmensim méli piemyslet o tom, jak ochranit uspory pted inflaci a zachovat tak
jejich kupndi silu.

Inflaéni cil CNB je nastaven na 2 %. Nizka inflace znamena pro spotiebitele vyhodu,
kdy nedochazi k zasadnimu zvySovani cenové hladiny zbozi a sluzeb, pro stradatele naopak
ztizené moznosti, jak hledat zajimavé zhodnoceni. Pro CNB je inflace blizka nule
nebezpeCim, Ze se ekonomika dostane do tzv. deflaéni spiraly, ktera znamena utlum

ekonomiky.

Tabulka ¢. 8: Mira inflace ve vybranych zemich v letech 2004 — 2013 (v %)

2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Ccz 2,6 1,6 2,1 3 6,3 0,6 1,2 2,1 3,5 1,4
FI 0,1 0,8 1,3 1,6 3,9 1,6 1,7 3,3 3,2 2,2
HU 6,8 3,5 4 7,9 6 4 4,7 3.9 5,7 1,7
NOR 0,6 15 2,5 0,7 3,4 2,3 2,3 1,2 0,4 2,0
AT 2 2,1 1,7 2,2 3,2 0,4 1,7 3,6 2,6 2,1
SK 7,5 2,8 4,3 19 3,9 0,9 0,7 4,1 3,7 15

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢é Eurostatu (2015a)

Nejvyssi primérnou miru inflace vykazovalo ze zkoumanych zemi Madarsko,
ve kterém inflace dosahla svého vrcholu v roce 2007 (7,9 %). Naopak nejnizsi mira inflace
byla zaznamenana v Norsku, kde se dokonce v roce 2012 dostala az na uroven 0,4 %.
Vztah mezi mirou uspor a mirou hrubych domadcich tspor opét zachycuje korela¢ni

koeficient, jehoZ hodnoty obsahuje nasledujici tabulka €. 9.
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Tabulka ¢. 9: Korela¢ni koeficient — vztah mezi mirou hrubych uspor domécnosti a inflaci

ve vybranych zemich 2004 — 2013

Ccz Fl HU NOR AT SK

Korela¢ni koef. -0,199 -0,321 -0,554 X -0,293 -0,633

Zdroj: Vlastni vypocty

Z tabulky ¢. 9 vyplyva, ze ve vSech zemich se prokazal mezi mirou hrubych uspor
domacnosti a inflaci nepfimo umérny vztah. Stfedn¢ silnd zavislost byla tentokrate
zaznamenana u Slovenska a Mad’arska a Finska, kde se tedy nejvyraznéji potvrdilo pravidlo,

cvwr

Neboli ¢im vyssi inflace, tim vice jsou doméacnosti ochotny utracet.
4.2 Index uspor domacnosti

Uspory domacnosti jsou &astym tématem vyzkumu soukromych spolednosti.
Napft. ING Banka zjistuje (v grafu €. 1), kolikamési¢ni vydaje je schopna pokryt primérna
domacnost svymi usporami. Na konci ¢tvrtého Ctvrtleti 2014 €ini index 4,1, tedy primérna
Ceska domacnost vydrzi bez pfijmu vice nez Ctyfi mésice. Pfitom plati, Ze ¢im vySsi
vzdélani, tim vice mésic je domacnost schopna pokryt svymi usporami. Velikost mista
bydlis§té¢ a region naopak piili§ velky vliv na index nemé. Do disponibilnich uspor
domécnosti ING Banka zapocitava dostupné uUspory bez stavebniho spofeni: uspory
na béznych uctech, spoficich uctech, terminovanych vkladech, akciich, dluhopisech,
podilovych fondech a v hotovosti. Vypocet indexu pro domdacnost: dostupné uspory
domacnosti / mésicni vydaje domacnosti. Celkovy index: primér hodnot za jednotlivé
domacnosti.

V odborné literatufe je zpravidla uvadéno, ze financni rezerva, ktera dokaze zajistit
nec¢ekané vydaje nebo vypadek piijmi ma byt ve vysi 3 — 6 mési¢nich piijmu. V komparaci
s vysledky Setieni ING Banky zatim Cesi téchto doporuovanych hodnot nedosahuji. Ctyri
z deseti Cechii (41 %) nemaji Zddné vispory. (ING bank, 2015)
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Graf ¢. 1: ING Bank Index tispor domécnosti (v mésicich)
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ING bank (2015a)
4.3 Struktura tspor domacnosti v CR v detailech

V zakladnim srovnani, které si klade za cil detailn¢€ popisovat realna historicka data
o struktue uspor Ceskych domécnosti, jsou predstavena data dle dostupnych zdrojli
jednotlivych Ceskych instituci, minimaln¢ vSak za poslednich deset let, tedy od roku 2005
do roku 2014.

4.3.1 Vklady v bankach

V Ceské republice dle CNB piisobi na za¢atku roku 2015 celkem 45 bank a pobodek
zahrani¢nich bank. Banky jsou pro ceské obcCany hlavnimi obhospodatovateli Uspor
domécnosti. V bankdch je mozné ukladat jak ceskou ménu, tak i ménu zahrani¢ni.
Podil tspor v cizich ménach je v Ceské republice zanedbatelny — nap¥. v roce 2001 dle
Ceského statistického tfadu drzeli Cesi v cizich ménach 88,3 mld. K¢, vroce 2007
54,5 mld. K¢ a vroce 2011 celkové 55,8 mld. K¢&. (Csugeo, 2008) Proto v grafu ¢. 2
popisujicim objem uspor v bankéch je jiz podil vkladii v cizich ménach zahrnut a neni déle
zkouman, protoZe se jedna o margindlni zaleZitost.

Duraz je ovSem kladen na rozdéleni uspor Vvbankiach na terminované

a neterminované vklady. Cesi jsou vnimani jako spofivi obc¢ané, ktefi maji radi jistotu. Jak je
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vidét v grafu €. 2, rozhodujici tlohu pied dvaceti lety hradla moZznost ukladat volnou hotovost
do bank formou terminovanych vkladi, které piinasely vyrazné vyssi urok, nez vklady
na vidénou. Postupné vSak podil terminovanych vkladd klesd v souvislosti se dvéma

v .7

diuvody: snizujici se urokové sazby vekonomice, které =zapficifiuji niz§i vynos
u terminovanych vkladd aktudlné az téméf na uroven neterminovanych vkladi a také
opatrnostni motiv, kdy sttadatelé rad€ji drzi svoje finan¢ni prostiedky volné dostupné, aby
jimi mohli feSit neCekané mimotadné vydaje.

Ke konci roku 2014 maji Cesi ulozeno v bankach a stavebnich spofitelnach 1,9 mld.
K¢&. Trendem poslednich nékolika let je umistovani volnych finan¢nich prostfedkl na tzv.
sporici ucty, které nejsou terminované a zaroven dorucuji o néco vyssi urok, nez bézné ucty.
Objem aktiv ve spoficich Uctech je soucasti neterminovanych vkladi, stavebni spofeni je
soucasti terminovanych vkladi. Graf popisuje umisténi finan¢nich prostredkd v takovych

institucich, na které se vztahuje zaruka vyplaty penéz z fondu pojisténi vkladu.

Graf €. 2: Rozlozeni tispor domacnosti v bankach (v mld. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé CNB (2015a)

V tomto grafu jsou dobfe viditelnd data o vyvoji poméru terminovanych
a neterminovanych vkladi. V soucasné dobé dochazi k neustdlému snizovani poméru
terminovanych vkladi ve prospéch vkladii neterminovanych.

V souvislosti se zménami preferenci stfadateld je tieba uvést, ze tirokové sazby
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na terminovanych vkladech i béznych uctech jsou pozitivné korelovany s REPO sazbou
CNB, ktera je zvefejiiovana od roku 1995 (graf & 3). Tato sazba, ktera v roce 1997
kratkodob¢ dosahla dokonce 39 %, se odrazila i v Grokovych sazbach ptedev§im
u terminovanych vklad, které byly pro stfadatele velmi pfitazlivé (na béznych uctech banky
sazba klesala a banky snizovaly trokové sazby u svych vkladt, sniZzoval se i zajem
0 terminované vklady (domdacnosti davaji prednost vyssi likvidite). Posledni tfi roky je sazba

blizka nule, tedy 0,05 %.

Graf ¢&. 3: Vyvoj REPO sazby CNB k 31. 12. daného roku (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé CNB (2015b)

Vklady v bankach jsou pfedmétem statistického zkoumani, informace o objemu
aslozeni jednotlivych typli bankovnich vkladi jsou vetfejné dostupné. Na rozdil od té
nejlikvidnéjsi formy drzeni penéz — hotovosti. Oficialni statistiky Ceskych instituci
nezkoumaji objem pencéz drzenych domacnostmi v hotovosti, a proto hotovost neni

zkoumana v ramci oddilu struktura uspor doméacnosti v CR v detailech.
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4.3.2 VKklady ve stavebnich sporitelnach

Ceskomoravska stavebni spofitelna, a.s., Stavebni spofitelna Ceské spofitelny, a.s., Modra
pyramida stavebni spofitelna, a.s., Raiffeisen stavebni spofitelna a.s. a Wiistenrot — stavebni
spotitelna a.s. Stavebni spofitelny se ptili§ neli$i v nabidce poskytované sluzby — stavebniho
spofeni, protoze produkt je regulovan zakonem. Rozdily jsou pouze ve znacce, ve vysi
ptipisovaného uroky (zpravidla od 0,1 % p. a. do 1,5 % p. a.) a v celkovém servisu
zakaznikim. Vzhledem ke stéle se snizujicim urokovym vynostim, které stavebni spofitelny
svym klientiim nabizeji (a také ke snizujici se statni podpote — v zacatcich az 4500 K¢ ro¢né,
nyni az 2000 K& ro¢né), klesa jak pocet klientd stavebnich spofitelen, tak 1 objem
spravovan¢ho majetku. Klienti se u¢i hledat dal$i moznosti, jak zhodnocovat své tspory,
protoze vynosnost stavebniho spofeni klesd. Piesto je stavebni spofeni stile vyrazné
oblibené a pro konzervativniho klienta je jednou z nejlepSich forem bezpecného spotfeni.

Na konci roku 2014 maji Cesi uloZeno ve stavebnich spofitelnach 413,57 mld. K& (graf ¢. 4).

V sou¢asné dob& puisobi v Ceské republice pét stavebnich spofitelen, a to:

Graf ¢. 4: Naspotena Castka ve st. spofitelnach (v mld. K¢) a poc¢et smluv (v mil. ks)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ACSS (2015a)

4.3.3 Rezervy v Zivotnim pojiSténi

Rezervy Zivotniho pojisténi tvoii v Ceskych domacnostech dalsi vyznamnou souc¢ast
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jejich uspor. Byt' s dostupnosti téchto rezerv zpravidla nemohou ¢eské domacnosti pocitat
tak, jako napf. s isporami v bankach. Zivotni pojisténi se uzaviraji na dlouhou dobu,
Casto v fadu desitek let, a pokud je smlouva bez moznosti mimotfadného vybéru (kapitalové
nebo kapitalové dtichodové pojisténi), budou tyto uspory skute¢né plnit svoji funkci
financovani dichodového véku.

V piipad¢ rezervotvornych pojistek piisly na trh nejprve produkty s garantovanou
¢astkou pfi doziti. Teprve pozdéji (v roce 1997) zacal prodej investicnich zivotnich pojisténi,
kde zodpovédnost za investi¢ni riziko je na pojistnikovi, tedy klientovi. V grafu €. 5 je dobfte
vidét, jak rostou uspory v zZivotnim pojisténi, pficemz garantované typy pojisténi dopliuji
rezervy v investi¢nich zivotnich pojisténich (graf ¢. 5). Data za rok 2014 jsou odhadovana.
Pokles rezerv v investi¢nich Zzivotnich pojisténich je zpusoben zménou legislativy,
ktera zamezuje od roku 2015 vybéry z téchto typi zivotnich pojistek v ptipadg, ze si klient
bude chtit zachovat danovou odcitatelnost. Pojistovny na konci roku 2014 zaznamenaly
velky nartst zaddosti o mimoiadné odkupy oproti minulym rokam, proto je odhadovan

pokles.

Graf ¢. 5: Objem majetku domacnosti v Zivotnim pojisténi v mld. K¢
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Ceské asociace pojistoven (2015)

Jesté vyraznéjsi pohled na fenomén investi¢niho Zivotniho pojisténi ukazuje graf

¢. 6, kde je videt, jak vzrista podil predepsaného investi¢niho Zivotniho pojisténi na ukor
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garantovanych pojistek. Pojistovny totiz (pfi aktudlni technické Grokové mite ve vysi 1,3 %,
tedy vysi zhodnoceni, jehoz musi dosahovat u garantovanych typt pojistek) nemaji ptilis
zdjem o prodej garantovanych pojistek a radéji klientim dévaji moznost vyssSiho vynosu
(a zaroven i1 zodpovédnosti za investi¢ni riziko z drzeni finan¢nich fondu Zivotniho
pojisténi).

Rezervy v zivotnim pojisténi jsou sice dlouhodobé, zaroven tvoii jeden z pilitt
financovani Zivotni urovné na diichod. K tomu pfedev§im bylo rezervotvorné Zivotni
pojisténi vytvoteno.

Graf ¢. 6: Struktura pojistného trhu — predepsané zivotni pojisténi (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Ceské asociace pojistoven (2015)
4.3.4 Dopliikové penzijni sporeni, transformované fondy a dichodové
sporeni

Spofeni na penzi je dalSim ze zpisobii, jak si zachovat Zivotni uroven
na postproduktivni vék. Vlada podporuje pomoci statnich prispévkl a danovych ulev tuto
formu spofeni, protoze motivace k zodpovédnému piistupu ob¢anti se do budoucna vyplati.
Cim vétsi finanéni rezervy budou ob&ané v diichodu mit, tim méné budou pozadovat penize

po statu. Pravé proto objem prostiedkid v penzijnich produktech stale roste (graf ¢. 7).
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Graf ¢. 7: Vyvoj majetku v plivodnim penzijnim ptipojisténi, DPS a DS (v mld. K<) a vyvoj

poctu tcastnikll (v mil.)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Asociace penzijnich fondit CR (2015)

V roce 2012 byl ukoncen prodej penzijniho pfipojisténi (od roku 2013 se nazyva
transformovany fond) a od roku 2013 si mohou obc¢ané penzijn¢ spofit do dopliikového
penzijniho spofeni (dale DPS). V grafu ¢. 7 je vidét, jak skute¢né klesa od roku 2013 pocet
ucastnikid transformovaného fondu (napt. z divodu vyuZiti nadroku na cerpani prostiedki)
a zaroven stoupa pocet ucastniktit DPS. Ke konci roku 2014 je pocet ucastniki v DPS vice
nez 228 tisic. Naproti tomu diichodové spotfeni (dale DS), které zacalo plnit funkci
prostiedku zéasluhovosti na odvedeném diichodovém pojisténi, bude rozhodnutim vlady
velmi pravdépodobné ke konci roku 2015 zruSeno. Zde je pocet ucastnikli ke konci roku
2014 ve vysi presahujici 83 tisic a t¢émé&f neroste.

V transformovanych fondech klienti nemohou vzhledem K nastaveni produktu
ocekavat zhodnoceni, které by vyrazn€ piekonalo inflaci. Naopak v DPS, vtzv.
ucastnickych fondech, takovou moznost maji — mohou vybirat jak z konzervativnich,
tak i z dynamickych tcastnickych fondu. Detailni ¢isla — pocet ucastniki a hodnota majetku

Vv penzijnich produktech popisuje tabulka ¢. 10.
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Tabulka €. 10: Vyvoj majetku v piivodnim penzijnim pfipojisténi, DPS a DS (v mld. K¢)

a vyvoj poctu ucastnikti (v mil.)

. Pocet
Majetek v ] Pocet
Majetek v . ucastnikd Pocet

Rok pivodnim Majetek v DS ucastnikd

DPS ptivodniho ucastniki DS

pen .pFip. DPS
pen. prip.

2000 40,052 2,372289
2001 50,400 2,508264
2002 63,424 2,597364
2003 76,783 2,661362
2004 93,826 2,949688
2005 112,646 3,284430
2006 136,136 3,610920
2007 162,104 3,962098
2008 186,119 4,295603
2009 200,220 4,470178
2010 216,112 4,595342
2011 232,052 4,599209
2012 246,594 5,150415
2013 280,688 1,265 0,346 4,870174 0,091027 0,081962
2014 312,102 4,840 1,703 4,557812 0,228812 0,083213

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Asociace penzijnich fondit CR (2015

4.3.5 Prostredky domacnosti ve fondech kolektivniho investovani

Kolektivni investovani ma v Ceské republice teprve kratkou tradici. I vzhledem

k absenci investi¢nich produktd za dob socialismu existuje stale velké procento obyvatel,

které investovani ptili§ nerozumi a dava radgji prednost bezpeénému ulozeni penéz v bance.

Ptesto objem prostredki ve fondech kolektivniho investovani stale roste. Vyjimku tvofil rok

2008, kdy investofi zacali hromadné vybirat svoje podily ve fondech, aby tak ochranili svoje

uspory pii propadech na kapitalovych trzich. Je tfeba specifikovat, Ze rozdil objemu majetku

ve fondech mezi roky 2007 a 2008, ktery Cinil vice nez 70 mld. K¢, nebyl zpiisoben ztratou

hodnoty, ale ptredevsim odkupy (graf ¢. 8). Co se tyka rozdé€leni fondi kolektivniho

investovani na fondy domaci a zahrani¢ni, jde pfedev§$im o zdanéni. Fondy registrované

v Ceské republice plati daii z piijmu pravnickych osob ve vysi 5 %, fondy registrované
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Vv zahrani¢i (napt. v Lucembursku) odvadi dan z objemu spravovanych prostredki a tato dai
je zpravidla nizsi, takze pti mensi dafiové povinnosti stoupa Cistd vykonnost fondu.

Graf ¢. 8 ukazuje celkovy investovany objem prostfedki ve fondech kolektivniho
investovani bez rozliSeni, zda majetek vlastni domacnosti nebo pravnické osoby. Proto bude
v souhrnnych grafech ¢. 14 a 15 pouzit koeficient 0,73. Obyvatelstvo a instituce drzi
V domdcich a zahranicnich podilovych fondech nabizenych v Ceské republice celkem 276,06
miliard K¢ (k 31. 3. 2014), pricemz 73 % objemu majetku je drzeno fyzickymi osobami
a 27 % je drzeno pravnickymi osobami (Asociace pro kapitalovy trh, 2014).

Do roku 2013 vcetn¢ Asociace pro kapitalovy trh nerozliSovala u fonda kolektivniho
investovani, zda jsou drzeny fyzickymi osobami (domacnostmi) nebo pravnickymi osobami.
Veskeré prostfedky fondt kolektivniho investovani ve vSech letech jsou tedy kraceny
0 27 % tak, aby prezentované informace skute¢né ukazovaly realny podil uspor domacnosti

dle zadani této prace, byt neni zndma piesna kazdoroc¢ni odchylka.

Graf ¢. 8: Hodnota majetku ve fondech kolektivniho investovani (v mld. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Asociace pro kapitalovy trh (2015)

Od roku 2012 objem obhospodafovaného majetku opét roste — nejenze akciové
i dluhopisové trhy rostou, ale stfadatelé hledaji zajimavéj$i moznosti zhodnoceni,

nez na uctech v bankach piipadné ve stavebnim spoieni.
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Pro ptiklad je uveden i jednoduchy graf (¢. 9), ktery ukazuje rozdily v preferencich
jednotlivych typa fonda v letech 2004, 2009 a 2014. Je patrny velky odklon od diive velmi
oblibenych fondl penézniho trhu (z divodu neustale se snizujici vykonnosti) ke smiSenym
strategiim, narista také podil dluhopisovych a akciovych fondi. Smisené strategie, mysleno
strategie kombinujici akciovou a dluhopisovou slozku, jsou vhodnou volbou pro stfadatele,
kteti chtéji dosahovat vysokych vynosii (akciova slozka) a zaroven se spoléhat ina
investicni brzdu (dluhopisova slozka). Akcie a dluhopisy jsou zpravidla negativné
korelovany, tzn., ze v ptipad¢ rlstu akciové slozky ¢asto dluhopisy stagnuji nebo klesaji

a naopak.

Graf €. 9: Porovnani rozdéleni aktiv ve fondech kolektivniho investovani podle typt fondi
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Asociace pro kapitalovy trh (2015a)

V rdmci srovndvani uspor ¢eskych domadcnosti je tfeba identifikovat moznosti,
které maji CeSti stfadatelé v souvislosti s ochranou finan¢nich prostfedkti pied inflaci.
Mezinarodni rozdéleni typt fondu dle rizika trhu je na: fondy penézniho trhu, fondy
dluhopisové a fondy akciové. V nasledujicich tfech grafech jsou komparovany vynosy
téchto zakladnich typti fondd s mirou inflace vyjadiené pfirGstkem primérného ro¢niho

indexu spottebitelskych cen. Komparovana jsou vzdy jednoleta obdobi — o kolik se snizila
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mezi 2. lednem a 31. prosincem hodnota uspor kviili inflaci a naopak jaky nominalni vynos
by byl pfipsan pfi investici do daného konkrétniho typu fondu (investice vlozena na zacatku
roku, zkoumani jeji hodnoty na konci roku). Rozdil mezi mirou inflace a nominalnim
zhodnocenim ve fondu ukazuje, zda stfadatel v kazdém konkrétnim roku na patnéctiletém
horizontu dokézal ¢i nedokazal ochranit financni prosttedky pied inflaci. Cena fondu
neobsahuje naklady ve formé¢ vstupnich poplatki, spravcovské poplatky jsou v Cisté cené

fondu zapocitany.

Graf ¢. 10: Srovnani vykonnosti fondu penézniho trhu - ING International Czech Money
Market (v %) smirou inflace vyjadiené pfirdstkem primémého ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen (v %) a vyvoj hodnoty cenného papiru otevieného podilového fondu

(v K&) k 31. 12.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ING bank (2015b)

Dle grafu ¢. 10 je vidét, ze vybrany fond penézniho trhu spiSe nedokaze ochranit
penize pied inflaci. Sice zpravidla pifinasi kladny nominalni vynos, vhledem k velmi
bezpecnému nastaveni portfolia vSak neni vhodny pro dlouhodobé investovani. Je vhodny

pro kratkodobé investice nebo jako ,,prestupni stanice* z akciovych ¢i dluhopisovych fondd.
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Graf ¢ 11: Srovnani vykonnosti dluhopisového fondu - ING International Cesky fond
obligaci (v %) smirou inflace vyjadiené piiristkem pramémého ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen (v %) a vyvoj hodnoty cenného papiru otevieného podilového fondu

v K¢ k 31. 12.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ING bank (2015b)
Z grafu ¢. 11 vyplyva, ze dluhopisovy fond ve velké vétsin€ dil¢ich obdobi dokaze
pfinaSet vynos nad inflaci, byt miiZe pfinaSet i zaporné zhodnoceni. Vzhledem ke své

kolisavosti je vhodny pro stiednédobé investice.
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Graf ¢. 12: Srovnani vykonnosti akciového fondu — NN (L) Global Equity (v %) S mirou
inflace vyjadiené ptirtistkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen (v %) a vyvoj

hodnoty cenného papiru oteviené¢ho podilového fondu (v EUR) k 31. 12.
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ ING bank (2015b)

Dle grafu ¢. 12 je zfejmé, pro¢ se u akciovych fonda doporu¢uje minimalni investi¢ni
horizont 5 let. Kolisavost je velmi vysokd. Jsou mozné vykyvy v fadech desitek procent.
Presto na patnactiletém horizontu dorucil tento konkrétni fond desetkrat vynos a pétkrat
ztratu. I pres kritické roky 2002 (splasknuti technologické bubliny) a 2008 (americka
hypotecni krize) fond na patnactiletém horizontu neni ztratovy. A navic — V pfipadé
pravidelné mésicni investice (dle kapitoly 3.6.2) na patnactiletém horizontu by fond dorucil
vynos v fadech desitek procent.

Kolektivni investovani je jednoduchou a srozumitelnou formou zhodnocovani
volnych finanénich prostfedkil. Vzdy je vSak tfteba myslet na individuélni investi¢ni horizont
kazdého investora a také na jeho investi¢ni profil. Fondy kolektivniho investovani jsou

jednou z moznosti, jak ochranit tispory pied inflaci.
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436 Uspory domacnosti vcennych papirech  nakupovanych
pres obchodniky s cennymi papiry
Stradatelé, ktefi se chtéji 0 své investice starat sami a disponuji volnymi prostiedky
ve vysi alespon desitek tisic K¢, maji moznost nakupovat cenné papiry pifimo od obchodnikil

s cennymi papiry. Objem majetku spravované¢ho piimo investory je zatim v porovnani

S ostatnimi typy finan¢nich rezerv relativné maly, postupné ale roste (graf ¢. 13).

Graf & 13: Uspory domacnosti v cennych papirech mimo kolektivni investovéni

nakupovanych ptes obchodniky s cennymi papiry (v mld. K<)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Asociace pro kapitalovy trh (2015a)
4.3.7 Celkové uspory domacnosti v CR

Celkova struktura Gspor domacnosti v CR je tedy tvofena bankovnimi vklady,
stavebnim spotenim, technickymi rezervami zivotniho pojisténi, penzijnimi produkty, fondy

kolektivniho investovani a cennymi papiry mimo kolektivni investovani.
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Graf ¢. 14: Vyvoj struktury tspor domacnosti v CR v letech 2005 — 2014 (v mld. K¢&)
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Zdroj: vlastni vypocty

V grafu ¢. 14 je vidét, ze v Ceské republice postupné dochézi ke kumulovani Gispor
doméacnostmi, pfi¢emz nedochdzi k Zadnym zasadnim zvratim v preferencich obyvatelstva.
Zéakladem je umistovani Gspor v bankach. V ase téméf neménné jsou sympatie Cechdl
ke stavebnimu spofeni jakozto relativné vynosnému produktu s podporou statu. Vzhledem
Kk tomu, ze finan¢ni odbornici doporucuji drzet na béznych a spoficich uétech finan¢ni
rezervu na 3 — 6 mésici, je tieba konstatovat, ze Cesi nevyuzivaji pfili§ moznosti, které jim
umozni zachovani realné hodnoty penéz, tedy obranu pied inflaci, napt. prostiednictvim

investovani.
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Graf ¢&. 15: Vyvoj struktury Gspor domacnosti v CR v letech 2005 — 2014 (v %)
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Zdroj: vlastni vypocty
V grafu €. 15 je dokonce vidét, Ze podil Gspor v bankach mirné kazdoro¢né roste.
Podil stavebniho spoteni na celkovych usporach klesa. Relativné neménny je podil Gspor
V rezervach Zivotniho pojisténi, roste podil v penzijnich produktech. Cesi si uvédomuji,

ze V budoucnu bude mit stat t€zké se o ob¢ana v dichodovém veéku postarat.
4.4 Struktura uspor domacnosti ve vybranych zemich

Tato cast prace si klade za cil komparovat rozdily ve spoficich zvyklostech mezi
vybranymi evropskymi zemémi a odpovidat na divody téchto odliSnosti. Zemé byly
vybrany z diivodu historické, ekonomické a politické provazanosti s nasi zemi. Pfredmétem
zkoumani budou tyto zemé: Slovensko a Mad’arsko jako zastupci Visegradského uskupent,
dale Rakousko jako vyspéla evropska zemé s doplnénim o dvé severské zemé — Finsko
a Norsko. O severskych zemich se hovoii jako o mistech blahobytu a vysoké Zivotni Girovné.
Srovnavaci data jsou ziskavana z portalu OECD — Organizace pro hospodaiskou spolupraci
a rozvoj. Vzhledem k metodologii portalu OECD bude u jednotlivych zemi pocitano
se slozkou ,,depozita a ména“, tedy s bankovnimi vklady a hotovosti drzenou domacnostmi
dohromady (na rozdil od piedchazejici kapitoly pojednavajici o struktuie aspor v CR

bez sledovani drzeni hotovosti domacnostmi). Pro zjednoduseni budou zkoumany tyto typy
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uspor: Ména a depozita, podilové fondy, rezervy zivotniho pojisténi a penzijni produkty.

Pro tgely komparace bude v zavéru této kapitoly pouzita metodika OECD i pro CR.
4.4.1 Finsko

Finsko patfi mezi skandinavské zemé¢, které jsou obecné znadmy svou vysokou
zivotni irovni. Finsko ma asi polovinu obyvatel oproti Ceské republice, je sou¢asti EU
aplati se vném Eurem. Je zndmé pfedevSim nerostnym bohatstvim, kladnym postojem
k jadernym elektrarnam a pro spoustu uzivateld digitalnich technologii synonymem rtstu

I Gistupu znacky NOKIA.

Graf ¢. 16: Vyvoj struktury aspor domacnosti ve Finsku v letech 2003 — 2012 (v mil. Euro)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé¢ OECD (2015)

Dle grafu ¢. 16 ve Finsku po dobu zkoumanych deseti let az na vyjimku tspory
domacnosti rostou. V dobé vypuknuti americké hypoteéni krize (vyvoj z roku 2007 do roku
2008) je patrné snizeni celkového objemu uspor, pficemz nejvyssi odliv penéz se tykal
podilovych fond. Cast prostiedkd z podilovych fondii byla pfesmérovana do bezpeéné
hotovosti a depozit. Dalsi vyvoj ukazuje, ze finské domacnosti po roce 2007 pokracuji

v kumulaci Gspor a ziskavaji opét divéru v podilové fondy.
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Graf ¢. 17: Vyvoj struktury aspor domacnosti ve Finsku v letech 2003 — 2012 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

V druhém grafu €. 17, ktery se tykd Uspor finskych domécnosti, je viditelny
obrovsky nariist majetku domaécnosti v podilovych fondech az do roku 2007,
kdy opatrnostni motiv zpusobil preliti ¢asti tispor do hotovosti a bankovnich vklada.
Rezervy v zivotnim pojisténi a v penzijnich produktech pii ekonomickém utlumu po roce
2007 témetr nebyly dotceny. Finové si dlouhodobé drzi v hotovosti a na bankovnich

vkladech spory ve vysi oscilujici kolem 60 % svych disponibilnich uspor.
4.4.2 Madarsko

Mad’arsko patii mezi byvalé postkomunistické zemé&. Ma téméf totoZny pocet
obyvatel jako Ceska republika. Do srovnani bylo Mad’arsko zafazeno kvili nasledné
komparaci zemé pravé s Ceskou republikou. V sou¢asné dobé je Mad’arsko v Evropé znamo
mj. nepopularnimi kroky vlady vedoucimi k odejmuti moznosti odkladat si penize v ramci
soukromych penzijnich fondd a tvrdou rétorikou predsedy vlady Viktora Orbana, ktery
zavadi v zemi rizna tvrdé opatieni vedouci k VyrovnanéjSimu rozpoctu a k vyssimu vybéru

dani (napf. navySené dané pro banky operujici v Mad’arsku).
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Graf ¢. 18: Vyvoj struktury tspor domacnosti v Mad’arsku v letech 2003 — 2012 (v mil.

Forinti)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé¢ OECD (2015)

Mad’ati v pribéhu poslednich deseti let dokazali témét kazdoro¢né navysit uspory
domécnosti. I pfi pfechodu zroku 2007 do roku 2008 nedoslo k poklesu. Obrovskym
zadsahem do uspor domacnosti bylo rozhodnuti mad’arské vlady o navratu prostredkii
soukromych penzijnich fondd zpét do pribézného dichodového systému. Kritizované

opatfeni zpiisobilo velké ztraty podilu mad’arskych domdacnosti v penzijnich produktech.
(IDNES, 2010)
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Graf ¢. 19: Vyvoj struktury aspor domacnosti v Mad’arsku v letech 2003 — 2012 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

V grafu €. 19 jesté v roce 2003 drzeli mad’arské domécnosti ptes 70% svych Uspor
v hotovosti a Vv bankovnich vkladech. Postupné vSak dochazelo k pfesouvani téchto
prostiedkii do jinych aktiv, kterd mohou piinaset vyssi zhodnoceni. Vzhledem ke zménam
V penzijnim systému se opét podil Gspor v hotovosti a v bankach navysil. Zajimavou
skuteCnosti je fakt, ze vroce 2012 je vice nez 15% uspor domadcnosti alokovano

do podilovych fondu.
4.4.3 Norsko

Norsko jako jedina ze zkoumanych zemi neni souc¢asti EU. Je povaZovéano za jednu
z nejbohatSich zemi v Evropé€. Rybolov, obrovské nerostné bohatstvi, jako je ropa a zemni
plyn dava moznosti, jak drzet hospodafstvi a zivotni uroven vysoko. Zaroven to ovSem

znamena, Ze spotiebitelské ceny jsou v Norsku podobné vysoké, jako ve Svycarsku.
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Graf ¢. 20: Vyvoj struktury tuspor domacnosti v Norsku v letech 2003 — 2012

(v mil. norskych korun)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé¢ OECD (2015)

V grafu €. 20 je viditelny velmi vysoky podil domacnosti v penzijnich produktech.
Ze vsech tuspor domacnosti tvofi pfiblizné polovinu. Rezervy v podilovych fondech
a v rezervach zivotniho pojisténi zaujimaji spi§ marginalni vyznam. Penzijni produkty jsou

stejné dulezité a vyuzivané jako hotovost a depozita v bankach.
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Graf ¢. 21: Vyvoj struktury aspor domacnosti v Norsku letech 2003 — 2012 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

V grafu €. 21 je patrné postupné snizovani vahy rezerv v Zivotnim pojisténi. Témér
polovina vSech Uspor domacnosti je uloZena v penzijnich produktech a tento podil stale
roste. Pokud nedojde k vyrazné zméné struktury uspor obyvatelstva v Norsku, je tieba
konstatovat, ze Norové maji vynikajici vychozi podminky pro zachovéani vysoké zivotni

arovné ha duchod.
4.4.4 Rakousko

Rakousko jakozto soused Ceské republiky se odliuje od ostatnich zkoumanych
sttedoevropskych stati pfedevS§im tim, ze nemuselo stagnovat kvili absenci sil, které by
do zem¢ importovaly socialismus. Rakousko je zpohledu zkoumani Gspor zajimavé
napiiklad tim, ze plnych 60 % obyvatel drzi ¢ast svych uspor ve stavebnim spoteni. (E15,
2015) Pro Ceskou republiku jsou Raku$ané sousedé, kteii maji s ndmi nejen velmi
podobnou mentalitu, ale i geny. VZdyt’ nejen za dob Rakouska - Uherska jsme byli obCany

jedné zemg.
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Graf ¢. 22: Vyvoj struktury ispor domacnosti v Rakousku v letech 2003 — 2012 (v mil. Euro)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

Rakouské domacnosti pomalu, postupné a pravidelné¢ akumuluji svoje uspory
bez zadnych viditelnych vykyvi. Velky podil na Gsporach domacnosti je viditelny v oblasti
rezerv zivotniho pojisténi. Naopak vyrazné mensi ¢ast uspor zaujimaji podily v penzijnich
produktech. Casto se mluvi o tom, Ze &im stabiln&jsi a vyspélejsi je ekonomika dané zems,

tim mensi hrozi volatilita v hospodatskych otazkach. A Rakousko je toho pfimym dikazem.
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Graf ¢. 23: Vyvoj struktury uspor domacnosti v Rakousku v letech 2003 — 2012 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

Rakusané dle tohoto grafu postupné snizuji vahu drzeni dspor v hotovosti
a na bankovnich Uctech ve prospéch rizikov¢jsich, ale vyssi vynos pfinasejicich aktiv —
napft. V rezervach zivotniho pojisténi. Pfesto tento trend neni nijak vyrazny a napf. investice

prostiednictvim podilovych fondu jsou v poslednich deseti letech na velmi podobné tGrovni.
4.4.5 Slovensko

Slovenska republika jako nas ptimy soused ma s nami mnoho spolecného. Historii,
jazyk i podobné hodnoty. Pii zaniku Ceské a Slovenské Federativni Republiky a vzniku
samostatné Ceské republiky a Slovenské republiky v roce 1993 jsou oba staty stale tizce
hospodaftsky propojeny — jsme vzajemnymi velkymi nejen obchodnimi partnery. Slovensko

v soucasné dob¢ dosahuje v Evrop¢ velmi dobrych hospodarskych vysledki.
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Graf ¢. 24: Vyvoj struktury uspor domacnosti na Slovensku v letech 2005 — 2012
(v mil. Euro)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zadkladé¢ OECD (2015)

Na prvni pohled je v grafu €. 24 jasné viditelny obrovsky narlst Gspor slovenskych
domacnosti, a to vice nez o 100 % za osm let (oproti ostatnim zemim nemohla byt
komparovéana data i za rok 2003 a 2004, protoze ve srovnani OECD chybély informace
0 objemu uspor domacnosti v rezervach Zivotniho pojisténi a v penzijnich produktech).
Vzhledem ke zvySujicim se pfijmim slovenskych domécnosti vSak narist Gspor neni

zadnym ptrekvapenim.
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Graf ¢. 25: Vyvoj struktury aspor domacnosti na Slovensku v letech 2005 — 2012 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé OECD (2015)

V grafu ¢. 25 je dobfe viditelny vyrazny narast vahy penzijnich produkta.
| pfes otevienou averzi premiéra Roberta Fica ke druhému pilifi drzi Slovaci v zabezpe€eni
na diichod stale vyssi a vyssi objem prostiedktii. Naopak se snizuje vaha podilovych fondd.
Slovenské doméacnosti drzi v hotovosti a v bankovnich produktech stabilné kolem 70 %

svych uspor.
4.4.6 Komparace struktury uspor ve vybranych zemich

V nésledujicim obrazku ¢. 26 dochazi k pfimé konfrontaci strategii domécnosti.
Takovéto univerzalni srovnani neni jen ekonomickou komparaci, ale hovoii i o mentalnim

nastaveni domacnosti v riznych statech Evropy.
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Graf ¢. 26: Komparace struktury uspor domacnosti ve vybranych zemich v roce 2012 (v %)

100,00

90,00

80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00

10,00

0,00
CR Finsko Mad’arsko Norsko Rakousko Slovensko

B Ména a depozita M Podilové fondy ™ Rezervy zivotniho pojisténi  ® Penzijni produkty

Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ OECD (2015)

V tomto zavérecném srovndni je patrny velmi vyrazny sklon umistovat uspory
v bankdch u domacnosti v Madarsku, Slovensku a piedeviim v Ceské republice.
Zatimco Finové, Rakusané a predevsim Norové mysli i na dalekou budoucnost a svéiuji své
uspory pojistovnam, penzijnim spolecnostem a investicnim spole¢nostem, domacnosti
z byvalého vychodniho bloku se zatim stale uci, jak efektivné spravovat svoje uspory.
V celé Evropé se hovoii o tom, ze pro vlady bude velmi obtizné financovat dichodovy
systém. Vklady na bankovnich uctech a hotovost zpravidla ztraci svoji realnou hodnotu. Pro
zachovani zivotni rovné je tedy vhodné premyslet o tom, kam umistovat uspory
domacnosti, které jsou uréeny na budouci cile — tedy napf. na zajisténi financovani studia
a vstup do samostatného zivota déti, ndkup nemovitosti, financovani diichodu. Ze Sesti zemi
vSak na$tésti neni zadna, kterd by nevyuzivala dostupné a legislativné kvalitné oSetiené
moznosti, jak ,lépe” zhodnotit své uspory. O tom, jak je mozné konkrétné prispét

k efektivnéjsimu rozdéleni uspor domacnosti, pojednava kapitola diskuse a doporuceni.
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4.5 Diskuse a doporuceni

Obyvatelé Ceské republiky jsou konzervativni. Obecné, podle statistik. Je mozné
fici, ze opatrnosti neni nikdy dost. Jistota je v nasem zivoté¢ dulezitd. Malokdo ovSem
premysli nad tim, Ze 1 jistota je zbozim, za které se plati. Napiiklad penzijni spole¢nosti,
které ze zdkona nesmi u transformovaného fondu dosahovat zaporného zhodnoceni (musely
by rozdil nahradit zvlastnich zdroji), jednoduSe zhodnocuji prostfedky velmi
konzervativng, ptipadné si plati za zajiSténi proti poklesu (a tyto néklady snizuji vynos
fondu). Obc¢an tiSe doufa, ze jeho spofeni na diichod piinese vynos alespon na urovni inflace.

Zajimavé je, ze i kdyz maji Cesi radi jistotu, jsou zarovei velmi aktivni a podnikavi.
Obrovské mnozstvi osob samostatné vydelecné ¢innych mélo odvahu vzit na sebe veskerou
zodpovédnost a zacit podnikat. Podnikatel si sdm hledd zdkazniky, je casto feditel,
femeslnik, ucetni a dopravce v jednom. Podnikatel podstupuje obrovské riziko, ze jeho
podnikatelsky plan nevyjde a jeho podnikdni nenaplni jeho ofekavani a finan¢ni stabilita
jeho a jeho rodiny mize byt ohrozena. Ale v nakladani s usporami doméacnosti jsme
konzervativni a Casto povazujeme bézny ucet jako nejbezpecnéjsi pristav.

Velky vliv na chovani domacnosti maji zkuSenosti z minulosti. V pocatcich
socialismu existovalo velmi omezené mnozstvi zpiisobtl, jak diverzifikovat uspory. Cesi
chodili do prace, vydélavali a paradoxné neméli za co utracet. Penize jednoduse nechavali
ve spoftitelnach a ¢ekali. Vznikl navyk — penize patii do spofitelny. Po roce 1989 se oteviely
dvefe svétu a nastalo obdobi hledani moZnosti, jak se realizovat, jak vyniknout, jak ukazat,
ze jsou v CR chytii, vzdélani a vynalézavi lidé. A zaCali podnikat. Jenze nékteti lidé
nemohou nebo nechtéji podnikat (zdravotni divody, chybi mysSlenka, odvaha, penize
narozjezd firmy, jsou spokojeni jako zaméstnanci...). Ale se svymi tsporami mohou
podpotit podnikani téch firem, které uz na trhu jsou, piispét tak k jejich uspéchu a podilet se
na jejich uspéchu — vydélavat s nimi. Mohou investovat.

Je obecné znamo, Ze ispory se maji diverzifikovat — rozméliiovat riziko. Cast penéz
na operativni potfebu nechat na 0Uétu v bance, dal$i penize, které budou potieba
na dovolenou odkladat na spofici Ucet. Je moZné chytfe vyuZit zajimavé Uroceného
stavebniho spofeni Se statni podporou na rekonstrukci koupelny. Pro dvouletou dcerku
odkladat 500 K¢ mésicné do vyvazeného fondu, aby méla na svatbu (a snem rodic¢e mtze byt
pfedani hodnotného daru — zlatého slitku o vaze jedné trojské unce, ktery se da aktudlné
koupit za cca tficet tisic korun k promoci). Kvili pofizeni pozemku planovaného za patnact

let nakoupit dividendové akcie velkych spolecnosti a na diichod si odkladat do (poplatkove
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velmi vstficného) doplitkového penzijniho spofeni, protoze kdo vi, jaké budou statni
dichody, a suma v DPS na konci zajisti m&si¢ni rentu deset tisic korun po dobu deseti let...

Vyse uvedeny odstavec ilustruje, ze pro efektivni fizeni uspor domacnosti je dulezité
nejen mit prostiedky, ale predev§im mit cil, plan pro tyto prostfedky. V momentg,
kdy domacnost zna svoje plany a cile do budoucna (a samoziejmé zna svoje finanéni
rezervy, ptijmy a vydaje), je mnohem snazsi tyto plany a cile napliiovat. Minimélnim cilem
kazdé domacnosti by méla byt vytvorena financni rezerva pro nepiedvidané situace ve vysi
3 — 6 mésicnich piijmu. Pti absenci této rezervy hrozi napt. nebezpecné zadluzeni drahymi
pujckami predatorskych uvérovych spolecnosti. Na nasem trhu je mnozstvi produktd
a sluzeb, které¢ je mozno chytte vyuzit ke splnéni v§ech budoucich cilti. Finan¢ni trh je vSak
pro spoustu lidi slozity a informace o ném nesrozumitelné. Proto je kli¢em ke kvalitni spravé
uspor domécnosti dobra finan¢ni gramotnost.

V soucasné dob¢, kdy prim hraje informacni otevienost zasluhou internetu, je mozné
hledat odpovédi a poradit se o financich pravé na vetejné siti, v bankach, pojistovnach
pfipadné s finan¢nimi poradci. Kvalita poradenstvi kolisa a je cilem riznych vladdnich
¢1 nevladnich instituci, aby regulace smétovala k vetsi kvalité, odbornosti a stabilité oboru.
Jiz v soucasné dobé¢ napft. poradci, kteti chtéji prodavat penzijni produkty na ¢eském trhu,
musi mit miniméaln¢ ukoncéené sttedoskolské vzdelani s maturitou a Gspé$né absolvovanou
zkousku u akreditacni komise.

Finan¢ni gramotnost by se méla stat pojmem, se kterym se zacnou setkavat v ramci
vyuky uz Skoléaci na zakladnich a studenti na stfednich Skolach a uciliStich. Je nutnd ptisna
kontrola, ptipadné regulace zprostiedkovatelského trhu, aby doslo k zamezeni ptisobeni
firem, které dorucuji svym zakaznikiim nevhodné produkty a sluzby. Rovnéz pokud finan¢ni
instituce budou poskytovat transparentni informace a pokud ob¢ané budou divéfovat nasi
legislativé a tomu, Ze obc¢an jako zakladni a nejdileZzitéjsi jednotka statu je jeho soucasti
a pod jeho ochranou, pak bude ziejmé, ze v tomto férovém prostiedi bude moci obéan bud’
sdm, nebo s pomoci odbornika efektivné a chytie spravovat svoje uspory tak, aby plnily jeho
cile a chranily ho pfed nebezpecimi. A okolnosti nasvédcuji tomu, Ze se obcané postupné uci
lépe spravovat svoje Uspory tak, aby jim pfindSely vétsi uzitek. Vyvoj popisovany
v praktické ¢asti tomu nasvédcuje.

Vsechny informace v této bakalarské praci byly zpracovany praveé proto,
aby komplexni nahled na problematiku nutil k zamysleni nad stavajici situaci, ukazoval, jak
spravuji své uspory domacnosti Vv dalSich zemich, a motivoval ke zmén¢, pokud bude

identifikovana jako zménou k lepSimu.
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Vysledky prace ukazuji, Ze se domacnosti v Ceské republice spoléhaji predeviim na
lehce dostupné a jednoduché formy ukladani ispor, jako je hotovost, bézné ucty a stavebni
spofeni. Slozitéjsi formy vytvareni uspor, mezi néz patii dlouhodobé a investicni produkty,
zatim nejsou prili§ rozsifené. Z vysledki je také ziejmé, ze ¢eské domacnosti v porovnani
s dal$imi zemémi mnohem pomaleji zavadéji vyuzivani modernich spoficich a investi¢nich
produktt. Mezi divody patii pfedevsim nizka mira informovanosti ob¢anti a strach ze ztraty
financ¢nich prostiredki.

Z toho plyne, ze prace finan¢nich tstavli nebo poradct by méla jesté vice smétovat
k pfedavani srozumitelnych a pravdivych informaci o moznostech stfednédobého
a dlouhodobého zhodnocovani Gspor. Pouze klient, ktery rozumi a véii produktu, by mél
uvazovat o jeho koupi. Je také dulezité nejen nabidnout a prodat klientovi produkt, ale
peclivé zjistovat informace o klientovi a vyhodnocovat, zda a jaky produkt bude vhodny pro
uspokojeni jeho konkrétnich potfeb. Je zde tedy obrovsky potencial k tomu, aby se
Z finané¢nich ustavii nebo poradct stal nejen prodejce, ale i partner, ktery bude dlouhodobé
budovat vztah s vefejnosti, dbat na svoje dobré jméno a svou ¢innosti zvySovat finan¢ni
gramotnost ob¢ant. Ti maji pravo nebyt odborniky ve svété financi. Jsou odborniky v jinych
oborech. A jsou tedy slabsi stranou, ktera si ze strany finan¢nich instituci a poradct zaslouzi

maximalni a profesionalni péci v oblasti péce o jejich uspory.
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S5 Zavér

V Ceské republice jsou tspory domacnosti drzeny piedev§im na bankovnich
vkladech. Z divodu nizkych urokovych sazeb je viditelny odklon od terminovanych
K neterminovanym vkladim. Na G¢tech v bankach drzi ¢eské domacnosti 1,5 bil. K¢.

Druhym nejoblibenéjsim zplsobem drzeni Gspor ¢eskych domdacnosti je stavebni
spofeni, které je kombinaci tiroku vyssiho, nez na béznych uctech, statni podpory a moznosti
levného uvéru na financovani vlastniho bydleni nebo rekonstrukce. Ve stavebnich
spotitelnach je ulozeno pres 400 mld. K¢.

Dalsi tuspory ceskych domdcnosti lezi ve stdtem podporovanych penzijnich
produktech (320 mld. K¢), rezervach zivotniho pojisténi (280 mld. K¢) a ve fondech
kolektivniho investovani (240 mld. K¢).

Z tohoto rozdéleni je ziejmé, Ze Ceské domdcnosti maji vétsi objem prostiedki
ulozen v bankach a stavebnich spofitelnach, na které¢ se na jednu stranu vztahuje zaruka
za tyto vklady ve vysi 100% do ekvivalentu cca 2,7 mil. K¢, na druhou stranu tyto vklady
zpravidla ztraceji svou realnou hodnotu kvili inflaci. Diivody, pro¢ jsou Cesti stfadatelé
konzervativni, vychéazeji z nckolika skutecnosti, pfedevSim znavyku, Ze penize jsou
bezpecné v bankach, a také kvili nizké finan¢ni gramotnosti, ktera potlacuje dvéru obcani
v produkty s investi¢nim rizikem.

Ve srovnani zemi je vidét, Ze Norsko, Rakousko a Finsko, které nezazily dobu
socialismu a tedy omezené moznosti, jak se starat o uspory, dokaZou umistovat vétsi cast
uspor domécnosti 1 do dlouhodobéjsich rezerv, které mohou pfinédset vyssi vynos a ochranit
tak lépe pred inflaci. Naopak v Madarsku a na Slovensku je viditelné, ze s Ceskou
republikou podobnd historie druhé poloviny minulého stoleti zplsobuje teprve postupny
pfechod k novym mozZnostem, jak se cilen¢ a efektivné starat o uspory domacnosti. Tento
vyvoj je ovlivnén nejen finanéni gramotnosti Cechd, ale i legislativou, kvalitou nabizenych
finan¢nich sluzeb, davérou ve finan¢ni zprostfedkovatele apod. Nase domadcnosti
kazdopadné postupné sméiuji k vétsi diverzifikaci a k vyuzivani i dlouhodobych a zpravidla
vynosngjSich programill pro svoje uspory, coz vytvaii dobry piedpoklad pro dalsi rozvoj

finanéniho trhu.
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