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Abstrakt

V této praci autor hodnoti pouziti spoficich a investi¢nich produkti pro
naspofeni maximalni hodnoty investovanych penéznich prostfedkii za piedem
stanovenych vstupnich podminek.

Produkty budou vyhodnoceny a srovnany na zakladé vypo¢tu vynosu v ¢asové
fad¢ a dale posouzeny z hlediska rizikovosti a likvidity investice. Jako hlavni produkty
zde budou pouzity: dichodové spoteni, dopliikové penzijni spofeni, fondy
kolektivniho investovani a investi¢ni zivotni pojisténi.

Déle budou vySe zminéné produkty analyzovany s moznosti ukladat finan¢ni

prostiedky do stavebniho spofeni v kombinaci se spoficimi uéty.
Klicova slova

Vynos, riziko, likvidita, dichodové spoteni, doplitkové penzijni spofeni, kolektivni

investovani, investi¢ni Zivotni pojisténi.

Abstract

In this work the author evaluates the use of saving and investment products for
saving the maximum amount of the value of monetary resources invested under entry
conditions given beforehand.

The products will be evaluated and compared based on the calculation of the
yield in the timeline, and further assessed from the point of view of risk and liquidity
of the investment. The following will be used as the main products: pension schemes,
supplementary pension plans, collective investment funds and investment life
insurance.

Further the above-mentioned products will be analysed with the possibility to
save financial resources in building society accounts in combination with savings

accounts.

Keywords

Yield, risk, liquidity, pension schemes, supplementary pension plans, collective

investment, investment life insurance.
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1 Uvod

Stari je vyvojové stadium cloveéka spojené s fyziologickymi zménami v lidském
organizmu, které maji u kazdého jednotlivce jiny prabéh. Ve sttedoveéku byli lidé€ stati
ve Ctyficeti letech, dnes je to asi v Sedesati, nicméné s védeckym a technickym
rozvojem se tato hranice posouva neustdle vyse. Vsichni, pokud neumieme mladi,
budeme toto obdobi prozivat.

Vitéto dob& chce vétsina lidi realizovat plany, které nemohli uskutecnit
v produktivnim obdobi zivota at” uz z hlediska nedostatku ¢asu, nebo nedostatku
penéz. Ke splnéni téchto plant potiebuje kazdy jiné mnozstvi finan¢nich prostiedkd,
nebot’ potfeby ¢loveéka jsou individualni.

Na pouhé zékladni penzijni pojisténi, které je prubézné financovano ze socialniho
pojisténi se spoléhat neda. Udrzitelnost penzijniho systému totiz velmi zavisi na
budoucim demografickém vyvoji. Prognézy ale vypadaji tak, Ze s rostouci stiedni
délkou zivota a hlavné diky nizké porodnosti nase populace celkové starne.[14]

Na realizaci vyplaty dichodového pojisténi ve stejné redlné vysi, jako maji dnes$ni
seniofi, neni v penzijnim systému dostate¢né mnozstvi penéz. To lze zménit bud’
omezenim statnich vydajl, nebo zvySenim odvodu socidlniho pojisténi. Ani jeden
z t€chto krokl neni popularni, takze vyplaty dichodi z penzijniho pojisténi budou
nadéale nepochybné neustéle klesat.

Nieméné po odchodu do penze bude kazdy penzista potiebovat asi 70 — 80% svych
predchozich pfijmu, a chee-li si zachovat sviij predchozi standart, bliZi se ¢astka az
90% posledniho platu.[13] Oproti tomu nahradovy pomeér, jenz udava podil vyse
diichodu k hrubé mzde, se pohybuje pouze okolo 40%.[26] Je ale pravdou, Ze zhruba
dvé tietiny lidi pracujicich v CR primérné mzdy nedosahuje.[35] Minimalng jim pak
nahradovy pomér ponékud vzroste. Nicméné ani tak neni situace nikterak pfizniva.
Vychodisko z této situace je bud’ piivydelek v dichodovém véku, nebo odkladani
vlastnich prostredkii v dobé své produktivni faze zivota na dobu dichodového véku.
Toto lze ¢init n€kolika zpusoby. Spofit v hotovosti doma, investovat do vlastni
nemovitosti, vyuzit pestré nabidky spoficich a investi¢nich produktd, kterych je
v dnesni dobé na bankovnim trhu dostatek, nebo své finanéni prostiedky investovat do
nastroju, které jsou pro spoteni na diichod piimo urceny.

Tato prace se bude zabyvat dichodovym spofenim, déale pak dopliikovym penzijnim

spofenim, jelikoz toto spofeni je mezi lidmi velice oblibené, déale kolektivnim
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investovanim, nebot’ oteviené podilové fondy mohou mit jinou strukturu portfolia, nez
fondy dichodové a lze do nich vkladat nizké ¢astky, a déle investiénim Zivotnim
pojisténim. I tento produkt je mezi lidmi pomérné rozsifen. Tato price se okrajové
bude zabyvat i stavebnim spofenim a spoficimi U¢ty, nicméné tyto produkty nejsou
urceny pro dlouhodobé ukladani uspor, ale néktefi lidé tyto produkty k t&émto tceltim
vyuzivaji.

Tato prace bude zkoumat vyse zminéné produkty a to zejména z pohledu nakladovosti,
nebot’ ta nejvice ovlivni efektivni vynos investice. Dale se prace zaméfi na rizikovost
produkti, nebot’ fondy budou v kazdém produktu vybrany tak, aby u nich zhruba
odpovidalo portfolio, pravé kvili moznosti poméfeni néklad. Zhodnocena bude
i likvidita produkti, kterd se nepochybné bude u jednotlivych nastroji lisit. Na konec
budou nastinény piipadové studie, u kterych se bude autor snazit vybrat
nejefektivngjsi produkt ve zvoleném Casovém obdobi. Dale se také pokusi
nasimulovat hodnotu investice pfi vyuZiti dichodového spofeni, u kterého bude

simulovat primérny rist mzdy.



2 Cil prace a metodika

Primarnim cilem této prace je vyhodnoceni analyzy a komparace spoficich
a investi¢nich produkti vhodnych pro naspoifeni dostate¢né finanéni rezervy podle
kritérii investi¢niho trojuhelniku, kterymi je v prvni fad¢ vynos investice, dale jeji

rizikovost a likvidita.

Obr. 1 Charakteristiky investice

VYNOS

RIZIKO LIKVIDITA

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tyto parametry by se daly interpretovat jako, kolik by investice vynesla, kdy by
vynesla, a jakd je jistota obdrzeni vynosu. Idedlni investice by pfinasSela co nejvyssi
vynos, pii co nejmensim riziku a za co nejkratsi dobu. Intuitivné Ize ale vycitit, Ze tak
jednoduché to nebude. V investici to bude vzdy néco za néco. Cim vy3si vynos
investice je vyzadovan, tim se podstupuje vy$3i riziko, nebo prodluzuje horizont
opét prodluzovat investi¢ni horizont. Tyto vztahy vSak neplati obracend. Je mozné
najit méné vynosné a rizikovéjsi aktivum, nebo méné vynosné aktivum s del$im

investicnim horizontem.[7, s. 54]

Vynos

Vynosem se vlastné rozumi pifjem, jenz plyne z investovanych prostiedkii. Tento
ovliviiuji rdzné parametry, s nimiz je zapotiebi ve vypoctech kalkulovat. Vzhledem ke
zvolenym produktim je nutno uvazovat zejména o statni podpofe, jez se tyka
stavebniho spofeni a dopliikového penzijniho spoieni, dafiové ulevé, kterou lze
uplatnit v ramci dopliikového penzijniho spofeni a investi¢niho Zivotniho pojisténi,
déle je potieba pocitat s dani z pfijmu a v neposledni fadé kalkulovat s poplatky, at’
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napiiklad pii zalozeni produktu, anebo za vedeni Gctu, ktery je inkasovan roéné. Po

zapocitani vSech téchto parametrii je vysledkem nakonec Cisty vynos investice.

Aby nedoslo ke zkresleni vysledkd, které by mohlo byt zplisobeno odlisnou
prognozou ocekéavaného vynosu u fondi s podobnym typem portfolia, je zapotiebi
u vSech produktl v ptipadé podobného portfolia ocekéavat stejny vynos. Produkty se
tak zejména budou odliSovat svoji nakladovosti a piipadnymi benefity, jenz budou

plisobit na celkové zhodnoceni.

Nicméné jelikoz investora ale zajima realné zhodnoceni prostiedkil, je zapotiebi
uvazovat jeSt¢ s inflaci, kterd investované prostiedky trvale znehodnocuje.

Inflace je nejCastéji chapana jako dlouhodoby rést cenové hladiny vyvolany
nadmérnou emisi penéz. Protoze je fungovéni svétové ekonomiky v modernich
d¢jinach pfevdzné spojeno s pomalejsim nebo s rychlejim ristem cenové hladiny
a vSeobecny pokles cen je zpravidla pouze prechodny a je vlastni spiSe obdobim
hospodaiskych recesi[4, s. 297], bude tento riist cenové hladiny predpokladan i v této
praci. Prace bude vychézet z tthrnii ro¢nich mir inflace za poslednich deset let. Ty jsou

zobrazeny v tabulce 1.

Tab. 1 Mira inflace za poslednich 10 let v %

Rok 2003 2004 2005 2006 2007
Mira 0,1 2,8 1.9 2.5 2,8
Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Mira 6,3 1,0 1,5 L9 3.3

Zdroj: vlastni zpracovéni na zékladé idajii Ceského statistického ufadu

Primér za toto obdobi je 2,34 %.

Tato hodnota bude vyobrazena v grafech vedle ostatnich efektivnich vynost, aby bylo
ziejmé, zda zkoumany produkt dokaZe inflaci prevysit, ¢ nikoliv. V piipade
dosazovani Cisté redlné sazby do vypocti, by musela byt dosazovéana i redlnd hodnota
mésicni tlozky, coz by vypocet znaéné ztizilo. Proto tato prace bude uvazovat pouze

s ¢istou urokovou sazbou.
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Cista urokova sazba(8, s. 16]

.= 1y * (1 - rdp)

kde: r.= Cista rokova sazba
1, = hruba drokova sazba

r4p = sazba dan¢ z piijmu

Cista urokové sazba s pottem urokovych obdobi a konstantni vysi mési¢ni ulozky
bude poté dosazena do vzorce pro vypocet budouci hodnoty anuity. Pocet tlozek,
jelikoZ se jedna o ulozky mési¢ni, bude vzdy konstantni. Vysledkem bude celkova

realnd naspofena ¢astka.
Budouci hodnota anuity[8, s. 65]

(1+4r)"-1
r

S=a-m-(1+';—fn1-r)

kde: S = budouci hodnota anuity (celkova naspofena ¢astka)
a = vySe anuity (tlozka pfi spofeni)
m = pocet ulozek za jedno trokové obdobi
r = Urokova sazba za Grokové obdobi

n = pocet urokovych obdobi

Obdobi budou zvolena v délkach 5, 10, 20, 30, 35, 40, 50 let, kdy tato obdobi
predstavuji dobu, po niZ nastava dichodovy vek. 5 let je nejkratsi doba, po kterou lze
minimalné spofit v doplitkovém penzijnim spofeni. 35 let je minimélni délka Gcasti
v dichodovém spoteni, za predpokladu zacatku dichodového véku na hranici
sedmdesiti let. Dle dichodové kalkulacky je pocatek dichodového véku stanoven
u dnes dvacetiletého muze na 69 let a 8 mésict.[18] Z této hodnoty vychazi i obdobi

50 Iet, po kterou bude vyse zminény muz spofit pfi ucasti v diichodovém spofeni.

VySe mési¢ni ulozky bude stanovena ve vysi 300,-, 500,-, 1000,-, 1500,-, 1700,-
a 2000,-.

300,- je minimdlni vySe mésicni Castky, pii které je vyplacena statni podpora
u dopliikového penzijniho spoieni.

500,- jsou 2% z hrubé mzdy 25000.-. Ptiblizn¢ takto vysokd je soucasnd primérna
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mzda.

1000.- je vySe ulozky, pti které je vyplacen maximalni piispévek u doplitkového
penzijniho spofeni.

Pfi ulozce 1500,- mizeme vyuzit u doplikového dichodového spofeni maximalni
datiovy odpocet. Ten je 12000,- ze zakladu dané.

1700,- je mésicni ¢astka, pii které dostaneme maximalni statni podporu u stavebniho
spofeni.

2000,- je vySe mési¢ni ulozky, s niZ lze ziskat maximalni dafiovou ulevu

u doplitkového penzijniho spofeni.

Dil¢im cilem bude u kazdého produktu zhodnoceni vynosnosti spofeni v zavislosti na
jeho délce. Tu lze spocitat opétovnym dosazenim do vzorce pro vypocet budouci
hodnoty anuity, stim rozdilem, ze bude zndmé celkova naspofend ¢astka a fixni
tlozka a je pocitana Grokova mira v daném cCase, v niz bude vlastné zapo¢itana

nékladovost produktu.

Riziko

Rizikem je obecné nazyvano nebezpeti, Ze skute¢ny vynos investice se bude liit od
vynosu oCekdvaného. Rizik je ve svété investovani celd fada. Pro vybrané produkty
budou sledovany zejména tyto:

» Inflaéni riziko — riziko inflace znamena nebezpedi, Ze se v ekonomice zrychli
rist cen zbozi a sluzeb. V takovém piipadé klesne hodnota investice. V této
praci je toto riziko eliminovano dosazovanim do vypoctu Cistou realnou
urokovou sazbu.

» Kbreditni riziko — tyka se dluhopisti a znamena nebezpett, Ze ten, kdo dluhopis
vydava, nebude schopen dostat svému zavazku splatit nominalni hodnotu
dluhopisu. Minimalizovat toto riziko lze vybérem produktu, jenz ma
v portfoliu i jind aktiva, nez dluhopisy.

» Trini riziko — jde o riziko, kterému podléhaji viechny akcie, ¢i dluhopisy na
konkrétnim kapitalovém trhu. Vyplyva z ekonomickych, politickych a jinych
podminek, které jsou vSem cennym papirim na daném trhu spole¢né. Toto
riziko zahrnuje napriklad riziko hospodaiského poklesu, riziko politického
pievratu nebo piirodnich katastrof. Minimalizovat 1ze vybérem produktu, jenz

diverzifikuje portfolio i do tituld jinych zemi.
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» Meénové riziko — jde o nebezpeéi, Zze zahrani¢ni ména, v niz je aktivum
denominovano, se béhem investi¢éniho obdobi znehodnoti oproti domaci méné
a diky tomu klesne hodnota investice oproti domaci méné. Oproti trZznimu

riziku jej lze eliminovat pravé alokaci investice pouze v domaci méné.[21]

Likvidita

Likvidita vyjadiuje schopnost investice pfeménit se na nejlikvidngjsi finan¢ni
aktivum, coz jsou hotové penize. Pro tuto praci to znamend, jak dlouho budou
investované prostiedky v investici vazany, ptipadné s jak vysokymi naklady se podaii
vklady vybrat pfed koncem planované doby spofeni. Napriklad u dichodového
spofeni nelze naspofené penize difve vybrat vubec, v ptipadé stavebniho spofeni neni
vyplacena statni podpora a navic je uCtovan sankéni poplatek. To samé plati
u doplitkového penzijniho spofeni atd. Niz$i likvidita by tak méla byt vyvaZena

vyS$im vynosem.[8, s. 151]

V teoretické Casti budou shrnuty doty¢né produkty a ostatni skute¢nosti, které jsou
dualezité pro vypocty vedouci k vyty¢enym ciliim. Tato ¢ast prace bude velkou mérou

tvofena pomoci reserSe odbornych zdroju.

Prakticka ¢ast bude obsahovat jiz zminéné vypocty, jejichz vysledky budou zasazeny
do tabulek a dolozeny grafy pro lepsi ndzornost. Dale bude obsahovat piipadové

studie, na nichz budou demonstrovany dosazené vysledky.

Zastupce pro piipadové studie budou zvoleni tfi. Prvni bude dvacetilety muz, jenz
nastoupil do zameéstnani a jeho nastupni plat je 15 000,- hrubého mési¢né. Dal§imu
zéstupci je 32let a ma posledni mozZnost si vybrat, zda vstoupi do diichodového
spofent, ¢i vyuzije jiny produkt. Jeho mési¢ni hruby pifjem ¢ini 30 000,-. Poslednimu
zéstupci je S4let a hrubou mési¢ni mzdu ma ve vysi 30 000,-. Dichodovy veék
respondentl bude zjiStén pomoci dichodové kalkulatky na MPSV.CZ. Jelikoz je
zapottebi vypolty co moznad nejvice piiblizit realit¢, bude v téchto vypodétech

zohlednén rlist mzdy. Tento riist bude odvozen od ristu primérné mzdy.

Primérna hrub4 mési¢ni mzda predstavuje podil mezd bez ostatnich osobnich nakladd

pfipadajici na jednoho zaméstnance evidenéniho po¢tu za mésic. Do mezd se zahrnuji
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zakladni mzdy a platy, ptiplatky, odmény, ndhrady mezd a plat, odmeény za pracovni
pohotovost a jiné slozky mzdy nebo platu, které byly v daném obdobi zaméstnanctiim
zactovany k vyplaté. Nezahrnuji se nahrady mzdy nebo platu za dobu trvani doCasné

pracovni neschopnosti nebo karantény placené zaméstnavatelem. [34]

Tab. 2 Primérna mzda v CR za poslednich 10 let v K¢&

Rok 2003 2004 2005 2006 2007
Mzda 16 430 17 466 18 344 19 546 20 957
Prirustek | X 6,31% 5,03% 6,55% 7,22%
Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Mzda 22592 23 344 23 864 24 455 25112
Prirustek | 7,80% 3,33% 2,23% 2,48% 2,67%

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udajt Ceského statistického tfadu

i mé, ze prumérna mzda ma neustale rostouci tendenci a vypoc
Z tabulky je patrné d tal t tend a octem
primeéru ro¢nich piirastkl je zjisténo, Ze i1 pfes zpomaleni na konci obdobi roste
primérna mzda v praméru o 4,82 %. O tuto hodnotu bude kazdy rok zvysena mzda

respondentil v piipadovych studiich a tak bude vlastné simulovan vyvoj jejich mzdy.

Na zavér prace budou vysledky komparovany s jinou dostupnou literaturou na toto

téma.
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3 Teoreticka cast

Jak jiz bylo uvedeno vyse, pro tuto praci byly zvoleny produkty, do nichZ je mozno
investovat nizké mésiéni ulozky, tadové stokoruny. U dachodového spofeni je
velikost ulozky odvozena od hrubé mzdy, u dopliikového penzijniho ptipojisténi lze
spofit jiz od sta korun, nutno vSak podotknout, Ze statni piispévek se vyplaci od
mésicni tlozky 300,-, do kolektivniho investovani se lze zapojit rovnéz od stokoruny
mésicné a pomoci stavebniho spofeni l1ze stfadat jiz od pétistovky.

Co se tyce oblibenosti jednotlivych produktl, je u nich pomérné znaény rozdil.
Zatimco smlouvu o dichodovém spofeni uzavielo do konce prvni poloviny roku 2013
pouze 74 573 1idi[28], doplitkové penzijni spoteni eviduje na konci druhého kvartéalu
loniského roku 5 043 376 ucastnik[48], nicméné drtiva vétsina je ale umisténa
v transformovanych fondech, a naptiklad stavebni spofeni mélo na konci roku 2012 ve

fazi spoteni 4 316 999 smluv.[20]

3.1 Duchodové sporeni

Diichodové spofeni je zcela novy finanéni produkt, ktery vznikl na za¢atku roku 2013
v ramei penzijni reformy. Je jadrem takzvaného druhého pilife penzijniho systému,
ktery vznikl, aby lidé dostali dal$i moZnost zajisténi na stafi a diverzifikace svych
dlouhodobych investic.[19]

Utasti v dichodovém spofeni se otevira moznost vyvést ¢ast prostredkd, které jsou
urceny pro odvod do zakladniho penzijniho pojisténi, na sviij osobni ucet. Tato ¢ast je
3 % z hrubé mzdy. Aby to Slo realizovat, musi byt k této ¢astce piidany jesté 2 %
zhrubé mzdy. Ucasti v dichodovém spofeni si vlastné doty¢ny zaméstnanec
dobrovoln¢ zvysuje odvod na dichod o 2 % ze mzdy vice.[6, s. 93]

Podrobné tento produkt upravuje zakon ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spoieni, ktery
upravuje diichodové spofeni u spole¢nosti, prava a povinnosti z dichodového spofent,
naroky z diichodového spoteni, pojisténi dichodu u pojistovny a vykon dohledu. Jeho
smysl je shromazd’ovani a umistovani prostiedku tGcastnika dichodového spofeni do
dichodovych fondii obhospodafovanych penzijni spole¢nosti.[9]

Témi jsou Dichodovy fond statnich dluhopisti, Konzervativni dichodovy fond,
Vyvazeny dichodovy fond a Dynamicky duchodovy fond. Tyto, jelikoZ se lisi

strukturou portfolia, nabizi kazdy jiny vynosové — rizikovy profil a jiné naklady
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spojené s vedenim.

Duchodovy fond statnich dluhopisu

Investuje do dluhopistl, jejichz emitentem je Ceska republika nebo Cesk4 narodni
banka, nastrojii penézniho trhu, jejichz emitentem je Ceska republika nebo Ceska
narodni banka, dluhopisy vydanymi staty Organizace pro ekonomickou spolupraci
arozvo] (OECD) nebo Evropského hospodaiského spoleCenstvi nebo vybranymi
evropskymi a mezindrodnimi institucemi, jejichz rating patii mezi pét nejlepSich
a vkladt u regulovanych bank se splatnosti nejdéle dva roky. Majetek tohoto fondu
musi byt stoprocentn¢ zajistén proti ménovému riziku.[22]

Ocekavany vynos u tohoto fondu je 2 — 3% p.a. [26]. Pro tuto praci bude uvazovéana
hruba urokovéa mira 3% p.a.

Néklad fondu je 0,3% p.a. za obhospodarovani majetku.[6, s. 97]

Konzervativni duchodovy fond

Muze investovat pouze do dluhopisi, jejichz emitentem jsou staity OECD, Evropského
hospodéiského spoleCenstvi nebo jini emitenti, ktefi patfi mezi pét nejlepsich
ratingovych kategorii, a bankovnich vkladd. I u tohoto fondu musi byt majetek
stoprocentné zajiStén proti ménovému riziku. [22]

Ocekavany vynos je 3 — 4% p.a. [26]. Prace, jelikoZ je portfolio fondu velmi podobné,
jako u fondu statnich dluhopist, uvazuje hrubou urokovou miru rovnéz 3% p.a.
Néklad fondu je 0,4% p.a. za obhospodarovani majetku a 10% procentudlni tplata za
zhodnoceni. Odména ze zisku se penzijni spolenosti vyplaci pouze v ptipadé, Ze
hodnota penzijni jednotky je vyssi, nez byla kdykoli pfedtim v minulosti. Pokud je
hodnota penzijni jednotky pod historickymi rekordy, odména penzijni spole¢nosti se

nevypléaci. A to do doby, dokud se cena nedostane zase na rekordy. [6, s. 97]

Vyvazeny diuchodovy fond

MiiZe investovat do nastrojui, do nichZ mohou investovat konzervativni dichodové
fondy, jez maji nejhuife sedmé ratingové hodnoceni, avSak nad to mohou investovat az
40% hodnoty majetku do akcii, nebo nastroju, jejichz hodnota je odvozena od akcii,
nebo obdobnych cennych papirt, naptiklad indext. U tohoto fondu nemusi byt az 25%
majetku zaji§téno proti ménovému riziku.[22]

Ocekavany vynos je 4 — 7%.[26] Pro vypocty bude prace uvazovat hrubou turokovou
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miru 5%.
Néklad fondu je 0,5% p.a. za obhospodafovani majetku a 10% p.a. procentudlni

vyplata za zhodnoceni. [6, s. 97]

Dynamicky duchodovy fond

Investuje do aktiv, do nichz investuje vyvazeny dichodovy fond, ale mize vyuzZivat
rating vydany uznanou ratingovou agenturou, ktery patii mezi devét nejlepSich
ratingovych kategorii. Do akciovych investic mohou investovat az 80% svého majetku
a proti ménovému riziku nemusi byt zajisténo 50% hodnoty majetku. [22]
Odhadovany vynos je 5 — 7% p.a.[26]. Pro vypocty bude uvazovana hruba Grokova
mira 7% p.a.

Néklad fondu je 0,6% p.a. za obhospodafovani majetku a 10% p.a. procentualni

vyplata za zhodnoceni. [6, s. 97]

Ohledn€ vynosu se u téchto fondt budou promitat naklady uvedené v tabulce 3.

Tab. 3 Charakteristika fondu

Ocekéavany Naklad za Uplata za
Vynos obhospodafovani | zhodnoceni
Dichodovy
fond statnich 3 % p.a. 0,3 % p.a. 0
dluhopisi
Konzervativni
dichodovy 3 % p.a. 0,4 % p.a. 10 %
fond
Vyvazeny
dichodovy 5 % p.a. 0,5 % p.a. 10 %
fond
Dynamicky
dichodovy 7 % p.a. 0,6 % p.a. 10 %
fond

Zdroj: vlastni zpracovani

Dalsi néklady tohoto produktu mohou byt pouze jednordzové poplatky pii zméné
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strategie spofeni, pfevodu prostfedkt k jiné penzijni spole¢nosti nebo odeslanim

vypisu ¢astéji, nez jednou ro¢n¢.[9]

Co se tyce rizik, do kazdého fondu se promitaji jina. Inflaéni riziko se bude promitat
do kazdého fondu, ale jak bylo uvedeno vyse, v této praci bude sledovano. Trzni riziko
je diverzifikovano ve vSech fondech do vicera lokalit. Kreditni riziko je u vyvaZeného
a dynamického fondu minimalizovano rozlozenim investice i do akciovych tituld.
Oproti tomu v téchto dvou fondech vystupuje ménové riziko, nebot’ fond statnich
dluhopist a konzervativni fond musi byt proti ménovému riziku stoprocentné zajistén.
Nicméné je nutno jeSt¢ podotknout, Ze s vyjimkou prostfedkii umisténych
v dichodovém fondu statnich dluhopisti, musi penzijni spole¢nost deset let pied
dosazenim diichodového veéku ucastnika pouzit investi¢ni brzdu. Ta na konci spofeni
minimalizuje pfipadnou ztratu hodnoty nasi investice kolisanim akciovych trhi.

Ucastnik si ale mize vybrat, ze spole¢nost investi¢ni brzdu nepouzije.[9]

Z pohledu likvidity je diichodové spofeni nelikvidni produkt, nebot k penéziim se lze
dostat pouze vyplatou dozivotniho diichodu, doZivotniho diichodu s pozistalostni

penzi na tfi roky, nebo dichodem na dobu 20 let.

3.2 Dopliikové penzijni sporeni

Dopliikové penzijni spofeni je produkt, jenz tvofi tieti pilif penzijni reformy. Tento je
vlastné ndstupcem penzijniho pfipojisténi, jenz je upraveno zakonem ¢&islo 42/1994
Sb. Do penzijniho pfipojisténi byla ukon¢ena moznost vstupu k 30. 11. 2012. Do této
doby penzijni fondy se zménily k 1. 1. 2013 na fondy transformované, které znamenaji
pro ucCastniky vySSi bezpe¢i investice, nebot timto krokem se oddélil majetek

akcionait od majetku acastniki.

Vedle transformovanych fondi, jez se fidi zékonem o penzijnim piipojisténi, se
zavedly jesté fondy ucastnické, do kterych jeding lze vstupovat po 1. 1. 2013 s tim, Ze

minimdlné jeden fond musi byt konzervativni.

[ kdyz je dopliikové penzijni spofeni mezi lidmi velmi oblibené, neni vyuZivano pravé

efektivné. Drtiva vétSina lidi stale spofi do transformovanych fondd. Tyto fondy maji
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obhospodatovaci poplatek ve vysi 0,6 % a 15 % uplatu za zhodnocenti, pfitom investuji
piedevsim do statnich dluhopisti. Oproti tomu napiiklad dynamické ucastnické fondy
pii stejném obhospodafovacim poplatku maji vys$si potencial vynosu, oviem neni jiz
unich garantovan nezaporny vynos. Ziejm¢ jsou lidé ochotni vyménit moznost
vyS$§tho vynosu za garanci alespon nezaporného vynosu a moznosti vybrat penize
v Sedesati letech véku. Jak jinak si vysvétlit, ze za prvni Ctvrtleti roku 2013 vstoupilo
do ucastnickych fondt 12 723 lidi, coz je mnohem méné nez v piipadé diichodového
spofeni. Ve druhém ctvrtleti doslo ke zlepSeni a pocet lidi v ucastnickych fondech
narostl na 38 372. Podil, jenz ptipada na jednotlivé penzijni spole¢nosti je uveden

v tabulce ¢. 4. [11]

Tab. 4 Podil icastnika dopliikového penzijniho spofeni

Penzijni Ceska
spole¢nost | AllianzPS | AXAPS | ConseqPS | spofitelna | CSOB PF
PS
Pocet
Ucastnik 1851 1943 119 10 479 3825
Penzijni PS Ceské | Reiffaisen
spole¢nost ING PF KB PS Pojist’ovny PS Celkem
Pocet
ucastniki 1436 8 086 9323 1310 38372

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaju serveru investujeme.cz

Kazda penzijni spole¢nost obhospodatuje n€kolik fondu s jinou strukturou portfolia.
Jelikoz z tabulky vyplyva, ze Ceska spofitelna ma bezmaéla tiicetiprocentni podil na
trhu, bude se tato prace inspirovat fondy pravé od této spole¢nosti, nicméné o¢ekavany
vynos bude, jak bylo uvedeno vyse, stanoven dle struktury portfolia fondu. Ceska
spofitelna nabizi fondy tfi. Povinny konzervativni fond, VyvaZeny u¢astnicky fond
a Dynamicky ucastnicky fond. Tyto fondy jsou sloZzenim portfolia velice podobné
fondim dichodového spofeni, tim padem je v této praci piedpokladan ocekavany
vynos ve stejné vysi.
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Tab. 5 Utastnické fondy Ceské sporitelny

Fond Oc¢ekavany | Obhospodatrovaci Uplata za Struktura fondu
Vynos naklady zhodnoceni
Povinny 3 % p.a. 0,4 % p.a. 10% Dluhopisy
konzervativni

Vyvazeny 5 % p.a. 0,8 % p.a. 10% Dluhopisy, az
ucastnicky 40% do akcii
Dynamicky 7 % p.a. 0,8 % p.a. 10% Dluhopisy, az
ucastnicky 80% do akcii

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji Ceské spofitelny

Do ocekavanych vynosii, které jsou uvedeny v tabulce 5, vstoupi naklady za

obhospodateni, a jelikoZ je o¢ekavano kladné zhodnoceni, tak i uplata za toto

zhodnoceni. Zaporné ovlivni vynos také inflace a daf z prijmi.

Naopak kladné vynos ovlivni statni pfispévek, jenz je vyplacen &tvrtletné a také tleva,

kterd je uplatnéna jako odecet od zakladu dané z pijmd. Tu si muZe narokovat

Ucastnik, jenz spofi vice, jak 1 000,- korun mési¢né. Maximalni dafiova tleva je pak

narokovatelna pti ulozce 2 000,-. Pii vyssich tlozkéach jiz danova tleva neroste. Pro

uvazZované hodnoty této prace je blizsi rozdéleni ¢astek v tabulce 6.

Tab. 6 Prehled statnich prispévki a danové ulevy v K¢

Mg¢si¢ni

ulozka

300,-

500,-

1000,- 1500,-

1700,-

2000,-

Statni

ptispevek 90,-

(mésiéni)

130,-

230,- 230,-

230,-

230,-

Danova
uleva

(ro¢ni)

0,-

0,- 900,-

1260,-

1800,-

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ohledn¢ sledovanych rizik do téchto fondu vstupuje zejména riziko kreditni, a to
zejména u konzervativniho fondu, nebot” vyvazeny a dynamicky fond je alespoil
z ¢asti diverzifikovany do akcii. Naopak do téchto fondl vstupuje ménové riziko.
Vyvézeny fond denominuje maximalné 25 % majetku do zahraniéni mény.
U dynamického fondu je to procent 50.[43] Do trzniho rizika bude vstupovat zejména
riziko politické, nebot’ pfi dlouhodobé investici nelze zajistit, Ze néktera z vlad

piipadné omezi statni prispévek, nebo daiovou tlevu.

Likviditu m4 tento produkt velice omezenou. Uspory lze vyplatit nékolika zptisoby:

e Starobni penzi na ur¢enou dobu

e Jednordzovym vyrovnanim

e Uhradou jednorazového pojistného pro dozivotni penzi

o Uhradou jednorazového pojistného pro penzi na piesné stanovenou dobu

s piesné stanovenou vysi dichodu

e Invalidni penzi na dobu ur¢itou

e Odbytnym
K naspofenym prostfedkiim se ale lze dostat nejdiive pét let pied diichodovym
vékem, jestlize tento produkt neni ukongen piedCasné vypovédi a neni zadano
odbytné, jehoz vySe predstavuje hodnotu prostiedk ucastnika po odeéteni
poskytnutych statnich pfispévka. Nicméné i odbytné lze zadat az po dvou letech

sporeni.[10]

3.3 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani nabizi moznost investovat uspory s ponékud mensim rizikem,
nez napiiklad do akcif, pfi zachovani nadé&je na vyssi zhodnoceni. Jeho podstata
spociva ve shromazd’ovani penéznich prosttedki od jednotlivych ,drobnych*
investorll. Investor nakupem podilovych listii nebo akcii investi¢niho fondu svéii své
finan¢ni prostiedky fondu a o jejich investovani se za néj stard odbornik — spravce
fondu. Vyhodami kolektivniho investovani jsou zejména:

e profesionalita pfi spravé investovanych prostiedki

e 3ir$i moznost diverzifikace

e niz8i naklady investovani

e mensi administrativni a ¢asova naro¢nost pro investora

21



e velky vybér fondu [46]

Kolektivni investovani je celkem oblibeny produkt, nebot” k 30. 9. 2013 drzelo
obyvatelstvo a instituce v domacich a zahrani¢nich podilovych fondech nabizenych
v Ceské republice celkem 258,72 miliard K¢, pticemz 73 % objemu majetku je drZeno
fyzickymi osobami.[27]

Rozdé€leni majetku je podrobné&ji v tabulce 7.

Tab. 7 Rozdéleni investic k 30. 9. 2013 v miliardach K¢

Fondy Domaci fondy Zahranic¢ni fondy Celkem
penézniho trhu 2,024 11,117 13,142
zajisténé 1,137 36,524 37,662
akciové 16,838 31,150 47,989
dluhopisové 54,440 33,328 87,769
smiSené 24,081 20,766 44,847
fondu 21,858 0,262 22,121
nemovitostni 4,347 0,842 5,189
Celkem 124,728 133,992 258,721

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé udaji Asociace pro kapitdlovy trh Ceské

republiky

Jak bylo napsano vyse, fonda kolektivniho investovani je velké mnozZstvi a investor si
muze vybrat zlibovolného portfolia. Aby bylo moZno postihnout néklady
urozdilnych produktd, budou i vtomto produktu zvoleny tii fondy s podobnym

portfoliem, jako u pfedchozich produkti.

Prvni akciovy, jenz je ur€en pro investice na dlouhé obdobi a druhy, vyvéazeny, jehoz
investiéni horizont je 3 a vice let a jako tieti fond dluhopisovy. Tento je zastupce
stfednédobé investice. Inspiraci pro tuto praci byly fondy Investiéni spole¢nosti Ceské
spofitelny, nebot’ u nich lze investovat jiz od ¢astky 100 K& Ocekavané vynosy budou
opét zvoleny dle struktury portfolia. Podrobnéji jsou vynosy a ndklady vyobrazeny

v tabulce 8.
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Vynosy fondt snizuji poplatky, které jsou s fondem spojeny. Je to zejména poplatek
za obhospodatovani, a poplatek za vydani podilového listu, tzv. vstupni poplatek.

Oproti ostatnim produktiim je pozitivni osvobozeni od dan¢ z pi{jmu, a to v ptipadé, Ze

je investice uloZena déle, jak Sest mésici.

Tab. 8 Fondy kolektivniho investovani

Fond Ocekavany Vstupni Obhospodarovaci | Portfolio
vynos poplatek poplatek
Dluhopisovy 3 % p.a. 1% 1,2 % p.a. Dluhopisy,
penézni trh
Vyvazeny 5 % p.a. 1,5 % 1 % p.a. Az 30% akcie
Akciovy 7 % p.a. 3% 2,5 % p.a. AZ 80% akcie

Zdroj: vlastni zpracovéni na zakladé udaji ISCS

Co se tyce rizik, do téchto fondi budou vstupovat velkou mérou vSechny nami
sledované, v zavislosti na struktuie portfolia. Nutno ovsem dodat, Ze tyto rizika budou
minimalizovany pravidelnymi investicemi, ale naopak vice do investice vstupuje

riziko kreditni, které bude vyjadfovat piipadny tpadek investi¢ni spolecnosti.

Likvidita prostiedkl je naopak velmi vysoka. K tém se Ize dostat tadoveé ve dnech.
Nicméne jelikoz jde o dlouhodoby produkt, doporucuje se investici ve fondu ponechat

minimalné tii, respektive pét let, opétovné v zavislosti na struktufe portfolia.

3.4 Investicni zivotni pojisténi
Investi¢ni Zivotni pojisténi je v Ceské republice nejvice nabizeny a velmi oblibeny
druh zivotniho pojisténi. Jeho obliba vznikla hlavn¢ diky tomu, Ze Cast penéz je

pouzito na investovani do podilovych fondi a druhd ¢ast na pokryti pojisténi.[23]

Nicméné diky tomu je investiéni zivotni pojisténi jako spofici produkt ponékud
»drahy“. Pojisténi funguje tak, Zze za zaplacené pojistné jsou nakoupeny podilové
jednotky , které pojistovna vlozi na individudlni ucet klienta . Podilové jednotky
urcuji hodnotu individualniho uU¢tu klienta podle zvolené investicni strategie.

Pojistovna si strhava naklady na kryti pojistné ochrany a poplatky.[33]
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Obr. 2 Rozlozeni mési¢ni ulozky

Nezhodnocuje se Zhodnocuje se

Naklady na
kryti
pojistné Investice

Zaplacené

pojistné ochrany a

poplatky

nebo

Naklady na
kryti
pojistné Nezhodnocuje se

ochrany a

Zaplacené poplatky
pojistné

Zdroj: Ceska asociace pojistoven[33]

Vynos u tohoto produktu kromé strategie, kterou si ur¢i klient vybérem z fondu, jez
mu nabizi pojistovna, ovlivni zejména naklady, které se k pojisténi vazi. Déle vynos
jesté ponizi dan z prijmu ve vysi 15%. Naopak kladné 1ze hodnotit moznost naroku na
odpocet od zakladu dané az do vyse 12 000,-. Vypocet je stejny, jako u doplikového
penzijniho spofeni. Podminkami je doba pojisténi minimalné¢ 5 let a zaroven

minimalné do Sedesati let véku.

Jako zastupce investi¢niho zivotniho pojisténi bylo vybrano FLEXI zivotni pojisténi
od Pojistovny Ceské spofitelny. Strategie mize byt u tohoto pojisténi zvolena
jakakoliv. Na vybér jsou fondy garantované i investi¢ni, a to akciové, dluhopisové
a nemovitostni. Pro tuto praci budou opét pométeny fondy, které byly zkoumany
u predchozich produkti. To je konzervativni, vyvazeny a dynamicky. Ocekavany
vynos bude stanoven ve stejné vysi, jako v predchozich piipadech, a tento bude

zatizen naklady, které jsou uplatiovany v produktu FLEXI.
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Pozitivni je, Ze u investi¢nich fondl netcétuje pojistovna obhospodafovaci poplatek.
Nicméné do vynosu vstupuji jiné, a to zejména mési¢ni administrativni poplatek ve
vysi 35 K¢ inkasni poplatek v piipadé mési¢nich plateb 10 K& a 3% poplatek ze
zaplaceného bézného pojistného. Mimo to je prvni dva roky uctovan jesté alokacni
poplatek, jehoz hodnoty jsou uvedeny v tabulce 9. Tento poplatek je u¢tovan jako
procento z mé&si¢ni platby podle délky trvani smlouvy. Nutno jesté podotknout, Ze se
tato prace zajima o tento produkt, jako o spofici nastroj, proto je pojisténi nastaveno na
minimalni pojistnou hodnotu. To je pojisténi v piipadé smrti na hodnotu 10 000K¢.

Pojistné slozka ze spotené ¢astky v tomto piipadé tvoii 1,-. [36]

Tab. 9 Alokac¢ni poplatky produktu Flexi

trvani | 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1. rok | 22% 26% 30% 34% | 38% 42% 46% 50% 54%
2.rok | 13,5% | 18% 22,5% | 27% | 31,5% | 36% 40,5% | 45% 49,5%
trvani | 12 13 14 15 16 17 18 19 20 a vice
1. rok | 58% 62% 66% 70% | 74% 78% 82% 86% 90%

2. rok | 54% 58,5% | 63% 67,5 | 72% 76,5 % | 81% 85,5% | 90%

%

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé Gidajti Pojistovny Ceské spofitelny

Co se tyce rizikovosti, do tohoto produktu budou podle zvolené strategie vstupovat
shodna rizika, jako u kolektivniho investovani. Vyssi bude zejména riziko kreditni, ve
kterém se zobrazi vedle moznosti upadku investi¢ni spole¢nosti i mozny tpadek

pojistovny.

Likvidita produktu je nizka, nebot’ je vdzana na konec pojistné doby. Rozhodne-li se
piesto investor ukoncit pojisténi a dostat se k naspofenym penézim difve, miize
pojisténi pisemné vypovédét do dvou mésicti ode dne uzavieni pojistné smlouvy.
Dnem doruceni vypovédi po¢ina bézet osmidenni vypovédni lhita, jejimz uplynutim
pojisténi zanika.[47] Nicméné investor nemize ofekavat vSechny své zaplacené
prostiedky. Z téchto zatim naspofenych penéz si pojistovna strhne nezaplacené
pojistné do konce doby pojisténi. To znamend, Ze ukonéenim smlouvy v prvnich dvou

letech neobdrzi zadné prostiedky, nebot’ z ulozenych ¢astek je velka Cast strzena ve
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prospéch aloka¢niho poplatku.

3.5 Stavebni sporeni

Stavebni spofeni je typem spofeni, jehoz icelem je umoznit Sirokému spektru obyvatel
formou vyhodnych podminek spofeni fesit a realizovat vlastni bytovou otazku.
Stavebni spofeni vytvafi za spolutcasti statu podminky pro tvorbu vlastniho kapitalu,
které neumoziuje zaddnd jind forma spofeni, a spolecné s vyhodnym uvérem
prostfedky pro financovani bydleni.[44] Tento produkt je v Ceské republice velice
obliben. Na konci roku 2012 byl pocet smluv ve fazi spofeni 4 316 999 o celkovém
objemu 435 miliard korun.[20]

Stavebni spofeni oproti investi¢nim nastrojim nabizi stabilni zhodnoceni finanénich
prostiedki, které trva po celou dobu trvani smlouvy. K nému je pfi splnéni danych
podminek pfipisovéna statni podpora, kterd ¢ini 10 % zro¢niho thrnu mési¢nich
uspor. Tato mize ¢init maximaln¢ 2 000,-. V dnes$ni dobé na nasem trhu puisobi pét
stavebnich spofitelen. Jejich nabidka stavebniho spofeni je vesmés srovnatelna.

Drobné rozdily jsou zobrazeny v tabulce 10.

Tab. 10 Zakladni nabidka stavebniho sporeni

Uhrada pii
Stavebni Zhodnoceni | Uhrada za | Poplatek Ro¢ni predcasném
spofitelna v p.a. uzavieni za vedeni | vypis ukonceni
%z CC za rok %z CC
Ceské 1% 1% 310,- 30,- 0,5 %
spotitelny
Ceskomoravska 1,5% 1% 330,- Zdarma 0,5%
Min. 1000,-
Modra 2% 1% 300,- 25,- 1%
pyramida
21,- 1%
Raiffeisen 2% 1% 320,- postou Min. 500,-
0,- elektr.
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30,-
Wiistenrot 2,2% 1% 300,- postou 0,9%
0,- elektr.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Co se tyce rizik tohoto produktu, ménové i trzni riziko je eliminovano smlouvou
spevnym vynosem, Cili charakteristikou produktu. Inflatniho rizika se nelze
vyvarovat v zadném produktu a kreditni riziko je omezeno, nebot’ vklady jsou

zajistény do 100 000 € fondem pojisténi vkladi.[24]

Likvidita tohoto produktu je nizkd, nebot’ vazaci doba je Sest let. Chce-li piesto
stfadatel vybrat své prostiedky pied koncem vazaci doby, musi pocitat se sankci, ktera

je uvedena v tabulce 10 a ozelet taktéz musi statni prispévky, které se na smlouvu vazi.

3.6 Sporici ucty

Spofici ucet nabizi rychlé a bezpeéné ulozeni doc¢asné piebyte¢nych financi. Kvalitni
spofici ucet se pozna podle rozumného dro¢eni a rychlé dostupnosti k ulozenym
prostiedkiim. Spofici ucet je urocen vyssi urokovou sazbou nez bézny nebo osobni
ucet. U vétSiny spoticich ucti plati jednoduché pravidlo — ¢im vyssi vklad a ¢im delsi
vypovedni lhita, tim vys$si zhodnoceni. Ale existuji i takové, kde je stejnou urokovou

sazbou uroc¢ena jedna koruna i milion a které nemaji zddnou vypovédni lhitu.[41]

Pokud stradatel zvazuje, ktery spofici ucet si vybrat, nemél by se ohlizet pouze na vysi
urokové sazby. Pozornost by mél vénovat i celkovym poplatkim, jez jsou s kontem
spojeny. Nekteré banky nabizeji vedeni uctu zdarma, jiné si za tutéz sluzbu nechaji
zaplatit. Zpoplatnény ¢asto byvaji i vypisy z uctu, prichozi a odchozi platby nebo
vybér hotovosti. Zapomenout by nemél ani na délku vypovédni lhity. Zatimco nékteré
spofici uCty bank nemaji zadnou, v pfipad¢ druzstevnich zdloZzen miuze dosahnout

i n€¢kolika let, béhem nichz nebude moci svymi prostiedky disponovat.[41]

Spoficich uctl je cela fada. Ze serveru mesec.cz autor vybral pét, které maji aktualné
nejvyssi zhodnoceni. Nicméné nékteré z nich maji jista omezeni. Zakladni informace

najdeme v tabulce 11.
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Tab. 11 Nabidka spoficich ucti ke dni 29. 11. 2013

Banka Produkt Zhodnoceni Podminka

Vv p.a.

Podminkou je uskute¢néni plateb
mBank Emax plus 2% kartou mBank v ¢astce 4000
meési¢né. Maximalni ¢astka je

100 000,-, jinak je tirok 0,4%.

Spofici ucet

WSPK Bank k béznému 2% Pouze k béznému Gctu
uctu
Spofici ucet 1,63% Do ¢astky 149 999,-, déle trok
Sberbank 0,63%
Equa bank Spofici ucet 1,4% Do ¢astky 1 250 000,-, dale 0,01%

Do ¢astky 750 000,-, déle se
Zuno bank Spofeni plus 1,5% nedroci. V ptipadé vyberu penéz se
aktualni meésic nepiipisuje zadny

urok.

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ tidaji ze serveru méSec.cz

Vynos je opétovné pevny, nebot’ je vyhlasovan cenikem té které banky. Zaporné na

vynos bude opét ptsobit dan z pi{jmi a jiz zminéna inflace.

Rizikovost tohoto produktu je minimdlni, nebot’ Uspory jsou ohroZeny pravé pouze
infla¢nim rizikem. Stejné jako u stavebniho spofeni je totiz tento produkt zajistén

fondem pojisténi vkladi do vyse 100 000€. [24]

Likvidita produktu je velmi vysoka, nebot naspoiené prostiedky jsou dostupné

okamzité.

Jak jiz bylo uvedeno v uvodu prace stavebni spofeni a spofici u€ty nicméné nejsou
urceny pro tvotreni dlouhodobé finanéni rezervy, i kdyz je k tomuto tcelu nékteii lidé
vyuzivaji. V praktické casti jim tedy nebude vénovano tolik pozornosti, jako

produktiim investi¢nim.
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4 Prakticka cast

4.1 Vyhodnoceni komparace vynosnosti

Pro dosaZeni tohoto cile budou dosazovany mési¢ni ¢astky do vzorce pro vypocet
budouci hodnoty anuity. Ten je uveden v ptedni ¢asti prace. JelikoZ je zjiStovan
maximalni obnos naspoiené ¢astky, je vzorec modifikovan do podoby ptedlhitniho

spofeni, které vyjadiuje ukladani pravidelné ¢astky na zaCatku mésice. Tento vzorec

(1+r)"-1
T

1
tedy bude vypadat takto: S =a-m- (1 + n;:n -r)
Nejprve je potieba vyjadiit stav uvazovanych mési¢nich uspor v ptipad¢, Ze nebude
vyuzito ani jedné varianty. V tomto piipadé by mési¢ni ulozky na konci spofeni

piedstavovaly hodnoty, které jsou uvedeny v tabulce 12.

Tab. 12 Uhrn ulozek p¥i nevyuziti zidného produktu v K¢&

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
@ 300 18 000 36 000 72 000 108 000 126 000 144 000 180 000
fg 500 30000 60 000 120 000 180 000 210000 240 000 300 000
§ 1000 60000 | 120000 | 240000 360 000 420000 480 000 600 000
:§ 1500 90000 | 180000 | 360000 540 000 630000 720 000 900000
’g 1700 102000 | 204000 | 408000 612 000 714 000 816000 | 1020000
2000 120000 | 240000 | 480000 720 000 840 000 960000 | 1200000

Zdroj: vlastni zpracovani

4.1.1 Dlichodové sporeni

Jak je uvedeno v teoretické ¢asti prace, dichodové spofeni pracuje se C¢tyfmi fondy,
které maji rozdilné naklady. Jednak naklad za obhospodafovani, ktery je uctovan
z hodnoty celého jméni fondu, a jednak fond strhava uplatu za zhodnoceni, kterd se
vypocitava ze zisku.

Naéklad za obhospodarovani bude ve vypoctech prosté odecitan od trokové sazby,

Uplatou za zhodnoceni zmensime urokovou sazbu o nalezity pocet procent.

Duichodovy fond statnich dluhopisu
Do vynosu tohoto fondu se promita pouze naklad na obhospodarovani. Do vypoctl se

promitne takto:

29



Cista Grokova sazba 7. = 0,03 — 0,003 = 0,027%, tj. 2,7 %. Vypodtené kone¢né

hodnoty jsou uvedeny v tabulce 13.

Tab. 13 Hodnota investice pFi pouziti Diichodového fondu statnich dluhopisi

v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 19276 41299 95205 | 165568 | 208436 | 257411 | 377293
% 500 32127 68831 | 158675 | 275947 | 347393 | 429019 | 628822
= 1000 64253 | 137663 | 317350 [ 551893 | 694785 | 858037 | 1257643
25 1500 96380 | 206494 | 476025 | 827840 [1042178|1287056| 1886465
’g 1700 109231 | 234026 | 539495 | 938219 |1181135]|1458664| 2137994
2000 128507 | 275325 | 634700 | 1103 787|1389570|1716075| 2515 287

Zdroj: vlastni zpracovani

Vynosnost fondu se vypoc€itd pouzitim vzorce pro budouci hodnotu anuity, s tim
rozdilem, ze celkova Castka je znama a hled4 se Urokova sazba, diky niz je vysledna
castka vypoctena. U tohoto produktu je efektivni sazba vlastné vypoctena Cista sazba,
kterd je uzivana pro vypocet, nebot’ zde neni zadna dalsi platba, napiiklad statni

ptispévek, kterd ovlivni vysi celkové nasporené ¢astky.

Konzervativni duchodovy fond
U tohoto fondu jiz vstupuje do vynosu i tplata za zhodnoceni. Cista sazba je tedy:
r. = (0,03 -0,004)-(1-0,1) =0,026-0,9 = 0,0234,1j. 2,34 %

Naspotené hodnoty jsou uvedeny v tabulce 14.

Tab. 14 Hodnota investice p¥i pouziti konzervativniho dichodového fondu v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
© 300 18394 40 545 91641 | 156035 | 194268 | 237188 | 339459
%‘ 500 30 657 67575 | 152736 | 260059 | 323780 | 395313 | 565764
2 1000 61314 | 135150 | 305471 | 520117 | 647559 | 790626 | 1131529
:§ 1500 91971 | 202725 | 458207 | 780176 | 971339 | 1185938 1697293
’é’ 1700 104233 | 229755 | 519301 | 884199 |1100851)1344064) 1923599
2000 122627 | 270300 | 610943 | 1040235]1295119]1581251| 2263058

Zdroj: vlastni zpracovani

30



Vyvazeny duchodovy fond

Do tohoto fondu vstupuji ndklady za obhospodarovani ve vysi 0,5 % p.a. a Gplata za

zhodnoceni ve vysi 10 %. Uvazovany vynos ¢ini 5 % p.a.
Cista sazba ¢ini: 7. = (0,05 — 0,005) - (1 —0,1) = 0,045 - 0,9 = 0,0405

Vypoctené hodnoty investice jsou uvedeny v tabulce 15.

Tab. 15 Hodnota investice pri pouziti vyvazeného duchodového fondu v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
p 300 19 946 44273 | 110123 | 208068 | 273701 | 353748 | 570428
%‘ 500 33244 73788 | 183538 | 346779 | 456169 | 589579 | 950714
? 1000 66488 | 147576 | 367077 | 693558 | 912338 | 1179159 | 1901428
5 1500 99732 | 221364 | 550615 | 1040338 | 1368507 | 1768 738 | 2852142
’g 1700 113029 | 250880 | 624030 | 1179049 | 1550974 | 2004 569 | 3 232427
2000 132976 | 295153 | 734154 | 1387117 | 1824676 | 2358 317 | 3 802 855

Zdroj: vlastni zpracovani

Dynamicky duchodovy fond

Uvazovany vynos je 7 % p.a., ndklad na obhospodatfovani je 0,6 % p.a. a Uplata za

zhodnoceni 10 %.
Cista urokové sazba . = (0,07 — 0,006) - (1 — 0,1) = 0,064 - 0,9 = 0,0576

Tab. 16 Hodnota investice pri pouziti dynamického duchodového fondu

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
@ 300 20826 48 383 133089 | 281383 393137 541003 995 524
3‘6‘ 500 34711 80639 221814 | 468971 655 228 901672 1659 206
:-:—_-" 1000 69422 | 161278 | 443628 | 937942 | 1310455 | 1803344 | 3318412
:g 1500 104132 | 241917 | 665443 | 1406914 | 1965683 | 2705015 | 4977618
’§ 1700 118017 | 274173 | 754168 | 1594502 | 2227774 | 3065684 | 5641300
2000 138843 | 322556 | 887257 | 1875885 | 2620910 | 3606687 | 6636824

Zdroj: vlastni zpracovani

Vynosy u tohoto produktu jsou zndzornény v grafu 1.
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Graf ¢. 1 Efektivni vynosy fondu duchodového sporeni
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu je patrné. ze vSechny fondy diichodového spoieni ochrani vlozené prostiedky
pred U¢inky inflace. Konzervativni fond ma stejny efektivni vynos, jako vyse inflace.
Ostatni fondy zhodnocuji prostiedky za daného piedpokladu efektivnéji. VSechny
fondy maji linearni prabéh efektivniho zhodnoceni. nebot™ veskeré néaklady tohoto

produktu jsou vyjadieny procentné.

4.1.2 Doplnikové penzijni sporeni

Do vynosu tohoto produktu kromé nakladi, jez tvoii obhospodafrovaci néklad, uplata
za zhodnoceni a dafi z pfijmu, promlouvaji zejména statni piispévky, které vynos
ovliviiuji kladné. S dafiovou tlevou tato prace nepocitd, nicméné jejim vyuzitim lze
pfi spofeni na nejdelsi sledované obdobi a nejvyssi ulozce, snizit datovy zéklad
0 90 000,-

Vypoc&et naspoiené hodnoty je o néco slozitéjsi, jak u predchoziho produktu, protoze
je nutné zapocitat jesté statni prispévky, které jsou pfipisovany vzdy na konci ¢tvrtleti.
Vypoctou se tedy spoiené hodnoty, poté pripsané statni podpory a oba vysledky se

se¢tou. Efektivni vynos bude poté opét vypocitan dosazenim do rovnice, v niz je
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zndma konec¢na ¢astka.

Povinny konzervativni fond

Tento je zatizen obhospodafovacim nédkladem ve vysi 0,4 % p.a. a Uplatou za
zhodnoceni ve vysi 10 %. Témito ndklady je zatiZzen ocekdvany vynos 3 % p.a. a ten
poté jesté dani z piijmu, jez ¢ini 15 %. Poté tedy:

Cista urokova sazba 7. = (0,03 —0,004)-(1—,01)-(1-0,15) =0,026:0,9-
0,85 =0,01989

Celkova ¢astka je vypocitana nasledovne:

S=51+52

14+m A1+r"-1
Sl=a-m-(1+ -r)-——
r
(1+0,01989)° -1

0,01989

=300 12 (1+1+12
N 2-12

= 3600-1,01077 - 5,2029 = 18932

S, =3-90-4 (1+1‘4 0.01989) (1 +0,01989)° — 1
o 2-4 7 001989

= 1080-1,007459 - 5,2029 = 5661
S =18932 + 5661 = 24593

: 0,01989) :

Timto zpisobem jsou vypocteny i ostatni vysledky v nadchazejici tabulce.

Tab. 17 Hodnota investice u povinného konzervativniho fondu v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
300 24 593 51731 114724 | 191428 | 235831 284 832 398 563
500 39731 83572 185338 | 307436 | 380989 460151 643 885
1000 77574 | 163176 | 361873 | 603823 743 882 898 445 1257188
1500 109 127 | 229548 | 509067 | 849429 [ 1046459 | 1263891 1768553
1700 121749 | 256097 | 567944 | 947672 | 1167490 | 1410069 1973 099
2000 140681 | 295921 | 656260 | 1095036 | 1349036 | 1629336 | 2279918

Mésicni ulozka

Zdroj: vlastni zpracovani

Efektivni urok poté nabyva hodnot zobrazenych v grafu 2.
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Graf ¢. 2 Efektivni vynosy povinného konzervativniho fondu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Je patrné, ze s vyssi ulozkou a délkou spofeni efektivni urok klesa. To je zpisobeno
konstrukci produktu, kde se s vyssi ¢astkou snizuje podil statniho piispévku na této
Castce, a se vzrustajicim obdobim se postupné snizuje podil statnich prispévki na
celkové hodnoté vlozenych prostiedku. Efektivni hodnota by se v delSim ¢asovém
horizontu, nez sledovaném, neustale snizovala az na hodnotu vypocteného cistého

aroku.

Vyvizeny ucastnicky fond

Konstrukce vypoctu bude stejna, jako u predchoziho fondu. Obhospodarovaci naklad

¢ini 0,8% p.a. a Gplata za zhodnoceni je 10%, a o¢ekavany vynos 5% p.a. Vysledky

poté nabyvaji téchto hodnot:
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Tab. 18 Hodnota investice u vyvazeného ucastnického fondu v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
" 300 25 356 55056 | 130591 | 234224 | 299704 376402 571468
>‘§ 500 40965 88949 | 210982 | 378409 | 484200 608113 923 260
B 1000 79988 | 173679 | 411959 | 738874 | 945439 | 1187390 | 1802739
S 1500 112535 | 244350 | 579587 | 1039525 | 1330142 | 1670544 | 2536281
’g 1700 125554 | 272618 | 646638 | 1159785 | 1484023 | 1863806 | 2829698
2000 145083 | 315021 | 747215 | 1340175 | 1714845 | 2153698 | 3269 823

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle o¢ekavani tento fond zhodnocuje svérené prostiedky I1épe, jako fond piedchozi,
i kdyz jeho naklady jsou vyssi. Nicméné nelze opomijet, Ze toto zhodnoceni je pouze

o¢ekavané. Vynosnost tohoto produktu je zobrazena v grafu 3.

Graf ¢. 3 Efektivni vynos vyvazeného icastnického fondu

Efektivni urok v % p.a.
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Zdroj: vlastni zpracovani
U tohoto fondu lze vidét totozny prubéh efektivniho zhodnoceni, jako u fondu

predchoziho, s tim rozdilem, Ze je dosahovano vyssiho zhodnoceni. To je nepochybné

zpusobeno vy$$im o¢ekdvanym vynosem.
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Dynamicky ucastnicky fond

Ma stejné naklady, jako vyvazeny ucastnicky fond, jeho ocekavany vynos je viak ve

vys$i 7% p.a. Vysledky jsou zobrazené v tabulce 19.

Tab. 19 Nasporené hodnoty u dynamického uc¢astnického fondu

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
© 300 26342 59 551 154206 | 304656 | 410433 543 790 923 885
;§ 500 42559 96217 | 249149 | 492229 | 663132 878 596 1492711
§ 1000 83104 | 187878 | 486506 | 961162 | 1294880 | 1715609 | 2914776
25 1500 116935 | 264362 | 684558 | 1352443 | 1822013 | 2414018 | 4101354
’é 1700 130468 | 294955 | 763779 [ 1508955 | 2032867 | 2693382 | 4575985
2000 150767 | 340846 | 882610 | 1743723 | 2349147 | 3112427 | 5287932

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf ¢. 4 Efektivni vynos dynamického ucastnického fondu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je nazorné z predchozich grafu, tento produkt je nejvynosnéjsi na zacatku spoieni.

Se vzrustajici délkou potom efektivni trok klesa, proto je vyhodnéjsi vyuzivat toto
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spofeni na kratsi obdobi. Co se ty¢e dichodového spofeni, tomuto produktu mizou
jeho fondy konkurovat pouze v dlouhém obdobi, kdy prestava mit vliv statni podpora

na fondy doplikového penzijniho spofeni.

4.1.3 Kolektivni investovani

U tohoto produktu se jiz tradi¢né uctuje jako naklad obhospodarovaci poplatek,
a navic vstupni poplatek. Ten je vyjadien v procentech a zobrazuje, o kolik procent se
na vstupu snizi mési¢ni ulozka. Vstupni poplatek je jednoduse odecten od piispévku,
takze tento piispévek o tuto hodnotu snizi. Jinak je konstrukce vypoctu shodna
s vypoc¢tem u dichodového spoteni. Vyhodou u tohoto produktu je netuctovani dané

z ptijmu pii spofeni trvajicim déle, jak Sest mésicl.

Dluhopisovy fond

U dluhopisového fondu je po zapocteni nakladi vysledna cista trokova sazba
7. = 0,018. Po zapocteni vstupniho poplatku ji vSak neni zatéZovana platba napf.
300,-, ale pouze 297.-. Uspory poté budou na konci spofeni vykazovat hodnoty

uvedené v tabulce 20.

Tab. 20 Hodnoty investice u dluhopisového fondu kolektivniho investovani v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
P 300 18 653 39 047 85720 141 508 173 364 208 192 287 899
ﬁg‘ 500 31089 65 078 142866 | 235846 288 939 346 986 479 831
§ 1000 62178 | 130156 | 285732 | 4716893 577 879 693972 959 663
zg 1500 93267 | 195234 | 428598 | 707539 | 866818 1040958 1439494
’% 1700 105703 | 221265 | 485745 | 801878 | 982394 1179752 1631427
2000 124356 | 260312 | 571465 | 943386 | 1155757 | 1387944 1919326

Zdroj: vlastni zpracovani

Vyvazeny fond

U fondu s vyvazenym portfoliem je v této praci o¢ekavan vynos 5 % p.a. a ndklady

jsou ve struktute 1,5 % vstupni poplatek a 1 % p.a. poplatek obhospodarovaci.
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Tab. 21 Hodnota investice u vyvazeného fondu kolektivniho investovani v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 19622 43 496 107 881 203 187 266 830 344 262 553 089
;§ 500 32704 72 494 179 802 338 645 444 717 573771 921 815
o 1000 65 408 144 987 359 604 677 289 889 434 1147 541 1843629
z§ 1500 98112 | 217481 | 539407 | 1015934 | 1334151 | 1721312 2765444
’é’ 1700 111194 | 246478 | 611328 | 1151391 | 1512038 | 1950820 3134170
2000 130816 | 289975 | 719209 | 1354578 | 1778868 | 2295082 3687 258
Zdroj: vlastni zpracovani
Akciovy fond

Obhospodarovaci poplatek ¢ini 2,5 % p.a. a poplatek vstupni 3 %. O¢ekavany vynos je

7 % p.a. Vysledky jsou uvedeny v tabulce 22.

Tab. 22 Nasporené hodnoty u akciového fondu kolektivniho investovani v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
@ 300 19 569 43 957 112 220 218 231 291524 382 862 638 529
%‘ 500 32616 73 261 187033 363718 485 874 638 103 1064 216
:_3- 1000 65231 | 146522 | 374066 727 435 971748 1276 206 2128431
Zg 1500 97847 | 219783 | 561099 | 1091153 | 1457622 | 1914309 3192 647
’é’ 1700 110893 | 249087 | 635912 | 1236640 | 1651971 | 2169550 | 3618333
2000 130463 | 293044 | 748132 | 1454871 | 1943496 | 2552412 4 256 862
Zdroj: vlastni zpracovani

Efektivni vynosy u fondu kolektivniho investovani jsou zobrazeny v grafu 5.
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Graf ¢. 5 Efektivni vynosy fondu kolektivniho investovani
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Zdroj: vlastni zpracovani

Je nazorné, ze fondy. kromé dluhopisového, ochrani vlozené investice pied inflaci
spolehlivé. Efektivni vynos s délkou spoieni roste, coz je zptusobeno snizenim vlivu
vstupniho poplatku na celkovou aktualni hodnotu investice. Kolektivni investovani je

tedy spiSe vhodné pro delsi obdobi.

v r

4.1.4 Investicni zivotni pojistén

V tomto produktu vstupuji do mésic¢nich plateb pevné poplatky, které ¢ini celkem 45.-.
Toto je vlastné vstupni poplatek, o ktery se snizi mési¢ni prispévek. Déle je uctovan
poplatek ze zaplaceného bézného pojistného, ktery ¢ini 3 %. Navic se projevi prvni
dvé arokové obdobi poplatek aloka¢ni a to ve vysi dle tabulky 9. Jestlize je tento
produkt nastaven jako spofici, to znamena s minimalnim krytim rizik, a to ve vysi
10 000,- v piipadé smrti pojistnika, ¢astka, ktera se odecte od mési¢niho prispévku na
pojistné je 1,-.

Vypocet naspotrené hodnoty bude tedy trochu naro¢né;jsi.
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Konzervativni strategie

Ocekavany vynos je ve vysi 3 % p.a., naklady jsou uvedeny vysSe.

Cista urokové sazba r. = 0,03+ 0,97 - 0,85 = 0,02474

Naspoiena hodnota bude se¢tena kvili aloka¢nimu poplatku ze tif hodnot.

S; je vypocet pro platby v prvnim roce spofeni, S, vroce druhém a S3 pro zbyla
obdobi.

S=51+52+S3

m+1
S,=a-m- (1 o -r) S 4711 = 177,80 - 12 - 1,0134 - 1,02474*
— 2384
m+1
S,=a-m- (1 = -r) (1+7)"2 = 196,85 - 12 - 1,0134 - 1,02474
— 2576
m+1 1+r)"?2-1
P (1 + -r)- = 254-12-1,0134 - 3,07483
2 m r
— 9498
S = 14458

Vysledné hodnoty investice jsou uvedeny v tabulce 23.

Tab. 23 Hodnoty investice IZP u konzervativni strategie v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 14 458 30950 69 958 123 890 156 220 192752 280678
% 500 25842 55320 125044 | 221441 279 228 344 526 501 685
:_2 1000 54 302 116245 | 262757 | 465320 | 586748 724718 1054 201
25 1500 82763 177170 | 400470 | 709197 | 894266 1103 392 1606717
’g 1700 94 147 201539 | 455556 | 806748 | 1017275 | 1255165 1827723
2000 111224 | 238094 | 538185 | 953076 | 1201786 | 1482826 | 2159232

Zdroj: vlastni zpracovani

Po vypoéteni budou efektivni Grokové sazby nabyvat hodnot, jez jsou znazornény

v grafu 6.
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Graf & 6 Efektivni vynos IZP p¥i uziti konzervativni strategie
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Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je z grafu patrné, se vzrustajici délkou trvani tohoto produktu dochézi k ristu
primérné efektivni arokové sazby. To je zejména zpusobeno sniZenim vlivu
alokac¢nich a vstupnich poplatkt na celkovou hodnotu investice. Tento produkt neni
v kratkém casovém obdobi efektivni, nebot’ vlozené prostiedky zacne efektivné

zhodnocovat a az po deseti, respektive dvaceti letech dle zvolené strategie.
Vyvizena strategie

U vyvazené strategie je uvazovan ocekavany vynos 5 % p.a. VypoCtené nasporené

hodnoty jsou uvedeny v tabulce 24 a efektivni vynosnosti jsou zobrazeny v grafu 7.
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Tab. 24 Hodnoty investice IZP u vyvizené strategie v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 15029 | 33447 | 82133 | 160642 | 213519 | 278231 | 454351
N 500 26863 | 59782 | 146805 | 287132 | 381643 | 497309 | 812107
S 1000 | 56447 | 125622 | 308485 | 603358 | 801955 | 1045007 | 1706499
:§ 1500 | 86031 | 191461 | 470165 | 919582 | 1222267 | 1592704 | 2600891
E 1700 | 97865 | 217797 | 534837 | 1046073 | 1390393 | 1811784 | 2958648
2000 | 115616 | 257300 | 631845 | 1235808 | 1642579 | 2140402 | 3495283
Zdroj: vlastni zpracovani
Graf & 7 Efektivni vynos IZP u vyviZené strategie
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Zdroj: vlastni zpracovani

Dynamicka strategie

Ocekavany vynos je 7% p.a.
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Tab. 25 Hodnota investice IZP u dynamické strategie v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50

Mésice 60 120 240 360 420 480 600
& 300 15622 36 169 96 845 210720 | 296603 410300 760 087
% 500 27921 64 649 173100 | 376641 | 530149 733371 1358 582
f§ 1000 58 672 135848 | 363738 | 791445 | 1114013 | 1541049 | 2854817
:é 1500 89 422 207046 | 554377 | 1206248 | 1697877 | 2348726 | 4351052
’é’ 1700 101722 | 235537 | 630632 | 1372169 | 1931422 | 2671797 | 4949546
2000 120173 | 278246 | 745015 | 1621051 | 2281741 | 3156404 | 5847287

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf & 8 Efektivni vynos IZP u dynamické strategie
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Zdroj: vlastni zpracovani

Je patrné, Ze prubéhy vynosu jsou stejné u vsech strategii. U vyvazené a dynamické
strategie je dokonce v dlouhém obdobi efektivni vynos vyssi, nez inflace. Ten je ale,
jak je uvedeno v teoretické Casti prace, vykoupen vys$im rizikem investice oproti

konzervativnimu portfoliu.
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4.1.5 Stavebni sporeni

Tento produkt mé za primarni cil, jak je patrné z ndzvu, nasporeni ¢astky, ktera bude
pouzita na rekonstrukci, nebo koupi nemovitosti. Jsou nicméné bezesporu lidé, ktefi
tento produkt vyuzivaji pouze ke spofeni. Tento produkt ovSem neni urCen pro
dlouhodobé spofeni. V této praci je zafazen pouze pro pomocné srovnani efektivniho
uroku. Ten je vypocitan pro, v této praci, sledovana obdobi. Vazaci doba tohoto
produktu je totiz 6 let.

Vypocet naspotené ¢astky je konstruovan nasledovné:

S=85+S5,—-5;3
S| je vysledna hodnota vypoc¢tu, kde je do vzorce pro budouci hodnotu dosazovana

meési¢ni ulozka.

1+12 (1+40,017)°> -1
5,=300-12+ (1 + 575+ 0,017 ) - e = 16794
S, =360 - (1 +i1-0017) RSt = 1502

2-1 0,017

Do vzorce pro S; je dosazena piipsana statni podpora. Ta je pfipisovana v prvnim
Ctvrtleti dalsiho roku, proto je tato ¢éastka zatizena dobou o jedno urokové obdobi

kratsi.

= 1707

S5 = 330 (1+1_1 0,017) KL+ 0017)" =1
T ’ 0,017

a1
S5 zobrazuje hodnotu poplatku za vedeni uctu. Ten je Gctovan na konci roku, proto se
vzorec zméni na polhitni. Vysledek bude od celkové ¢astky odecten, protoze jde
vlastn€ o vynos, ktery nebude realizovan.

Naspotené ¢astky poté nabyvaji hodnot zobrazenych v tabulce 26.

Tab. 26 Hodnoty investice p¥i uziti stavebniho spofeni v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 18 589 39 205 86033 141462 | 172883 207 067 284717
;§ 500 32120 67717 148579 | 244287 | 298542 357 569 491 650
:f_j 1000 65 947 138999 | 304940 | 501351 | 612690 733823 1008 981
:g 1500 99 774 210280 | 461301 | 758413 | 926839 1110078 1526313
’g 1700 113138 | 238400 | 522942 | 859731 | 1050647 | 1258355 1730172
2000 131932 | 277641 | 608628 | 1000391 | 1222471 | 1464083 2012914

Zdroj: vlastni zpracovani

Efektivni vynos stavebniho spofeni je zobrazen v grafu 9.
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Graf ¢. 9 Efektivni vynos stavebniho sporeni
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Zdroj: Vlastni zpracovani
Z grafu je patrné, Ze tento produkt je efektivni v prvnich zhruba deseti letech.

Spole¢né s prodluzujici se dobou spofeni efektivni vynos klesd, nebot’ se snizuje vaha

vyplacenych statnich piispévku na celkovou hodnotu investice.

4.1.6 Spofrici ucet

U spoficiho G¢tu se do ndkladii promitne pouze dan z piijmu, takze Cistd urokova
sazba u uétu s uro¢enim 2 % p.a. bude 1,7 % p.a. Tato sazba bude zaroven efektivnim

vynosem produktu. Hodnoty investice jsou uvedeny v tabulce 27.
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Tab. 27 Hodnoty investice u sporiciho uc¢tu v K¢

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
- 300 18 794 39 241 85 686 140 660 171824 205728 282743
’E 500 31.323 65 401 142 811 234434 | 286373 342 880 471238
:§ 1000 62 646 130802 | 285621 | 468868 | 572745 685 759 942 475
25 1500 93970 196203 | 428432 | 703301 | 859118 1028639 | 1413713
’é 1700 106499 | 222363 | 485556 | 797075 | 973667 1165791 1602 208
2000 125293 | 261604 | 571242 | 937735 [ 1145491 | 1371519 | 1884950

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce 28 jsou piedchozi produkty sefazeny dle nejefektivngjsiho vynosu,

suvedenim vySe mési¢ni ulozky a délky obdobi, pti kterém lze tohoto vynosu

dosahnout.

Tab. 28 Produkty serazené dle efektivniho vynosu

Efektivni | Délka | Mésicni

Spofici produkt vynos v % |sporeni| Ulozka v
p.a. v letech K¢

Dynamicky ucastnicky fond 15,19 5 300,00
Vyvazeny ucastnicky fond 13,65 5 300,00
Konzervativni ucastnicky fond 12,42 5 300,00
Dynamicky dichodovy fond 5,76 5az 50| vsechny
Dynamicka strategie |ZP 5,38 50 (2000,00
Akciovy fond KI 4,40 50 |vSechny
Stavebni sporeni 4,09 5 1700,00
Vyvazeny dlchodovy fond 4,05 5az 50| vSechny
Vyvazeny fond Kl 3,95 50 |vSechny
Vyvazena strategie |ZP 3,78 50 |2000,00
Dlchodovy fond statnich dluhopist 2,70 5az 50| vsSechny
Konzervativni dlichodovy fond 2,34 5az 50| vsechny
Konzervativni strategie |ZP 2,18 50 2000,00
Dluhopisovy fond KI 1,76 50 |[vSechny
Spofici ucet 1,70 vSechny

Zdroj: vlastni zpracovani
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V predchozi tabulce jsou na prvnich mistech fondy Doplitkového dichodového

spofeni. Nicméné ty jsou nejefektivngjsi pfi mési¢ni ulozce 300,- na obdobi péti let.

Jak je vidét z grafi v kapitole 4.1.2, efektivni vynos tohoto produktu poté se

vzristajici délkou spofeni neustdle klesa. Dale se v pofadi umistili produkty

dynamickych strategii. Je to dano zejména kalkulovanym ocekdvanym vynosem

vy$$im, nez u ostatnich fondi.

Je ale ziejmé, Ze efektivni vynos u zkoumanych produktt se v zavislosti na ¢ase velice

1isi. Bez uréeni ¢asového horizontu a strategie investice nelze vérohodné urcit produkt

nejefektivnéjsi. To je mozné az na konkrétnich piipadovych studiich.

4.2 Vyhodnoceni komparace rizikovosti

Tab. 29 Porovnani rizik produktu

Produkt

Riziko

Hruby popis

Diuchodové sporeni

Stredni

Individudlni G¢et ucastnika je oddélen od uctu
penzijni spolec¢nosti. Rozsah investice je pro

fizeni rizika definovan zakonem.

Dopliikové penzijni

sporeni

Stiedni

Individudlni ucet ucastnika je oddélen od uctu
penzijni spole¢nosti. Rozsah investice je pro

fizeni rizika definovan zakonem.

Kolektivni investovani

Investovani prostiedku se plné fidi statuty
investiéni spole¢nosti. Uget investora neni
oddélen od uctu spolecnosti. Pii jejim
ptipadném upadku lze pfijit o vSechny

investované prostiedky.

Investi¢ni zivotni

pojisténi

Vyss

Investice pojistovny vétSinou investuji pres
investi¢ni spole¢nosti, jejichz rizika jsou
popsana v piipadé kolektivniho investovani.
Riziko tohoto produktu se tudiz zvysi o riziko

ptipadného tipadku pojistovny.
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Stavebni sporeni Omezené | Zajisténo proti upadku fondem pojisténi vklada

do hodnoty 100 000€

Sporici ucet Omezené | Zajistén proti upadku fondem pojisténi vkladi

do hodnoty 100 000€

Zdroj: vlastni zpracovani

Rizika zkoumanych produkti jsou popséany v tabulce 29. Je zde abstrahovano od rizik
jednotlivych fondu, které jsou popsany v teoretické ¢asti prace. Ty samoziejme podle
zvolené strategie celkové riziko zvysuji. Nutno vSak podotknout, ze piipadny tipadek
spole¢nosti, které jsou na trhu, je spiSe nerealny. SpiSe tedy prevladaji rizika trzni,

ptipadn¢ kreditni jednotlivych fondu.
4.3 Vyhodnoceni komparace likvidity

Likviditu maji srovnavané produkty rozdilnou. Dichodové spoteni naptiklad nelze
ukonc¢it pfed diichodovym veékem, u jinych produktd se pii pred¢asném ukonceni
uctuje sankce, nebo se nevypléci ¢ast, kterou tvoii piipadné statni ptispévky, coz poté
vyrazné¢ snizuje efektivni vynos investice. Podrobné&ji jsou zplsoby vyplaty

naspotenych prostredkll rozvedeny v tabulce

Tab. 30 Porovnani likvidnosti analyzovanych produkta

Sporici produkt Likvidita Vyplata prostiredku
Dopliikové  penzijni | Mala, relativné | Pét let pfed dichodovym vékem,
sporeni sttedni pfi odbytném | minimalné vSak po Sedeséati mésicich

spoieni. Odbytné 1ze po dvou letech
spofeni a to je pouze castka bez

ptipsanych statnich ptispévka.

Duchodové sporeni Mala V dichodovém veéku dichodem na
20 let, dozivotnim dichodem,
dozivotnim dichodem

s pozustalostni penzi na 3 roky.
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Kolektivni Vysoka Radové ve dnech

investovani

Investi¢ni Zivotni | Mala, relativné | Vyplata prostfedkii je vazana na
pojisténi stfedni pti odbytném | konec pojistné doby. O odbytné 1ze

zadat nejdiive dva meésice od
uzavieni smlouvy. Po doruceni
vypovédi poéind bézet osmidenni
vypovédni lhita, po jejimz uplynuti
pojisténi zanika. PojiSt'ovna si strhne
z odbytného nezaplacené pojistné do

konce doby pojisténi.

Stavebni sporeni

Nizka,

relativné

stiedni pii odbytném

Vazaci doba 6 let. Pfi odbytném
sankce 0,5 % - 1 % z cilové ¢astky

a nevyplaceni statnich ptispévk.

Sporici ucet

Vysoka

Dostupné prakticky okamzité.

Zdroj: vlastni zpracovani

Z ptedchozi tabulky lze vyvodit zavislost likvidity na vynosu produktu. Spofici ucet,

jenz je ze zkoumanych produktii nejvice likvidni, ma zaroven nejnizsi efektivni vynos.

Druhy produkt v potadi likvidity je kolektivni investovani. Tento produkt ma sice ve

své agresivni strategii Sesty nejvyssi vynos, nicméné ten je fixovan na délku spofeni

padesat let.

4.4 Pripadové studie

Pro tuto praci byla jako hlavni obdobi pro modelaci ptipadovych studii zvolena tfi. To

jsou spoteni v délce 10 let, 35 let a 50 let. Ve dvou naposled zminénych obdobich bude

navic v dichodovém spofeni zohlednén riist mzdy, nebot” prispévky jsou pravé ze

mzdy vypocitdvany

V této casti budou vypoctené vysledky promitnuty do studii urcené k navrzeni

nejefektivnéjsiho spofeni respondentii uvedenych na zacatku préce.
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4.4.1 Strednédobé sporeni

Timto terminem autor oznacil spofeni v délce deseti let. Jeho zastupce je ve véku 54
let. Jeho diichodovy vék je tedy stanoven na 64 let. [ 18] Za pfedpokladu, ze bude spofit

2000,- ze své mési¢ni mzdy. tak naspoii ¢astky, které jsou shrnuty v grafu 10.

Graf ¢. 10 Nasporené ¢astky v horizontu 10 let v K¢

Nasporené hodnoty

0846—

350000
300000
250000 ® Investi¢ni Zivotni pojisténi
9 200000 ® Kolektivni investovani
150000 ® Spofici dcet
100000 m Stavebni spofeni
50000 ® Doplrikové penzijni sporeni

0

xéA

Q

*_0

Zdroj: vlastni zpracovani

Z piedchoziho grafu je tedy ziejmé, Ze nejvyssi naspotené ¢astky je dosazeno pomoci
dopliikového penzijniho spofeni, kde i pii pouziti konzervativniho fondu je dosazeno
vy$8i nasporené ¢astky, nez u dynamickych strategii ostatnich produkti. Zalezi poté
pouze na stiadateli, jaké je schopen podstoupit riziko pro maximalizaci svych
naspoienych prostiedki, nebot’, jak bylo uvedeno v teoretické ¢asti, ¢im vySsi vynos je

zadan, tim vyssi riziko je podstupovano.
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4.4.2 Dlouhodobé sporeni

U zastupce této délky spoteni je diichodovy vek stanoven na 67 let. Jeho doba spofeni
je tedy 35 let. Pro pouziti vypoctu diichodového spofeni je nutné znét jeho mzdu, jejiz
¢ast bude odvedena jako platba na dichodové spofeni a to 2% z hrubé mzdy. Jeho
hruba mzda ma hodnotu 30 000,-. Mési¢ni ¢astka pro prvni rok spofeni je tedy 600,-.
Kazdy dalsi rok poté bude zvysSena mzda o 4,82%, ¢imz je simulovan pramérny rust

mezd. Tzv. investi¢ni brzda neni u téchto vypoctl brana v uvahu.

Hodnoty investice a efektivniho vynosu dichodového spoteni po 35 letech uvedeny

v tabulce 31.

Tab. 31 Hodnota investice v K¢ a efektivni arok v % p.a. po 35 letech

Efektivni

Fond Hodnota investice v K¢ vynos v %
p.a.
Dynamicky dlchodovy fond 1504 952 5,76
Vyvazeny dichodovy fond 1129001 4,05
Dlchodovy fond statnich dluhopist 914 454 2,70
Konzervativni dichodovy fond 866 599 2,34

Zdroj: vlastni zpracovani

Je-li provedena komparace efektivniho vynosu, je zjisténo, ze vyssi efektivni vynos je
pouze u Dynamického ucastnického fondu Doplitkového penzijniho spofeni, a to 5,95
% p.a. u mésicni ulozky 300,-, respektive 5,81 % p.a. u tlozky 500,-.

Pii této délce spofeni lze tedy tento produkt nahradit substitutem, u kterého je
dosazitelné vyssi zhodnoceni investice pii vyssi likvidité. Ta spociva v jistoté, zZe je

mozno tento produkt pti ptipadné potiebé ukoncit a vybrat naspofené prostiedky.

4.4.3 Sporeni na superdiouhé obdobi

Délka spofeni v tomto obdobi je padesat let. Na pocatku je odména za praci ve vysi
15 000,- a tato mzda bude opét zvySovana kazdym rokem o 4,82 %. Vysledky jsou
uvedeny v tabulce 32.
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Tab. 32 Hodnota investice v K¢ a efektivni urok v % p.a. po 50 letech

Efektiv
Fond Hodnota investice v K¢ | n
Vynos v
% p.a.
Dynamicky dichodovy fond 2336967| 5,75
Vyvazeny dlichodovy fond 1548 778| 4,04
Dlchodovy fond statnich dluhopist 1158 835 2,69
Konzervativni dichodovy fond 1078 158 2,33

Zdroj: vlastni zpracovani

U predchozich zkoumanych produkti nelze najit pro sledované mési¢ni tlozky zadny,
ktery by doséhl efektivné€jsitho zhodnoceni. Tento produkt, respektive jeho dynamicky

fond, je tedy na obdobi padesati let nejefektivnéj$im zptisobem spoieni.
Nicméne¢ investor se nemtize rozhodovat pouze dle vynosu, ale jak bylo uvedeno v této

praci, také dle rizika, kterd mu hrozi, tak i dle likvidity, ktera je u tohoto produktu

nejhorsi ze zkoumanych.
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5 Diskuze

Zajisténi finanéni rezervy na stafi je problém, ktery se tyka vétSiny pracujici populace.
Negativni signaly o nizké vysi budouciho diichodu nuti lidi pfemyslet, jak si diichod

vylepsit.

Dle Petra Syrového je mozno si udélat hrubou ptedstavu, kolik prostiedkt bude
potfeba na zajisténi dichodu, pouzitim jednoduchého poradenského pravidla. Jeden
milion korun majetku ndm pomuze k dozivotni renté ve vysi 5 000 K¢. Jaky produkt
ovSem vybrat neni viibec jednoduché, nicméné néjaky by zvolen m¢l byt. Chybi zde
ale jistota spravné volby. Ta bude znamé az v dobé&, kdy ptjdeme do dichodu. [6; s.
11]

Vladimir Pikora ve svém pesimistickém scénafi vyslovuje nazor, ze penzijni fondy
zatnou mit casem ztraty, nebot’ budou mit nakoupené tituly, které budou pochazet
z ptedluzenych ekonomik a tyto dluhy nebudou splaceny. Duchodci pfijdou o nékolik
desitek procent svych uspor a namisto zhodnoceni penéz, dostanou zpét méné, nez do
nich na pocatku vlozili. Pokud se tento nepékny, byt celkem dobfe mozny scénar
opravdu uskute¢ni, je prakticky jisté, Zze to bude znamenat soumrak povinného
fondového spofeni, nebot odpor vic¢i fondim bude obrovsky. Poté, jestlize
predchozich deset let bylo ve znameni pfechodu od pribéZnych systémi k fondovym,
bude nasledujicich deset let ve znameni piechodi od fondi k pribéznym systémum.

[3;s.189]

Autor zastava nazor, Ze spotreni, jeZ je urceno na pfilepSeni k dichodu, je rozumné.
Nicmén¢ vzdy by melo zaviset na dobrovolnosti ucastniku. Striktni nafizeni vzdy jen
pfinese nevoli zapojenych. Konstrukce doplitkového penzijniho spofeni 1aka statnimi
piispévky, které zvysuji efektivni vynos tohoto produktu. Nejspis proto je toto spofeni
tak oblibené mezi vefejnosti. Na druhou stranu se da jen tézko piedvidat, jaka
budoucnost tento produkt ¢eka. Je mozné, ze se v budoucnu statni podpora omezi

a statem bude preferovan jiny produkt v ramci diichodové reformy.

Nicméné je potieba se zamyslet i nad alternativnimi principy, které jsou napiiklad

investice do majetku. Takto mohou byt minimalizovany naklady, naptiklad na energie,
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jez jsou oc¢ekavany v budoucnu.
Dalsi alternativou je naptiklad nespofit viibec, nebot’ je-li vzata v Gvahu ptipadova
studie, ktera byla zaméfena na obdobi padesati let, obnos, ktery je naspofen

v dynamickém fondu tvoii poslednich, zhruba Sestnact platd respondenta.

Rici tedy spolehlivé, kterym zpisobem si zajistit budoucnost nelze. Vzdy bude

rozhodnuti zalezet na konkrétnim investorovi.
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6 Zaver
Cilem této prace bylo vyhodnotit analyzu a komparaci spoficich a investi¢nich

produktli vhodnych pro naspofeni dostate¢né finan¢ni rezervy podle kritérii

investi¢niho trojuhelniku.

Vynosnost produkti byla piedstavena pro lepsi ndzornost v grafické podobe.
U kazdého produktu mé efektivni vynos v zavislosti na ¢ase jiny prubéh, coz je
zejména zplisobeno zapojenim statnich podpor nebo fixnich poplatk. Na stiedni
obdobi, coz je zhruba 10 let, je nejefektivnéjsim spofenim jednozna¢né dichodové
penzijni spofeni a to ve vSech tfech strategiich. Dal§im produktem v potadi je stavebni
spofeni, nicméné tento produkt, jak bylo uvedeno v této praci, je primarné uréen pro
potieby vylepSeni bydleni.

V dlouhodobém obdobi, to je horizont 35 let, je stale nejefektivnéjsim produktem
doplnkové penzijni spofeni. Na druhém mist¢ uz je ovSem dichodové spofeni
a napiiklad stavebni spofeni je pro tento horizont jiz velice neefektivni, nebot” jeho
vynos nepokryje inflaci.

V horizontu padesati let je jiz nejefektivnéjsim produktem dichodové sporeni
nasledované dopliikovym penzijnim spofenim. Je to zplsobeno tim, Ze v tomto
superdlouhém obdobi se projevi u dopliikového penzijniho spofeni vyssi poplatky.

Z hlediska rizikovosti jsou nejbezpeénéjsi spotici produkty, to je stavebni spofeni
a spofici Ucty, nebot’ jejich vklady jsou pojistény do 100 000 € fondem pojisténi
vkladl. Z investi¢nich produkti to jsou dopliikové penzijni spofeni a dichodové
spofeni, samoziejmé s ohledem na zvolené investi¢ni strategie, protoze jejich
investi¢ni strategie jsou zna¢né ovlivnény zdkonem, a Gcet investora je oddélen od

uctu penzijni spolecnosti, takze jeji ptipadny krach nema na investici u€astnika vliv.

Z pohledu likvidity vévodi pomyslné tabulce spofici Gcet, u né&jz lze vybér provadét
prakticky kdykoli. Z investi¢nich produkti je to kolektivni investovani, nebot’ vybér
prostiedktll 1ze bez sankci uskute¢nit zhruba ve dnech. U ostatnich produkti se bez
sankce v néjaké podob& nelze obejit. Nejhorsim produktem ze zkoumanych bylo
z hlediska likvidity diichodové spofeni, k jehoz prosttedkim se lze dostat az

v duchodovém véku.
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Vyhodnotit z téchto produktt nejlepsi z nich nelze, nebot’ vzdy zileZi na ¢asovém
obdobi investice a na profilu investora, zda snese investici s vy$$im rizikem, nebo

nikoliv.
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Tab.
Tab.

. 1 Mira inflace za poslednich 10 let v %

.2 Primérna mzda v CR za poslednich 10 let v K&

. 3 Charakteristika fondi

. 4 Podil uc¢astnikt dopliikového penzijniho spofeni

. 5 Ucastnické fondy Ceské sporitelny

. 6 Piehled statnich pfispévki a danové ulevy v K¢

. 7 Rozdé&leni investic k 30. 9. 2013 v miliardach K¢

. 8 Fondy kolektivniho investovani

. 9 Alokacni poplatky produktu Flexi

. 10 Zakladni nabidka stavebniho spofeni

11 Nabidka spoficich ucth ke dni 29. 11. 2013

12 Uhrn tlozek pii nevyuziti zadného produktu v K¢

13 Hodnota investice pfi pouziti Dichodového fondu statnich dluhopist v K¢
14 Hodnota investice pii pouziti konzervativniho dichodového fondu v K¢
15 Hodnota investice pii pouziti vyvazeného diichodového fondu v K¢

16 Hodnota investice pii pouziti dynamického dichodového fondu

17 Hodnota investice u povinného konzervativniho fondu v K¢

18 Hodnota investice u vyvazeného ucastnického fondu v K¢

19 Naspotené hodnoty u dynamického tc¢astnického fondu

20 Hodnoty investice u dluhopisového fondu kolektivniho investovani v K¢
21 Hodnota investice u vyvazeného fondu kolektivniho investovéani v K¢
22 Naspotené hodnoty u akciového fondu kolektivniho investovani v K¢
23 Hodnoty investice IZP u konzervativni strategie v K&

24 Hodnoty investice IZP u vyvazené strategie v K&

25 Hodnota investice IZP u dynamické strategie v K¢&

26 Hodnoty investice pii uziti stavebniho spofeni v K¢

27 Hodnoty investice u spoficiho u¢tu v K¢

28 Produkty setazené dle efektivniho vynosu

29 Porovnani rizik produkti

30 Porovnani likvidnosti analyzovanych produkti
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Tab. 31 Hodnota investice v K¢ a efektivni urok v % p.a. po 35 letech
Tab. 32 Hodnota investice v K¢ a efektivni urok v % p.a. po 50 letech
Tab. 33 Efektivni vynosy povinného konzervativniho fondu v % p.a.
Tab. 34 Efektivni vynosy vyvazeného ucastnického fondu v % p.a.
Tab. 35 Efektivni vynosy dynamického ucastnického fondu v % p.a.
Tab. 36 Efektivni vynosy fondi kolektivniho investovani v % p.a.
Tab. 37 Efektivni vynos IZP pii uziti konzervativni strategie v % p.a.
Tab. 38 Efektivni vynos IZP u vyvazené strategie v % p.a.

Tab. 39 Efektivni vynos IZP u dynamické strategie v % p.a.

Tab. 40 Efektivni vynos stavebniho spofeni v % p.a.

8.2 Seznam obrazk

Obr. 1 Charakteristiky investice

Obr. 2 Rozlozeni mésiéni tlozky

8.3 Seznam grafu

Graf ¢. 1 Efektivni vynosy fondt dichodového spoieni

Graf ¢. 2 Efektivni vynosy povinného konzervativniho fondu
Graf ¢. 3 Efektivni vynosy vyvazeného ucastnického fondu
Graf ¢. 4 Efektivni vynosy dynamického tc¢astnického fondu
Graf ¢. 5 Efektivni vynosy fondu kolektivniho investovani
Graf ¢. 6 Efektivni vynos IZP pii uziti konzervativni strategie
Graf ¢&. 7 Efektivni vynos IZP u vyvazené strategie

Graf ¢. 8 Efektivni vynos IZP u dynamické strategie

Graf ¢. 9 Efektivni vynos stavebniho spoteni

Graf ¢. 10 Naspotené ¢astky v horizontu 10 let v K¢
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8.4 Tabulky efektivni vynosnosti produktu

Tab. 33 Efektivni vynosy povinného konzervativniho fondu v % p.a.

Roky = 10 20 30 35 40 50

Mésice 60 120 240 360 420 480 600

& 300 12,42 7,04 4,42 3,56 3,32 3,14 2,88
’ﬁ 500 11,16 6,44 4,14 3,34 3,16 3,00 2,78
:?_’ 1000 10,20 5,98 3,92 3,24 3,04 2,90 2,70
:§ 1500 7,63 4,75 3,32 2,85 2,72 2,62 2,48
’é 1700 7,00 4,45 3,18 2,76 2,64 2,55 2,43
2000 6,29 4,10 3,01 2,64 2;55 2,47 2,36

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 34 Efektivni vynosy vyvazeného ucastnického fondu v % p.a.

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600

& 300 13,65 8,23 5,59 4,73 4,48 4,30 4,05
"xs 500 12,39 7,63 5,31 4,55 4,33 4,18 3,95
E’ 1000 11,43 7,18 5,09 4,41 4,22 4,08 3,88
t§ 1500 8,86 5,95 4,52 4,04 3,91 3,81 3,67
’é’ 1700 8,23 5,65 4,37 3;95 3,83 3,74 3,62
2000 7,51 5,31 4,21 3,85 3,75 3,67 3,56

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 35 Efektivni vynosy dynamického acastnického fondu v % p.a.

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600

m 300 15,19 9,71 7,06 6,20 5,95 5,78 5,53
iN; 500 13,93 9,13 6,78 6,02 5,81 5,65 5,44
:-§ 1000 12,97 8,67 6,57 5,89 5,70 5,56 5,37
5 1500 10,39 7,46 6,01 5,54 5,40 5,31 5,17
’g 1700 9,76 7,16 5,87 5,45 5,33 5,25 5,13
2000 9,05 6,82 571 535 5,25 5,17 5,07

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 36 Efektivni vynosy fondua kolektivniho investovani v % p.a.

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
Dluhopisovy 1,4 1,6 1,7 1,74 1,75 1,75 1,76
©
5 Vyvazeny 3,4 3,71 3,86 3,91 3,92 3,93 3,95
[*9)
Dynamicky 3,29 3,91 4,22 4,32 4,35 4,37 4,4
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 37 Efektivni vynos IZP p¥i uZiti konzervativni strategie v % p.a.
Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
. 300 -9,24 -3,12 -0,29 0,90 1,19 1,40 1,67
’-';‘ 500 -6,22 -1,66 0,41 1,34 1,56 1,72 1,92
E’ 1000 -4,12 -0,64 0,89 1,65 1,82 1,95 2,09
25 1500 | -346 | -032 | 1,05 1,75 1,91 2,02 2,15
’é’ 1700 -3,30 -0,25 1,08 1,77 1,93 2,03 2,16
2000 =312 -0,16 1,12 1,80 1,95 2,05 2,18
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 38 Efektivni vynos IZP u vyvazené strategie v % p.a.
Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
@ 300 -7,56 -1,50 1,29 2,52 2,82 3,03 3,32
% 500 -4,57 -0,07 1,96 2,94 3,17 3,33 3,54
E 1000 -2,51 0,90 2,43 3,23 3,42 3,54 3,70
:§ 1500 -1,85 1,22 2,58 3,33 3,50 3,61 3,75
’g 1700 -1,69 1,29 2,62 3,35 3,51 3,63 3,77
2000 -1,52 1,37 2,66 3,37 3:53 3,64 3,78
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 39 Efektivni vynos IZP u dynamické strategie v % p.a.
Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600
w 300 -5,90 0,09 2,86 4,12 4,43 4,65 4,94
e 500 [ 295 | 147 | 351 | 452 | 477 | 49 | 515
§ 1000 -0,91 2,44 3,96 4,80 5,00 5,13 5,30
:g 1500 -0,26 2,75 4,11 4,89 5,08 5,20 5,35
’g 1700 -0,12 2,82 4,14 4,92 5,09 5,21 5,36
2000 0,06 2,90 4,18 4,94 5:11 5723 5,38

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 40 Efektivni vynos stavebniho spoieni v % p.a.

Roky 5 10 20 30 35 40 50
Mésice 60 120 240 360 420 480 600

- 300 1,27 1,68 1,74 1,73 1,73 1,73 1,72
;E 500 2,69 2,38 2,08 1,95 1,92 1,89 1,85
:?_’ 1000 3,73 2,89 2,32 2,11 2,05 2,01 1,94
5 1500 4,07 3,05 2,40 2,17 2,10 2,04 1,97
’g 1700 4,09 3,06 2,40 2,17 2,10 2,04 1,97
2000 3,74 2,86 2,30 2,10 2,04 1,99 1,93

Zdroj: vlastni zpracovani
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