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Abstrakt

Bakald&ska prace se zaifuje na alternativni formy investovani (p&mi mince
z drahych kou a francouzska vina - Bordeaux) v komparacézpmi finartnimi

investicemi, které jsou din¢ dostupné vramci fingniho trhu (Zivotni pojigni,

penzijni @ipojisténi a kolektivni investovani). Teoretickést prace se soteti na
vyswtleni principu jednotlivych forem investovani a upaiuje na jednotlivé klady
a zapory. V praktickéasti je uvedena vlastni analyza a komparacktd invesitnich

Nastrofi.

Abstract

The bachelor thesis is focused on alternative foahsnvestment (commemorative
coins made of precious metals and French winesddaux) in comparison with
common financial investments available within theahcial market (life insurance,
additional pension insurance and collective investin

The theoretical part places emphasis on definitadnvarious investment forms
principles and highlighting particular advantagesl amegatives. In the practical part,

there are these investment tools analysed and goesty compared.

Kli ¢ova slova
Investovani, pagini mince, likvidita, Bordeaux, poji&ti, investéni spol€nosti,

riziko, vynos, management fee.

Key words

Investment, commemorative coin, market liquiditpréeaux, insurance, investment

company, risk, profit, management fee.
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Uvod

V souwiastné dob pati finance (investovani, gpky, dichody, atd.) k hlavnim
témafim nasi spoknosti. Deng miZzeme vidt na pultech novinovych statikelké
mnoZstvi titulki o chystané penzijni refokmo vysi arokovych sazeb, o inflaci, atp.
At chcemeci ne, penize v Zivétkazdého z nas hragim dal tim tSi roli. Bez
pertz se dnes prakticky nenajime, nemame kdetispat, nic si nepfidime.
A situace do budoucna bude s r#$Vv pravépodobnosti obdobna. Proto s&Sima

Z nas snazidrakym zpisobem na budoucnostipravit, abychom réli co jist kdyz
piijdeme o préci, abychom nemuseli pracovat az do&kio abychom zajistili nase
potomky, atp. Proto se vzdavameitég ¢asti nasich fjmu, kterou se snazime

investovat a ktera by naméra k naSemu zajig&hi dopomaoci.

AvSak W tSina obyvatel ma jen omezené, fppd témei Zadné informace
o fungovani finadniho trhu, na kterém se navic pohybuje céd@la entit
vydavajicich se za fingni poradce, kterym jde jen o vlastni uZitek a Kiiencasto
vibec dolse neporadi. Stegntak finartni instituce nejsou Zadnymi charitativnimi

organizacemi a vice jak blaho klienta jSimou zajima vlastni zisk.

Ztoho divodu se ve své bakdtké praci zarfim na alternativni moznosti
investovani, kterymi by mohli &ni spotebitelé nahradit produkty fin&nich
instituci. Bohuzel velkacast obyvatel nema tbec informace, Ze by mohla
investovat sveé prostdky i jinym zgisobem, nez progdnictvim bank, invesinich
spole&nosti, atp. a ani neide tusit, kterd zéthto forem investovani je vyhogai.
Rad bych ve své bakdtké praci tyto alternativni moznosti popsal & glybrané

Z nich vice porovnal €mi klasickymi.
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1. Cil prace a metodika
1.1 Cil prace

Hlavnim cilem bakai&ké prace je analyzovani moznosti alternativniho
investovani pro &ného spdtbitele. Dikimi cili prace jsou komparace a analyza
béZznych forem investovani s alternativnimi wiipthu let a dale stanoveni vyhod
a nevyhod jednotlivych forem investovani a odhadwmatoje ristu (poklesu)dchto

investinich nastraj v nasledujicich letech

1.2 Metodika prace

V praci jsou porovnavany vykonnosti jednotlivychidm investic v pib¢hu let, a to
konkrétré v obdobi do 5 let, 10 let a 18 let.

Byly pouZity nasledujici metody:
* analyza

* komparace
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2. Teoretickadast

2.1 Klasické formy investovani

Tento termin pouzijeme pro produkty, které size obyejny ¢loveék prostednictvim

smlouvy Zidit u béZznych finagnich instituci (banky, poji®vny, fondy, atd.).

Téchto produkli maze byt cel&ada, avSak pro pi@bu bakal&ské prace byly vybrany
pouze ty, které afanéCR vyuZivaji nejastji. Jedna se o investii Zivotni pojisént,

penzijni gipojisteni a kolektivni investovani.
2.1.1 Investéni Zivotni pojisténi

~EXistuji rizné definice investniho Zivotniho poji&ni. Jednou z nich e byt
tato: IZP je jako lit teplou vodu do Vitavy na Suntave vie, 7e se v Praze

ohrejeme.” (8) Ale te’ uz vaze.

Jednd se o smiSeny produkt, ktery vés@bmbinuje poji&ni pro gipad smrti
a doziti (icemz miZze byt doplén jeSt o pojiS&ni Urazové a invalidni). (23)

Jak by se mohlo zdat z nazvu, tak i definicélonby se jednat o pojistny produkt,
avSak velké mnozstvi klielhtento produkt pouzivajitpdevsim k zhodnoceni svych
uspor a pojistné slozky inves&tiho Zivotniho pojidni se spiSe nevyuZivaji,
popipads jen to, co je zcela nezbytné k ugani smlouvy.

V souwastné dob se jedna o jednu z nejvyhagsich forem Zivotnich pojistek,
kterou vyuziva stale &3i mnozstvi kliert. Princip fungovani 1ZP je velmi
jednoduchy, za zaplacené pojistné klientem jsououp&ny podilové jednotky,
které utuji hodnotu individualniho d&iu klienta podle zvolené investii strategie.
(29) Tuto investini strategii si klient voli sdm a tim ouiivje vynosnost sgei
slozky svého pojighi. Proto také pojivna negarantuje minimalni vysi
zhodnoceni vloZenych prastki, a veSkeré riziko spojené s investovanim
ponech&va na klientech. (23) Klient ma obvykle nustrvolby z nabidky ¢kolika

investenich fondi, které se [iSi fedpokladanym zhodnocenim firdguich

L1ZP — investini Zivotni pojistni
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prostedki a podstupovanou mirou rizika. Standardemijeom moznost kdykoli
zmenit ponmer finantnich prostedki mezi pojistnou ochranou sloZzkou produktu.
Taktéz rozlozeni finamich prostedki mezi vybrané fondy lze v fiochu doby
trvani pojiséni menit. (29)

IZP se #izuje smlouvou mezi klientem a pajévnou a je skareno rekolika
moznymi zgisoby. Smlouva five byt vypo¥zena, avSak v tomtoifipact je zde
hrozba zaplaceni smluvni pokuty. DalSintigpbem ukoeni je umrti klienta, kdy
bude dle individualnich podminek poj@&en vyplacena pojistn&astka nebo
aktuélni hodnota individualniho¢tin, pogipads oboji. A posledni variantou
ukorgeni smlouvy je v fipadt doZiti klienta, kdy klient po dosazenicitého wku
muze zvolit vyplaceni naspené castky bul’ ve forne renty anebo jednorazovy

odkup.

.Problémem je, Ze na rozdil od jinych sluzeb s#Simou pojistky nenakupuji,
ale prodavaji. Jen malo klignsi prijde na poboku poji¥ovny pojiseni koupit,
proto poji¥ovny tradéné pouzivaji systémy proddjc Jejich vlastni st nejsou
piilis efektivni, proto stale &Si podil na trzich ziskavaji viag mére nezavisli
finanéni poradci. 1ZP je pro pojidvny nejzadagjsi, proto za kazdého nového
klienta plati stale vy3Si provize. Kazdy potendi&linent by si proto mil uvédomit,
Ze prvni dva roky bude platit provizi svému poradekze kdyby cld pojistku
zruSit (a inkasovat zp tzv. odkupné), nedostagasto ani korunu. Prvni dva roky
(nékdy i vice let) je investovan jen zlomek placenymrez, coz klienta vliasth
piipravi o ty nejvynos#si, nejdéle investovan&astky. U dlouhodao¥Sich
investenich produki ale nejsou neptSi zatzi patateni naklady (vstupni
poplatky) - ty se v trvani mnoha let tedi" a ve vyslednéastce, kterou klient za
produkt zaplati, ndedstavuji vyraznou polozku. Mnohenit$i dil plateb padne na
tzv. management fee, tedy poplatky za obhosfmdai investiniho portfolia. Tyto
poplatky mohou dosahovat az stotisicovyéhtek". (8)

Naopak vyhodou IZP je podpora od statu ve fordaiovych Glev, na kterych
muzeme ziskat ¢ az 1800 K. Daiova uznatelnost poji&i sefidi zakonem
586/1992 Sb., o danich #jnt ve zréni pozdjSich gedpidi.

13



Na ¢eském trhu existuje celéada spolénosti nabizejicich IZP, mezirse radi
hlavre: Ceska podnikatelska pofidvna, a.s., Kooperativa pdjdvna, a.s., Allianz
pojistovna, a.s., Amcico pojidvna a.s., ING Zivotni pojivna N.V., UNIQA

pojistovna, a.s. a dalsi. (31)

Klady a zapory IZP

Klady:

* moznost volby strategie

* komplexnost produktu (speni, pojiséni pro gipad doziti nebo
smrti a dalsi)

e po uzaveni smlouvy se o produkt nemusime dale starat
* nejsou zde pozadavky na prostor

* dailova uznatelnost

e moznost krachu pdpvytunelovani spolamosti

* nizka likvidita

» vysokeé izovaci poplatky

» vysoké naklady, tzv. management fee

» dosazeni vysSiho zhodnoceni az po dlouhé dob
* riziko vysokeé inflace

* hrozici moznost #nové reformy (nap tzv. Skrtani nul)

2.1.2 Penzijni gipojisténi

.Penziini @ipojisteni Ize charakterizovat jako odkladaasti aktualniho fjmu
jeho astniky do penzijnich forid jimz mohoucasté&ne prispivat i zanistnavatelé

a stat. Penzijni fondy pak naslediyto perzni prostedky investuji do kvalitnich
dlouhodobych investhich instrumerit ( zejména do statnich obligaci), s cilem

jejich zhodnoceni a vyt¥eni WtSiho objemu spravovaného majetku.&f posléze,

14



v souladu s uzaenou smlouvou, vyplaceji jednotlivyntastnikim davky (neboli
penze)“. (23)

Penzijni gipojisténi vznika pisemnou smlouvou mezi klientem a peirnijfondem,
tato smlouva seéidi zakonem¢. 42/1994 Sh. o penzijnimiipojisténi se statnim
piispivkem. Klientem niZze byt pouze osoba starSi 18-ti let, kterd jésmpila
k pravnim GkoAm s trvalym pobytem na GzendlR a nema jiz uzaenou jinou
platnou smlouvu o penzijnimripojisteni. Jest pred uzavenim smlouvy musi byt
klient seznamen se statutem a penzijnim planemijpémz fondu. Na smlouvu
0 penzijnim pipojisténi se nevztahuji ustanovenicanského zakoniku o pojistnych
smlouvach. (34)

Penzijnim fondem se rozumi finam instituce zarfené na poskytovani sluzeb
penzijniho pipojisteni. Penzijni fondy jsou pravnické osoby, které nméti formu
akciové spolénosti se sidlem na Gzer@eské republiky. Penzijni fondy magdu
specifik, jedna se zejména o hodnotu zakladniheijrktera musi byt minimatn
50 miliona korun a tvéena pouze peditymi vklady, dale pak ke vzniku @nnosti
penzijniho fondu jefeba povoleni, které ghlije statni dozor (ministerstvo financi)
a to po splani fady podminek. Sa@astné penzijni fondy jsou ot@nymi fondy,
to znamend, Ze kdo spije jako klient podminky pro uzéni smlouvy o penzijnim

pripojisteni, mize se statdastnikem kteréhokoliv penzijniho fondu. (34)

Vlastni investovani do penzijnihdipojisténi, respektive do penzijniho fondu méa
dvé casti. Prvnicasti jsou pispivky Ucastnika, ¥tSinou ve formd pravidelnych
mési¢nich plateb (minimakh 100 K& mésiéne), které jednak rize poskytovat sam
Ucastnik nebo za#sstnavatel tastnika (v tomto ifjpact secastka nezapitava do
stanoveného limitu socialniho ani zdravotniho péajisa ani do dah z piijma),
piipadre jina treti osoba (rode, @ibuzni, atd.) anebo vzajemnou kombinaci. (34)
Druhou ¢ésti je statni ffispivek hrazeny ze statniho rozpo. VySe statniho
prispivku na kalendiéni mésic se stanovi podle asicni vySe pispsvku (Castnika
placeného na penze stanovené podispprkoveho penzijniho planu. i€sré
uvedené hodnoty @izeme nalézt v zakéno penzijnim pipojisteni se statnim
piispvkem. Maximalni vySe statnihorippivku je 150 K mésicné, v pripadt Ze
Gcastnik spti minimalre 500 K& meésiéné. AvSak narok na statni podpordi p
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ukoreeni penzijniho Ppojisteni vznika jen zadkonem stanovenymigpbem, jedna
se zejména o délku trvani penzijnibigppjisténi, ktera musi spbvat dw podminky
a to, Ze smlouva musi trvat minim&l&0 mésiai a byt ukokena minimald ve wku
60-ti let (tastnika. (37)

Vyhodou penzijniho fpojiSténi je daiova uleva jak pro dastnika tak i pro jeho
zamestnavatele. Nas zajimdegalevSim Uleva procastnika, ktera je stanovena takto:
» Od zakladu da#ive zdaovacim obdobi Ize odést platbu pispevka poplatnikem
na penzijni fpojisténi se statnim ispivkem podle smlouvy o penzijnim
pripojisSteni se statnimifispivkem uzavené mezi poplatnikem a penzijnim fondem.
Castka, kterou Ize takto otist, se rovna uhrnufspivkia zaplacenych na penzijnim
pripojisteéni se statnim fiispevkem poplatnikem ve zdavacim obdobi snizenému
0 6 000 K. Maximalnicéastka, kterou lze takto odist za zdaovaci obdobigini

12 000 K." (39) To znamena, Ze abychom dosahli maximalmitipaitu, musime
roéné do penzijniho ppojisténi vlozit 18 000 K, coz penzijni fpojisteni
znevyhoduje oproti IZP.

Vyhodou penzijniho ipojisteni je, Ze nemize dojit k zapornému zhodnoceni,
alespa podle sotasné pravni Upravy, proto penzijni fondy invesagjména do
mére rizikovych statnich dluhopis kompletni rozloZeni investiceitbeme vidt na
grafu nize. Tudiz rni zhodnoceni penzijnihofipojisténi se pohybuje dkde

v rozmezi 0 — 3,5 %.
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Graf 1: RozloZeni portfolia penzijniho fondiZdroj: (28))

Dalsi vyhodou je, Ze vifpad zaniku penzijniho fondu fpchazi ze zakona
klientovo penzijni fipojisteni k jiné finarni instituci a to se vSemi prasdky,
které jiz na penzijnim fpojisténi meél. Stejre tak mize klient kdykoliv znénit
penzijni fond a své prastdky gesunout do jiného penzijniho fondu. AvSak
v piipadt zmeény v prvnich ti letech smlouvy mizete dostat smluvni pokutu az do
vySe 800 K. (34)

AvSak jen malo lidi si wdomuje, Ze finatni prostedky klienti v penzijnich
fondech nejsou Zadnym &gobem poviné pojis€ny nebo kryty, jako najklad
u béznych &ta. A nikde neni psano, Zze nége dojit k vytunelovani nebo krachu

téchto fondi a klient miZe fijit i o vSechny svoje uspory.

K ukorceni penzijniho Ppojistéeni maze dojit temi zpisoby. V gipad amrti
Gcastnika jsou penize uloZené v penzijnitipgisteni predmétem dédictvi. DalSi
formou ukorteni je vypo¥d smlouvy. Smlouva ii¥e byt ukodena vypodi
kdykoliv v pribéhu spdeni. \EtSinou v tomto fipac byva vypo¥dni doba, ktera
zaina prvnim dnem kalentldiho mesice po doréeni vypowdi (castnika.
S vypoudi je spojenarada dalSich negativnichisledki, jako napiklad moznost

o prijiti statni podpory, atp. (34)
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Poslednim druhem ukoeni penzijniho $ipojisteni je zanik penzijnihoifpojisteni.
Pripojistéeni zanikd dnem uka@eni vyplaty posledni penze, vyplaty jednorazového
vyrovnani misto penze, vyplaty odbytnélkozaniku penzijniho fondu, a dalsi. (34)
Posledni ¥ci, kterou je nutno ipomenou v pipac penzijniho pipojisteni,

je chystana @chodova reforma. V s@asnosti je&t neni zcela iejmé, jak bude
nakonec vypadat, ale jsou zde navrhy na povinrmgtaiefi ukladat své prostdky

v soukromich penzijnich fondech, zruSeni povinnasinimalné nezaporného

zhodnoceni atd. Na ko&raou podobu a jeji Zivotnost si budeme muset jpStkat.
Mezi poskytovatele penzijnihofipojisténi se VCR fadi: AEGON Penzijni fond,
a.s., Allianz penzijni fond, a.s., AXA penzijni ®ra.s.,CSOB PF Progres, a. s.,

Generali penzijni fond a.s., ING Penzijni fond,.,aRF Ceské pojigovny, a.s.,
PF Kometni banky, a.s. (30)

Klady a zapory penzijnihoripojisténi:

Klady:

» flexibilita produktu

» statem poskytované&igpsvky

» daiové odpdty

* nelze jit do zaporu

* osvobozeni od odvddha zdravotni a socialni pogsi
Zapory:

moznost krachu a vytunelovani fondu

* neexistence garance vloZzenych pifedki

* nizké zhodnoceni

* nizka likvidita

e pro ziskani podpory nutnost sfianinimalné do 60 let

» vysokeé vstupni a vystupni naklady a management fee
» existence pokuty 800 &Kpii zmeéné fondu

» adalsi podobné jako u IZP &mova reforma, inflace, atp.)
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2.1.3 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je népmy zpisob investovani na kapitalovych trzich
s vyuZitim specializovanych spétesti. V Ceské republice je toto investovani
upraveno zakoner 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani vermnpozd;jSich
piredpigl, jez vymezuje v 8 2 pojem kolektivniho investovgakio ,podnikani, jehoz
piedmétem je shromafovani pewznich prostedki upisovanim akcii invesiniho
fondu nebo vydavanim podilovych fispodilového fondu, investovani na principu
rozlozZeni rizika a dalSi obhospd@daani tohoto majetku, takovym &gobem, jenz
neni v rozporu se zakonem. (38) Tedy drobni imigskteri by jinak nendli
moznost vstoupit na kapitalovy trh, mohou zhodnstié fipadné volné finami
prostedky na &chto trzich pomoci pravnickych osob k tomut&eld speciala
ziizenych. Tyto pravnické osoby (investi spol€nosti a investini fondy) musi mit

povoleni ke svéinnosti od pisludného organu odeské narodni banky.

~Soustedovani pewznich prostdki muze probihat jen formami, které zakon
dovoluje, a tyto pefgni prostedky mohou byt ofi pouZzity jen zfsobem,
dovolenym v zakonu, jinak musi byt uloZzeny na zwia8 (tu u banky, ktera se
ozn&uje jako depozitda Druh majetkovych hodnot, do nichZz je v ramci
kolektivniho investovani mozno investovatiuje zakon v zavislosti na tom, zda se
jedn& o investini spolénost respektive jeji podilovy fond nebo investifond.”
(13)

.Nositeli funkce kolektivniho investovani jsou tedpecialni jednotky nazyvané
fondy kolektivniho investovani, které dletgobu, jakym funguiji, rozliSujeme na
investéni fondy nebo podilové fondy. Vedleichto fondi pasobi v oblasti
kolektivniho investovani téz spdleosti, které se zabyvaji spravou vysSe uvedenych

fondi a které zakon nazyva investimi spol€nostmi.” (10)

Investovani progednictvim kolektivniho investovani &aa nakupem (a uz
jednorazovymti pravidelnym) podilovych list za kurz, ktery se propaéava kazdy
obchodni den jako podil &stém obchodnim j&ni fondu gipadajicim na podilovy
list. Cisté obchodni jni je majetek fondu upraveny o hodnotu zéavazk

nesplacenych poplaika potencialnich ztrat. Za tento kurz pak nasiepodilnik
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muze swij podil odprodat. S touto investici jsou spojettyii druhy poplatk:
vstupni, vystupni, spravcovsky a poplatek ¥estup. Vstupni poplatek jetdvan
pii nakupu podilovych list, maze byt splacen jednorazbwnebo postuphstrhavan
z pravidelnych plateb podilnika. VySe tohoto pdplatbyva \tSinou utena
procentem z jednorazévinvestovanécastky, popipact z predpokladané sumy
ziskané pravidelnym investovanim p@ityr casovy horizont. Vystupni poplatek je
Gctovan @i zpétném odkupu podilovych list fondem. Jeho cilem jefimét
investory vytrvat po dany investii horizont. Tento poplatek je protéasto
konstruovan tak, Ze s gtem let, kdy investor ve fondu drzi podil, poplaté&sa.
Spravcovsky poplatek, neboli tzv. management fedéitpvan pravideld po celou
dobu investovani. Obvykle byva ttem procentem 2z celkové hodnotyctuil
podilnika, nezavisle na tom, zda v daném roce fomkilal ¢i nikoliv. VySe tohoto
poplatku se pohybuje v rozmezi 0,5 az 3 %. Dloubédntasovém horizontu nam
znané sniZzuje nas potencionalni zisk. Poplatek #sfup je potom diovan tehdy,
kdyzZ se investor rozhodnégstoupit v ramci stejné inve&tii spolénosti do jiného

fondu.

Vyhodou kolektivniho investovani je vysoka likvidit investor v fipad potreby
zisk&d své penize &pbchem jednohoci dvou tydmi. Navic v gipac prodeje
podilovych fond déle jak po 6 ®sicich jsou vynosy z prodeje osvobozeny odkdan
Z piijma. Vyhodou investic do fondjsou také nizké g@teini investice, které se

pohybuji od gkolika tisic korun. (12)

Investini spolénost

»Investiéni spolénost je pravnickou osobou majici formu akciové epaisti,
jejiz hlavnim pedmétem podnikani je kolektivni investovani. Ke s¥i@nosti
potrebuje povoleni od ifsluSného organu.iPsvém zaloZeni musi disponovat

dostaténym vlastnim kapitalem. Je ji zakazano vydavat ajsy.

Investini spolénost zaklada podilové fondy a spravuje jejich nedjeTaktéz se
jeji ¢innost mize vztahovat na spravu majetku inv&sich fondi, ¢i spravu

podilovych fond jinych spol€énosti. Investini spol€énost mize poskytovat
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sluzby spojené sc¢innosti  kolektivniho investovani jinym inveStim

spol&nostem nebo investiim fondim, jako je vedeni detnictvi kolektivniho
investovani, vydavani a odkupovani podilovych dlishebo akcii fondu
kolektivniho investovani, propagace sluzeb investspol€nosti a nabizenych
produkfi, aj. Investini spolénost nize krong kolektivniho investovani
obhospodivat majetek zakaznika, pokud mé k t&tmosti povoleni. Pak fze

nagiklad poskytovat invesini poradenstvi tykajici se investiho nastroje,

ovSem opt ma-li to uvedeno v povoleni ke s&i@nosti.” (4)

Podilové fondy jsou tedy nesamostatnymi pravninbjeddy, tudiz musi byt
zakladany a spravovanykterou investini spol€nosti. Kolektivni investovani
prostednictvim podilovych foni pieviada zejména v kontinentalni Eviop
piicemz rozliSujeme dvformy podilovych fond: uzawené a otetené podilové
fondy. (23)

A, Uzawené podilové fondy

Zakladnim rozdilem uza@gného podilového fondu je, Ze drzitelé podilovysti |
v dob: existence fondu nemaji prdvo na jejichétmy odprodej investni

spole&nosti, ktera je vydala. Tudiz jejich prodejibe byt uskuténén pouze na
sekundarnim trhu cennych papiproto je likvidita &chto podilovych fond nizsi,

neba zavisi od nalezeni jiného investora a z toliwodu je napiklad vCR

omezena doba, na kterou mohou byt tieag podilové fondy zakladany. (23)

B, Otewené podilové fondy

Na rozdil od uzatenych podilovych foniljsou v gipadt otewenych podilovych
fondi podilové listy na pozadani kdykoliv odprodatelngeisténi spolé€nosti, jez
fond spravuje a tato investii spol€nost je povinna této Zzadosti bez zlgyteho
odkladu, nejdéle vSak do 15 pracovnichi @ podani Zadosti, vyhé (vyjimku
piedstavuje odkup v ffpad specialniho fondu nemovitosti a viigad
specialniho fondu kvalifikovanych investgr Cena podilového listu je stanovena

aktualni hodnotou majetku, ktery naigusny podilovy list v dob odkupu
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piipadad. Doba existenceichto fondi vétSinou nebyva legislatign omezena
a mnozstvi podilovych ligtneni nijak limitovano. (23)

Investitni fondy

Investiéni fond je samostatnou pravnickou osobou, kterénhegkonavat jinou
podnikatelskouc¢innost nez kolektivni investovani. Investi fond ma pravni
formu akciové spolaosti. Na rozdil od investii spol€nosti mohou byt petni

prostedky soudtedné investinim fondem od investér pouZity i Kk jinym

bezp€nym formam uloZeni nez je ndkup cennych paphvestdi, kteri investu;ji
prostednictvim investiniho fondu jsou v postaveni spébéka stejre jako

zakladatelé investniho fondu. (13)

Opst zde existuji dva druhy investiich fondi, aviak \CR je povoleno zakladat
pouze uzakené investini fondy, které maji omezen ¢t vydanych akcii, s nimiz
neni spojeno pravo Zmého odkupu. TudiZz odprodejue byt realizovan ap
pouze na sekundarnim trhu cennych papirsteji tak i zde je omezena doba
zaloZeni \CR na deset let. (23)

Kolektivni investovani \CR nabizitada subjekt, mezi které pat nagiklad:
CSOB, a.s.,CP INVEST invesiini spolénost, a.s., J&T INVESTINI
SPOLECNOST, a. s., Pioneer investi spolénost, a.s., Conseq, uzemy
investéni fond, a. s., AXA Corporate Fund, otemy podilovy fond AXA
investini spol€nost, a.s. a mnoho dalSich. (32)

Klady a zapory kolektivniho investovani

Klady:
» vlastni volba strategie
» diverzifikace
* moznost vysokého zhodnoceni
* vysoka likvidita

» daiové vyhody (v pipack drzby déle jak 6 gsiai)

22



Zapory:

vysoké vstupni naklady

poplatky a management fee

riziko krachu nebo vytunelovani fondu
neexistence statnich systépojiseni

slozitost nalezeni spravného fondu
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2.2 Alternativni formy investovani

Jen obtiza budeme hledatipsnou definici alternativniho investovani. Pod &imt
pojmem si niZzeme pedstavit investovani prakticky do jakéhokolikegmétu. Jedné
se tedy o redlné investice, za naSe investovarsireidiy dostaneme &ity hmotny

predmet, pogipad nemovitost, ktera bude v naSem viastnictvi!

Takto investovat riveme prakticky daehokoliv, pokud budemeciit, Zze vcase
poroste hodnota dané investice. AvSakéasgji se jedna o investice daianych
forem drahych kof, umeéni, starozitnosti, nemovitosti, alkoholickych n&poj
skératelskych pedmeta (poStovni znamky, basebalové k&, atp.) a dalSi. OvSem
skute&ny rastovy potencial maji jenékteré z nich. Pro p&gby bakaléské prace jsem
vybral investovani do zlatych afitrnych panitnich minci emitovanychCNB
a francouzskych vin typu Bordeaux. Tyto formy jsewral z divodu, Ze jsou pro

obycejné lidi dostupné a velice zajimavé.

2.2.1 Pan&tni mince

Pan®tni mince emitovan€NB mizeme poidit ve dvou formach. Jednak jako zlaté
mince o piméru 22 mm vaze 7,777 g s obsahem zlata Au 999,9/1/@0@vou
provedenich s hranou vroubkovanou nebo hladkow.-ptoof (viz nize), nominalni
razend hodnota mince je 250@& Knéasledujici emise mos®§/R bude obsahovat
15,55 g o piméru 28 mm a nominalni hodriob000 K). A jednak jako stbrné
mince o piméru 31 mm, vaze 13 g s obsahemilst Ag 900/1000 ve dvou
provedeni s hranou vroubkovanou nebo s vliiseahESKA NARODNI BANKA® —

tzv. proof, nominalni razena hodnota mince je 200(R0)

Panetni mince emitovanéCNB jsou raZeny viesré stanovenych néakladech
a s fesnymi parametry, které jsou stanoveny ve vyhl&3¢B. U panétnich minci
se nesmi vykonat Zzadna dodai& razba (cozifspiva k fistu skiratelské hodnoty).

(11) Mince razi spolmostCesk& mincovna, a.s. se sidlem v Jablonci nad N{§du.

Pan&tni mince nizeme p#idit jako EZni spotebitelé pouze zprastdkovar pres

obchodniky, jedna seétsinou o obchody s numismatikou nebo bankovni domy.
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Pokud se rozhodneme pro koupi nové emise¢panmince, ndli bychom provést
objednavku nejlépe <hkolikamésicnim predstihem, jelikoz je o mince opravdu
veliky zajem a peet razenych kus se pohybuje kolem 14 000. Vipack,

Ze budeme chtit @it minci, ktera je jiz v obhu, musime jiz p&itat s gipadnym
zna&nym nafistem ceny (cena patmich minci se totiz nepohybuje jen v souladu
s cenou zlata, ale hla¥ma zaklad nabidky a poptavky, coz censgkterych minci
tlaci skut&né vysoko) a tuto minci fizeme péidit prostednictvim burzy, aukci

a nebo specializovanych obchodhikl1)

Kazdy rok jsou vydavany dwzlaté mince ag az Sest stbrnych minci. Mince jsou
vydavany ve dvou kategorii s vroubkovanou hranguoaf. Proof znamena kvalitu
razby mince, jichZ pole je vysoce l&%b a reliéf matovan. Mincim razenym timto
zpasobem se v samotné r&ztale i v gipravnych a z&wrecnych etapach anuje
nejvétsi pozornost. Hotové proofové mince jsou od razididebirany rng

a zpisobem zamezujicim poskozeni. (22) (Pro potenciorsdtinatele bych ufité
nejprve doporéil koupit mince kategorie proof, jelikoz jsou mezigrateli vice

cereny, v gripad volného kapitalu potom nasletpaidit mince kEzné kvality.)

~Pamgétni mince jsou prodavany ve specialnim pdezd etui s certifikatem, ktery
prokazuje jeji parametry (ryzost, hmotnost, veltkgsovedeni, nominalni hodnotu
apod.). Bez nich bychom p&mmi minci (a vlasté Zadnou moderni minci) kupovat
nentli. Na rozdil od investinich minci je u nich velmiiezité to, v jakém jsou

stavu, coZ hodhovliviuje jejich trzni hodnotu.” (11)

Mince jsou prodavany za cenu, ktera odpovid& egihy drahych ko obsaZzenych
v panttnich mincich, cenou vyrobnich nakiad piraZzkovou marzi prodejc Proto

v pripadt ndkupu minci je dobré se porozhlédnout po vicenosiz nakupu, jelikoz
nektefi prodejci si stanovuji vysSi marze. Pro nezku3aeméstory je taktéz nutné
upozornit na moznost koupi pdkii. Proto je u minci velmiidezité dbat na to,
jestli ma certifikat, originalni pouzdro (i kdyZ jde o padlek, vyndani z pouzdra

hodnotu mince vyraznsniZzuje) atp.

V piipac, Ze mame jiz mince nakoupenépiame je bez probl&émuchovavat
doma, jen bychom netti s mincemi nijak zvlas$ hruke zachazet a uzibec ne se
pokusit oteyit originalni pouzdro. Sistem mnoZstvi minci a &tatelské ceny je
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nasled® dobré uvaZovat o pojisti sbirky. Komplexnost sbirky je pré&vo, co
muze @i potenciondlnim prodeji jeStpridat na ced minci. Proto je dobré
nakupovat veskeré emis€NB. Jiné dalsi zvlastni pozadavky na uskkadn
pangtnich minci na rozdil od &kterych jinych alternativnich investic nejsou

kladeny.

Problémem pastnich minci, steji jako dalSich alternativnich investic, je nizka
likvidita. V ptipac, Ze se rozhodneme mince prodat, budeme muset kugjde.
VétSinou se prodej uskutguje prostednictvim tiznych burz a aukci, péipact
i néktetri obchodnici jsou ochotni mince odkoupit (v tomifppck je ténEf jisté, ze
prodej bude ztratovy), proto je dobré prodej miptdnovat s ¥tSim ¢asovym
predstihem. V fipact nejhorSiho scém@ mizeme vzdy prodat mince u zlatnika
minimalné za cenu bliZzici se hodrateny drahych kav stanovenych na burze, ale
k tomuto gipadu snad jeStnikdy nedoSlo a byla by to velka Skoda tadu

roztaveni mince.

Naopak velkou vyhodou paitmich minci je dvoji ji&tni, jednak neustale rostouci
cena drahych kay z divodi ubyvani s¢tovych zasob, nédéra lidi ve finagni
trhy a stale rostouci sgeba drahych kav (viz grafy) a jednak rostouci &tatelska
hodnota. Proto investice do p&mich minci povazuji za absol#nnejlepsi

MOoZnost.
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Graf 2: Vyvoj ceny zlata — dolar za trayskunci. (Zdroj: (9))
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all Data Silver Price in UsD/oz Last Close: 39.38
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Graf 3: Vyvoj ceny 8sbra — dolar za trojskou unci. (zdroj: (33))

Kromé c¢eskych parétnich minci niizeme p#idit i jihoafricky Krugerrand,
australsky Nugget (Kangarooyjnskou Pandu, kanadsky Maple Leaf, americké
mince Eagle a American Buffalo (vyrgbse pouze ze zlata \Wteného v USA),

nebo mexicky Libertad, a dalSi. (11)

Klady a zapory paginich minci:

Klady:
» redalna drzba mince
* rist skEratelské hodnoty
» predpokladany velkyist ceny drahych kav
* minimalni narénost skladovani
* moZnost provozovani 8tatelstvi jako volndasoveé aktivity
e minimalni vstupni poplatky

* nulové poplatky za spravu
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Zapory:
* nizka likvidita
* moznost ptizeni padlku
* hrozba vykradeni
 ztrata hodnotyifp neopatrném zachazeni

* moznost vzniku citového pouta (nebudeme chtit mpradat)

2.2.2 Francouzska vina (Bordeaux)

Originalni vino s ozngenim Bordeaux pochazi pouze z kraje okolo frandatirs
mésta Bordeaux. Jedna se o ¢ésmvin cervenych odid, nefasgji se pouziva
Cabernet Sauvignon, Merlot, Cabernet Franc a d&i8i¢ jsou produkovany tzv.
Chateau (zaniek obklopeny vinicemi), mezi nejzné&si producenty pat
Chateau Lafite-Rothschild, Chateau Latour, Chatézut-Brion a dalsi. (5)

Pokud se rozhodneme pro tuto investici, budeme twise nejprve piidit. Mensi
piekazkou je, Ze v sdastnosti neexistuje pinorganizovany trh. Trhy jsou
v podstat tvoreny obchodniky, a tak je geba ziskat v prvnfadk kontakty na
renomované prodejce, kievlastré supluji poradce pro tyto investice. DalSi
variantou je nakupovat ffmo od vyrobd, ale tuto moZnost bych spiSe
nedopordoval, jelikoZ potencionalni investor by musel bgtiscinym odbornikem,
ktery kron® vin zna také posmy na trhu s vinem a musel by kazdy rok absolvovat
nékolikadenni cestu po Francii. Proto bych spiSe dajmwal obratit se na
zkuseného odbornika, kterého Ize naléz€R: (14)

Nejlépe zhodnotime nasi investici, kdyZijodme vino je&t nenalahvované, kdyz je
jes€ v sudech, pajpact jeS€ predtim, nez je sklizeno. Pro tentougpb se zazil
francouzsky vyraz ,en primeur“ nebo anglické spojaiine Futures®cili futures

na vino. (14) ,Princip investice tkvi vigkonani doby, po kterou vino zraje
v lahvich. Tato doba se saniiepr¢ odviji od charakteru vina a byva v rozmezi od
5 do 20 let, kdy je nasledrkupujici ochoten zaplatit nejvyssi cenu, odpovadgiz

zralému vinu s mozZnosti okamzité konzumace.
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Naklady pro financovani zrani vina na lahvich jsppo 90 % vin&l
neakceptovatelné, proto fiphazi poteba vyuzit volny kapitdl obchodriik
a soukromych investdmpro dosazeni maximalniho zisku. To je vlasifivod, pr@

vznikl tento finakni mezélanek i vyrobe vina.” (17)

DalSi mozZnosti je nakup vindilglizn¢ po dvou letech, kdy se jiZiplizné vi, jak
byl dany r@nik kvalitni a vino je jiz nalahvované. V tomto ok&ku nastupuje
skupina investdr, ktefi chigji kupovat uz konkrétni lahve, ne vina uloZena desin,
jak je to @i samotném En Primeur. AvSak v tomtéipact je jiz cena obvykle

znane¢ vyssi nez B en primeur. (17)

.Nasledré se cena zvysuje jen pozvolna, praktickyska na okamzik, kdy je vino
lahvow zralé a pipravené k prodeji kom@ému spaebiteli. V tom okamziku
stoupa cena na trzni hodnotu &ima dalSicast vyvoje ceny. Tedy uz kranvlivu
vyzravani vina nastupuje faktor ubyvani konkrétrétvi na trhu. Cena tedy stoupa
rychleji, hlavré v okamziku, kdy klesne get lahvi pod tzv. hranici dostupnosti, coz
byva zhruba deset tisic lahvi. Nasleduje nekontaikiny vzestup, kde si cenu
prakticky uguje majitel lahve na zakladpoptavky. V takovém ifpad mizeme

mluvit o zisku ve stovkach ghdy i tisicich procentijpvodni ceny.” (17)

V okamziku, kdy jiz mame vino pizené, musime mu zajistit dobré skladovaci
podminky. Vino by rdlo byt skladovano ip teplo€ v rozmezi 10 — 12 °C, vlhkosti
80 — 90 % a ®lo by se zabranitijistupu s¥tla. Lahve by nily byt v horizontalni
poloze, aby nedoSlo k vysychani korku, taktéz jelom&i zabranit jakékoliv
manipulace s lahvemi. Pokud bychom tyto podminkgokézali zajistit, mZzeme

vyuzit za menSi poplatek (od IcMkahev/ngsic) skladovacich prostor obchodhik
3)

NejvétSim problémem s investici do vina je nizka likiadiJe dobré sitpdem
zajistit odiEratele, ¥tSinou se jedna o majitele luxusnich restauracio nedtet.
Mnohdy se stava, Ze majitelé hdatei restauraci vyhledavaji &ité roéniky sami.
Neni strategické vkladat ngd jen do jednoho oddratele, ale p planovani
investice odbornici radi vytvib si st’” odkerateli. DalSi moznosti jsouizné burzy
nebo aukce. Dlezité je gedem ¥dét, za jak dlouho bude vino lahvwbwzralé
a s kym se pak bude obchodovat. Je-li toritdad v rozmezi 8 az 20 let,rheme
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po 8 letech od nalahvovani prodavat po dobu 12Méme tedy dostasu na to,
abychom vino prodali a realizovalidity vynos. (17)

Investice do vina je nejvhodsi pro lidi, ktgi maji k vinu kladny vztah a tato
investice se jim rize zarove stat kontkem. Moznym problémem je, Ze si svoji
investici celou vypiji. Ukité neni na Skodu otéit si par lahvi, ale pokud chceme
investovat, tak &Sinu z nich bychom #ti drzet k budoucimu prodeji.

Nakonec bych rad uvedl graf indexu Liv-ex 100 (mska vindska burza), ktery

zahrnuje 100 druhvina a na kterém ieme dobe vikt vyvoj zhodnoceni vina
i v dobs ekonomické krize.

Liv—ex 100

source: liv-ex.com
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Graf 4: Vyvoj indexu Liwd 00. (Zdroj: (36))

Krom¢ vina Bordeaux Ize investovat taktéZz do Bourgogaeiukci Hospice de
Beaune a déle pak existuji mensi trhy v Italii arsSisku.

Klady a zapory vina Bordeaux:

Klady:
* realna drzbaiedn®tu investice
* nulové, popipact minimalni poplatky za spravu (skladovani)
* mozny pozitek i z konzumace vina
* malé vstupni poplatky

» predpokladané vysoké zhodnoceni
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Zapory:
» nizka likvidita
e narané podminky skladovani
* nutnost sebekontroly, abychom si investici nevypil

e

« slozi&jSi manipulace, moznost rozbiti lahve

31



3. Metody investovani

3.1 Klasické formy investovani

Pro poteby vlastnicasti bakaléské prace jsem si vybral produkty, které jsou
v sowtasné dob jednak nejvykon#Si — je a pedpoklada se uéthto produki

nejvyssi zhodnoceni a jednak zabiraji velké praceht.

V pripact investtniho Zivotniho poji&ni se jednd o AMCICO - Invest od
spole&nosti Amcico pojiovna a.s., kterd €¢R pisobi od roku 1992 a&i se mezi
klienty stale ¥tSi piizné a i zhodnoceni tohoto produktu fata trhu k &m nejlepSim.
U penzijniho pipojisténi jsem zvolil Penzijni fond od spdéleosti Allianz a.s., ktery
vznikl v roce 1997. Sice se nejedna o &ty penzijni fond na&eském trhu, avSak

jeho zhodnoceni patk €m nejlepSim.

V piipad kolektivniho investovani jsem zvolil Partner invesd spolénosti CP
INVEST investéni spolénost, a.s., kter& ¢R pisobi od roku 1991. Jedna se
o spolénost, kterd m& na trhu velky podil a dlouhodob&d&uhodob4 vykonnost

pati k ttm nejlepSim.

Na veSkeré vypttly budouciho vyvoje produkt jsem pouzil oficialni vypoéetni
programy jednotlivych spotaosti bez jakychkoliv Gprav nebo dogii. ( Pouzité
programy jsou uvedeny v seznamu Pouzitych fidpop¢isly: 1,2 a 7.)

3.2 Alternativni formy investovani

V pripact pamétnich minci vychazi vypget budouci hodnoty v prvnich deseti letech
z historickych hodnotidve vydanych minci, uvedenych v katalogu geafch minci.
Vypocet je utvden fikci, jako bychom mince pidlili jiZ v roce 2001. | pes tuto fikci

je nutné si usdomit, Ze velky podil natstu hodnoty minci tviéd rast hodnoty
drahych kow, ktery stabil@ roste a nafiklad hodnota zlata za poslednigitdt let
narostla v piméru rocné o vice jak 20 %. Proto uvédé hodnoty v tabulkach jsou
velmi realistické a lze @kavat v optimistickém ffpact mnohem lepSi vysledky.
Zbyvajicich osm let zidvodu nedostatku vstupnich dat #igadt zlatych minci je

budouci hodnota zlatych minci tema gedpokladanym gimérnym rainim natistem
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hodnoty zlata zvySenym @ procentni body, které supluji ridt skEratelské hodnoty.
Opct i vtomto gipack lze paitat s optimisiitéjSimi vysledky. V pipact stibrnych

minci je zachovana stavajici metodika.

U investovani do vina, st@jnako v gipact panttnich minci v prvnich deseti letech
se budouci hodnota pitd z historického vyvoje a épje zde uplaténa fikce, Ze jsem
zatali investovat jiz vroce 2001. Ve zbyvajicich oshatech dochazi ke zmné
metodiky ogt z divodu nedostatmosti vstupnich dat ar@devSim z dvodu, Ze
kolem desatéeho roku dochazi k tzv. lahvové zraldsty by n€lo dojit k odprodeji
lahvi. Proto od jedenéctého roku budeméitad s tim, Ze jsme v desatém roce prodali
lahve, které jsme pgadili v prvnim roce a takto ziskanou sumuippéteme

k pravidelné roni investici (16 800 K) a celé zainvestujeme znovu do lahvi od roku

jedna.
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4. Vlastni ¢ast

4.1 Vykonnost za obdobi 5-ti let

4.1.1Klasické formy investovani

A, Investini zivotni pojiséni

Prvnim sledovanym produktem je invé&stizivotni pojiséni AMCICO — Invest od
spol&nosti Amcico poji¥ovna a.s., ve skutposti se vSak jednd o americkou
spol&nost AIG. Tento produkt pétk nejlepSim investnim Zivotnim pojistkam na
ceském trhu. Jeho i@dpokladany gibéh v nasledujicich 5-ti letech theme
pozorovat v tabulce uvedené niZe. Data uvedenBwda jsou pouzita z oficialniho
vypacetniho programu spalrosti, gedpokladané kmi zhodnoceni je na Urovni
6 %.

Tabulka 1rdétpokladany vyvoj IZP AMCICO — Invest.

(Zdroj: Vlastniragovani, dataipvzata z (2))

Zaplacené Odkupni Hodnota
Rok pojistné hodnota Gctu
1 16 452 0 4 467
2 32904 0 14 061
3 49 356 9212 30 706
4 65 808 19413 48 533
5 82 260 33 809 67 618

V druhém sloupci tabulky fizeme vidt ¢astku, kterou jsme zaplatili ¢o¢ na
pojistném, avSak celkova doi ¢astkacini 16 800 K. Rozdil je tveéen 29 K
meésicne, které pojisovna nazyva administrativnim poplatkem. Ve druhéonpci
muzeme pozorovat odkupni hodnotétu) tzn.éastku, kterou dostaneme fiack,
Ze budeme chtit vype@dét pojistnou smlouvu. Posledni sloupec udéastku, ktera
je ve skuténosti usptena na naSemctu. Rozdil mezi poslednimi dna sloupci je
tvofen smluvni pokutou ip vybéru perz a dalSimi spravnimi poplatky. Tyto

sloupce se vyrovnajiiiplizné v 10. roce spi@ni a naslednrostou sourrne.
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Jak nizeme vidt z tabulky, za g let poji¥ovr¢ poSleme 2,5 krat vice p&n nez
na které ve skutmosti mame narok. A dokonce v prvnich dvou letegitipact
ukonteni bychom nedostali ani korunu. Tyto naSe penkteré do produktu
v prvnich dvou letech vlozime, prakticky v celé ivgg pouZziji na zaplaceni tzv.
finantnich poradt, na poplatky sefzzenim @tu a dalSich vydéj Nejwtsi ¢astku
z tohoto tvéi provize prag pro ¢lovéka, ktery s nami danou smlouvu ugalv Tato
provize se miZze pohybovat az kolem 10 000¢ Ka je kompletd krytd z naSich
pertz. DalSi podstatny rozdil ve vySi vlozenych gera hodnoty &u tvai tzv.
management fee. Tyto poplatky jsowemy procentem z tmi hodnoty dtu a je
jedno, zda se spravci portfoliatda nebo naopak skéil v zaporu.

Pro lepSi ndzornost vyvoj investicéibeme vidt v nasledujicim grafu:

VyvojIZP AMCICO - Investv 5-tiletech
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10000 —
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Graf 5: Vyvoj IZP AMCICO — Invest v 5-ti leth.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datéepzata z (2))

Nutno samoiejm¢ podotknout, Ze v tabulce ani grafu neni promitnd&iové

zvyhodréni produktu, které rfive dosadhnoutastky az 1 800 Krocné, avSak ne

u vSech klient, proto pro zjednodusSeni tutastku vynechame.
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B, Penzijni pipojisténi

DalSim sledovanym produktem je Penzijni fond odepmsti Allianz, a.s. Of se
jedna o jeden z lepSich a nejvykejiich produki naceském trhu, proto je nutno si
uvédomit, Zze v pipact konkurerniho produktu mohou byt dosazetéstky o kco
nizsi. 5-ti lety vyvoj produktu si @b ukazeme v tabulce. Data uvedena v tabulce
jsou pouzita z oficialniho vygetniho programu spaleosti, kde pedpokladané

ro¢ni zhodnoceni je na arovni 3 %.

Tabulka 2:fe@dpokladany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpma@ni, data fevzata z (1))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota Statni
Rok pfispévky | hodnota Gctu podpora

16 800 17 073 18 893 1800
33 600 34 658 38 353 3 600
50 400 52771 58 397 5400
67 200 71427 79 042 7 200
84 000 90 643 100 307 9 000

gl |~ W N |

U penzijniho fondu Allianz, a.s. jsouizné administrativni poplatky 1épe skryty,
tudiz podle vyp&etniho programu @Zeme vidt, Ze na penzijniipojisteni platime
rovnou celoucastku 16 800 K ZajimawjSi je ovSemitti sloupec, kde fizeme
vidét odkupni hodnotu diu, ktera ma stejny vyznam jako figacs 1ZP, tudiz kolik
skut&né dostanemeipvypovedi smlouvy. A se na prvni pohled ime zdat, Ze jiz
v prvnim roce mizeme dosahnout &itého vynosu, je pravda ovSem jin&étSina
penzijnich fond ma smluvi urcenou minimald dvouletou vypowdni Ihitu nebo
smluvni pokutu. Tudiz &dhem prvnich dvou let prakticky naSe penize feame
vybrat, popipact jen za cenu velkych ztrat. Dal&o¥, kterou je nutné si @domit
je, ze penzijni PpojisSteni je podporovano statem, tudiz se nam kazdy fukip az

1 800 K v zavislosti na vySi sgené ¢astky, ale pokud si budeme chtit penize
vybrat dive, nez dosahneme 60-ti let nebo je &t budeme mit ménnez 60
meésial, musime tyto fispivky vrétit, proto je nutné tyto penize odjtat od
odkupni hodnoty fondu. Statni podpora je zde uvadedavrE z divodu, Ze i kdyz ji

budeme muset vratit, imeme z ni po dobu sfEmicerpat Uroky.
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JesSt zajimavjSi je alectvrty sloupec, kde je znazamma hodnota &tu, jeho vyse je
relativné podobna odkupni hodrife to dano hlavhproto, Ze jsou zde na rozdil od
IZP transparentji uvedeny management fee a také Ze penziipopsteni funguje
na jiném principu (viz teoretickdast). Tyto poplatky jsouipmo strzeny z réni
vykonnosti fondu a avizované 3 % zhodnoceni pratpowidaji reali&. Pro lepsi
pochopeni uvedu nasledujicfildad. Penzijni fond obhospoidge milion korun,
ro¢ni vykon ¢inil 4,5 %, tudiz 45 000 K Z toho 15 000 K pajde na management
fee a 30 000 K se rozdli podilnikim, tudiz avizované 3 %. Toto rageni je
transparentt sctleno ve vyr@ni spra¥. Minimalni rozdil mezi hodnotou ¢tu

a odkupni hodnotou je dan smluvni pokutail yypovedi, ktera je ve #Sine

piipadi tvorena procentem z hodnotytu.

Pro lepSi ndzornost vyvoj investicé&ibeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
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Graf 6: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datéepzata z (1))

Opet je zde moznost daveého zvyhodéni, které pro zjednoduSeni vynechame.
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C, Kolektivni investovani

Poslednim produktem z klasické formy investovari®getner invest od spd@ieosti
CP INVEST investini spolénost, a.s. Jedna sedasto zastoupeny produkt na
c¢eském trhu. Jeho vyvoj v prvnich 5-ti letechizeme sledovat v nasledujici
tabulce. Produkt pota s tim, Ze prostdky vybereme skutaé¢ az po 5-ti letech,
proto v prvnich dvou letech investuje spiSe dokawtjSich akcii a poté do
dluhopisi a néstraj finanniho trhu. Z toho dvodu je nastavencekavany vynos
v prvnich dvou letech 7 % a vdruhé fazi pak 5 %ataDjsou pouZzita @

z oficialniho vyp@etniho programu.

Tabulka 3tddlpokladany vyvoj Partner invest.
(Zdroj: Vlastni zpraémi, data fevzata z (7))

Zaplacené Odkupni

Rok pFispévky hodnota
1 16 800 17 125
2 33 600 34 865
3 50 400 53 243
4 67 200 71 684
5 84 000 90 611

U tohoto produktu je nutné zaplatit vstupni popfatklame d¥ moznosti, bd’ je
v celkové vySi zaplatimefpziizeni nebo budou strhavany zsinich investic.
V naSem pipack jsem zvolil postupné zaplaceni Zsitnich investic, aby nam
nevznikaly dodatné naklady. Tyto penize sedgpouziji na zaplaceni fingnich
poradd a dalSich, kig se podileli na uzaeni smlouvyCastka je utena procentem
z predpokladané hodnoty¢tu pii vybéru. V nasem fipadt se jedna o 3,75 %
290611 K, tudiz o 3 398 K které se postugnstrhnou. DalSim poplatkem
produktu je roni poplatek za spravu portfolia, ktery je ve vy334l % z hodnoty
Gctu v prvnich dvou letech a v dalSidlech letech 1,08 % z hodnotytu. Z €chto

duvodi neni vyvoj produktu v prvnichépi letech zrovna optimalni.
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Vyvoj si mizeme ukazat jeStv nasledujicim grafu:

VyvojPartner INVEST v 5-tiletech
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Graf 7: Vyvoj Partner INVEST v 5-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datdqvzata z (7))
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4.1.2 Alternativni formy investovani

A, Pangtni mince

v s

Vypocet budouci hodnoty u alternativnich investic je &m sloZigjSi nez
u klasického investovani, kde ttteme pouZit vypgetni programy. Vypéty
v tabulce uvedené niZe vychazeji ze stanovené rkgtoal skladaji se jak
z predpokladanéhaistu ceny drahych kdy tak z fistu skiratelské hodnoty, ktera

se vSak da odhadnout velice sl®zit

Tabulka 4:iBdpokladany vyvoj hodnoty patmich minci.
(Zdrojagtni zpracovani)

Pouzité Hodnota

Rok zdroje minci
1 16 800 16 800
2 33600 35 600
3 50 400 65 900
4 67 200 153 300
5 84 000 210 100

V piipact investovani do pa#tnich minci nam vznikaji jediné nakladyi foupi.
Musime zaplatit obchodnikovi s mincemi jeho prowaizprostedkovani obchodu,
kterd tvdi u zlatych minci fiblizn¢ 1 500 K a u stibrnych giblizn¢ 150 K.
AvSak skuténé marze se nedajfgsre odhadnout a u jednotlivych obchodiike
mohou liSit, proto je dobréied ndkupem minci zkusit kontaktovat vice protlejc
OvSem po &hto vstupnich nakladech nam wipthu investovani uz nevznikaji
zadné dalSi dodateé naklady jako jsou wipad klasického investovani
management fee, poplatky zidzeni, pokuty zaigdtasny odkup, atp. Jediné mozné
dodateéné naklady mohou vznikat s uskl&im minci a pipadnym pojitnim, ale

to je na rozhodnuti kazdého jednotlivce.

Jak mizeme vidt z tabulky, hodnota minci v prvnim roce se prd&tioeznéni, na
jedné straé musime zaplatit vySe uvedené vstupni poplatkyalay& v praibéhu
roku roste hodnota drahych Kgvktera nam tyto naklady prakticky vyrovna
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a hlavé hodnota minci je je&tjiSténa skratelskou cenou. | kdybychom élit
mince odprodat hned v prvnim rocegit je proddme minimath za hodnotu,

za kterou jsme je gadili.

V druhém roce jestcasténe doplacime vstupni naklady, ale uz se postugaiina
projevovat @ist ceny drahych kdva naSe mince ziskavaji na hodn@amozejme

v druhém a dalSich rocich nakoupimeétama r@&ni investovanowastku nové emise
panttnich minci, které nasledmmaji obdobny vyvoj jako mince nakoupené v roce

prvnim.

Ve tietim roce jiz krom rastu ceny drahych kdvzaina rist i sk¥ratelska hodnota
piedevSim u zlatych minci. Stejmak vectvrtém roce, kde se k tomu jedridava

i rust skEratelské hodnoty Ebrnych minci a tento trend nasleduje i v roce ipaté

Vyvoj investice nizeme doke vidit v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pam étnich minci

250000
200000 ’/////;/
150000 / ——PouZité zdroje
O
100000 Hodnota minci
50000 ‘______‘==f=:;f::__—”"'———
0 T T
1 2 3 4 5
Roky

Graf 8: Vyvoj investovani do pattmich minci.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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B, Francouzska vina (Bordeaux)

e

| u této alternativni investice je vypet slozigjSi nez u klasickych investic. Vypty
v nize uvedené tabulce vychazeji ze stanovené ikgtodde na rozdil od
panttnich minci neroste ¥ase hodnota drahych kibvale pouze siatelska

hodnota.

Tabulka 5i€dpokladany vyvoj hodnoty Bordeaux.

(Zdroj: ddtni zpracovani)

Pouzité Hodnota

Rok zdroje vina
1 16 800 19 230
2 33 600 40 734
3 50 400 65 934
4 67 200 99 534
5 84 000 136 494

U investovani do vina nam é&pvznikaji, stej@ jako u minci, minimalni naklady
a to fredevsim na vstupu. @pmusime zaplatit penize za zprestkovani obchodu,

v piipact, Ze nechceme jetiimo do Francie a kupovat vino od vyrobce. Tyto
naklady jsou jiz zahrnuty v cénldhve. DalSi naklady by mohly vzniknouti p
skladovani. Vino Ize ulozitipmo u obchodnika s &si¢cnim poplatkem 1 K za
lahev. Ri ro¢nim nakupu fiblizn¢ 30-ti lahvi se nejednd o Zadnou velkou sumu,
avsSak stejt tak mizeme uskladnit vino u sebe ve sklga dodrzeni skladovacich

podminek (vlhkost, teplota, atd.).

Jak mizeme vidt z tabulky, hned v prvnim roce &e hodnota vinaast. Je to
proto, Ze téré¢ veSkeré vino vyrobené v daném roce vyrobce jp&d stéenim
proda. TudiZz jedind moznost, jak se dostat k tonuwih napiklad po il roce,

je vino nakoupit jiz zprostdkovar. VétSinou se zjisti, Ze je vina nedostatek, a tak
roste poptavka a zarove cena. V dalSich letech se postépikteré lahve vypiji,
ne§’astnou ndhodou rozbiji nebo ztrati. A tim, Ze \er@011 uz nevyrobime vino
z roku 2010 jeho cena s rostouci poptavkou neustélie az do dovrSeni zralosti

vina.
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Vyvoj investice niZzeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina
160000
140000
120000 pd
100000 e S
P ——Pouzité zdroje
C 80090 /// ——Hodnota vina
60000
40000 _—
20000 ~—4ﬁ‘=4‘:::”7
0
1 2 3 4 5
Roky

Graf 9: Vyvoj investovani do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.1.3 Porovnani

Po 5-ti letém investovani dosahneme nasledujicystedki:

Tabulka 6: Srovnani po 5-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

5 Penzijni | Pouzité | Kolektivni
Produkt IZP pripojiSténi | zdroje |investovani Vino Mince

Hodnota | 67 618 81 642 84 000 90 611 136 494 | 210100
Inflace 58 341 70 441 72 476 78 180 117 768 | 181 276

V druhém radku mizeme vidt, kolik ziskame pefz, pokud je budeme chtit
z daného produktdgerpat. A v tetim fadku nizeme vidt jejich predpokladanou
hodnotu, kdyZz budeme pibat s r@ni inflaci 3 %.

Jak vyplyva z vySe uvedené tabulky, nejvyh&g8informou investice jsou pafmi
mince, z kterych ziskame kolem 210 10G. KPoté nasleduje druhd forma
alternativnich investic, investice do vina, ktesamginese 136 494 K Na ftetim
mis€ je prvni z klasickych investnich nastraj a to kolektivni investovani,
z kterého ziskame 90 611¢KPokud bychom penize davali na obyy spdici
Ucet, kde je dnes fjpisovany urok 1,75 % (ING spi@i et) nmeli bychom
88 514 K. Pokud bychom si penize ponechali doma a nikamejavestovali,
v 5-ti letém horizontu bychom na tom byli 1épe, ez je vloZime do penzijniho
pripojisténi, kde po od#eni statni podpory dostaneme 81 642 Kebo do
investiéniho Zivotniho poji&ni, kde dostaneme pouze 67 618 K
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V nasledujicim grafu GZeme vidt srovnani hodnoty jednotlivych produkt

Srovnaniprodukt G po 5-tiletech
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50000+

0,
IZP Penzijni Pouzite  Kolektivni Vino Mince
pfipojiténi  zdroje  investovani

Graf 10: Srovnéni produkipo 5-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.2 Vykonnost za obdobi 10-ti let
4.2.1 Klasické investovani

N 7 ™

A, Investitni zivotni pojiSéni

Pro porovnani vykonnosti IZP v 10-ti letém horiaofiudeme i nadale pokwavat
s produktem AMCICO - Invest. JelikoZz se d&dgpokladat, Ze 10-ti lety horizont
investice je mé# rizikovy a vynosy jis§jSi, pouzijeme ve vypech r@&ni
zhodnoceni produktu o jeden procentni bod vyS3,wg-ti letém horizontu, tedy
7 %.
Tabulka 7:tBdpokladany vyvoj IZP AMCICO — invest.
(Zdroj: Vlastni zpracovatata pevzata z (2))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota

Rok pojistné hodnota Gctu
1 16 452 0 4490
2 32904 0 14178
3 49 356 9316 31054
4 65 808 19718 49 294
5 82 260 34 500 69 001
6 98 712 54 053 90 088
7 115 164 78 855 112 650
8 131 616 109 434 136 792
9 148 068 146 362 162 624
10 164 520 190 265 190 265

Z tabulky mizeme vidt, Ze odkupni hodnota a hodnot&uistoupa Bhem prvnich
5-ti let rychleji, nez v pedchozi uvedené tabulce. Je to daiedpokladanych
vétSim zhodnocenim produktu v 10-ti letém horizordle pro prvnich § let je
jist&jSi a vice vypovidajici pouzivatgrchozi tabulku.

Prvnimi 5-ti lety se tedy nebudeme zabyvat. Zajijynaypro nas je felom sedmého
a osmeho roku, kdy hodnota&tu dosahnetastky, kterou jsme do produktu ve
skute&nosti vloZili, avSak stale jen mame narok d&stku o piblizn¢ 27 000 K
nizSi nez je realna hodnotatu. Je&t zajimawjsi je vSak pro nas desaty rok, kdy se
konen¢ odkupni hodnota diu vyrovna realné hodnbta navic pesahne vysi

vloZenych progedki. To znamen4, Zze az od tohoto okamziku by se ngrtatip
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IZP vypowdét. V pripads, Ze bychom tak chli u¢init diive, dostali bychom se do
ztraty. DalSi dlezitou, jiz zmhovanou skuténosti je, Ze od desatého roku odkupni
hodnota a hodnota¢tu rostou stej, to znamena, Ze se do odkupu uz nepromita

jakékoliv smluvni pokuta.

Pro lepSi ndzornost vyvoj investicé&ibeme vidt v nasledujicim grafu:

VyvojlZP AMCICO - Investv 10-tiletech

200000
150000 A
—Poslané penize
2100000 A )
> —— Odkupnihodnota
50000 A
0 I T T T T T T T I

Roky

Graf 11: Vyvoj IZP AMCICO — Invest.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datdqvzata z (2))

B, Penzijni pipojisténi

Stejre jako v gipadt 1ZP zistaneme i vfipadt penzijniho pipojisténi u produktu

od spolénosti Allianz, a.s.

V piipac penzijniho pipojisteni Ize v sodasnosti, z dvodu chystané ,reformy*,
vyvoj produktu ve gedrédobém a dlouhodobém horizontu odhadovat jen velmi
slozit. Penzijni fondy pestanou mit povinnost nezaporného zhodnoceni aubudo
moci s prosedky Klienti vice riskovat. Tudiz d¥e dochazet k situacim, kdy
penzijni fondy budou ztratové a v extrémnidiipadech mze dojit i k defraudaci
fondu, rektefi dokonce i o penzijnimipojisténi mluvi jako o posledni neohlodané
kosti. (21)
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JelikozZ je& neni zcela jisté, jak to s reformou dopadne, bwedsenproto drzet sice
optimistického, ale ne zcela nerealnéhonibo 3 % zhodnoceni konzervativniho

fondu, ktery investujefiedevsSim do statnich dluhopis

Vyvoj penzijniho fondu, &etré vysi statni podpory, fkeme vidt v nasledujici
tabulce.
Tabulka 8:#@dpokladany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpra@mi, data pevzata z (1))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota Statni
Rok pojistné hodnota Gctu podpora
1 16 800 17 073 18 893 1 800
2 33 600 34 658 38 353 3600
3 50 400 52771 58 397 5400
4 67 200 71427 79 042 7200
5 84 000 90 643 | 100 307 9 000
6 100 800 110435 | 122209 | 10800
7 117 600 130821 | 144769 | 12600
8 134 400 151819 | 168005 | 14400
9 151 200 173446 | 191939 | 16200
10 168 000 195723 | 216590 | 18000

Prvnich @t let je stejnych jako viedchozim gipack, proto se jimi nebudeme dale
zabyvat. Zajimavy pro nas jégbom Sestého a sedmého roku, kdy odkupni hodnota
po odeteni statni podporyipsahujeastku, kterou jsme do fondu vlozili. Od tohoto

okamziku nizeme penize vybrat, aniz bychom skbve ztrat.

Z tabulky dale mzeme doke vict, jak se stale vice rozeviraji pomysinézky
rozdilu mezi hodnotoudfu a ¢astkou, kterou skuteé¢ dostaneme ip vypoveézeni
smlouvy. V desatém roce tento rozdildiai priblizné 21 000 K, avSak pokud jsme
nez&ali spdit minimalné v 50-ti letech (podminky naroku na statni podperu
minimalné do 60-ti let a minimal& 60 mésiai), musime jestod tétocastky odeist
statni pispivky, coz ndm zarens zmeni nazor na zprvu relatiérdole vypadajici

gastku.
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Pro lepSi ndzornost vyvoj investicé&ibeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvojpenziniho fondu Allianz, a.s.
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200000 —Odkup bez statniho
pFispévku

150000 e
o / —Zaplacené prispévky
100000

/ Odkupnihodnota

50000

0 T T T T T T T T T

Roky

Graf 12: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datdqvzata z (1))

C, Kolektivni investovani

Stejre tak i u posledniho z&inych forem investovaniustaneme u stavajiciho
produktu Partner invest od spétesti CP INVEST. Vyvoj produktu v 10-ti letém
horizontu se nam bude od 5-ti letého miti$it. Prvnim znatelnym rozdilem je
zvySeni vstupniho poplatku na 9 78& K nasled& rozlozZeni rizika a s tim
i ocekavany vynos investice v jednotlivych letech. Vrpm az ¢tvrtém roce se
investuje pevazri do akcii a méh pak do dluhopis a do pew&zniho trhu, kde
octekavany vynos je kolem 8 %, mezi patym az osmymemokse podil akcii
a dluhopis srovnava a nasta podil pe&niho trhu, picemz @ekavany vynos je
piiblizn¢ 7 % a v poslednich dvou letech se investuje Rado dluhopig
a perzniho trhu, kde rizeme @¢ekavat vynos okolo 5 %.
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Tabulka 9i¥@dpokladany vyvoj Partner INVEST.
(Zdroj: Vlastni zpracovadata pevzata z (7))

Zaplacené Odkupni

Rok pojistné hodnota
1 16 800 17 368
2 33 600 35830
3 50 400 54718
4 67 200 74 486
5 84 000 95174
6 100 800 115719
7 117 600 137 002
8 134 400 159 049
9 151 200 180 277
10 168 000 202 064

Stejre jako se mini rozloZeni portfolia v jednotlivych letech,éni se i poplatky za
jeho spravu, tzv. management fee. V prvni fazi fytplatky ¢ini 1,69 % réné
z hodnoty dtu, ve druhé fazi potom 1,34 % a v posledni fa@B1%. | kdyz se to
nezda pilis mnoho, v pipact slozeného ureni mizeme pijit az o desetitisice.
A v pripact Spatného hospotkni portfolio managera ieme byt dokonce ve
ztrat.

Vyvoj si mizeme ukazat jeStv nasledujicim grafu:

VyvojPartner INVEST v 10-ti letech
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,0150000 | 4”””,,,1”””’ —Zaplacené pfispévky
100000 — 0 dkupnihodnota
50000 -
0 \ \ ; ; ; ; ; ; ;

Roky

Graf 13: Vyvoj Partner INVEST v 10-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datdqvzata z (7))
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4.2.2 Alternativni formy investovani

A, Pangtni mince

V 10-ti letém horizontu pagtni mince ziskavaji neustale na hodngak jiz bylo
zminrgno giblizné od patého roku, kroénpiredpokladanéhaistu drahych kol roste
i skératelska hodnota jak zlatych takibtnych minci, dale Izeipdpokladat ndist
poctu skeratel, kteri budou mit zajem doplnit své sbirky, tudiz budaiguovat

starSi emise minci, coZ igobi taktéZ ndist ceny minci.

Predpokladany vyvoj rizeme vidt v nasledujici tabulce:

Tabulka 10fétipokladany vyvoj paétnich minci.

(Zdroj: a#tni zpracovani)

Pouzité Hodnota

Rok zdroje minci
1 16 800 16 800
2 33 600 35 600
3 50 400 65 900
4 67 200 153 300
5 84 000 210 100
6 100 800 251 600
7 117 600 292 800
8 134 400 353 100
9 151 200 464 100
10 168 000 548 100

Z tabulky mizeme doke vickt, jak hodnota naSich minci neustale roste. V dawat
roce je uz dokonceikrat vysSi nez celkova investovagastka. V desatém roce
hodnota sbirky jiz fekrati pal milionu korun. V tomto roce naSe sbirka dvacet
kusi zlatych minci a padesat Kustibrnych minci. Takto velka sbirka ziskava dalsi
vyhodu. Relativaa objemo¥ malé mnozstvi ma velmi vysokou cenwtdf hodnotu

s ohledem na objem maji uz jen drahé kameny. Dgsbdou je, Ze na rozdil od
dalSich alternativ ndm prakticky nevznikaji Zadoeguavky na skladovaci plochu.

AvSak uz pi takovém mnozstvi bychrgjmé doporwil tuto sbirku pojistit.
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DalSi velkou vyhodou je komplexnost sbirky, pokuttdéme kupovat pravidein
vSechny emitovanéceské paritni mince, budeme mit velkou vyhoduii p
potencionalnim budoucim prodeji a hodnota sbirkghoto ohledu riize byt jest

vyssi, jednalo by se hlagmpii prodeji prostednictvim aukce.

Doporweni autora: P takto velkém mnoZstvi a hodrorzasada doporéuji se
o0 shirce térr nikde nezmiovat, jinak se ize stat, Ze o shirku rychlgijdete.

Vyvoj investice niizeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pam étnich minci
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Graf 14: Vyvoj investovani do pattmich minci.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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B, Francouzska vina (Bordeaux)

v

U investovani do vina je situace oproti @amim mincim o ®co sloZigjsi.
V horizontu 10-ti let, &« chcemeci ne, budeme musetékteré lahve jiz prodat
(popxipack vypit), hlavrg ty, které jsme piddili na paiatku investovani. ¥Sina
vina mé tzv. ,lahvovou zralost, tj. dobu, kdy bg s¥lo spotebovat, obvykle
vrozmezi 5 — 12-ti let. Jen opravdu kvalitni kwydrzi az dvacet let. Proto uz je

v této dols dobré myslet na prodej, jelikoz likvidita vinagpisSe nizsi.

Predpokladany vyvoj rizeme vidt v nasledujici tabulce:

Tabulka 11:rBdpokladany vyvoj hodnoty Bordeaux.

(Zdrdjtastni zpracovani)

Pouzité Hodnota

Rok zdroje vina
1 16 800 19 230
2 33 600 40 734
3 50 400 65 934
4 67 200 99 534
5 84 000 136 494
6 100 800 172 614
7 117 600 192 774
8 134 400 235 446
9 151 200 285 846
10 168 000 347 334

Jak jiz bylo zmigno, oproti pamtnim mincim u vina roste pouze ¢shtelska
hodnota, proto fedpokladame nizSi zhodnoceni. ¥pgads S€sti mizeme zakoupit

i lahve, které se zhodnoti aZkoliktisickrat, ale to nelzefpdem odhadnout, proto

v souladu se stanovenou metodikou se budeme poalboealjSich rovinach.

Z toho divodu az kolem deséatého roku dosdhneme ,pouze” dsofsku oproti
investovan&astce, aviak pad je to mnohem vice nez u klasického investovani.
Navic v gipad této investice z ni izeme mit i vlastniiljemny pozitek, a to kdyz
se rozhodneme ékterou z lahvi oteift a vypit. To se nam wipad ostatnich

investinich nastraj nemize podéit.
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MenSi nevyhodou v takto dlouhém horizontiza byt velké mnoZstvi lahvi, které
musime skladovat. V desatém roce jifizzme mit kolemit set lahvi. Proto
v piipadt nedostatku prostoru nam zde mohou vznikat naktedskladovani, avSak
nejedna se o nijak velk#&astky. V gipact téiset lahvi se jedna o 3 600 Ka rok,
coz z celkovécastky pedstavuje fiblizné 1 %. Ale jak jsem jiz zntioval,
s rekterymi lahvemi se budeme muset rozlibutudiz by ngly byt naklady jest

0 neco nizsi.

Opet stejre jako v @ipact panttnich minci je lepsi seriis nechlubit a pro jistotu

lahve pojistit v pipact, Ze lahve skladujeme u sebe v dom

Vyvoj investice niizeme vi@t v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina
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Graf 14: Vyvoj investovani do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.2.3 Porovnani

Po 10-ti letém investovani dosdhneme nasledujigistedki:

Tabulka 12: Srovnani po 10-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pouzité | Penzijni 5 Kolektivni
Produkt zdroje | pfipojisténi IZP investovani Vino Mince

Hodnota 168 000 | 177723 | 190265 | 202064 347 334 | 548 100
Inflace(3%) | 125000 | 132234 | 141566 | 150 345 258 433 | 407 812

Z tabulky miZzeme dobe vidt, Ze vSechny produkty jsou vyhag§i, nez
kdybychom mndli penize schované doma. AvSak stéle u penzijnifiygojisténi po
ode&teni statnich fispevka by se nam vyplatilo penize posilat nai$pioicet (Urok
do 2 %) Pokud tedy nebudeme chtit pouzit penfadizné v nasledujicich osmi

letech, vyplati se nam vyuzit zbylé dva klasickéestini nastroje.

Stejre jako v 5-ti letém horizontu jsou nejvyhagéi alternativni investice.
V piipact panttnich minci nizeme dosahnout hodnoty ageg ml milionu korun,
priblizné o 200 000 K meéereé dosdahneme u investovani do vina, ovSemuijezité
piipomenout, Ze pokud budeme mit trochis8t miZze byt vysledn& hodnota zimg
vySSi.

IZP a kolektivni investovani se vzajeiniisi piblizné o 10 000 K, proto v tomto
piipact Ize jen €Zko ucit, ktera z forem je vyhodigi. Odchylku niZe zpmisobit
napiklad nastaveni vypetniho programu. Protofipvybéru z klasickych forem
investovani je dobré do rozhodovani zahrnoutibgté faktory.
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V nasledujicim grafu Gzeme vi@t srovnani hodnoty jednotlivych produkt

Srovnaniprodukt 4 po 10-tiletech
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zdroje  pfipojiSténi investovani

Graf 15: Srovnéni produkipo 10-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.3 Vykonnost za obdobi 18-ti let

4.3.1 Klasické investovani

A, Investitni zivotni pojiséni

V 18-ti letém horizontu aofi zistaneme u produktu AMCICO - Invest. | v tomto
horizontu je pedpokladané kmi zhodnoceni produktu na drovni 7 %. AvSak
kongn¢ se zde z&e vice projevovat slozené demi a produkt rychleji nabyva na

zhodnoceni. Tempdistu mizeme vigt v nasledujici tabulce.

Tabulka 13¥&dpokladany vyvoj IZP AMCICO — Invest.
(Zdroj: Vlastpracovani, datarpvzata z (2))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota

Rok pojistné hodnota Gctu
1 16 452 0 4 490
2 32904 0 14 178
3 49 356 9316 31054
4 65 808 19718 49 294
5 82 260 34 500 69 001
6 98 712 54 053 90 088
7 115 164 78855 | 112 650
8 131616 | 109434 | 136792
9 148 068 | 146 362 | 162624
10 164 520 | 190265 | 190 265
11 180972 | 219840 | 219 840
12 197 424 | 251485 | 251 485
13 213876 | 285345 | 285 345
14 230328 | 321576 | 321576
15 246 780 | 360343 | 360 343
16 263 232 | 401823 | 401 823
17 279684 | 446 208 | 446 208
18 296 136 | 493699 | 493 699

V 18-tém roce investovani dosahnerwestky téngi pal milionu korun, coz je
priblizné o 200 000 K vice nez jsme do produktu celkem vlozili. AvSakqgestale
znané méré nez zhodnoceni, které dosahuji alternativni ineesiZP je vhodné

spiSe na investici ¥Adech desitek let, kdy by se¢lm kon&né naplno projevit
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slozené aréeni. | proto nejvysSiho zhodnoceni se dosahujeépvgposlednich
letech investice. Problémem je, Ze lze jghcé odhadnout, jaka bude situace ve
swté za 30, 40 let a jak velka bude inflace, ktera a&kon&né castce zcela dité
projevi. Proto bych tento produkt v kratkodobém sti#edrtdobém horizontu
rozhodré nedoportil, naopak ve $edrsdobém horizontu je IZP &ité lepsi, nez
mit penize uschované doma, ovSem je nutné pamatmvamoznosti krachu,
popipadt defraudaci pojiovny. Co se te dlouhodobého horizontufippvnal

bych to k ¥S&ni z kistalové koule, a proto i zde bych volil spiSe jindigrativu.

Pro lepSi ndzornost vyvoj investicé&ibeme vidt v nasledujicim grafu:

VyvojIZP AMCICO - Invest v 18-tiletech
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Graf 16: Vyvoj IZP AMCICO — Invest v 18-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datéepzata z (2))

B, Penzijni pipojiSténi

V piipact penzijniho pipojisténi v takto dlouhém horizontu je situace, jak js&m |
proto ani nakonec nemusi byt Zadna ,reforma” sanal popipadd mize byt po
nasledujicich volbach ihned 2n¢na. Proto i zde se budeme drzet stejného

produktu a stanovené metodiky.
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Vyvoj produktu mizeme vidt v nasledujici tabulce.

Tabulka 14:iBdpokladany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastrppracovani, datarpvzata z (1))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota Statni
Rok pojistné hodnota Gctu podpora
1 16 800 17 073 18 893 1800
2 33 600 34 658 38 353 3600
3 50 400 52 771 58 397 5 400
4 67 200 71 427 79 042 7 200
5 84 000 90 643 | 100 307 9 000
6 100800 | 110435 | 122209 | 10800
7 117600 | 130821 | 144769 | 12600
8 134400 | 151819 | 168005 | 14400
9 151200 | 173446 | 191939 | 16200
10 168000 | 195723 | 216590 | 18000
11 184800 | 218667 | 241981 | 19800
12 201600 | 242301 | 268134 | 21600
13 218400 | 266643 | 295071 | 23400
14 235200 | 291715 | 322816 | 25200
15 252000 | 317539 | 351394 | 27000
16 268800 | 344138 | 380829 | 28800
17 285600 | 371536 | 411147 | 30600
18 302400 | 399755 | 442475 | 32400

V takto dlouhém horizontu by za stavajici legistatimohli uz i reékteri z nas
pomyslet na ziskani statnihtigpevku, ale teba v mém fipack (22 let) bych musel
spdit, po tomto 18-ti letém obdobi, minim&ljese dalSich 20 let. Tudiz vifpack,
Ze od odkupni hodnoty otteme statni fispivek, v 18-tém roce ziskam@stku
pouze 367 355 & coZ je jen o fblizné 65 000 K vice, nez jsme do produktu
celkow vlozili. JeSt vice znepokoijivi je rozdil mezi odkupni hodnotohaainotou
Uctu, ktery tvai smluvni pokuty fi vypowvédi. Tento rozdil v 18-tém roce je az
43 000 K.

Proto stejg jako v gredchozim fipadt bych tento produkt rozhodmedopordil,
pouze v pipac, Zze by vam jej znme¢ podporovala firma u které jste za&stnani
a v pipads, Ze mate kratcerpd 60-ti lety, abyste mohterpat statni podporu.
Dale je zde velmi@lezité sledovat legislativni vyvoj penzijnihdigmojisteni a was

na znény reagovat, jinak by se mohlo i stat, Zgdete o penize.
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Pro lepSi ndzornost vyvoj investicé&ibeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvojpenzijniho fondu Allianz, a.s.

450000

400000 -

350000 ——Odkup bez statniho

300000 pispévku
., 250000 ——Zaplacené pfispévky
x~ 200000

150000 Odkupnihodnota

100000

50000 /

0 T T T T T T T T T T T T T

1 3 5 7 9 11 13 15 17
Roky

Graf 17: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datdqvzata z (1))

C, Kolektivni investovani.

V piipack kolektivniho investovani se nAmapnirné meéni vstupni poplatek a jeho
rozloZeni v jednotlivych letech a stéjtak skladba portfolia produktu. \tipac
18-ti letého horizontu trva prvni faze sedm lete ks ¥tSina prosiedki investuje
do akcii a ¢ekavané zhodnoceni je kolem 8 %. OvSem v prvnicudetech se
vyrazré na fistu produktu podepiSi vstupni poplatky, kténéi 8 808 K. Mezi
osmym a itinactym rokem se investuje stejnénmmé do akcii a mé#h vynosnych
dluhopisi a aekavané zhodnoceni je 7 %. V posledni faavfadaji dluhopisy,

které se jestdoplni fondy pe&Zniho trhu a gekavany vynos je maximaird %.
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Tabulka 15:&dpokladany vyvoj Partner invest.
(Zdroj: Vlastni zpracovanata gevzata z (7))

Zaplacené | Odkupni

Rok pojistné | hodnota
1 16 800 8478
2 33 600 26 607
3 50 400 46 115
4 67 200 67 106
5 84 000 89 693
6 100 800 | 113998
7 117 600 | 140151
8 134 400 | 166 348
9 151200 | 194196
10 168 000 | 223 798
11 184 800 | 250721
12 201 600 | 280 360
13 218 400 | 310631
14 235200 | 338917
15 252 000 | 368 219
16 268 800 | 398574
17 285600 | 426111
18 302 400 | 454 373

Z tabulky mizeme vidt, Ze i ffes relative velky atekavany vynos (8, 7 a 5)%
nejsou vysledné hodnoty dost&ie uspokojivé. Tento rozdil Zigobuji poplatky za
spravu, tzv. managemetn fee. Jejich vySe se Iiivislosti na jednotlivych fazich
investice. V prvni fazicini 2,32 % hodnoty &u, to znamena, Ze nidklad
v sedmém roce zaplatime za spravu 3 2B1ldkkteré se snizi hodnota naSekitul
V druhé fazi pak 1,69 % a v posledni fazi 1,34 %z enamena, Ze néklad
vV osSmnactém roce za spravu zaplatime 6 088Kdyz se tyto poplatky v jbéhu

s s

let nagitaji, citelrt ndm snizi hodnotu naSehétuil

Proto i tento produkt bych spiSe nedogomal a to hlava z divodu [ilis velkych

vstupnich poplatk a poplatk za spravu portfolia.
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Vyvoj si mizeme ukézat jeStv nasledujicim grafu:

500000

400000

300000
::

200000

100000

0

VyvojpartnerInvestv 18-tiletech

123 456 78 91011121314151617 18
Roky

——Zaplacené pfispévky
——0Odkupnihondota

Graf 18: Vyvoj Partner INVEST v 10-ti letech.
(Zdroj: Vlastni zpracovani, datadqvzata z (7))
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4.3.2 Alternativni formy investovani

A, Pangtni mince

Pan&tni mince v takto dlouhém horizontu nabyvaji nacnéacer, nejen Ze se

predpoklada stabilni nést ceny drahych kdy zpisobeny dochazejicimi zasobami

zlata a dfibra, stale $tSimi naklady naéZbu a rostouci poptavkou po drahych

kovech, ale pedevsim roste i $batelskd hodnota mince.

Predpokladany vyvoj rizeme vidt v nasledujici tabulce:

Tabulka 16:rBdpokladany vyvoj pa#tnich minci

(Zdroj: Vlastmracovani)

Pouzité | Hodnota

Rok zdroje minci
1 16 800 16 800
2 33 600 35 600
3 50 400 65 900
4 67 200 153 300
5 84 000 210100
6 100 800 251 600
7 117 600 292 800
8 134 400 353 100
9 151 200 464 100
10 168 000 548 100
11 184 800 633 750
12 201 600 721 440
13 218 400 809 130
14 235 200 896 820
15 252 000 984 510
16 268 800 |1 072 200
17 285 600 |1 159 890
18 302 400 |1 247 580

Predpokladany vyvoj hodnoty pastmich minci je

tvéen relativé stizlivé a nelze

piesré odhadnoutirst skEratelské hodnoty, proto kotrey vysledek nize byt je&t

znan¢ vyssi, nez je uvedeno v tabulce. tegto jiz v 16-tém roce bychoméin

piekrctit jeden milion K& a v 18-tém roce je hodnota nasich minci dokonce néz

ctyrikrat krat &tsi, nez jsme do ni investovali. V tomtéigadt bych uz razanth

doporwoval pojiseni sbirky.

63



| kdyZ je vyp@et budouci hodnoty pattnich minci tvéen velmi stizliveé, presto
bych tuto investici jednoziaé doporuil a to v jakémkolivcasovém horizontu. Na
rozdil od papirovych peam, které maji realnou vyrobni hodnotuadech korun,
poipadt virtualnich dat uloZzenych na serverech fifrdioh instituci, maji drahé
kovy rekolika tisiciletou tradici a jejich hodnota viihu let neustale stoupa

a tento vyvoj se darpdpokladat i do budoucnosti.

Vyvoj investice niizeme vi@t v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pam étnich minci

1400000
1200000 - l////’
1000000

800000 / —Pouzité zdroje

<~ 600000 - ——Hodnota minci

400000 A
/
200000

0 "“ﬁ:;——————————7

1 3 5 7 9 11 13 15 17
Roky

Graf 19: Vyvoj investovani do pattmich minci.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

B, Francouzska vina (Bordeaux)

V piipact vin vtakto dlouhém horizontu dochazi k jejich mna&lni Zivotnosti
a drzet lahve takto dlouhotfack pripadi nelze, pofipact to mize byt i znané
rizikové, naopak se zdetibe docilit vysokych zisk i presto je lepSi mighupravit

investini strategii popsanou vySe v metodice.
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Tabulka 17i€&dpokladany vyvoj hodnoty Bordeaux.
(zdroj: Vlastzpracovani)

Pouzité | Hodnota

Rok zdroje vina
1 16 800 19 230
2 33 600 40734
3 50 400 65 934
4 67 200 99 534
5 84 000 136 494
6 100 800 172614
7 117 600 192 774
8 134 400 235 446
9 151 200 285 846
10 168 000 347 334
11 184 800 377334
12 201 600 414 698
13 218 400 470 642
14 235 200 565 730
15 252 000 674 242
16 268 800 784 754
17 285 600 891 585
18 302 400 | 1028948

Z tabulky je Zejmé, Ze na konci 18-ti letého horizontu ma na$e&kalvina hodnotu
0 néco vysSi nez milion korun. Uz v 11-tém roce vSakinahve dvakrat vysSi
hodnotu, nez za kterou jsme jeivpdre poridili. Nevyhodou ovSem je, Ze
uskladréni takto velkého mnozstvi lahvi (vice nez 500) tslnime doma jen
s velkymi obtizemi, proto by bylo lepSi vyuZzit siz obchodnika a lahve wjn
uskladnit a doma si nechat jen nejlepSi kusy,tipapt lahve, které si sami
planujeme oteiit. S tim je spojeno i velké riziko, Ze si nakonedkou ¢ast nasi

investice vypijeme, proto je wipact této investice dlezit4 dobra sebekontrola.

Stejre jako v gipact pangtnich minci bych uiité tuto formu investice dopoéil.
Potencionalni investor by asi¢hmmit kladny vztah k vinu, na rozdil od klasickych
forem investovani fize k €mto produkim investor ziskat citovy vztah a mohou se
stat pro & nejen samotnou investici, ale icitym druhem straveni volnéhtasu,

tzv. kontkem.

V zawru je dilezité zminit, Ze v fipact této alternativni investice je nizka likvidita,

proto je dobré uité planovat piblizné na rok dopedu, taktéz by se tato forma
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investice nemusela zcela vyplatit v krat§im horiaotio 3 let. AvSak poté se jedna
o0 jednu z nejlepSich forem investic, zazivajiciowasnosti velkého rozkiu

a ukité by byla chyba toho nevyuzit.

Vyvoj investice niZzeme vidt v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina

1200000

1000000 /'

800000

—PouZité zdroje

0 600000 .
> —Hodnota vina

400000 /

200000 /

0 n I I I I I I I I I I I I I I I I

1 3 5 7 9 11 13 15 17
Roky

Graf 20: Vyvoj investovani do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.3.3 Porovnani

Po 18-ti letém investovani dosdhneme nasledujigistedki:

Tabulka 18: srovnani po 18-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pouzité Penzijni | Kolektivni 5
Produkt zdroje | pfipojiSténi | investovani IZP Vino Mince
Hodnota 302 400 | 367 366 454 373 493 699 | 1028948 | 1247580
Inflace(3%) | 177 673 | 215 843 266 964 290 069 | 604 552 | 733 008

Z tabulky jasi vyplyva, Ze opt nejvyhodrjSi jsou alternativni investice. Naopak
na druhé stranzcela propada penzijnifipojisténi po odeéteni statni podpory.

Mensim pekvapenim je, Ze IZP je vyho#jéi neZ kolektivni investovani. Tato
situace je zfisobena neusmnymi poplatky za spravu portfolia, které kolektivn

investovani znin¢ znevyhoduje.

Jest¢ snad zajimaySi Udaje nalezneme ietim fadku, které udavaji realnou
hodnotu prosedki po zapditani inflace. Toto j&asta chyba lidi, rozhodujicich se
pro dlouhodobé investovani, Ze zapomenou zohlefdhitor inflace. Nagiklad

u pangétnich minci je rozdil az 40 %, tzn. Zze z&yza kterou dnes zaplatime

700 000 korun, za osmnéct let budeme muset vy@a@01000 korun.
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V nasledujicim grafu iZzeme vi@t srovnani hodnoty jednotlivych produkt

Srovnaniprodukt 4 po 18-tiletech

1400000 1
1200000+
1000000+
800000
600000
400000
200000

04

Ké

PouZité Penzijni  Kolektivnf IZP Vino Mince
zdroje  pfipojiSténi investovani

Graf 21: srovnani produkipo 18-ti letech

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

68



Zavér

Alternativni investice jsou prokazatélive vSech¢asovych horizontech jednozimg
vyhodrgjSi nez klasické formy investovani. Lze je dopdrwSem, ktéi planuji
zhodnotit své pefzni prostedky, gipadre je pouzit alesppjako doplrek ke klasickym
investicim.

| kdyZ jsou alternativni moznosti investovani mnoheyhodrjSi, tak klasické formy
investovani budou mit na fin&mm trhu i nadale své stalé misto. Zejménaiwdu
nedostaténého informovani &nych spatebiteli, castym neférovym praktikdm tzv.
financnich poradgé ale také pedevsSim z dvodu omezeného mnoZstvi jednotlivych
druhi alternativnich investic. Najklad zlatych partnich minci je v emisi kolem

14 000 kus a toto mnoZstvi v3ak nehe pokryt pateby obyvateCR.

Z vysledki bakald&ské prace vyplyva dopoteni vlioZeni volného kapitdlu do
alternativnich investic jako jsou nididad pangtni mince a francouzska vina vzhledem
k jejich stabilnim vynosm. AvSak pro dopléni portfolia I1ze doportit také investice do
béZnych finagnich produki financnich instituci pevazrt pro klienty s nizkymi fijmy.

A to zejména do variabithiroenych produkt financniho trhu.
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