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Abstrakt

Bakalédrskd priace se zameéfuje na alternativni formy investovdni (pamétni mince
z drahych kovl a francouzskd vina - Bordeaux) v komparaci s béZnymi finan¢nimi
investicemi, které jsou béZzn€ dostupné v ramci finanéniho trhu (Zivotni pojiStént,
penzijni pfipojiSténi a kolektivni investovdni). Teoretickd Cast prace se soustfedi na
vysvétleni principu jednotlivych forem investovdni a upozorfiuje na jednotlivé klady
a z4pory. V praktické Casti je uvedena vlastni analyza a komparace téchto investi¢nich

nastroju.

Abstract

The bachelor thesis is focused on alternative forms of investment (commemorative
coins made of precious metals and French wines- Bordeaux) in comparison with
common financial investments available within the financial market (life insurance,
additional pension insurance and collective investment).

The theoretical part places emphasis on definition of various investment forms
principles and highlighting particular advantages and negatives. In the practical part,

there are these investment tools analysed and consequently compared.

Klic¢ova slova
Investovani, pamétni mince, likvidita, Bordeaux, pojiSténi, investi¢ni spoleCnosti,

riziko, vynos, management fee.

Key words

Investment, commemorative coin, market liquidity, Bordeaux, insurance, investment

company, risk, profit, management fee.
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Uvod

V soucastné dobé patii finance (investovani, pujcky, dichody, atd.) k hlavnim
tématim nasi spoleCnosti. Denné muZeme vidét na pultech novinovych stanki velké
mnozstvi titulkl o chystané penzijni reformé, o vysi drokovych sazeb, o inflaci, atp.
At chceme Ci ne, penize v Zivoté kazdého z nds hraji ¢im dal tim veétsi roli. Bez
penéz se dnes prakticky nenajime, nemdme kde spocCinout, nic si nepofidime.
A situace do budoucna bude s nejvétsi pravdépodobnosti obdobnd. Proto se vétSina
z nds snazi néjakym zpusobem na budoucnost pfipravit, abychom méli co jist kdyz
pfijdeme o préci, abychom nemuseli pracovat az do skondni, abychom zajistili naSe
potomky, atp. Proto se vzdavame urcité Casti naSich pfijma, kterou se snazime

investovat a kterd by nim méla k nasemu zajiSténi dopomoci.

AvSak vétSina obyvatel md jen omezené, popiipadé témeér zZaddné informace
o fungovani financniho trhu, na kterém se navic pohybuje celd tfada entit
vydavajicich se za finan¢ni poradce, kterym jde jen o vlastni uZitek a klientovi €asto
vibec dobfe neporadi. Stejné tak financni instituce nejsou zddnymi charitativnimi

organizacemi a vice jak blaho klienta je vétSinou zajima vlastni zisk.

Ztoho divodu se ve své bakaldiské praci zaméfim na alternativni moZnosti
investovani, kterymi by mohli béZni spotiebitelé nahradit produkty financnich
instituci. BohuZel velka cast obyvatel nemd vibec informace, Zze by mohla
investovat své prostfedky i jinym zpisobem, nez prostiednictvim bank, investi¢nich
spoleCnosti, atp. a ani nemuZe tusit, kterd z téchto forem investovani je vyhodné&jsi.
R4d bych ve své bakalafské préici tyto alternativni moZnosti popsal a dvé vybrané

z nich vice porovnal s témi klasickymi.
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1. Cil prace a metodika

1.1 Cil prace

Hlavnim cilem bakalafské prdace je analyzovani mozZnosti alternativniho
investovani pro béZného spotiebitele. Dil¢imi cili price jsou komparace a analyza
béznych forem investovani s alternativnimi v pribéhu let a ddle stanoveni vyhod
a nevyhod jednotlivych forem investovani a odhadnuti vyvoje rtstu (poklesu) téchto

investi¢nich nastroju v nasledujicich letech

1.2 Metodika prace

V préci jsou porovnavany vykonnosti jednotlivych forem investic v priibéhu let, a to

konkrétné v obdobi do 5 let, 10 let a 18 let.

Byly pouZity nasledujici metody:
® analyza

e Kkomparace

11



2. Teoreticka ¢ast

2.1 Klasické formy investovani

Tento termin pouzijeme pro produkty, které si mize obycejny Clovek prostiednictvim

smlouvy zfidit u béZnych financnich instituci (banky, pojistovny, fondy, atd.).

Téchto produkti mize byt cela fada, av§ak pro potfebu bakaldiské prace byly vybrany
pouze ty, které ob&ané CR vyuZivaji nejcast&ji. Jednd se o investi&ni Zivotni pojisténi,

penzijni pripojiSténi a kolektivni investovéni.

2.1.1 Investi¢ni Zivotni pojiSténi

,»Existuji ruzné definice investi¢niho zivotniho pojisténi. Jednou z nich muZe byt
tato: 1ZP' je jako lit teplou vodu do Vltavy na Sumavé ve vife, 7e se v Praze

ohfejeme.” (8) Ale ted’ uz vazng.

Jednd se o smiSeny produkt, ktery v sobé kombinuje pojiSténi pro piipad smrti
a doziti (pficemZ muze byt doplnén jesté o pojisténi urazové a invalidni). (23)

Jak by se mohlo zdat z ndzvu, tak i definice, mé€lo by se jednat o pojistny produkt,
avSak velké mnozstvi klientd tento produkt pouzivaji predevsim k zhodnoceni svych
uspor a pojistné slozky investicniho Zivotniho pojiSténi se spiSe nevyuZivaji,

popftipadé jen to, co je zcela nezbytné k uzavieni smlouvy.

V soucastné dobé€ se jednd o jednu z nejvyhodnéjSich forem Zivotnich pojistek,
kterou vyuZivd stile vétsi mnoZstvi klientd. Princip fungovéni IZP je velmi
jednoduchy, za zaplacené pojistné klientem jsou nakoupeny podilové jednotky,
které urcuji hodnotu individudlniho dctu klienta podle zvolené investicni strategie.
(29) Tuto investi¢ni strategii si klient voli sim a tim ovliviiuje vynosnost spofici
slozky svého pojisténi. Proto také pojiStovna negarantuje minimdlni vysi
zhodnoceni vlozenych prostiedki, a veSkeré riziko spojené s investovanim
ponechdva na klientech. (23) Klient ma obvykle moZnost volby z nabidky nékolika

investicnich fondt, které se 1iSi predpokladanym zhodnocenim finan¢nich

"IZP — investi¢ni Zivotni pojiténi
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prostfedkil a podstupovanou mirou rizika. Standardem je pfitom moZnost kdykoli
zménit pomér finan¢nich prostiedkli mezi pojistnou ochranou slozkou produktu.
TaktéZ rozloZeni finan¢nich prostiedkt mezi vybrané fondy lze v prabéhu doby
trvani pojiSténi ménit. (29)

IZP se ziizuje smlouvou mezi klientem a pojistovnou a je skonéeno nékolika
moznymi zpusoby. Smlouva muze byt vypovézena, av§ak v tomto piipadé je zde
hrozba zaplaceni smluvni pokuty. Dal$im zptsobem ukonceni je umrti klienta, kdy
bude dle individudlnich podminek pojistoven vyplacena pojistnd Castka nebo
aktudlni hodnota individudlniho uctu, popiipad€é oboji. A posledni variantou
ukonceni smlouvy je v pfipade doziti klienta, kdy klient po dosazeni urcitého véku
muZe zvolit vyplaceni naspofené Castky bud ve formé renty anebo jednorazovy

odkup.

,Problémem je, Ze na rozdil od jinych sluzeb se vétSinou pojistky nenakupuji,
ale prodavaji. Jen madlo klientt si pfijde na pobocku pojistovny pojisténi koupit,
proto pojistovny tradicné pouzivaji systémy prodejct. Jejich vlastni sit€é nejsou
piiliS efektivni, proto stdle vétsi podil na trzich ziskdvaji vice ¢i mén€ nezavisli
finanéni poradci. IZP je pro pojistovny nejzddangjsi, proto za kazdého nového
klienta plati stdle vyssi provize. Kazdy potencidlni klient by si proto mél uvédomit,
Ze prvni dva roky bude platit provizi svému poradci, takze kdyby chtél pojistku
zruSit (a inkasovat zpét tzv. odkupné), nedostane Casto ani korunu. Prvni dva roky
(n€kdy 1 vice let) je investovadn jen zlomek placenych pen€z, coz klienta vlastné
pfipravi o ty nejvynosnégj$i, nejdéle investované castky. U dlouhodobéjsich
investiCnich produkti ale nejsou nejvetsi zaté€zi pocateCni ndklady (vstupni
poplatky) - ty se v trvdni mnoha let "nafedi" a ve vysledné Céstce, kterou klient za
produkt zaplati, nepfedstavuji vyraznou polozku. Mnohem vétsi dil plateb padne na
tzv. management fee, tedy poplatky za obhospodafovani investicniho portfolia. Tyto

poplatky mohou dosahovat az stotisicovych ¢astek*. (8)

Naopak vyhodou IZP je podpora od stitu ve formé datiovych tlev, na kterych
muzeme ziskat ro¢né az 1800 K¢. Danova uznatelnost pojisténi se fidi zdkonem

586/1992 Sb., o danich z piijmu ve znéni pozdejsich predpisu.

13



Na &eském trhu existuje celd fada spoleénosti nabizejicich IZP, mezi né se fadi
hlavng: Ceskd podnikatelskd poji§tovna, a.s., Kooperativa pojistovna, a.s., Allianz
pojistovna, a.s., Amcico pojistovna a.s., ING Zivotni pojistovna N.V., UNIQA

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

Klady a zapory IZP

Klady:

®* moZnost volby strategie

e komplexnost produktu (spofeni, pojiSténi pro piipad doziti nebo
smrti a dalsi)

® po uzavieni smlouvy se o produkt nemusime déle starat
® nejsou zde poZadavky na prostor

e danova uznatelnost

® moznost krachu popf. vytunelovéni spole¢nosti
® nizka likvidita

® vysoké zfizovaci poplatky

® vysoké nédklady, tzv. management fee

e dosazeni vyssiho zhodnoceni az po dlouhé dobé&
¢ riziko vysoké inflace

¢ hrozici moZnost mé€nové reformy (napft. tzv. Skrtani nul)

2.1.2 Penzijni pripojisténi

wPenzijni pripojiSténi lze charakterizovat jako odklddani casti aktudlniho piijmu
jeho tcastniky do penzijnich fondd, jimZ mohou ¢astecné prispivat i zaméstnavatelé
a stat. Penzijni fondy pak ndsledné€ tyto penéZni prostfedky investuji do kvalitnich
dlouhodobych investi¢nich instrumenti ( zejména do statnich obligaci), s cilem

jejich zhodnoceni a vytvofeni vétSiho objemu spravovaného majetku. Z néj posléze,

14



v souladu s uzavienou smlouvou, vyplaceji jednotlivym tcastnikim davky (neboli

penze)*. (23)

Penzijni pfipojisténi vznikd pisemnou smlouvou mezi klientem a penzijnim fondem,
tato smlouva se fidi zdkonem ¢. 42/1994 Sb. o penzijnim pfipojiSténi se stadtnim
piispévkem. Klientem muZe byt pouze osoba starSi 18-ti let, kterd je zpusobild
k pravnim tdkondim s trvalym pobytem na tizemi CR a nemd jiz uzavienou jinou
platnou smlouvu o penzijnim pfipojiSténi. Jesté pred uzavienim smlouvy musi byt
klient seznidmen se statutem a penzijnim pldnem penzijnitho fondu. Na smlouvu
o penzijnim pfipojiSténi se nevztahuji ustanoveni obcanského zdkoniku o pojistnych

smlouvach. (34)

Penzijnim fondem se rozumi financni instituce zaméfené na poskytovani sluzeb
penzijniho pfipojiSténi. Penzijni fondy jsou pravnické osoby, které musi mit formu
akciové spole¢nosti se sidlem na tizemi Ceské republiky. Penzijni fondy maji fadu
specifik, jednd se zejména o hodnotu zdkladniho jméni, kterd musi byt minimalné
50 miliéna korun a tvofena pouze penéZitymi vklady, dale pak ke vzniku a ¢innosti
penzijniho fondu je tfeba povoleni, které ud€luje statni dozor (ministerstvo financi)
a to po splnéni fady podminek. Soucastné penzijni fondy jsou otevienymi fondy,
to znamend, Ze kdo spliiuje jako klient podminky pro uzavieni smlouvy o penzijnim
pripojisténi, muze se stat ucastnikem kteréhokoliv penzijniho fondu. (34)

Vlastni investovani do penzijniho pfipojiSténi, respektive do penzijniho fondu ma

v 2

dveé Casti. Prvni Casti jsou pfispévky ucastnika, vétSinou ve formé pravidelnych
mesicnich plateb (minimalné 100 K¢ mésicné), které jednak mize poskytovat saim
ucastnik nebo zameéstnavatel ucastnika (v tomto pfipadé se Castka nezapocitiva do
stanoveného limitu socidlniho ani zdravotniho pojisténi a ani do dané z pfijmui),
piipadné jina tfeti osoba (rodiCe, piibuzni, atd.) anebo vzdjemnou kombinaci. (34)
Druhou ¢éasti je statni piispévek hrazeny ze statniho rozpoctu. VySe stdtniho
piispé€vku na kalenddini meésic se stanovi podle mésicni vySe piispévku ucastnika
placeného na penze stanovené podle piispévkového penzijniho planu. Ptesné
uvedené hodnoty muzeme nalézt v zakon€ o penzijnim pripojisténi se statnim
ptispévkem. Maximdlni vySe statniho piispévku je 150 K& meésicné, v piipade Ze

ucastnik spoii minimalné 500 K¢ mésicn€. AvSak ndrok na stitni podporu pii

15



ukonceni penzijniho pfipojisténi vznika jen zakonem stanovenym zpusobem, jedna
se zejména o délku trvani penzijniho ptipojisSteéni, kterd musi spliiovat dvé podminky
a to, Ze smlouva musi trvat miniméalné 60 mésicti a byt ukoncena miniméalné ve véku

60-ti let ucastnika. (37)

Vyhodou penzijniho pfipojisténi je danova tdleva jak pro ucastnika tak i pro jeho
zamestnavatele. Nds zajima predevsim tleva pro dcastnika, kterd je stanovena takto:
,» Od zédkladu dané ve zdanovacim obdobi Ize odecist platbu piispévka poplatnikem
na penzijni pfipojiSténi se stitnim piispévkem podle smlouvy o penzijnim
piipojisténi se statnim prispévkem uzaviené mezi poplatnikem a penzijnim fondem.
Cistka, kterou lze takto odedist, se rovnd Ghrnu piispévka zaplacenych na penzijnim
piipojisténi se stitnim piispévkem poplatnikem ve zdafiovacim obdobi snizenému
0 6 000 K¢. Maximalni castka, kterou lze takto odecist za zdanovaci obdobi, ¢ini
12 000 K¢&.“ (39) To znamend, Ze abychom dosdhli maximélniho odpoctu, musime
rocné do penzijniho pfipojisSténi vlozit 18 000 K¢, coZz penzijni ptipojiSteni
znevyhodiiuje oproti IZP.

Vyhodou penzijniho pfipojisténi je, Ze nemuze dojit k zdpornému zhodnoceni,
alesponi podle soucasné pravni upravy, proto penzijni fondy investuji zejména do
méné rizikovych statnich dluhopisti, kompletni rozloZeni investice miiZzeme vidét na
grafu nize. TudiZ ro€ni zhodnoceni penzijniho pfipojiSténi se pohybuje nekde

vrozmezi 0 — 3,5 %.
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Graf 1: Rozlozeni portfolia penzijniho fondu. (Zdroj: (28))

Dalsi vyhodou je, Ze v piipadé zéaniku penzijniho fondu ptfechdzi ze zdkona
klientovo penzijni pfipojiSténi k jiné financni instituci a to se vSemi prostredky,
které jiz na penzijnim pfipojisténi mél. Stejné¢ tak muze klient kdykoliv zménit
penzijni fond a své prostiredky pfesunout do jiného penzijniho fondu. AvSak
v piipadé zmény v prvnich péti letech smlouvy muZete dostat smluvni pokutu az do

vySe 800 K¢. (34)

Avsak jen madlo lidi si uvédomuje, Ze finan¢ni prostfedky klientd v penzijnich
fondech nejsou Zadnym zptsobem povinné pojiStény nebo kryty, jako napiiklad
u béZnych ucth. A nikde neni psano, ze nemuze dojit k vytunelovani nebo krachu

téchto fondi a klient miiZe pfijit i o v§echny svoje dspory.

K ukonceni penzijniho pfipojisténi muze dojit tfemi zpusoby. V piipadé udmrti
ucastnika jsou penize uloZené v penzijnim pfipojiSténi pfedmétem dedictvi. DalSi
formou ukonceni je vypovéd smlouvy. Smlouva muZe byt ukoncena vypovedi
kdykoliv v prabéhu spofeni. VEtsSinou v tomto piipadé byva vypovédni doba, ktera
zaCind prvnim dnem kalenddinfho meésice po doruceni vypovédi ucastnika.
S vypovédi je spojena tada dalSich negativnich dusledkd, jako napiiklad moZnost

o prijiti statni podpory, atp. (34)

17



Poslednim druhem ukonceni penzijniho pfipojisténi je zanik penzijniho pfipojisteni.
PfipojiSténi zanikd dnem ukonceni vyplaty posledni penze, vyplaty jednordzového
vyrovndni misto penze, vyplaty odbytného pfi zdniku penzijniho fondu, a dalsi. (34)
Posledni véci, kterou je nutno pfipomenou v piipad€ penzijniho pfipojiSténi,
je chystand dachodova reforma. V soucasnosti jeSt€ neni zcela ziejmé, jak bude
nakonec vypadat, ale jsou zde navrhy na povinnost obyvatelt uklddat své prostiedky
v soukromich penzijnich fondech, zruSeni povinnosti minimdlné¢ nezaporného

zhodnoceni atd. Na konecnou podobu a jeji Zivotnost si budeme muset jesté pockat.
Mezi poskytovatele penzijniho pfipojisténi se v CR fadi: AEGON Penzijni fond,
a.s., Allianz penzijni fond, a.s., AXA penzijni fond a.s., CSOB PF Progres, a. s.,

Generali penzijni fond a.s., ING Penzijni fond, a.s., PF Ceské pojistovny, a.s.,

PF Komer¢ni banky, a.s. (30)

Klady a zapory penzijniho pfipojisténi:

Klady:
e flexibilita produktu

e statem poskytované piispévky
e danové odpocCty
® nelze jit do zdporu

e osvobozeni od odvodi na zdravotni a socidlni pojistén{

® moznost krachu a vytunelovani fondu

e neexistence garance vloZenych prostredku

® nizké zhodnoceni

® nizka likvidita

e pro ziskani podpory nutnost spofit minimalné do 60 let
® vysoké vstupni a vystupni ndklady a management fee
e existence pokuty 800 K¢ pfi zméné fondu

e adalsf podobné jako u IZP (ménovi reforma, inflace, atp.)
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2.1.3 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je nepiimy zpusob investovani na kapitalovych trzich
s vyuzitim specializovanych spole¢nosti. V Ceské republice je toto investovani
upraveno zdkonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani ve znéni pozdéjSich
predpist, jez vymezuje v § 2 pojem kolektivniho investovani jako ,,podnikani, jehoz
predmétem je shromazd’ovani penéznich prostiedkii upisovanim akcii investi¢niho
fondu nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani na principu
rozloZeni rizika a dal$i obhospodafovani tohoto majetku, takovym zpusobem, jenz
neni v rozporu se zdkonem. (38) Tedy drobni investofi, ktefi by jinak neméli
moznost vstoupit na kapitdlovy trh, mohou zhodnotit své piipadné volné finan¢ni
prostiedky na téchto trzich pomoci pravnickych osob k tomuto ucelu specidlné
ztizenych. Tyto pravnické osoby (investini spolecnosti a investic¢ni fondy) musi mit

povoleni ke své Cinnosti od piisluSného orgdnu od Ceské nidrodni banky.

»Soustfedovani penéznich prostfedkti muze probihat jen formami, které zdkon
dovoluje, a tyto penézni prostiedky mohou byt opét pouzity jen zpusobem,
dovolenym v zdkonu, jinak musi byt uloZeny na zvlaStnim Gc¢tu u banky, kterd se
oznacuje jako depozitdif. Druh majetkovych hodnot, do nichZ je v rdmci
kolektivniho investovdni mozZno investovat, ur€uje zdkon v zavislosti na tom, zda se
jednd o investicni spoleCnost respektive jeji podilovy fond nebo investi¢ni fond.*

(13)

»Nositeli funkce kolektivniho investovdni jsou tedy specidlni jednotky nazyvané
fondy kolektivniho investovani, které dle zptusobu, jakym funguji, rozliSujeme na
investicni fondy nebo podilové fondy. Vedle téchto fondi puasobi v oblasti
kolektivniho investovani téZ spoleCnosti, které se zabyvaji spravou vyse uvedenych

fondu a které zdkon nazyva investi¢nimi spole¢nostmi.* (10)

Investovani prostfednictvim kolektivniho investovani zac¢ind ndkupem (at' uz
jednorazovym ¢i pravidelnym) podilovych lista za kurz, ktery se propocitava kazdy
obchodni den jako podil na ¢istém obchodnim jméni fondu pfipadajicim na podilovy
list. Cisté obchodni jméni je majetek fondu upraveny o hodnotu zdvazkd,

nesplacenych poplatkti a potencidlnich ztrat. Za tento kurz pak nasledné podilnik
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muZe svij podil odprodat. S touto investici jsou spojeny Ctyfi druhy poplatki:
vstupni, vystupni, spravcovsky a poplatek za piestup. Vstupni poplatek je uctovan
pfi ndkupu podilovych listd, miZe byt splacen jednordzové nebo postupné strhavan
z pravidelnych plateb podilnika. VySe tohoto poplatku byva vétSinou urCena
procentem z jednordzové investované castky, popiipadé z pfedpoklddané sumy
ziskané pravidelnym investovdnim po urCity Casovy horizont. Vystupni poplatek je
uctovan pii zpétném odkupu podilovych listd fondem. Jeho cilem je primét
investory vytrvat po dany investicni horizont. Tento poplatek je proto casto
konstruovan tak, Ze s poCtem let, kdy investor ve fondu drzi podil, poplatek kles4.
Spravcovsky poplatek, neboli tzv. management fee, je GiCtovan pravideln€ po celou
dobu investovani. Obvykle byv4d tvofen procentem z celkové hodnoty uctu
podilnika, nezdvisle na tom, zda v daném roce fond vydé¢lal ¢i nikoliv. VySe tohoto
poplatku se pohybuje v rozmezi 0,5 az 3 %. Dlouhodobém Casovém horizontu ndm
znacn¢ sniZuje nads potenciondlni zisk. Poplatek za prestup je potom tctovan tehdy,
kdyZz se investor rozhodne prestoupit v rdmci stejné investi¢ni spolecnosti do jiného

fondu.

Vyhodou kolektivniho investovani je vysokd likvidita - investor v ptipad€ potieby
ziska své penize zpét béhem jednoho ¢i dvou tydnt. Navic v pfipad€ prodeje
podilovych fondu déle jak po 6 mésicich jsou vynosy z prodeje osvobozeny od dané
z piijmu. Vyhodou investic do fondl jsou také nizké pocatecni investice, které se

pohybuji od né€kolika tisic korun. (12)

Investi¢ni spolecnost

»Investicni spolecnost je pravnickou osobou majici formu akciové spolecnosti,
jejiz hlavnim pfedmétem podnikdni je kolektivni investovani. Ke své Cinnosti
potiebuje povoleni od piislusného orgdnu. Pfi svém zaloZeni musi disponovat

dostateCnym vlastnim kapitdlem. Je ji zakdzdno vyddvat dluhopisy.

Investi¢ni spole€nost zaklddd podilové fondy a spravuje jejich majetek. Taktéz se
jeji Cinnost muZze vztahovat na spravu majetku investicnich fonda, ¢i spravu

podilovych fondld jinych spolecnosti. Investicni spole¢nost muZe poskytovat
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sluzby spojené s Cinnosti kolektivniho investovdni jinym investicnim
spole¢nostem nebo investicnim fondim, jako je vedeni dcetnictvi kolektivniho
investovani, vyddvani a odkupovani podilovych listt nebo akcii fondu
kolektivniho investovéni, propagace sluZeb investi¢ni spoleCnosti a nabizenych
produktt, aj. Investicni spoleCnost muze kromé kolektivniho investovani
obhospodarovat majetek zakaznika, pokud ma k této Cinnosti povoleni. Pak muze
napiiklad poskytovat investicni poradenstvi tykajici se investiniho ndstroje,

ovSem opét mé-li to uvedeno v povoleni ke své Cinnosti.* (4)

Podilové fondy jsou tedy nesamostatnymi pravnimi subjekty, tudiZ musi byt
zakladdny a spravovany né€kterou investicni spolec¢nosti. Kolektivni investovani
prostiednictvim podilovych fond( prevladd zejména v kontinentdlni Evropé,
pti¢emz rozliSujeme dvé formy podilovych fonda: uzaviené a oteviené podilové

fondy. (23)

A, Uzaviené podilové fondy

Zakladnim rozdilem uzavieného podilového fondu je, Ze drzitelé podilovych listt
v dobé& existence fondu nemaji prdvo na jejich zpétny odprodej investiéni
spolecnosti, kterd je vydala. TudiZ jejich prodej muze byt uskuteCnén pouze na
sekundarnim trhu cennych papira, proto je likvidita téchto podilovych fondt nizsi,
nebot zavisi od nalezeni jiného investora a ztoho dfivodu je napiiklad v CR

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

B, Otevrené podilové fondy

Na rozdil od uzavienych podilovych fondu jsou v piipadé otevienych podilovych
fondu podilové listy na pozadani kdykoliv odprodatelné investi¢ni spoleCnosti, jez
fond spravuje a tato investicni spolecnost je povinna této Zadosti bez zbytecného
odkladu, nejdéle vSak do 15 pracovnich dnli od podani zZadosti, vyhoveét (vyjimku
pfedstavuje odkup v piipadé specidlniho fondu nemovitosti a v piipadé
specidlniho fondu kvalifikovanych investortl). Cena podilového listu je stanovena

aktudlni hodnotou majetku, ktery na pfisluSny podilovy list v dobé odkupu
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ptipadd. Doba existence téchto fondi vétSinou nebyva legislativné omezena

a mnozstvi podilovych listt neni nijak limitovéano. (23)

Investicni fondy

Investi¢ni fond je samostatnou pravnickou osobou, kterd nesmi vykondvat jinou
podnikatelskou ¢innost neZz kolektivni investovdni. Investicni fond md pravni
formu akciové spolecnosti. Na rozdil od investi¢ni spole¢nosti mohou byt penézni
prostfedky soustfedéné investicnim fondem od investord pouzity i k jinym
bezpecnym formam uloZeni neZ je ndkup cennych papird. Investofti, kteti investuji
prostiednictvim investiéniho fondu jsou v postaveni spolecniki stejné jako

zakladatel€ investi¢niho fondu. (13)

Opét zde existuji dva druhy investi¢nich fondd, aviak v CR je povoleno zaklddat
pouze uzaviené investicni fondy, které maji omezen pocet vydanych akcii, s nimiz
neni spojeno pravo zpétného odkupu. TudiZ odprodej mize byt realizovan opét
pouze na sekundarnim trhu cennych papird a stejné tak i zde je omezena doba

zaloZeni v CR na deset let. (23)

Kolektivni investovéani v CR nabizi fada subjektil, mezi které patif napiiklad:

CSOB, a.s., CP INVEST investiéni spole¢nost, a.s., J&T INVESTICNI
SPOLECNOST, a. s., Pioneer investi¢ni spoleCnost, a.s., Conseq, uzavieny
investi¢éni fond, a. s., AXA Corporate Fund, otevieny podilovy fond AXA

investi¢ni spolecnost, a.s. a mnoho dal$ich. (32)

Klady a zapory kolektivniho investovani

Klady:
® vlastni volba strategie
e diverzifikace
® moZnost vysokého zhodnoceni
* vysokd likvidita

e danové vyhody (v piipadé€ drzby déle jak 6 mésict)
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Zapory:

vysoké vstupni ndklady

poplatky a management fee

riziko krachu nebo vytunelovéni fondu
neexistence statnich systémui pojisténi

sloZitost nalezeni spravného fondu
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2.2 Alternativni formy investovani

Jen obtiZzné budeme hledat presnou definici alternativniho investovani. Pod timto
pojmem si mizeme predstavit investovani prakticky do jakéhokoliv predmétu. Jedna
se tedy o redlné investice, za naSe investované prostfedky dostaneme urcity hmotny

pfedmeét, popiipade€ nemovitost, kterd bude v naSem vlastnictvi!

Takto investovat muZeme prakticky do ¢ehokoliv, pokud budeme véfit, ze v Case
poroste hodnota dané investice. AvSak nejCastéji se jedna o investice do ruznych
forem drahych kovl, uméni, starozitnosti, nemovitosti, alkoholickych népojua,
sbératelskych predméta (postovni zndmky, basebalové karticky, atp.) a dal§i. OvSem
skute¢ny rustovy potencidl maji jen né€které z nich. Pro potieby bakalarské prace jsem
vybral investovdni do zlatych a stifbrnych pamétnich minci emitovanych CNB
a francouzskych vin typu Bordeaux. Tyto formy jsem vybral z divodu, Ze jsou pro

obycCejné lidi dostupné a velice zajimavé.

2.2.1 Pamétni mince

Pamétni mince emitované CNB miiZeme poiidit ve dvou formdch. Jednak jako zlaté
mince o pruméru 22 mm vaze 7,777 g s obsahem zlata Au 999,9/1000 ve dvou
provedenich s hranou vroubkovanou nebo hladkou — tzv. proof (viz niZe), nomindlni
raZend hodnota mince je 2500 K& (ndsledujici emise mosty CR bude obsahovat
15,55 g o priméru 28 mm a nomindlni hodnoté¢ 5000 K¢). A jednak jako stiibrné
mince o pruméru 31 mm, vaze 13 g s obsahem stiibra Ag 900/1000 ve dvou
provedeni s hranou vroubkovanou nebo s vlisem: ,,CESKA NARODNI BANKA* —

tzv. proof, nomindlni razend hodnota mince je 200 K¢. (20)

Pamétni mince emitované CNB jsou raZeny v piesnd stanovenych nakladech
a s pfesnymi parametry, které jsou stanoveny ve vyhldsce CNB. U pamé&tnich minci
se nesmi vykonat zadna dodate¢na razba (coz pfispiva k rustu sbératelské hodnoty).

(11) Mince razi spole€nost Ceskd mincovna, a.s. se sidlem v Jablonci nad Nisou. (6)

Pamétni mince mizeme poiidit jako bézni spotfebitelé pouze zprostifedkované pies

obchodniky, jednd se vétSinou o obchody s numismatikou nebo bankovni domy.
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Pokud se rozhodneme pro koupi nové emise pamétni mince, méli bychom provést
objednavku nejlépe s n€kolikamésicnim piedstihem, jelikoZ je o mince opravdu
veliky zdjem a pocet razenych kusi se pohybuje kolem 14 000. V piipade,
Ze budeme chtit pofidit minci, kterd je jiZ v ob&éhu, musime jiZ pocitat s piipadnym
znaénym ndrustem ceny (cena pamétnich minci se totiZ nepohybuje jen v souladu
s cenou zlata, ale hlavné na zdklad€ nabidky a poptdvky, coz cenu nekterych minci
tlaci skute¢né vysoko) a tuto minci mizeme poftidit prostfednictvim burzy, aukci

a nebo specializovanych obchodnikd. (11)

Kazdy rok jsou vydavéany dvé zlaté mince a pét az Sest stfibrnych minci. Mince jsou
vydavény ve dvou kategorii s vroubkovanou hranou a proof. Proof znamena kvalitu
razby mince, jichZ pole je vysoce leSténo a reliéf matovan. Mincim razenym timto
zpusobem se v samotné razb€, ale i v prfipravnych a zdavéreCnych etapach vénuje
nejvetsi pozornost. Hotové proofové mince jsou od razidla odebirdny rucné
a zpusobem zamezujicim poskozeni. (22) (Pro potencionalni sbératele bych urcité
nejprve doporucil koupit mince kategorie proof, jelikoZ jsou mezi sbérateli vice

cenény, v piipadé€ volného kapitdlu potom nésledné pofidit mince b&Zné kvality.)

»Pamétni mince jsou proddvdny ve specidlnim pouzdie a etui s certifikatem, ktery
prokazuje jeji parametry (ryzost, hmotnost, velikost, provedeni, nomindlni hodnotu
apod.). Bez nich bychom pamétni minci (a vlastné Zddnou moderni minci) kupovat
nem¢li. Na rozdil od investi¢nich minci je u nich velmi dilezité to, v jakém jsou

stavu, coZ hodn¢ ovliviiuje jejich trZzni hodnotu.* (11)

Mince jsou prodavany za cenu, kterd odpovida cené vahy drahych kovt obsazenych
v pamétnich mincich, cenou vyrobnich ndkladu a ptirdiZkovou marZzi prodejcu. Proto
v ptipadé ndkupu minci je dobré se porozhlédnout po vice moZnosti ndkupu, jelikoz
nektefi prodejci si stanovuji vySSi marZe. Pro nezkuSené investory je taktéZ nutné
upozornit na moznost koupi padélkd. Proto je u minci velmi dualezité dbat na to,
jestli ma certifikdt, origindlni pouzdro (i kdyZ nejde o padélek, vyndani z pouzdra

hodnotu mince vyrazné sniZuje) atp.

V piipad€, Ze mame jiz mince nakoupené, muZeme je bez problému uchovavat
doma, jen bychom neméli s mincemi nijak zvlast hrub& zachazet a uz vibec ne se

pokusit otevfit origindlni pouzdro. S rastem mnozstvi minci a sbératelské ceny je
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nasledn¢ dobré uvazovat o pojiSténi sbirky. Komplexnost sbirky je pravé to, co
muize pfi potenciondlnim prodeji jeSté pridat na cené minci. Proto je dobré
nakupovat veskeré emise CNB. Jiné daldi zvl4stni pozadavky na uskladnéni
pamétnich minci na rozdil od nékterych jinych alternativnich investic nejsou

kladeny.

Problémem pameétnich minci, stejné jako dalSich alternativnich investic, je nizka
likvidita. V ptipad€, Ze se rozhodneme mince prodat, budeme muset najit kupce.
Vétsinou se prodej uskuteCiuje prostiednictvim rtiznych burz a aukci, popiipadé
i néktefi obchodnici jsou ochotni mince odkoupit (v tomto pfipadé je témér jisté, ze
prodej bude ztritovy), proto je dobré prodej minci planovat s vétSim Casovym
predstihem. V pfiipadé nejhors$iho scéndfe muzeme vzdy prodat mince u zlatnika
minimalné za cenu bliZici se hodnoté ceny drahych kovt stanovenych na burze, ale
k tomuto piipadu snad jesté nikdy nedoslo a byla by to velka Skoda z davodu

roztaveni mince.

Naopak velkou vyhodou pamétnich minci je dvoji jiSténi, jednak neustdle rostouci
cena drahych kovu, z divodi ubyvani svétovych zasob, nediveéra lidi ve financni
trhy a stale rostouci spotfeba drahych kova (viz grafy) a jednak rostouci sbératelska
hodnota. Proto investice do pamétnich minci povaZuji za absolutné nejlepsi

moznost.
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Graf 2: Vyvoj ceny zlata — dolar za trojskou unci. (Zdroj: (9))
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All Data Silver Price in USD/foz Last Close: 39.38
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Graf 3: Vyvoj ceny stiibra — dolar za trojskou unci. (zdroj: (33))

Kromé ceskych pamétnich minci muzeme pofidit i jihoafricky Krugerrand,
australsky Nugget (Kangaroo), ¢inskou Pandu, kanadsky Maple Leaf, americké
mince Eagle a American Buffalo (vyrdbéji se pouze ze zlata vytéZeného v USA),

nebo mexicky Libertad, a dalsi. (11)

Klady a zapory pamétnich minci:

Klady:
¢ redlnd drzba mince
¢ rust sbératelské hodnoty
e predpokladany velky rast ceny drahych kovu
® minimdlni ndro¢nost skladovéani
® moznost provozovéni sberatelstvi jako volnoCasové aktivity
® minimdlni vstupni poplatky

* nulové poplatky za spravu
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Zapory:
¢ nizka likvidita
e moznost potizeni padelka
¢ hrozba vykradeni
e ztrata hodnoty pfi neopatrném zachédzeni

® moznost vzniku citového pouta (nebudeme chtit minci prodat)

2.2.2 Francouzska vina (Bordeaux)

Origindlni vino s ozna¢enim Bordeaux pochdzi pouze z kraje okolo francouzského
meésta Bordeaux. Jednd se o smés vin Cervenych odrid, nejCastéji se pouZiva
Cabernet Sauvignon, Merlot, Cabernet Franc a dal$i, které jsou produkovany tzv.

Chateau (zdmecek obklopeny vinicemi), mezi nejzndmé&j$i producenty patii:

Chateau Lafite-Rothschild, Chateau Latour, Chateau Haut-Brion a dalsi. (5)

Pokud se rozhodneme pro tuto investici, budeme muset vino nejprve pofidit. Mensi
piekdzkou je, Ze v soucCastnosti neexistuje pln€ organizovany trh. Trhy jsou
v podstaté tvofeny obchodniky, a tak je potfeba ziskat v prvni fadé kontakty na
renomované prodejce, ktefi vlastné supluji poradce pro tyto investice. Dalsi
variantou je nakupovat piimo od vyrobct, ale tuto moZnost bych spise
nedoporucoval, jelikoZ potenciondlni investor by musel byt skute€nym odbornikem,
ktery kromé& vin znd také pomery na trhu s vinem a musel by kazdy rok absolvovat
nekolikadenni cestu po Francii. Proto bych spiSe doporucoval obritit se na

zkuSeného odbornika, kterého lze nalézt i v CR. (14)

Nejlépe zhodnotime nasi investici, kdyZ potidime vino jesté nenalahvované, kdyZ je
jesté v sudech, popfiipadé jesté predtim, neZ je sklizeno. Pro tento zpusob se zaZzil
francouzsky vyraz ,.en primeur* nebo anglické spojeni ,,Wine Futures®, Cili futures
na vino. (14) ,Princip investice tkvi v piekondni doby, po kterou vino zraje
v lahvich. Tato doba se samoziejmé odviji od charakteru vina a byv4 v rozmezi od
5 do 20 let, kdy je nésledné kupujici ochoten zaplatit nejvyssi cenu, odpovidajici jiz

zralému vinu s moznosti okamzité konzumace.
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Naklady pro financovani zrani vina na lahvich jsou pro 90 % vinaft
neakceptovatelné, proto prichdzi potfeba vyuzit volny kapitil obchodnik
a soukromych investorti pro dosazeni maximalniho zisku. To je vlastné divod, pro¢

vznikl tento finan¢ni meziclanek pfi vyrobé€ vina.* (17)

Dalsi moZnosti je ndkup vina pfiblizn€ po dvou letech, kdy se jiZ pfibliZzné vi, jak
byl dany ro¢nik kvalitni a vino je jiZ nalahvované. V tomto okamzZiku nastupuje
skupina investoru, kteff chtéji kupovat uz konkrétni 1adhve, ne vina uloZena v sudech,
jak je to pti samotném En Primeur. AvSak v tomto piipad€ je jiZ cena obvykle

znacné vyssi nezZ pfi en primeur. (17)

,»Ndsledné€ se cena zvySuje jen pozvolna, prakticky se ¢ekd na okamzik, kdy je vino
lahvoveé zralé a pfipravené k prodeji konecnému spotiebiteli. V tom okamZiku
stoupd cena na trzni hodnotu a zac¢ind dal$i ¢ast vyvoje ceny. Tedy uz kromé vlivu
vyzravani vina nastupuje faktor ubyvani konkrétnich lahvi na trhu. Cena tedy stoupa
rychleji, hlavné v okamziku, kdy klesne pocet lahvi pod tzv. hranici dostupnosti, coz
byvéa zhruba deset tisic lahvi. Néasleduje nekontrolovatelny vzestup, kde si cenu
prakticky urCuje majitel ldhve na zdkladé poptavky. V takovém piipadé muzeme

mluvit o zisku ve stovkach, n€kdy i tisicich procent pavodni ceny.* (17)

V okamziku, kdy jiZ mdme vino pofizené, musime mu zajistit dobré skladovaci
podminky. Vino by mélo byt skladovano pfi teploté v rozmezi 10 — 12 °C, vlhkosti
80 — 90 % a mélo by se zabranit piistupu svétla. Lahve by mély byt v horizontalni
poloze, aby nedoSlo k vysychani korku, taktéZ je Zadouci zabrénit jakékoliv
manipulace s lahvemi. Pokud bychom tyto podminky nedokdzali zajistit, miZeme
vyuZzit za mensi poplatek (od 1 K¢&/ldhev/meésic) skladovacich prostor obchodniku.

3)

Nejvetsim problémem s investici do vina je nizkd likvidita. Je dobré si predem
zajistit odbératele, vétSinou se jednd o majitele luxusnich restauraci nebo hotel.
Mnohdy se stdva, ze majitelé hoteld Ci restauraci vyhledavaji urCité ro¢niky sami.
Neni strategické vklddat nad€ji jen do jednoho odbératele, ale pfi planovani
investice odbornici radi vytvofit si sit’ odbérateli. Dal$i moZnosti jsou rizné burzy
nebo aukce. Dulezité je predem védét, za jak dlouho bude vino lahvové zralé

a s kym se pak bude obchodovat. Je-li to napiiklad v rozmezi 8 az 20 let, miZzeme
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po 8 letech od nalahvovéani proddvat po dobu 12 let. Mdme tedy dost Casu na to,

abychom vino prodali a realizovali ur€ity vynos. (17)

Yev s

Investice do vina je nejvhodné&jsi pro lidi, ktefi maji k vinu kladny vztah a tato
investice se jim muze zaroven stit konickem. MoZnym problémem je, Ze si svoji
investici celou vypiji. Urcit€ neni na Skodu otevfit si par lahvi, ale pokud chceme

investovat, tak vétSinu z nich bychom m¢li drzet k budoucimu prodeji.

Nakonec bych rdd uvedl graf indexu Liv-ex 100 (londynska vinafskd burza), ktery

zahrnuje 100 druhid vina a na kterém mizeme dobfe vidét vyvoj zhodnoceni vina

1 v dobé ekonomické krize.
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source: liv-ex.com
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Graf 4: Vyvoj indexu Liv-ex 100. (Zdroj: (36))

Kromé¢ vina Bordeaux Ize investovat taktéZ do Bourgogne na Aukci Hospice de

Beaune a dale pak existuji mens{ trhy v Italii a Spanélsku.

Klady a zapory vina Bordeaux:

Klady:
¢ redlna drzba pfedmétu investice
¢ nulové, popiipadé minimdlni poplatky za spravu (skladovéni)
® mozny poZitek i z konzumace vina
e malé vstupni poplatky

e piedpoklddané vysoké zhodnoceni
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Zapory:
® nizk4 likvidita
® nidro¢né podminky skladovéni

® nutnost sebekontroly, abychom si investici nevypili

vvvvvv
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3. Metody investovani

3.1 Klasické formy investovani

Pro potteby vlastni Casti bakaldiské prace jsem si vybral produkty, které jsou
v soucasné dobé jednak nejvykonnéjSi — je a predpoklada se u téchto produkti

N 4

nejvyssi zhodnoceni a jednak zabiraji velké procento trhu.

V piipad€ investiéniho Zivotniho pojisténi se jednd o AMCICO - Invest od
spole¢nosti Amcico pojiitovna a.s., kterd v CR plisobi od roku 1992 a t&f se mezi
klienty stdle vetsi pfizn€ a i zhodnoceni tohoto produktu patii na trhu k t€ém nejlepSim.
U penzijniho pripojiSteni jsem zvolil Penzijni fond od spole€nosti Allianz a.s., ktery
vznikl v roce 1997. Sice se nejednd o nejvetsi penzijni fond na Ceském trhu, avSak

jeho zhodnoceni patii k t€m nejlepSim.

V piipadé kolektivniho investovani jsem zvolil Partner invest od spoleénosti CP
INVEST investi¢ni spoleCnost, a.s., kterd v CR pusobi od roku 1991. Jedna se
o spolecnost, kterd ma na trhu velky podil a dlouhodobd jeji dlouhodobd vykonnost

patfi k t€ém nejlepSim.

Na veskeré vypocty budouciho vyvoje produktd jsem pouzil oficidlni vypocetni
programy jednotlivych spole€nosti bez jakychkoliv dprav nebo doplnéni. ( PouZité

programy jsou uvedeny v seznamu PouZitych zdroja pod Cisly: 1,2 a7.)

3.2 Alternativni formy investovani

V piipad€ pamétnich minci vychézi vypocet budouci hodnoty v prvnich deseti letech
z historickych hodnot dfive vydanych minci, uvedenych v katalogu pamétnich minci.
Vypocet je utvoren fikci, jako bychom mince poftidili jiz v roce 2001. I pfes tuto fikci
je nutné si uvédomit, Ze velky podil na rastu hodnoty minci tvofi rust hodnoty
drahych kovu, ktery stabilné roste a naptiklad hodnota zlata za poslednich tficet let
narostla v pruméru ro¢né o vice jak 20 %. Proto uvadéné hodnoty v tabulkiach jsou
velmi realistické a lze oCekdvat v optimistickém ptipadé mnohem lepSi vysledky.
Zbyvajicich osm let z divodu nedostatku vstupnich dat v piipadé zlatych minci je

budouci hodnota zlatych minci tvofena pfedpokladanym primérnym ro¢nim naristem
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hodnoty zlata zvySenym o tfi procentni body, které supluji narast sbératelské hodnoty.

Opét 1 v tomto piipadé lze pocitat s optimistictéjSimi vysledky. V ptipadé sttibrnych

minci je zachovéna stavajici metodika.

U investovani do vina, stejn€ jako v piipad€ pamé&tnich minci v prvnich deseti letech
se budouci hodnota pocita z historického vyvoje a opét je zde uplatnéna fikce, Ze jsem
zacali investovat jiZz vroce 2001. Ve zbyvajicich osmi letech dochdzi ke zméné
metodiky opét z divodu nedostateCnosti vstupnich dat a predevSim z duvodu, Ze
kolem desatého roku dochdzi k tzv. lahvové zralosti, kdy by mélo dojit k odprode;ji
lahvi. Proto od jedendctého roku budeme pocitat s tim, Ze jsme v desdtém roce prodali
lahve, které jsme pofidili v prvnim roce a takto ziskanou sumu pfipoCteme
k pravidelné ro¢ni 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

4.1.1 Klasické formy investovani

A, Investi¢ni zivotni pojiSténi

Prvnim sledovanym produktem je investi¢ni Zivotni pojiSténi AMCICO - Invest od
spoleCnosti Amcico pojistovna a.s., ve skuteCnosti se vSak jednd o americkou
spolecnost AIG. Tento produkt patii k nejlep§im investicnim Zivotnim pojistkdm na
Ceském trhu. Jeho predpokladany prabéh v nasledujicich 5-ti letech muZeme
pozorovat v tabulce uvedené niZe. Data uvedend v tabulce jsou pouZita z oficidlniho
vypocetniho programu spolecnosti, predpoklddané ro¢ni zhodnoceni je na drovni
6 %.
Tabulka 1: Pfedpokladany vyvoj IZP AMCICO — Invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data pfevzata z (2))

Zaplacené Odkupni Hodnota
Rok pojistné hodnota Gctu
1 16 452 0 4 467
2 32 904 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 muzeme vidét Castku, kterou jsme zaplatili rocné na
pojistném, avSak celkovad roCni Castka Cini 16 800 K¢&. Rozdil je tvofen 29 K¢
mesicné, které pojistovna nazyva administrativnim poplatkem. Ve druhém sloupci
muzZeme pozorovat odkupni hodnotu Gctu, tzn. ¢astku, kterou dostaneme v piipade,
Ze budeme chtit vypovedét pojistnou smlouvu. Posledni sloupec uddvé ¢astku, kterd
je ve skute€nosti uspofena na naSem uctu. Rozdil mezi poslednimi dvéma sloupci je
tvofen smluvni pokutou pii vybéru penéz a dalSimi sprdvnimi poplatky. Tyto

sloupce se vyrovnaji priblizné v 10. roce spofeni a ndsledné rostou soumeérne.
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Jak mazeme vidét z tabulky, za pét let pojistovné poSleme 2,5 krat vice penéz, nez
na které ve skuteCnosti mdme ndrok. A dokonce v prvnich dvou letech v piipadé
ukonCeni bychom nedostali ani korunu. Tyto naSe penize, které do produktu
v prvnich dvou letech vloZzime, prakticky v celé vysi se pouZiji na zaplaceni tzv.
finan¢nich poradct, na poplatky se ziizenim Gctu a dalSich vydaji. Nejveétsi ¢astku
z tohoto tvofi provize praveé pro Cloveka, ktery s ndmi danou smlouvu uzavtel. Tato
provize se muze pohybovat az kolem 10000 K¢ a je kompletné krytd z naSich
penéz. Dalsi podstatny rozdil ve vySi vloZenych penéz a hodnoty Gctu tvoii tzv.

management fee. Tyto poplatky jsou urCeny procentem z ro¢ni hodnoty dctu a je

jedno, zda se spravci portfolia dafilo nebo naopak skon¢il v zaporu.

Pro lepsSi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

VyvojlZP AMCICO - Invest v 5-ti letech
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Graf 5: Vyvoj IZP AMCICO — Invest v 5-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (2))
Nutno samoziejme¢ podotknout, Ze v tabulce ani grafu neni promitnuto danové

zvyhodnéni produktu, které muze dosahnout ¢astky az 1 800 K¢ roc¢né, avSak ne

u vSech klientd, proto pro zjednoduseni tuto Castku vynechame.
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B, Penzijni pfipojiSténi

DalSim sledovanym produktem je Penzijni fond od spole€nosti Allianz, a.s. Opét se
jedna o jeden z lepSich a nejvykonnéjsich produktd na ¢eském trhu, proto je nutno si
uvédomit, Ze v piipad€ konkurencniho produktu mohou byt dosazené ¢4stky o néco
niz8i. 5-ti lety vyvoj produktu si opét ukdZzeme v tabulce. Data uvedena v tabulce
jsou pouzita z oficidlniho vypocetniho programu spolecnosti, kde predpoklddané

ro¢ni zhodnoceni je na drovni 3 %.

Tabulka 2: Predpoklddany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data prevzata z (1))

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

16 800 17 073 18 893 1800
33 600 34 658 38 353 3 600
50 400 52 771 58 397 5 400
67 200 71427 79 042 7 200
84 000 90 643 100 307 9 000

(62 - (SR \o I

U penzijniho fondu Allianz, a.s. jsou rizné administrativni poplatky 1épe skryty,
tudiz podle vypocetniho programu miiZeme vidét, Ze na penzijni pfipojisténi platime
vidét odkupni hodnotu Gétu, kterd m4 stejny vyznam jako v piipadé IZP, tudiz kolik
skute¢né dostaneme pii vypoveédi smlouvy. AC se na prvni pohled muZe zdat, Ze jiz
v prvnim roce muzeme dosdhnout urcitého vynosu, je pravda ovSem jind. VétSina
penzijnich fond ma smluvné ur¢enou minimalné dvouletou vypovédni lhitu nebo
smluvni pokutu. TudiZz béhem prvnich dvou let prakticky naSe penize nemiZeme
vybrat, poptipad¢€ jen za cenu velkych ztrat. Dalsi véci, kterou je nutné si uvédomit
je, Ze penzijni ptipojiSténi je podporovano stitem, tudiZ se ndm kazdy rok pficita az
1 800 K¢ v zdvislosti na vySi spofené Castky, ale pokud si budeme chtit penize
vybrat diive, neZ dosdhneme 60-ti let nebo je na ictu budeme mit méné nez 60
meésicl, musime tyto piispévky vratit, proto je nutné tyto penize odpocitat od
odkupni hodnoty fondu. Statni podpora je zde uvedena hlavné z divodu, Ze i kdyZ ji

budeme muset vratit, miizeme z ni po dobu spofeni Cerpat Groky.
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Yev s

relativné podobnd odkupni hodnotg, je to ddno hlavné proto, Ze jsou zde na rozdil od
IZP transparentn&ji uvedeny management fee a také Ze penzijni piipojisténi funguje
na jiném principu (viz teoretickd ¢dst). Tyto poplatky jsou pfimo strZzeny z roCni
vykonnosti fondu a avizované 3 % zhodnoceni proto odpovidaji realité. Pro lepsi
pochopeni uvedu ndsledujici piiklad. Penzijni fond obhospodatuje milion korun,
ro¢ni vykon ¢inil 4,5 %, tudiz 45 000 K¢. Z toho 15 000 K¢ ptjde na management
fee a 30 000 K¢ se rozdéli podilnikim, tudiZz avizované 3 %. Toto rozdé€leni je
transparentné sdéleno ve vyrocni sprdv€. Minimdlni rozdil mezi hodnotou uctu
a odkupni hodnotou je ddn smluvni pokutou pii vypoveédi, kterd je ve vétSing

piipadii tvofena procentem z hodnoty Gctu.

Pro lepsi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojpenzijniho fondu Allianz, a.s.
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Graf 6: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data prevzata z (1))

Opét je zde moznost danlového zvyhodnéni, které pro zjednoduSeni vynechdme.
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C, Kolektivni investovani

Poslednim produktem z klasické formy investovani je Partner invest od spole¢nosti
CP INVEST investiéni spolenost, a.s. Jednd se o &asto zastoupeny produkt na
Ceském trhu. Jeho vyvoj vprvnich 5-ti letech mizeme sledovat v nasledujici
tabulce. Produkt pocitd s tim, Ze prostiedky vybereme skuteCn€ az po 5-ti letech,
proto v prvnich dvou letech investuje spiSe do rizikovéjSich akcii a poté do
dluhopist a nastroju finan¢niho trhu. Z toho divodu je nastaven oCekdvany vynos
v prvnich dvou letech 7 % a vdruhé fazi pak 5 %. Data jsou pouZita opét

z oficidlniho vypocetniho programu.

Tabulka 3: Pfedpoklddany vyvoj Partner invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data prevzata z (7))

Zaplacené Odkupni

Rok piispévky hodnota
1 16 800 17125
2 33 600 34 865
3 50 400 53 243
4 67 200 71684
5 84 000 90 611

U tohoto produktu je nutné zaplatit vstupni poplatky. Mdme dvé moznosti, bud’ je
v celkové vySi zaplatime pii ziizeni nebo budou strhdvdny z meésiCnich investic.
V naSem ptipad€ jsem zvolil postupné zaplaceni z mésiCnich investic, aby ndm
nevznikaly dodatec¢né ndklady. Tyto penize se opét pouZiji na zaplaceni financnich
poradcll a dalsich, ktefi se podileli na uzavieni smlouvy. Cdstka je uréena procentem
z ptedpoklddané hodnoty uctu pfi vybéru. V naSem piipad€ se jednd o 3,75 %
290611 K¢, tudiz o 3 398 K¢, které se postupné strhnou. Dal§im poplatkem
produktu je ro¢ni poplatek za spravu portfolia, ktery je ve vysi 1,34 % z hodnoty
uctu v prvnich dvou letech a v dalSich tfech letech 1,08 % z hodnoty tctu. Z téchto

divodt neni vyvoj produktu v prvnich péti letech zrovna optimalni.
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Vyvoj si miZeme ukazat jesté v nasledujicim grafu:

VyvojPartner INVEST v 5-tiletech
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Graf 7: Vyvoj Partner INVEST v 5-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (7))
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4.1.2 Alternativni formy investovani

A, Pamétni mince

vvvvvv

u klasického investovani, kde muzeme pouZit vypocetni programy. Vypocty
v tabulce uvedené niZe vychdzeji ze stanovené metodiky a sklddaji se jak
z predpokladaného rustu ceny drahych kovd, tak z rustu sbératelské hodnoty, ktera

se vSak da odhadnout velice sloZité.

Tabulka 4: Pfedpokldadany vyvoj hodnoty pamétnich minci.

(Zdroj:Vlastni zpracovéni)

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

V pripad€ investovani do pamétnich minci ndm vznikaji jediné ndklady pti koupi.
Musime zaplatit obchodnikovi s mincemi jeho provizi za zprostfedkovani obchodu,
kterd tvoii u zlatych minci priblizné 1 500 K¢ a u stfibrnych pfiblizné 150 K¢.
Avsak skutecné marze se nedaji pfesné odhadnout a u jednotlivych obchodnikt se
mohou lisit, proto je dobré ptfed ndkupem minci zkusit kontaktovat vice prodejci.
OvSem po téchto vstupnich ndakladech ndm v prubéhu investovani uz nevznikaji
74dné dalsi dodatecné ndklady jako jsou v pfipadé klasického investovani
management fee, poplatky za zfizeni, pokuty za pfedCasny odkup, atp. Jediné mozné
dodatecné ndklady mohou vznikat s uskladnénim minci a pripadnym pojiSténim, ale

to je na rozhodnuti kazdého jednotlivce.

Jak mizeme vidét z tabulky, hodnota minci v prvnim roce se prakticky nezméni, na
jedné strané musime zaplatit vySe uvedené vstupni poplatky, avsak jiz v prabéhu

roku roste hodnota drahych kovl, kterd nam tyto naklady prakticky vyrovna
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a hlavné hodnota minci je jeSté jiSténd sbeératelskou cenou. I kdybychom chtéli
mince odprodat hned v prvnim roce, urCit€¢ je proddme minimdlné¢ za hodnotu,

za kterou jsme je poftidili.

V druhém roce jesteé ¢asteCné doplacime vstupni ndklady, ale uz se postupné zaciné
projevovat rust ceny drahych kovu a nase mince ziskdavaji na hodnoté. Samoziejmé
v druhém a dalSich rocich nakoupime opét za ro€ni investovanou ¢istku nové emise
pamétnich minci, které ndsledné maji obdobny vyvoj jako mince nakoupené v roce

prvnim.

Ve tfetim roce jiz kromé rastu ceny drahych kovl zacina rast i sbératelska hodnota
pfedevS§im u zlatych minci. Stejné tak ve Ctvrtém roce, kde se k tomu jeSté pridava

i rist sbératelské hodnoty stiibrnych minci a tento trend nésleduje i v roce patém.

Vyvoj investice muzeme dobfe vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pamétnich minci

250000
200000 //
o 150000 / —Pouzité zdroje
> 100000 / Hodnota minci
50000 //
0 ‘
1 2 3 4 5
Roky

Graf 8: Vyvoj investovani do pamé&tnich minci.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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B, Francouzska vina (Bordeaux)

vvvvvv

v nize uvedené tabulce vychdzeji ze stanovené metodiky. Zde na rozdil od
pamétnich minci neroste v Case hodnota drahych kovl, ale pouze sbératelska

hodnota.

Tabulka 5: Pfedpoklddany vyvoj hodnoty Bordeaux.

(Zdroj: Vlastni 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 ndm opé€t vznikaji, stejn€é jako u minci, minimdlni ndklady
a to predevsim na vstupu. Opét musime zaplatit penize za zprostfedkovani obchodu,
v ptipadé€, Ze nechceme jet piimo do Francie a kupovat vino od vyrobce. Tyto
ndklady jsou jiz zahrnuty v cené ldhve. DalSi ndklady by mohly vzniknout pii
skladovédni. Vino lze uloZit pfimo u obchodnika s mési€nim poplatkem 1 K¢ za
ldhev. Pfi roénim ndkupu pfiblizn€ 30-ti lahvi se nejednd o zZddnou velkou sumu,
avSak stejné tak mizeme uskladnit vino u sebe ve sklepé za dodrZzeni skladovacich

podminek (vlhkost, teplota, atd.).

Jak miZeme vidét z tabulky, hned v prvnim roce zac¢ne hodnota vina rist. Je to
proto, Ze témef veSkeré vino vyrobené v daném roce vyrobce jesté pred stiCenim
prodd. TudiZ jedind moZnost, jak se dostat k tomuto vinu napiiklad po pul roce,
je vino nakoupit jiz zprostiedkované€. VétSinou se zjisti, Ze je vina nedostatek, a tak
roste poptdvka a zdrovei i cena. V dalSich letech se postupné nékteré lahve vypiji,
nest’astnou ndhodou rozbiji nebo ztrati. A tim, Ze v roce 2011 uz nevyrobime vino
zroku 2010 jeho cena s rostouci poptdvkou neustdle roste aZ do dovrSeni zralosti

vina.
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Vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina
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Graf 9: Vyvoj investovani do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.1.3 Porovnani

Po 5-ti letém investovani dosdhneme nasledujicich vysledk:

Tabulka 6: Srovndni po 5-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

y Penzijni | Pouzité | Kolektivni
Produkt IZP pfipoji§téni | zdroje |investovani Vino Mince
Hodnota | 67618 81642 84 000 90 611 136 494 | 210100
Inflace 58 341 70 441 72 476 78 180 117768 | 181276

V druhém fadku muzeme vidét, kolik ziskdme penéz, pokud je budeme chtit
z daného produktu Cerpat. A v tfetim fadku muZeme vidét jejich predpoklddanou
hodnotu, kdyZ budeme pocitat s ro¢ni inflaci 3 %.

Jak vyplyva z vySe uvedené tabulky, nejvyhodnéjsi formou investice jsou pamétni
mince, z kterych ziskdme kolem 210 100 K¢&. Poté nédsleduje druhd forma
alternativnich investic, investice do vina, kterd ndm pfinese 136 494 K¢&. Na tfetim
misté je prvni z klasickych investiCnich nastroji a to kolektivni investovani,
z kterého ziskdme 90 611 K¢&. Pokud bychom penize ddvali na obycejny spoftici
ucet, kde je dnes pfipisovany udrok 1,75 % (ING spofici dfet) méli bychom
88 514 K¢. Pokud bychom si penize ponechali doma a nikam je neinvestovali,
v 5-ti letém horizontu bychom na tom byli 1épe, nez kdyz je vlozime do penzijniho

pfipojisténi, kde po odecteni stitni podpory dostaneme 81 642 K¢ nebo do

investi¢niho Zivotniho pojisténi, kde dostaneme pouze 67 618 K¢.
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V nasledujicim grafu miZeme vidét srovnani hodnoty jednotlivych produktu.

Srovnaniproduktd po 5-tiletech

250000 1

200000 1

150000

100000

50000

0,
[ZP Penzijni Pouzité  Kolektivni Vino Mince
pfipojisténi  zdroje  investovani

Graf 10: Srovnani produkti po 5-ti letech.

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

4.2.1 Klasické investovani

A, Investi¢ni Zivotni pojiSté€ni

Pro porovnani vykonnosti IZP v 10-ti letém horizontu budeme i nadile pokraGovat
s produktem AMCICO - Invest. Jelikoz se dad pfedpoklddat, Ze 10-ti lety horizont
investice je méné€ rizikovy a vynosy jist&j$i, pouZijeme ve vypoctech rocni
zhodnoceni produktu o jeden procentni bod vyssi, nez v 5-ti letém horizontu, tedy
7 %.

Tabulka 7: Pfedpokladany vyvoj IZP AMCICO — invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data prevzata z (2))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota

Rok pojistné hodnota Gctu
1 16 452 0 4490
2 32 904 0 14178
3 49 356 9316 31 054
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 muzeme vidét, Ze odkupni hodnota a hodnota tGc¢tu stoupa béhem prvnich
5-ti let rychleji, neZ v ptredchozi uvedené tabulce. Je to ddno pfedpoklddanych
veétsim zhodnocenim produktu v 10-ti letém horizontu, ale pro prvnich pét let je
Jist&jsi a vice vypovidajici pouZivat predchozi tabulku.

Prvnimi 5-ti lety se tedy nebudeme zabyvat. Zajimavym pro nés je prelom sedmého

a osmého roku, kdy hodnota Gctu dosdhne Céastky, kterou jsme do produktu ve

skutecnosti vloZzili, avSak stdle jen madme ndrok na ¢4stku o pfiblizné 27 000 K¢

Yev s

kone¢né odkupni hodnota udctu vyrovnd redlné hodnoté a navic presdhne vysi

vlozenych prostiedkd. To znamend, Ze aZ od tohoto okamziku by se nam vyplatilo

46



IZP vypovédét. V piipadé, 7e bychom tak chtéli uginit diive, dostali bychom se do
ztraty. Dalsi daleZitou, jiZ zminiovanou skutecnosti je, Ze od desatého roku odkupni
hodnota a hodnota tctu rostou stejn€, to znamend, Ze se do odkupu uZ nepromita

jakdkoliv smluvni pokuta.

Pro lepsi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

VyvojlZP AMCICO -Investv 10-tiletech

200000

150000 ;
/ —Poslané penize
< 100000 ,
x // —0dkupnihodnota
50000

Roky

Graf 11: Vyvoj IZP AMCICO - Invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (2))

B, Penzijni pfipojiSténi

Stejné jako v pifpadé IZP zistaneme i v piipadé penzijniho piipojiiténi u produktu

od spole€nosti Allianz, a.s.

V piipad€ penzijniho pfipojisténi l1ze v soucasnosti, z divodu chystané ,,reformy*,
vyvoj produktu ve stfednédobém a dlouhodobém horizontu odhadovat jen velmi
sloZité. Penzijni fondy pfestanou mit povinnost nezdporného zhodnoceni a budou
moci s prostiedky klientt vice riskovat. Tudiz muZe dochazet k situacim, kdy
penzijni fondy budou ztratové a v extrémnich piipadech muze dojit i k defraudaci
fondu, néktefi dokonce i o penzijnim pfipojiSténi mluvi jako o posledni neohlodané

kosti. (21)
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Jelikoz jesSté neni zcela jisté, jak to s reformou dopadne, budeme se proto drzet sice
optimistického, ale ne zcela neredlného rocniho 3 % zhodnoceni konzervativniho

fondu, ktery investuje pfedevsim do statnich dluhopisu.

Vyvoj penzijniho fondu, vCetné vysi statni podpory, mizeme vidét v nasledujici
tabulce.
Tabulka 8: Pfedpoklddany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata 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 3 600
3 50 400 52 771 58 397 5 400
4 67 200 71 427 79 042 7 200
5 84 000 90643 | 100307 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 | 18 000

Prvnich pét let je stejnych jako v pfedchozim pfipad€, proto se jimi nebudeme dale
zabyvat. Zajimavy pro nds je pielom Sestého a sedmého roku, kdy odkupni hodnota
po odecteni statni podpory presahuje Castku, kterou jsme do fondu vlozili. Od tohoto

okamziku miiZeme penize vybrat, anizZ bychom skoncili ve ztrate.

Z tabulky dédle muZeme dobfe vidét, jak se stdle vice rozeviraji pomyslné niuzky
rozdilu mezi hodnotou uctu a Castkou, kterou skutecné dostaneme pii vypovezeni
smlouvy. V desitém roce tento rozdil jiz €ini pfiblizn€ 21 000 K¢, avSak pokud jsme
nezacali spofit minimdln¢ v 50-ti letech (podminky ndroku na stitni podporu —
minimalné€ do 60-ti let a minimdlné 60 mésict)), musime jesté od této ¢astky odedist
statni prispévky, coZ nam zarucené€ zmeni ndzor na zprvu relativné dobfe vypadajici

castku.
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Pro lepsi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojpenzijniho fondu Allianz, a.s.
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200000 — Odkup bez statniho
pfispévku

>°150000 ,////'f/"' —Zaplacené pfispévky
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T2 3 4 5 6 7 8 9 10
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Graf 12: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (1))

C, Kolektivni investovani

Stejné tak i u posledniho z béZnych forem investovani zistaneme u stavajiciho
produktu Partner invest od spoleénosti CP INVEST. Vyvoj produktu v 10-ti letém
horizontu se ndm bude od 5-ti letého mirné€ liSit. Prvnim znatelnym rozdilem je
zvySeni vstupniho poplatku na 9 786 KC a ndsledné rozlozeni rizika a s tim
i oCekdvany vynos investice v jednotlivych letech. V prvnim az Ctvrtém roce se
investuje pfevazné do akcii a méné pak do dluhopisi a do penéZniho trhu, kde
ocekdvany vynos je kolem 8 %, mezi pitym az osmym rokem se podil akcii
a dluhopist srovnava a narastd podil penézniho trhu, pfiCemz ocekavany vynos je
piiblizné 7 % a v poslednich dvou letech se investuje hlavné do dluhopist

a penézniho trhu, kde mizeme ocekdvat vynos okolo 5 %.
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Tabulka 9: Predpoklddany vyvoj Partner INVEST.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data prevzata 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

Stejné€ jako se méni rozloZeni portfolia v jednotlivych letech, méni se i poplatky za
jeho spravu, tzv. management fee. V prvni fazi tyto poplatky ¢ini 1,69 % ro¢né
z hodnoty Gctu, ve druhé fazi potom 1,34 % a v posledni fazi 1,08 %. I kdyz se to
nezdd piili§ mnoho, v ptipadé slozeného droceni muZeme pfijit az o desetitisice.
A v piipadé Spatného hospodafeni portfolio managera muzZeme byt dokonce ve
Ztraté.

Vyvoj si miZeme ukazat jesté v nasledujicim grafu:

VyvojPartner INVEST v 10-ti letech
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Graf 13: Vyvoj Partner INVEST v 10-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (7))
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4.2.2 Alternativni formy investovani

A, Pamétni mince

V 10-ti letém horizontu pamétni mince ziskdvaji neustdle na hodnoté, jak jiz bylo
zminéno piiblizné od patého roku, kromé predpokladaného rastu drahych kov roste
i sbératelskd hodnota jak zlatych tak stfibrnych minci, déle 1ze predpokladat narast
pocCtu sbérateld, ktefi budou mit zdjem doplnit své sbirky, tudiZ budou pozadovat

star§i emise minci, coz zpusobi taktéZ nartst ceny minci.

Predpokladany vyvoj mizeme vidét v nasledujici tabulce:

Tabulka 10: Pfedpoklddany vyvoj pamétnich minci.

(Zdroj: Vlastni 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 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

Z tabulky mizeme dobfe vidét, jak hodnota nasich minci neustéle roste. V devatém
roce je uz dokonce tfikrdt vysSi nez celkovd investovand Castka. V desatém roce
hodnota sbirky jiz piekroc¢i ptl milionu korun. V tomto roce nase sbirka ¢itd dvacet
kust zlatych minci a padesat kusu stiibrnych minci. Takto velka sbirka ziskava dalsi
vyhodu. Relativné objemové malé mnoZstvi md velmi vysokou cenu. VEtsi hodnotu
s ohledem na objem maji uz jen drahé kameny. DalSi vyhodou je, Ze na rozdil od

dalSich alternativ ndm prakticky nevznikaji Zddné poZadavky na skladovaci plochu.

AvSak uz pfi takovém mnoZstvi bych zfejmé doporucil tuto sbirku pojistit.
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Dalsi velkou vyhodou je komplexnost sbirky, pokud budeme kupovat pravidelné
vSechny emitované ceské pamétni mince, budeme mit velkou vyhodu pfi
potenciondlnim budoucim prodeji a hodnota sbirky z tohoto ohledu muze byt jeste

vyssi, jednalo by se hlavné pfi prodeji prostfednictvim aukce.

Doporuceni autora: pii takto velkém mnoZstvi a hodnoté zdsadné doporucuji se

o sbirce téméf nikde nezminovat, jinak se muZe stat, Ze o sbirku rychle pfijdete.

Vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pamétnich minci
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Graf 14: Vyvoj investovani do pamé&tnich minci.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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B, Francouzska vina (Bordeaux)

vvvvvv

V horizontu 10-ti let, at chceme ¢i ne, budeme muset nékteré lahve jiz prodat
(popiipade vypit), hlavné ty, které jsme pofidili na poCatku investovani. VétSina
vina md tzv. ,Jlahvovou zralost“, tj. dobu, kdy by se mélo spotfebovat, obvykle
vrozmezi 5 — 12-ti let. Jen opravdu kvalitni kusy vydrzi az dvacet let. Proto uz je

v této dob¢ dobré myslet na prodej, jelikoZ likvidita vina je spiSe niZsi.

Predpokladany vyvoj mizeme vidét v nasledujici tabulce:

Tabulka 11: Pfedpoklddany vyvoj hodnoty Bordeaux.

(Zdroj: Vlastni 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 zminé€no, oproti pamétnim mincim u vina roste pouze sbératelskd
hodnota, proto predpoklddame nizsi zhodnoceni. V piipad€ Stésti mizeme zakoupit
i lahve, které se zhodnoti az né€koliktisickrat, ale to nelze pfedem odhadnout, proto
v souladu se stanovenou metodikou se budeme pohybovat v redlnéjSich rovindch.
Z toho divodu aZ kolem desatého roku dosdhneme ,,pouze” dvojnasobku oproti
investované Céstce, avSak pofdd je to mnohem vice neZ u klasického investovéni.
Navic v pripadé této investice z ni miizeme mit i vlastni piijemny pozitek, a to kdyz
se rozhodneme nékterou z lahvi oteviit a vypit. To se ndm v piipadé ostatnich

investi¢nich nastroji nemuze podafit.
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Mensi nevyhodou v takto dlouhém horizontu muze byt velké mnoZstvi lahvi, které
musime skladovat. V desatém roce jiz miZeme mit kolem tifi set lahvi. Proto
v ptipadé nedostatku prostoru ndm zde mohou vznikat ndklady na skladovani, avSak
nejednd se o nijak velké Castky. V ptipadé tfiset lahvi se jednd o 3 600 K¢ za rok,
coz zcelkové Castky pfedstavuje pfiblizné 1 %. Ale jak jsem jiZz zmifoval,
s nekterymi lahvemi se budeme muset rozloucit, tudiZ by mély byt ndklady jesté
0 néco nizsi.

Opét stejné jako v piipad€é pamétnich minci je lepSi se pfiliS nechlubit a pro jistotu

lahve pojistit v pfipadé, Ze lahve skladujeme u sebe v domég.

Vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina
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Graf 14: Vyvoj investovéni do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.2.3 Porovnani

Po 10-ti letém investovani dosahneme nasledujicich vysledku:

Tabulka 12: Srovnéni po 10-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

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

Hodnota 168 000 | 177723 | 190265 | 202 064 347 334 | 548 100
Inflace(3%) | 125000 | 132234 | 141566 150 345 258 433 | 407 812

Z tabulky muzeme dobie vidét, Ze vSechny produkty jsou vyhodnéjsi, nez
kdybychom meéli penize schované doma. Avsak stdle u penzijniho pfipojiSténi po
odecteni statnich piispévkl by se nam vyplatilo penize posilat na spofici tcet (trok
do 2 %) Pokud tedy nebudeme chtit pouZit penize pfiblizn€ v ndsledujicich osmi

letech, vyplati se ndm vyuZit zbylé dva klasické investi¢ni ndstroje.

Stejn€é jako v 5-ti letém horizontu jsou nejvyhodné&j$i alternativni investice.
V piipadé pamétnich minci miizeme dosahnout hodnoty az pres pil milionu korun,
priblizné o 200 000 K¢ méne dosdhneme u investovani do vina, ovSem je dilezité
ptripomenout, Ze pokud budeme mit trochu Stésti, miZe byt vysledna hodnota znacné
VySSi.

IZP a kolektivni investovéani se vzdjemné li§i pfiblizné o 10 000 K&, proto v tomto
piipadé€ lze jen tézko urcit, kterd z forem je vyhodnéjsi. Odchylku muze zpusobit
napiiklad nastaveni vypocetniho programu. Proto pfi vybéru z klasickych forem

investovani je dobré do rozhodovani zahrnout i dafiové faktory.
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V nasledujicim grafu miZeme vidét srovnani hodnoty jednotlivych produkti.

Srovnaniprodukti po 10-ti letech
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Pouzitt  Penzijni IZP Kolektivni  Vino Mince
zdroje  pfipojisténi investovani

Graf 15: Srovnani produkti po 10-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovéani)
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4.3 Vykonnost za obdobi 18-ti let

4.3.1 Klasické investovani

A, Investi¢ni zivotni pojiSténi

V 18-ti letém horizontu opét zastaneme u produktu AMCICO - Invest. I v tomto
horizontu je predpoklddané rocni zhodnoceni produktu na udrovni 7 %. AvSak
konecné se zde zacne vice projevovat sloZzené droCeni a produkt rychleji nabyva na

zhodnoceni. Tempo ristu mizeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka 13: Pfedpokladany vyvoj IZP AMCICO — Invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data pfevzata z (2))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota

Rok pojistné | hodnota Gctu
1 16 452 0 4 490
2 32904 0 14 178
3 49 356 9316 31 054
4 65 808 19718 49 294
5 82 260 34 500 69 001
6 98 712 54 053 90 088
7 115164 78855 | 112650
8 131616 | 109434 | 136 792
9 148 068 | 146362 | 162 624

10 164 520 | 190265 | 190 265
11 180972 | 219840 | 219 840
12 197 424 | 251 485 | 251 485
13 213876 | 285345 | 285345
14 230328 | 321576 | 321 576
15 246 780 | 360343 | 360 343
16 263 232 | 401823 | 401 823
17 279684 | 446 208 | 446 208
18 296 136 | 493 699 | 493 699

V 18-tém roce investovani dosdhneme Castky téméf pal milionu korun, coz je
pfiblizné o 200 000 K¢ vice neZ jsme do produktu celkem vloZzili. AvSak je to stédle
znaéné méné ne’ zhodnocent, které dosahuji alternativni investice. IZP je vhodné

spiSe na investici v fddech desitek let, kdy by se mélo konec¢né naplno projevit
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slozené droCeni. I proto nejvyS$$iho zhodnoceni se dosahuje pravé v poslednich
letech investice. Problémem je, Ze lze jen t&€Zce odhadnout, jakd bude situace ve
svété za 30, 40 let a jak velkd bude inflace, kterd se na konecné Céstce zcela urcité
projevi. Proto bych tento produkt v kritkodobém aZz stfednédobém horizontu
rozhodn& nedoporuéil, naopak ve stfednédobém horizontu je IZP uréité lepsi, nez
mit penize uschované doma, ovSem je nutné pamatovat na moznosti krachu,
poptipadé defraudaci pojistovny. Co se ty¢e dlouhodobého horizontu, pfirovnal

bych to k vé&sténi z kiistdlové koule, a proto i zde bych volil spiSe jinou alternativu.

Pro lepsSi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

VyvojIZP AMCICO - Invest v 18-ti letech
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500000
400000 ’///
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Graf 16: Vyvoj IZP AMCICO — Invest v 18-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data pfevzata z (2))

B, Penzijni pfipojiSténi

V piipadé€ penzijniho pfipojisténi v takto dlouhém horizontu je situace, jak jsem jizZ
vySe zmifioval, opravdu sloZitd. Jesté slozit€jsi se zda byt situace v Ceské politice,
proto ani nakonec nemusi byt zadna ,,reforma“ schvdlena, popfipadé muze byt po
nésledujicich volbach ihned zménéna. Proto i zde se budeme drZet stejného

produktu a stanovené metodiky.
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Vyvoj produktu mizZeme vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka 14: Pfedpoklddany vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovéni, data pfevzata z (1))

Zaplacené | Odkupni | Hodnota Statni
Rok pojistné | hodnota Gctu podpora
16 800 17 073 18 893 1800
33 600 34 658 38 353 3 600
50 400 52 771 58 397 5 400
67 200 71 427 79 042 7 200
84 000 90643 | 100 307 9 000
100800 | 110435 | 122209 | 10800
117600 | 130821 | 144769 | 12600
134400 | 151819 | 168005 | 14400
151200 | 173446 | 191939 | 16200
10 168 000 | 195723 | 216590 | 18000
11 184 800 | 218667 | 241 981 19 800
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

OINoOO|O|~|WIN|—

V takto dlouhém horizontu by za stdvajici legislativy mohli uz i néktefi z nds
pomyslet na ziskani statniho ptispévku, ale tfeba v mém piipadé (22 let) bych musel
sportit, po tomto 18-ti letém obdobi, minimaln¢ jeste dalSich 20 let. Tudiz v pfipadé,
7Ze od odkupni hodnoty odeCteme stitni piispevek, v 18-tém roce ziskdme Céstku
pouze 367 355 K¢, coZ je jen o pfiblizné 65 000 K¢ vice, neZ jsme do produktu
celkové vlozili. Jesté vice znepokojivi je rozdil mezi odkupni hodnotou a hodnotou
uctu, ktery tvoii smluvni pokuty pfi vypoveédi. Tento rozdil v 18-tém roce je az

43 000 K¢.

Proto stejné jako v predchozim piipad€ bych tento produkt rozhodn€ nedoporucil,
pouze v piipad€, Ze by vdm jej znacné podporovala firma u které jste zaméstnani
a v pfipad€, Ze méte kratce pred 60-ti lety, abyste mohli Cerpat statni podporu.

Dile je zde velmi dilezité sledovat legislativni vyvoj penzijniho pfipojisténi a vcas

na zmeény reagovat, jinak by se mohlo i stét, Ze pfijdete o penize.
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Pro lepsSi ndzornost vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojpenzijniho fondu Allianz, a.s.
450000
400000
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300000 pfispévku
. 290000 ——Zaplacené pfispévky
x> 200000
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Graf 17: Vyvoj penzijniho fondu Allianz, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (1))

C, Kolektivni investovani.

V piipadé€ kolektivniho investovani se ndm opé€t mirné meéni vstupni poplatek a jeho
rozloZeni v jednotlivych letech a stejné tak skladba portfolia produktu. V ptipadé
18-ti letého horizontu trvad prvni faze sedm let, kde se vétSina prostiedkd investuje
do akcii a ofekdvané zhodnoceni je kolem 8 %. OvSem v prvnich dvou letech se
vyrazné€ na rastu produktu podepisi vstupni poplatky, které ¢ini 8 808 K¢&. Mezi
osmym a tfindctym rokem se investuje stejnomeérné do akcii a méné vynosnych
dluhopist a ocekavané zhodnoceni je 7 %. V posledni fazi prevladaji dluhopisy,

které se jeSteé doplni fondy penéZniho trhu a o¢ekdvany vynos je maximdlné 5 %.
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Tabulka 15: Pfedpoklddany vyvoj Partner invest.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data prevzata z (7))

Zaplacené | Odkupni
Rok pojistné | hodnota

16 800 8 478

33 600 26 607

50 400 46 115

67 200 67 106

84 000 89 693
100800 | 113998
117600 | 140 151
134400 | 166 348
151200 | 194 196
168 000 | 223 798
184 800 | 250 721
201 600 | 280 360
218400 | 310 631
235200 | 338917
252 000 | 368219
268 800 | 398 574
285600 | 426 111
302 400 | 454 373

3[3aRBREe|N o]0 o |~

Z tabulky muZeme vidét, Ze i pres relativné velky ocekdvany vynos (8, 7 a 5)%
nejsou vysledné hodnoty dostatecné uspokojivé. Tento rozdil zpisobuji poplatky za
spravu, tzv. managemetn fee. Jejich vyse se liSi v zdvislosti na jednotlivych fazich
investice. V prvni féazi ¢ini 2,32 % hodnoty uctu, to znamend, Ze napiiklad
v sedmém roce zaplatime za spravu 3 251 K¢, o které se sniZi hodnota naseho Gctu.
V druhé fazi pak 1,69 % a v posledni fazi 1,34 %, coz znamend, Ze napiiklad
v osmnéctém roce za spravu zaplatime 6 088 K¢. Kdyz se tyto poplatky v pribéhu

let nascitaji, citeln€ ndm sniZi hodnotu naseho uctu.

Proto i tento produkt bych spiSe nedoporucoval a to hlavné z divodu pfili§ velkych

vstupnich poplatka a poplatkt za spravu portfolia.

61



Vyvoj si mizeme ukazat jesté v nasledujicim grafu:

VyvojpartnerInvestv 18-tiletech
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300000
:200000
100000

0

123 45678 9101112131415161718
Roky

—Zaplacené piispévky
——0Odkupnihondota

Graf 18: Vyvoj Partner INVEST v 10-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani, data pfevzata z (7))
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4.3.2 Alternativni formy investovani

A, Pamétni mince

Pamétni mince v takto dlouhém horizontu nabyvaji na znacné cené&, nejen Ze se
predpoklada stabilni nartist ceny drahych kova, zpusobeny dochazejicimi zdsobami
zlata a stifbra, stdle veét$imi ndklady na tézbu a rostouci poptdvkou po drahych

kovech, ale predevSim roste i sbératelskd hodnota mince.

Predpokladany vyvoj mizeme vidét v nasledujici tabulce:

Tabulka 16: Predpoklddany vyvoj pamétnich minci

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pouzité | Hodnota
Rok zdroje minci

16 800 16 800

33 600 35 600

50 400 65 900

67 200 153 300

84 000 210100
100 800 251 600
117 600 292 800
134 400 353 100
151 200 464 100
168 000 548 100
184 800 633 750
201 600 721 440
218 400 809 130
235 200 896 820
252 000 984 510
268 800 |1 072 200
285600 |1 159 890
302 400 |1 247 580

3|53 (a2 |@[R|2[3]e |0 |~ oo |~ [wo]o |~

Predpokldadany vyvoj hodnoty pamétnich minci je tvofen relativné stizlivé a nelze
presné odhadnout rust sbératelské hodnoty, proto konecny vysledek muze byt jeste
znacn€ vys§i, nez je uvedeno v tabulce. I pfesto jiz v 16-tém roce bychom méli
piekrocit jeden milion K¢ a v 18-tém roce je hodnota naSich minci dokonce vice nez
Ctytikrat krat vétsi, nez jsme do ni investovali. V tomto piipad€ bych uZ razantné

doporucoval pojisteéni sbirky.
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I kdyz je vypocet budouci hodnoty pamétnich minci tvofen velmi stfizlive, presto
bych tuto investici jednozna¢né€ doporucil a to v jakémkoliv ¢asovém horizontu. Na
rozdil od papirovych pené€z, které maji redlnou vyrobni hodnotu v fadech korun,
poptipadé virtudlnich dat uloZenych na serverech financnich instituci, maji drahé
kovy nékolika tisiciletou tradici a jejich hodnota v pribéhu let neustdle stoupa

a tento vyvoj se dd predpokladat i do budoucnosti.

Vyvoj investice muzeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido pamétnich minci
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Roky

Graf 19: Vyvoj investovani do pamétnich minci.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

B, Francouzska vina (Bordeaux)

V ptipad€ vin v takto dlouhém horizontu dochdzi k jejich maximdlni Zivotnosti
a drzet lahve takto dlouho v fadé piipadld nelze, popiipadé to muze byt i znacné
rizikové, naopak se zde muze docilit vysokych zisku, i pfesto je lep$i mirné upravit

investi¢ni strategii popsanou vysSe v metodice.
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Tabulka 17: Pfedpoklddany vyvoj hodnoty Bordeaux.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pouzité | Hodnota
Rok zdroje vina

16 800 19 230

33 600 40 734

50 400 65 934

67 200 99 534

84 000 136 494
100 800 172 614
117 600 192 774
134 400 235 446
151 200 285 846
168 000 347 334
184 800 377 334
201 600 414 698
218 400 470 642
235 200 565 730
252 000 674 242
268 800 784 754
285 600 891 585
302 400 | 1028 948

N N = EE N N M

Z tabulky je zfejmé, Ze na konci 18-ti letého horizontu mé naSe sbirka vina hodnotu
o néco vyssi nez milion korun. UZ v 11-tém roce vSak maji lahve dvakrit vyssi
hodnotu, neZ za kterou jsme je puvodné pofidili. Nevyhodou ovSem je, Ze
uskladnéni takto velkého mnozstvi lahvi (vice neZz 500) uskutecnime doma jen
s velkymi obtiZemi, proto by bylo lepsi vyuZzit sluzeb obchodnika a lahve u né&j
uskladnit a doma si nechat jen nejlep$i kusy, poptfipadé lahve, které si sami
plénujeme oteviit. S tim je spojeno i velké riziko, Ze si nakonec velkou ¢4st nasi

investice vypijeme, proto je v piipadé této investice duleZzita dobra sebekontrola.

Stejné jako v ptipadé pamétnich minci bych urcité tuto formu investice doporucil.
Potenciondlni investor by asi m¢l mit kladny vztah k vinu, na rozdil od klasickych
forem investovani muze k témto produktiim investor ziskat citovy vztah a mohou se
stdt pro né€j nejen samotnou investici, ale i uritym druhem strdveni volného Casu,

tzv. koniCkem.

V zéavéru je dalezité zminit, Ze v piipade této alternativni investice je nizka likvidita,

proto je dobré urcit€¢ planovat pfiblizné na rok dopredu, taktéz by se tato forma
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investice nemusela zcela vyplatit v kratSim horizontu do 3 let. AvSak poté se jedna
o jednu znejlepSich forem investic, zaZivajici v soucasnosti velkého rozkvétu

a urCité by byla chyba toho nevyuZit.

Vyvoj investice mizeme vidét v nasledujicim grafu:

Vyvojinvestovanido vina
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Graf 20: Vyvoj investovani do vina.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.3.3 Porovnani

Po 18-ti letém investovani dosahneme nasledujicich vysledku:

Tabulka 18: srovnédni po 18-ti letech.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pouzité Penzijni | Kolektivni ;
Produkt zdroje | pfipojiSténi | investovani IZP Vino Mince
Hodnota 302400 | 367 366 454 373 493 699 | 1028948 | 1247580
Inflace(3%) | 177 673 | 215 843 266 964 290 069 | 604 552 | 733 008

Yev s

na druhé strané zcela propadd penzijni pfipojiSténi po odecCteni stitni podpory.
Mensim piekvapenim je, Ze IZP je vyhodn&jsi neZ kolektivni investovéani. Tato
situace je zpusobena neumérnymi poplatky za spravu portfolia, které kolektivni

investovani zna¢né¢ znevyhodiiuje.

Ve

JeSté snad zajimavéjSi ddaje nalezneme v tfetim tadku, které uddvaji redlnou
hodnotu prostfedkti po zapocitani inflace. Toto je Casta chyba lidi, rozhodujicich se
pro dlouhodobé investovani, Ze zapomenou zohlednit faktor inflace. Naptiklad
u pamétnich minci je rozdil az 40 %, tzn. Ze za véc, za kterou dnes zaplatime

700 000 korun, za osmnéct let budeme muset vydat 1 200 000 korun.
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V nasledujicim grafu miZeme vidét srovnani hodnoty jednotlivych produkti.

Srovnaniproduktd po 18-tiletech
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zdroje  pfipoji§téni investovani

Graf 21: srovnani produktd po 18-ti letech

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Zavér

Alternativni investice jsou prokazatelné ve vSech Casovych horizontech jednoznacné
vyhodngj§i neZ klasické formy investovdni. Lze je doporucit vSem, ktefi planuji
zhodnotit své penézni prostifedky, pfipadné je pouZzit alespoi jako doplné€k ke klasickym

investicim.

I kdyZ jsou alternativni moZnosti investovani mnohem vyhodnéjsi, tak klasické formy
investovani budou mit na financnim trhu i nadéle své stdlé misto. Zejména z divodu
nedostatecného informovani béZnych spotiebitelll, ¢astym neférovym praktikim tzv.
finan¢nich poradct ale také predev§im z divodu omezeného mnozstvi jednotlivych
druhti alternativnich investic. Napftiklad zlatych pamétnich minci je v emisi kolem

14 000 kust a toto mnozstvi v§ak nemtZe pokryt potieby obyvatel CR.

Z vysledkt bakaldfské prace vyplyva doporuCeni vloZeni volného kapitdlu do
alternativnich investic jako jsou napiiklad pamétni mince a francouzskd vina vzhledem
k jejich stabilnim vynosim. Avsak pro doplnéni portfolia 1ze doporucit také investice do
béznych finan¢nich produkti financnich instituci prevazné pro klienty s nizkymi piijmy.

A to zejména do variabilné troCenych produktd finanéniho trhu.
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