Sestaveni portfolia finanénich produktu
pro zajisténi finanéni rezervy na dichodovy vék

Bc. Pavel Michalica

Diplomova prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2016 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky

Ustav financi a Géetnictvi
akademicky rok: 2015/2016

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DfLA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pfijmeni: Bc. Pavel Michalica

Osobni ¢islo: M110420

Studijni program:  N6202 Hospodafiska politika a sprava

Studijni obor: Finance

Forma studia: kombinovana

Téma prace: Sestaveni portfolia finanénich produkti pro zajisténi finanéni

rezervy na diichodovy vék

Zasady pro vypracovant:
Uvod
Definujte cile prace a pouzité metody zpracovani prace.
l. Teoreticka cast

e Ipracujte teoretické poznatky z literarnich prameni vztahujici se k feseni
dané problematiky.

Il. Prakticka ¢ast

e Analyzujte situaci na trhu finan¢nich produkti pro potieby tvorby portfolia.

e Vytvoite modely vhodného portfolia finanénich produkti na zakladé
zjisténych poznatki.

e Provedte zhodnoceni pfinosi a rizik u modell sestavenych portfolii
financnich produktd.

Zavér



Rozsah diplomové préce: cca 70 stran
Rozsah pfiloh:

Forma zpracovani diplomové prace: tisténa/elektronicka

Seznam odborné literatury:

DAMODARAN, Aswath. Investment philosophies: successful strategies and the investors
who made them work. 1st ed. Hoboken, N. J.: Wiley, 2003, 504 s. ISBN 0-471-34503-2.
JANDA, Josef. Zajisténi na stéfi: jak se co nejlépe pfipravit na podzim Zivota. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, 200 s. ISBN 978-80-247-4400-1.

RADOVA, Jarmila, Petr DVORAK a Jifi MALEK. Finanéni matematika pro kazdého. 8. rozs.
vyd. Praha: Grada, 2013, 304 s. ISBN 978-80-247-4831-3.

REILLY, Frank K. a Keith C. BROWN. Investment analysis and portfolio management. 10th
ed. Mason, OH: South-Western Cengage Learning, 2012, 1058 s. ISBN 0-538-48238-9.

Vedouci diplomové prace: Ing. Jifi Polach

Datum zadani diplomové prace: 30. ¢ervna 2016

Termin odevzdani diplomové prace: 22. srpna 2016

Ve Zlin& dne 30. ¢ervna 2016

\/}/@W \/U I

M, i -

doc. Ing. David Tuéek, Ph.D. Ing. Eliska Pastuszkova, Ph.D.
dékan L L reditelka tstavu

i




PROHLASENI AUTORA
BAKALARSKE/DIPLOMOVE PRACE

ProhlaSuji, Ze

beru na védomi, Ze odevzdanim diplomové/bakalaiské prace souhlasim se zvefejnénim
své prace podle zakona €. 111/1998 Sb. o vysokych $kolach a o zmé&ng a doplnéni dalsich
zakonii (zdkon o vysokych $kolach), ve znéni pozd&jsich pravnich pfedpisi, bez ohledu
na vysledek obhajoby;

beru na védomi, Ze diplomova/bakalafskd prace bude uloZena v elektronické podobé
v univerzitnim informaénim systému dostupna k prezenénimu nahlédnuti, Ze jeden vytisk
diplomové/bakalaiské prace bude uloZen na elektronickém nosi¢i v piiruéni knihovng
Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity Toma3e Bati ve Zling;

byl/a jsem seznamen/a s tim, Ze na moji diplomovou/bakald¥skou préci se plné vztahuje
zékon €. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a
o zmén& n&kterych zakoni (autorsky zdkon) ve znéni pozd&jsich pravnich predpisi, zejm.
§ 35 odst. 3;

beru na v&domi, Ze podle § 60 odst. 1 autorského zdkona ma UTB ve Zlin& pravo na
uzavieni licentni smlouvy o uZiti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zakona;
beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 2 a 3 autorského zdkona mohu uZit své dilo —
diplomovou/bakaldiskou praci nebo poskytnout licenci k jejimu vyuZiti jen pfipousti-li
tak licentni smlouva uzaviend mezi mnou a Univerzitou Toméase Bati ve Zlin& s tim, Ze
vyrovnani pfipadného pfiméfeného pfispévku na thradu nakladi, které byly Univerzitou
Tomase Bati ve Zlin€ na vytvofeni dila vynaloZeny (aZ do jejich skuteéné vyse) bude
rovn€Z pfedmétem této licenéni smlouvy;

beru na ve€domi, Ze¢ pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalatské prace
vyuZito softwaru poskytnutého Univerzitou Toma¥e Bati ve Zlin& nebo jinymi
subjekty pouze ke studijnim a vyzkumnym uelim (tedy pouze k nekomerénimu
vyuZiti), nelze vysledky diplomové/bakaldfské prace vyuZit ke komerénim
uceltim;

beru na védomi, Ze pokud je vystupem diplomové/bakalatské prace jakykoliv softwarovy
produkt, povazuji se za soucast prace rovn&Z i zdrojové kdédy, popt. soubory, ze kterych
se projekt sklada. Neodevzdani této soudsti miZe byt diivodem k neobhéjeni prace.

Prohlasuji,

1.

e

Ve Zlin¢€ 22. 8. 2016

Ze jsem na diplomové/bakalafské praci pracoval samostatné a pouZitou literaturu jsem
citoval. V piipad¢ publikace vysledki budu uveden jako spoluautor.

Ze odevzdand verze diplomové/bakalaiské prace a verze elektronickd nahrand do
IS/STAG jsou totozné.

...........................

podpis diplomanta



ABSTRAKT

Tématem této diplomové préce je tvorba portfolizaftnich produkdi pro zajiséni fi-
nartni rezervy na tichodovy ¥k. Cilem bylo nalézt takovou skladbu firiaich produki

na finagnim trhu, ktera mize danou finani rezervu vytvét. Pri tvorbé portfolii byla
shaha sjednotitigni ze strany investdrs aktualnimi moznostmi na finemm trhu. Giraz
byl kladen na podchyceni potencialnictinpsi, ale i rizik s &mito produkty spojenymi.
Pri vybéru finartnich produkii se vychazelo z obecné dostupnosti vybranych &mah
produkti pro wtSinu EZnych investal. Teoretick&ést se zabyvala obecnym zmapovanim
dané problematiky a popisu jednotlivych instrundefinanéniho trhu, které pro tvorbu
portfolia prichazeji v ivahu. Na dana teoreticka vychodiskaamaje praktick&ast, pro-
strednictvim analyzy celkového ekonomického piedit a jednotlivych finatnich produk-
ta. V praktickécasti byla snaha s vybranymi produkty dosahnout gaZaného vytvieni
ocekavanych rezerv pro jednotlivé investory. Na zdklzjisttnych skuténosti je mozné
konstatovat, Ze se da optimalnim ¥sdm portfolia dosdhnout vynbskteré gekonaji mi-

ru inflace, a pokud jedas vytvdena i dostataa finargni rezerva, je mozné kompenzovat

vypadek pijmt ze zanstnani v dob pobirani penze.

Kli¢ova slova: finatini rezerva, inflace, investor, model, portfoliozikb, Urok, vynos,

zhodnoceni



ABSTRACT

The topic of this thesis is the creation of a miitf of financial products. This will ensure
the creation of a financial reserve for retiremditte goal was to find a collection of finan-
cial products on the financial market, which wouatéate a financial reserve. While crea-
ting this portfolio, the attempt was to unify wishef investors and current options
of the financial market. The emphasis was aimedeanrding not only potential benefits
but also risks of these products. The choice oflpects was based on general availability
of given financial products to most investors. Ttheoretical part is focused on general
mapping of given issues and the description ofviddial instruments of the financial mar-
ket. In the practical part, the effort was to avhig¢he creation of the desired reserves
for individual investors. Based on these factss possible to conclude, that with optimal
choices of portfolio, one can achieve return whiah outperform the rate of inflation.
Moreover, if a financial reserve is created eatlis possible to compensate loss of earned

income during retirement.

Keywords: appreciation, financial reserve, interaéstlation, investor, model, portfolio,

revenue, risk
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UvoD

Toto téma diplomové prace se dotyka &Sk ¢i mensi mife vSech fyzickych osob a kazda
z nich kieSeni dané problematikyigtupuje podle své povahy, socialnich a ekonomigkyc

dispozic. Toto téma jsem si zvolil pro praktickéugiti danych poznatkv béZném Zivot.

Finartni zabezpé&eni ve sté je starost, kterou si gipyvajicim wkem a zkracujicim se
obdobim ekonomické aktivity ddomuje stale paetrejSi mnozstvi fyzickych osob, které
v této diplomové praci budeme nazyvat investoryonidienty. Pro mnoho z nich tato sta-
rost gredstavuje velkou nejistotu a stres. Tyto negatdémbce jsou o to sitjsi, ¢im vice

je tato otazka odkladana na p&@&il dobu. Odkladem se ztraci moznost, jak dany sta

a finartni vyhled smysluplé zmenit.

Toto téma je aktualni i z hlediska stale odkladaitaschopné icthodoveé reformy,
z pohledu demografického vyvoje i z pohledu stéistauciho celkového defiditverej-
nych financi. Tyto vSeobeérsledované a negati¥rvnimané okolnosti, jsou varovnymi
signdly pro budouci generaci starobniéihltbddi. K vySe uvedenému se je&ta gipocist,
stale se prodluzujici pmérna doba doziti, coz je spoknsky Zadouci jev a napovida
0 zlepSujici se Zivotni Urovni obyvatelstva, alaledem k demografickému vyvoji to neni

dobry ukazatel pro bilancii@hodového &tu.

Tato diplomové prace jdenéna na ®kolik ¢asti. Teoretickdast je zam'ena na definova-
ni zakladnich pojrin a produki, z nichz budou vytu@na portfolia a popis metod, které
budou v dalSicitastech diplomové prace vyuZzity. V praktickésti bude provedena nej-
prve analyza ekonomického priesti a produkt, z nichz naslednse budou vytvd&t poza-
dované modely portfolii. Nasledovat bude zhodnoeg§igenych poznati u jednotlivych
portfolii s rekapitulaci jejich inogt a rizik pro investory. V zayrecné casti diplomoveée
prace bude provedeno celkové a zamysleni se i@tbdovou reformou a obecné 2éw

vyplyvajici z vytvdaenych portfolii.

Diplomovou praci uzavira seznam pouzité literatsgznam symbaola zkratek, které v ni

byly pouzity.
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CILE A METODY ZPRACOVANI DIPLOMOVE PRACE

Planovani a tvorba portfolia finamich produkit pro zajiS&éni finartni rezervy na dcho-
dovy &k je dilezitd z pohledu planovani osobnich financi v del8asovém horizontu.
Také je dlezitd z divodi ocekavanych zrn budoucich ijmu a s tim spojenychipdpo-

kladanych rizik.

V dachodovém wku dochazi k poklesu pravidelnychésiénich @ijmua a hlavnim cilem
této prace je tento rozdil, co mozna nejvice vyabtak, aby se Zivotni Uroigpo dosazeni
duchodového ¥ku u danych modélinvestofi nemusela dramaticky sniZzovat a mohia z
stat dale nezgména. V ramci dané prace se budou hledat vhodné kitpquo dosazeni
piiméteného pijmu za gijatelnych rizik. Pro dosaZeni danychicjé treba finagni pro-
stredky efektivig ridit.

Diplomova préce je zpracovavana v roce 2016, aterpeni spravnosti visu vhodnych
financnich produki, a z toho vyplyvajicich z&wi se projevi az v delSimasovém hori-
zontu. Proto je pdtba postupovat systematicky v logické posloupnasty, se zabranilo
moznym chybam a desinterpretacim. Pro tvorbu pdrfioancnich produki pouZziji ty-
pické giklady investoi, ktefi se nfizou EzZn¢ vyskytovat mezi obyvatelstvem, na zakiad

mého pozorovani.

Sestavovani portfolia je prové&tb na zakladl analyzy ziskanych vejné dostupnych dat
z minulého obdobi a dlef@dpokladaného ekonomického vyvoje v budoucnosto aaa-
lyza roztidi jednotlivé produkty dle jejich charakteristikakto vytvdena zakladna vybra-
nych finartnich produki bude slouzit k sestaveni portfolii firgmich produki, které bu-
dou ugeny pro investory. Nasledrbude tato syntéza finamich produkli podrobena kri-

tickému zhodnoceni.

V néasledujici¢asti diplomové prace bude snaha vyvodit obecnéryée zjiSénych po-

znatki, ke kterym se dosgjp behem jejiho zpracovani.
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1 MOZNOSTI VYTVA RENI FINAN CNi REZERVY

Na za&éatku procesu vytw@ni finargni rezervy nadchodovy ¥k je treba si ugdomit, jaké
jsou naSe samasné a budouci priority a z toho vyplyva odaabwna otazku, jakodast fi-
nartnich prostedki miazeme, nebo jsme ochotni na vyitsdi budoucich rezerv poskytnout
a také zvazit délku obdobi, po kterou budeme megétt a cekat nacerpani finagnich

prostedki.

Problémem jak se ma investor rozhodovat, do ktecgrinych papir ma investovat a kdy

ma tuto investici provest, se zabyva tzv. invgstproces. (Polach et al., 2008a, s. 27)

1.1 Investiéni filozofie

Damodaran (2003, s. 2) uvadi, Ze inastfilozofie je uceleny zfisob uvazovani o trzich,

jak funguji (a 8kdy nefunguiji) a o typech chyb, které tiveaklad v chovani investir

Pokud chybi investni filozofie, bude tendence investortepihat od jedné strategie ke
druhé podle aktualniho vyvoje na trhu, coz budeprdtportfolio negativni dsledky, jako
jsou tyto ti zmingné:

» Pokud investor nema zakladni pé&wstanovené hranice chovaniibe se stat afi

podvodniki, ktgi se ho budou snazitigs\wdcit, Ze nasli sk¥lou investici, ktera

povede k usfrhu v investovani na trhu.

* Pokud bude investatasto n&nit strategii, potom budé&asto n&nit i své portfolio,
coz povede k vysokym transaim poplatkm a také k moznym vysSSim ittavym

povinnostem.

» Ackoliv urcité strategie mohou byt i&né pro akteré investory, tyto strategie ne-
musi byt vhodné pro investor cil a jeho ochotu podstupovat vyssi riziko. Pokud
se dodatéen¢ dostavi horSi vysledky, ide to mit negativni dopad na celkovy psy-

chicky i fyzicky stav investora. (Damodaran, 208.34)

Jak uvadi Syrovy a Novotny (2003, s. 67), inwsth filozofii je velmi mnoho.
S nadsazkou by se daitct, Ze je tolik investinich filozofii, kolik je investal. VétSina
investoi, véetnd profesionalnich portfolio manazen, se nedrzi jagndefinované inves-

tiéni filozofie. Drzi se spiSe toho, co momentadanliv nese vysledky jingm manazen
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a jsou pipraveni kdykoliv zngnit kurz, kdyz se jim bude zdat, Zévpdreé zvolena cesta

jiz vysledky nenese.
Mezi zakladni investni filozofie pati nagiklad:

» Rastova filozofie — tato filozofie je zaloZena na ésticich nap do akcii, jejichz
cena podhodnocuje budoudstovy potencial. Usgch strategie zavisi na schopnos-
ti investora pedpovidat budouci toky hotovosti a jejidlstr a za druhé, na schop-

nosti @isoudit gedpovdénému fistu spravné oceni.

» Hodnotova filozofie — byvéasto davana do protikladu s filozofiistovou. To¢im
se tyto filozofie lisi, je draz, ktery je kladen nafimos z budoucihaistu. Zatimco
rastova filozofie je v podstatcela zaloZzena na budoucifstu podkladového akti-
va, hodnotova filozofie bere budoudst spiSe jako bonus. Vil hodnota neni na
ném piilis zavisla, a pokud sdist dostavi, pak to bude cosi navic. Invéstgzna-
vajici hodnotovou filozofii maji snahu kupovat ptatkova aktiva, ktera maji tako-
vé vlastnosti, jako jsou u akcii nizké PE a PB soky dividendovy vynos. (Gladis,
2004, s. 68-70)

1.1.1 Planované investni cile a investéni omezeni

Podle Filipa (2006, s. 408) kazda invéstistrategie pracuje se &wa soubory parameéir
— pati mezi r¢ investeni cile a investini omezeni. Dva zékladni investi cile, na kterych
stoji kazda investni strategie, jsou to vynos a riziko. JakocasgjSi investtni omezeni
uvadi finagni literatura¢asovy horizont, regulatorni a zadkonna omezenipwa aspekty
investovani a pozadavky na likvidituti Rmeén¢ n¢kterého z ivodnich vychozich parame-
tr nebo investinich cili bude pateba mvodni invesiini strategii pozrénit a gizpusobit

nove situaci.

1.2 Finanéni planovani

Finartni planovani se nepokousi nalézt absdalutgjlepsi zpsob jak sptit. Néco takove-
ho totiz nema smysl. Kazdy mé jinéedstavy o definici nejlepSiho semi, ale takeé jiné
potteby a moznosti. Proto finani planovani na tento problém pokousi jit z drutnény.
Hleda nejdive odpo¥d’ na otézku, prdchceme spidt, co tim chceme dosdhnout. Déle se

zajima o to, jaké mame moznosti vlastni a jaké nabizi moznosti finami trh. AZ po-
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tom dochazi k vyéru nejlepsi varianty, ktera je naniegré uSita na miru. Mimo to ma
i nékolik vedlejSich efekt. Ujasnime si naSe budouci fadiy a priority, ziskAmerpdsta-
vu, co si po finaéni strance mizeme v sotasnosti dovolit, jestli &kde nemame skryté

rezervy. (Syrovy a Novotny, 2003, s. 10)

Z prizkumu Postovni sgitelny vyplynulo, Ze drtiva &sSina lidi z&ina gemyslet o zajis-
téni na st po dosazeni 55. roku Zivota, coz je jiz dost goxitomto wku je vhodné
spiSe zé&it uvazovat o postupném opodrstinvesténich pozic a poohlizet se po uchovani

jiz dosazenych uUspor. (Janda, 2012, s. 21)

Zakladni fakt, ktery plati jakipfinanénim planovani, takipjakékoliv jiné ¢innosti se da
shrnout do vyroku, Z&as ¥novany dosazeni daného cile se zpravidla vzdydrage kva-
lit¢ dosazeného vysledku. K tomuto se da takdap citat Tomase BatjOdklad je zlod;j

aspechu.”

1.3 Cile a prinosy osobniho finadniho planovani

Cilem osobniho finamiho planu je vytvieni rovnovadhy mezi naSimi budoucimi figan
nimi cili a sodasnymi a o¢ekavanymi zdroji a dale nalezeni nejefekijgn cesty
k dosazeniéchto cili, které vychazi z moznosti, které nam poskytujartini trh. V obec-
né rovirt se da vysledek fin&gniho planovani shrnout jako optimalizace nasledthiob-

lasti:

» Portfolio spdeni a investovani — slouzi ke sgiin vétSiny budoucich finatnich ci-
li a vyZaduje vytvieni dostaténych finargénich rezerv. Finami plan stanovuje ta-
kové ieSeni, které co nejefekti#n akumuluje a rozmnoZzuje fin&ni prostedky.
Kombinaci jednotlivych moZnosti finaniho trhu je vytvéeno efektivni portfolio
s ohledem na individualni pozadavky tykajici seitliky a prijatelné miry riziko-
vosti investic. DlezZité je i posouzeni davé stranky vyslednéhteSeni a maxi-

malni vyuziti statnich dotaci a podpor.

» Portfolio cizich zdraj — jednéa se o souhrrijgek a U¥ri, které fyzicka osoba musi
splacet, nebo je planuje v budoucnu. Cizi zdrojéin@ncnim planu jsou osprave-
dinitelné, pokud jsouimérere vysoké ve srovnani s objemem majetku a visi p
jma a Zze podminky @ru jsou vyhodné nebo alespo standardni.

Vzhledem k cili zajistit finatni rezervy na dichodovy ¥k se dale toutdasti osob-
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niho finartniho planovani nebudeme zabyvat, ale je dobré&g taminit pro upl-

nost.

e Kryti rizik — cilem finargniho planu je udrzet vydaje na kryti rizik co n2gij ale
zaroven efektivre zajistit veSkera rizika, kterym majetkova #jmpova situace fy-
zické osoby podléha, hlagrvzhledem k definovanym diin. Fredmetem kryti by
méla byt pouze ta rizika, kter&gxstavuji vazné ohrozeni finam stability klienta.
Rozhodujicim kritériem by ne#fa byt ¢etnost vyskytu rizika, ale spiSeaprérna

nebo nejvySsSi mozna mira Skody. (Syrovy a Nova2o93, s. 10-11)

analyza

finanéni
planovani

revize plan

realizace

Obr. 1. Proces finamiho planovani (Syrovy a Novotny, 2003, s. 12)

1.4 Finanéni investice

Reilly a Brown (2012, s. 4) definuji investici jakitualni vzdani s&asti hotovosti s cilem
dosahnout budoucich plateb, které by kompenzosady po ktery se investor pristki
vzdal, @ekavanou miru inflace¢hem tohoto obdobi a mozZnou nejistotu budoucih&énpin
Investor zna dnesni cenu pera @ekava, Ze budouci finani plréni bude tak vysoké, aby
piekonalo sotasnou hodnotu vynaloZenych ptesltii. Toto je zakladni odpéd na

otazku, pro lidé investuji?

Finartni investice pedstavuje nakup ,papirovych* nebo giaovych* naroki. Finartni
investovani je u depozitniho, smluvniho nebo in¢a#to zprosiedkovatele obvykle za-
znamenano formou zapisu do vkladni knizky, zapeutiu, ktery je investorovi veden,

piipadré obdrZzenim cenného papiru v materializované paddle kazda investice je
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ovSem stejé vynosna, bezpma a tedy navratna. Z tohot@wvibdu je zapdebi rozlozit
riziko, které vyplyva ziznych druli financnich investic. Takovému #pobu vykru in-

vestenich subjeki setika tvorba portfolia. (Polach et al., 2008a, s. 30)

1.4.1 Rozdéleni investic
Podle Filipa (2006, s. 340) se investied da tyto zakladni skupiny:

* Realné — ndkup hmotné realné investicefndpn, obrazy, staroZzitnosti, drahé ko-

vy, cenné shirky.

e Finartni pfimé — investice do nakupu cennych papitrag. akcii, dluhopis, hypo-

técnich zastavnich ligtna gepazce banky apod.

* Finartni produkty — tyto investni produkty jsou obvykleifzpisobeny ,na miru“
specifickym patebam a cilm investovani. Velméasto obsahuji jako podkladové
aktivum gimé finargni investice (¥tSinou cenné papiry) a dapiji tak gimou in-
vestici do cennych papiiio dodaténé parametry. Do této skupiny famhag. do-
plnkové penzijni spieni, stavebni sgeni, Zivotni poji&ni, vklady v bance na

bézném a terminovanéngti.

Portfolia, ktera budeme vytigt pro finagni rezervu naitthodovy ¥k, budou tvéena
z finartnich instrumert, které Ize oznat jako finaréni produkty a je s investici do nich
spojena mensi mira rizika ztraty investovanychriagiaOkrajo¥ mohou do portfolii byt
také z@azeny vybrané kvalitni akcie. Postaveftihto produkt nazor ukazuje nize uve-

dené schéma zéakladniho rdd¥ni investic.
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INVESTICE

REALNE FINANCNI

Potizeni investi¢niho majetku PendZni vklady
Nemovitosti
Drahé kovy ... Dluhopisy

- Seky a sménky

- Hypotecni zastavni listy
- Individualni p&jcky

- Depozitni certifikaty

- Pokladni poukazky

Akcie

Pojistky

Financni spolutcasti
Podilové listy
Financni derivaty

Obr. 2. Zakladni skupiny investic (Polach et al02a, s. 28)

1.5 Faze procesu investovani

Faze procesu investovani Ize rélitddo ¢yt etap:
1. Volba strategie investniho zandru.
2. Analyza dokumerit financniho trhu a ostatnich viiv
3. Sestaveni portfolia.

4. Revize a hodnoceni vykonnosti portfolia. (Polachlgt2008a, s. 34)

1.5.1 Volba strategie investéniho zameéru
Tato faze zahrnuje nésledujici kroky:
» Stanoveni investniho zangru — stanoveni cile.
» Presna specifikace mnoZstvi investovaného kapitalu.
» Stanoveni vynosnosti s ohledem na riziko ztratgrayslenou délku investice.

» Analyza daového postaveni investora.
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* Vybér financnich instrumerit vhodnych k investovani. (Polach et al., 2008843.

1.5.2 Globalni analyza

Globalni analyza investorovi poskytne SirSi pohadorostedi, ve kterém planuje investo-
vat své prosedky a také mu umaije redl nastavit sva @&ekavani do budoucnosti. Mezi

hlavni hodnoty sledované u globalni analyzyipaédsledujici ukazatele.

1.5.2.1 Urokové sazby

Urokové sazby — zimy Grokovych sazeb jsou velmileZitym faktorem na kapitalovém
trhu. Ristem Urokovych sazeb roste i nominalni Urokové mbodni relativl bezpengj-
Sich investic do nd&pobligaci, terminovanych vklada dluhopi§, tim se ale sniZuje po-
ptavka po rizikogjSich produktech napakciich. Zvyseni urokovych sazeb se projevi na-

sledujicimi pohyby:

» Kurz domaci miny se posili — vklady v domaciéne se stanou vynosgjsimi, nebo-

li dojde ke zvySeni urokového diferencialu.

* Kurzy dluhopisi denominovanych v domaciéme klesnou — mezi kurzem dluhopi-

st a urokovymi sazbami je negativni vztah — negatianélace.

» Kurzy akcii oslabi — firmy budou mit vySSi naklawty splaceni arakz awra, diky

tomu jim klesne zisk a tim i jejich tzv. viifi hodnota.

« Domaci akciovy index oslabi, nabje odvozen z kurzu domacich akcii, které jsou

na dané burze kétovany.

* U komodit zalezi na tom, ve které zemi ke zvySeonkavych sazeb doSlo, pokud
v USA, pak cena komodit @ie klesat, ale zvy3eni sazelf'R se cena komodity
neovlivni. (Polach et al., 2008b, s. 152)

1.5.2.2 HDP

HDP je suma celkovych vydajySech subjekt v ekonomice. Ekonomicka teoriéka, Ze
vyvoj piredevsim na komoditnich a akciovych trzidedbiha vyvoj ekonomiky asi oip
roku. Divodem je politika investdr ktefi dovedou po provedenych analyzadedvidat
pohyb HDP. Tim se ztn¢ ovliviiuje i mist samotného HDP, jelikoz dikwystu trhu stupa

i redlny majetek investara akciondi, ktefi se stavaji bohatSimi adaaji vice investovat,
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nebo utracetimz roste poptavka a naslédrsamotny HDP. Tuto valinu mizeme ngfit

tzv. vydajovou metodou:

HDP = spoteba domacnosti (C) + investi vydaje firem (I) + vladni vydaje (G) + export
(X) - import (IM) (Polach et al., 2008b, s. 1533)

1.5.2.3 Fiskalni politika

Existence dani a statni byrokracie oiilije devizovy trh méhnez akciové trhy. Danfir-
mam snizuji zisky, tim i schopnost vyplacet dividgra omezuji daleistové moznosti
vé sazby, devizové i komoditni trhy na to reagujnolmem mé& nez akciovy trh.
(Polach et al., 2008b, s. 153)

1.5.2.4 Monetarni politika

Zmeéna nabidky pefz v ekonomice je rowz dilezitym faktorem. Rst nabidky pete diky
efektu vyssi likvidity ma podstatny, ale rtgpy vliv na devizové trhy, avSakimy vliv na
rast akciovych kuré. Tomu napomaha i fakt, Ze isstem pedzni nabidky jsou Urokové

sazby nizsi neziprestriktivni ménoveé politice. (Polach et al., 2008b, s. 153)

1.5.2.5 Inflace

Pt stabilni ekonomické situaci ma inflace na devizashy silré negativni vliv, na rozdil

od akcii, kdy akcie jsou podlozeny readlnym majetkdiery inflaci svou hodnotuifhs
neztraci. Pokud v3ak inflace reavar roste, ekonomicka nejistota zasahne veskery trh
a tim znehodnoti celou realnou hodnotu portfolistne akciového. (Polach et al., 2008b,
s. 153)

Inflaci zjidtuje a néti Cesky statisticky fad. Ten vychazi ze sledovani cenovych iridex
Mezi nejznanyjSi pati deflator hrubého domaciho produktu, index sgutelskych cen
aindex cen vyrohc Index spdiebitelskych cen srovnava ceny zboZi a sluzeb v da-
némcasovem horizontu. PouZivditom metodu vybraného koSe reprezentativnich vyrob-
ki a sluzeb, ve kterém je zhruba 700 polozek, ktedgzax spotebovavaji. (Janda, 2012,

s. 14)



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 22

1.5.2.6 Mezinarodni pohyb kapitalu

Priliv dlouhodobého zahragiiho kapitalu Mize mit pozitivni vliv na vyvoj portfolia fi-
nartnich produki, protoZe vytvé vétssi likviditu daného trhu. Naopak kratkodoby speku
lativni kapital mize dany trh rozkolisat a tim i @obit propad cendkterych finagnich
produkti. (Polach et al., 2008b, s. 154)

1.5.2.7 Politické vlivy — ekonomické Soky

Jedna se @asto nefedvidané zriny vrgjSich okolnosti, které stavi finami produkty
vzhledem k danym okolnostem do jiného zpravidla nemo horSiho ocemi. Tyto vlivy
mohou ekonomiku uvrhnout do dlouhodobé recese. Meliticky nejvyznamgjsi Soky
poslednich desetiletadime nap ropnou krizi v letech 1973 a 1979, valku v Penskali-

vu — 1991, teroristické atoky na WTC v New Yorki2801 a pad banky Lehman Brothers
v roce 2008. (Polach et al., 2008b, s. 154)

1.5.3 Analyza dokumenti finanéniho trhu

V této fazi investor zuzuje soubor firarich aktiv vybranych v prvni fazi procesu. Je zna-
ma celarada zjisobi a metod, které se zabyvaji analyzafranych druli cennych papir
nap. fundamentélni a technickd analyza u akcii. Aralgzgtatnich druhfinanénich na-
stroji, zejména dluhopisje zaloZena na proptechcistych sodasnych hodnot budoucich

vynodi. (Polach et al., 2008a, s. 35)

Zakladni zdroj dat ifp posuzovani ekonomického zdravi sgolesti, do které mame
v umyslu investovat, fipdstavuji detni vykazy — rozvaha, vykaz zisl ztrat, vykaz cash
flow a priloha k &etni zavrce. Radu cennych informaci obsahuje také vpiozprava.
Cerpat informace Ize déle ze zprav samotného vreibio vedeni, ze zprav vedoucich
pracovniki, ¢i auditorfi, z firemni statistiky, z oficialnich ekonomickyahatistik, z bur-

zovniho zpravodajstvi, z komeiniaodborného tisku, z nezavislych hodnoceni a prognéz

* Finartni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finasituace dané spdale

nosti.

e Finartni analyzu jako zdroj pro dalSi rozhodovariizeni potebuji nejen samotni
manazé podniku, ale i investi®, obchodni partri& statni instituce, zahrafii in-

stituce, zamsstnanci, audith, konkurenti, burzovni makiéapod.
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* Pro kvalitni zpracovani fin&gni analyzy je pdebné mit pistup k informacim
o podniku. MoZnosti fistupu k informacim, a tim i hloubka zpracovavanélyzy
se liSi podle zpracovatele — interniho nebo exteranalytika. (Knapkova a Pavel-
kova, 2010, s. 16-17)

1.5.4 Sestaveni portfolia

Teorii portfolia se zabyval v padesatych letechui@ho stoleni Harry Markowitz. V této
teorii se poprvé investom uceled a komplexs vyswtlilo, jak se da vybrem cennych
papiit jednoduSe snizit neboli diverzifikovat riziko potta. Markowitz ukazal, jak sesta-
vit efektivni mnozinu investnich portfolii, které majiip dané arovni rizika nejvyssi moz-
ny atekavany vynos. Autor teorie portfolidggupokladal, Ze vSichni investgsou racio-
nalni, tedy tzv. rizikoy averzni, tzn. Ze invesfopozaduji za vySSi riziko spojené
s investovanim vysSi odimu, vySSi vynos. (Filip, 2006, s. 382)

Jak uvadi Janda (2012, s. 132)gtanoveni investniho profilu je vhodné vychazet neje-
nejvice z mladSich tmika, zatimco ty konzervativni, pochazeji naopak zepsksenioi
alidi ve stednim ¥ku. CoZz je odrazem postoje k zZivotu jednotlivychugik a pop.
schopnosti ,dospd” ztracenou hodnotu sveho portfolia. Dopéena doba pro drzbu po-

dilovych listi akciovych fond se doportuje alespa pét let.

Sestavené portfolio by ¢o zohlediovat moznost jej v budoucnu upravit na zakleelize

aktualni situace na trhu nebo @mosobnich cil investora.

1.5.5 Revize a hodnoceni vykonnosti portfolia

Revize znamenda cyklické opakovani vSetbdphozich krok, protoZe investor se e
rozhodnout pro jiny investni zangr a v této souvislosti musi znovu provést nejeryana

cennych papir, ale musi takéiphodnotit své portfolio. (Polach et al., 200886.

Duvody pro provedeni revize mohou byt hapizSi nez dekavané moznosti speni, nizsi
dosazené vynosy, vyssi splatky dluhu, vyhgginmoZznosti zhodnoceni naspaych pro-
stredki atd. Také mze dojit k upesiovani ¢i zménam citi nebo jinych priorit. Zji&né
nesrovnalosti vyZaduji z¢nu pivodniho planu, a tak se &épdostavame na 2atek celého

procesu a kruh je uz#gen — viz Obr. 1. (Syrovy a Novotny, 2003, s. 15)
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Hodnoceni vykonnosti vytweného portfolia fedstavuje hodnoceni jak dosazenych vyno-
si z investice, tak i miru rizika, se kterym je spmjeV procesu vySe popsaného procesu

investovani je nezbytné dale dodrzovat tato pravidl

* Pravidlo¢isté sodasné hodnoty — akceptace pouze investic, jejiidta sodasna

hodnota je kladna.

* Pravidlo vynosové miry — akceptace investice, kieabizeji vySSi vynos nez je

S nimi spojeny alternativni naklad kapitalu.

» Zlaté pravidlo investovani — koruna dnes mi&sivhodnotu nez koruna zitra, protoze
dnesni koruna f¥e byt investovana, aby okan&iatala vydlavat urok. (Polach
et al., 2008a, s. 36)

VSechna pravidla, zasady a nastroje pro rozhodaekapitalovych trzich jsou v podstat
koncentrovana mezi faktotas, vynos a riziko. Tyto faktory se zobrazuji pofrtag. ma-

gického trojuhelniku v investim prostoru — viz nasledujici obrazek.

/\

Vynos Budouci hodnota

Dnesni hodnota

Bezpecnost Likvidita

Nejistota
Cas

Obr. 3. Magicky trojuhelnik v investim prostoru

1.6 Riziko

Damodaran (2003, s. 15) uvadi, Ze ve financichefenide rizika obsahla. Riziko, jak jej
vhimédme my, znamend praymbdobnost, Ze dosahneme navratnosti z investieea lde

bude liSit od ¢ekavané navratnosti. Z toho vyplyva, Ze riziko reamena jen Spatné vy-
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sledky, ale takeé riziko lepSich vysledl. vysSi navratnost, nez jsmévodné planovali.

KdyZz se zabyvame rizikem, i bychom zohlednit o moznosti.

Jak uvadi LeRoy a Werner (2014, s. 127) rizikovénpe cennych papirje definovana,
jako aiekavany pebytek navratnosti investice, to znamené&kdvana navratnost minus
navratnost z bezrizikovych cennych papilestlize se rizikova prémie rovna nule, potom
je cenny papir spravedtvocergn. Investor, ktery je rizikayneutralni je indiferentni, kdyz
se rozhoduje mezi vSemi portfolii, jestlize sek@ia prémie na rizikovém cenném papiru
rovna nule. Pokud je investorovo omezeni pozitipptpm investor bude drZzet cenné papi-
ry s vysokym ¢ekavanym fijmem a proda cenné papiry s nizk@el@vanou navratnosti,
dokud bude pozitivni omezeni platné. Jestli sikdzé averzni investor vybere pozitivni
nebo negativni investici do rizikovych cennych papio zalezi na rizikové prémii riziko-

vého cenného papiru.

Teorie portfolia pedpoklada, Ze invesigsou obect odmitavi Wéi riziku, coz se projevu-
je tim, Ze pokud by dostali na Wibmezi déma aktivy se stejnou mirou navratnosti, tak si
vyberou majetek s nizsi mirou rizikankaz, o averzi k riziku u investdje v mnozstvi
nakupu tiznych druli pojistni. V podstat ndkup pojidtni zahrnuje finaéni hodnotu kry-
jici nejisté, mozné vyssi, vydaje v budoucnu. Déikiazy o averzi k riziku je rozdil ve
slibenych vynosech (pozZadovana mira vynosu) feaé druhy dluhopis s iznym stup-
ném uwroveho rizika. Konkrét prislibeny vynos u firemnich dluhogise zvySuje, po-

kud maji horsi rating nez AAA (nejnizgida rizika). (Reilly a Brown, 2012, s. 182)

Riziko a nejistoty jsou neodlitelnymi rysy ekonomické&innosti a procesiizeni, jak uva-
di Sewik (2015, s. 76). Netitost Ize vnimat jako podminku situace, v niZz newizné
vyhodnotit pravdpodobnost gekavaného vysledku. Takova situace vznikato tehdy,
pokud faktory fisobici na situaci jsou nové a neni mozné o nidtakzigrohodnou infor-
maci. Pokud se investor setk& s nejistotou, obvgklesnazi ziskat dafdovou informaci
a s pomoci expertnich metodastji intuitivné se snazi uéit, jak provedenou korekci do-

sahnout pozadovaného vysledku.
Obecrt Ize metody analyzy rizik roztit na:

« Kvantitativni analyza rizik — je zaloZzena na dv@kladnich krocich, tj. pra¥go-

dobnosti vyskytu jevu a pravpdodobnosti ztraty hodnoty.
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« Kvalitativni analyzy rizik — jsou hodnvyuzivany ke srovnani priorit mezi riziky.
Pracuji s daty o nasledcich a ztratach uzitné hgdKotomuto vyjadeni¢asto vy-
uzivaji index. SeZejni je stanoveni zranitelnosti nebo miry ohroz¢Bewik,
2015, s. 55)

Podle Jandy (2012, s. 109) n&gi riziko @i investovani spéiva v tom, Ze hodnota pod-
kladovych aktiv, ktera se pro investovani pouzivagustale kolisa. Kolisani hodnoty se
odborré nazyva volatilita a je proizné druhy podkladovych aktiv rozdilndim vice je
hodnota investice volatilni, tim vice je rizikovsby se vliv rizika minimalizoval, fistupu-

je se kdiverzifikaci portfolia. S investii diverzifikaci také souvisi fakt, Ze by investor
meél mit dostaténou finaréni rezervu pro &ny Zivot a sotasrt i néjaké dalsi penizédba
ve stavebnim sgieni nebo na terminovaném vkladiim je investor starsi, tim vice bude
opousit riskantni operace a finami kapital konzervatiwji zhodnocovat, respektive chra-

nit proti vlivam inflace za telem zachovani jeho reéalné hodnoty.

1.6.1 V3Seobecné druhy finanich rizik

Kral et al. (2010, s. 139) uvadi, Ze tato rizikaikaji, existuji a projevuji se nezavisle na
védomi acinnosti jednotlivych Gastniki téchto operaci. Jejich negativni zvlaStnosti a tim
I zvySenym nebezém pro jejich uzivatele je, Zetkteré z nich vznikaji, resp. se projevuji

sourasre a soubzre. Tim multiplikuji rozsah negativnickeiinka kazdého pvodns jednot-

liveho rizika,cimz znasobuji investorovi jeho vyslednou ztratu.
K témto rizikim predevSim pat:

* Riziko zmeny trzni ceny.

* Riziko likvidity.

* Riziko korelace.

* Riziko pakového efektu.

* Riziko uwroveého financovani.

* Riziko ,margin“ obchod a tzv. ,margin call.

* Rizika obchod se zahragim (ménové a transferové riziko).
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* Vliv obchodnich poplatk (bankovnich, burzovnich, apod.) na ziskovost odolito

ho, burzovniho kontraktu.
» Danova rizika.
» Ostatni rizika (riziko vyrovnani, inforndai, prenosu — dodani, apod.).

Pro tvorbu naSeho portfolia jsotegevsim utujici rizika zneény trzni ceny, riziko likvidi-
ty, riziko obchod se zahragim, vliv obchodnich poplatk daiova rizika, proto tato bu-

dou v néasledujiatasti blize popsana.

1.6.1.1 Riziko zneny trzni ceny

Toto klasické riziko mé& stejnyipod a pfibe¢h jak pro zakladni podkladové aktivum (akcie,
dluhopis, deviza, komodita), tak i pro jeho deroxét modifikace. Zfisobuji ho stejné fak-
tory — zmény ceny, znina devizového kursu a 2ma Urokové sazby a navic ng pusobi

i psychologické vlivy (chovanidastnilia trhi). Proto je v sotasné dob obvykle velice
téZké az prakticky nemoznégsreé kvantifikovat vliv jednotlivych faktak, protoze zpravi-
dla rekolik z nich pisobi soubzre. (Krdl’ et al., 2010, s. 140)

1.6.1.2 Riziko likvidity

Podstatou rizika likvidity kazdého individualnihogkladového aktiva je, Ze Buotewe-
nou pozici u tohoto aktiva nelzeibec uzaiit z titulu neexistence protistrany s ghim
(nikdo nema z4jem koupit nebo prodat uvedené prim@wdkladové aktivum), nebo ji Ize
uzawvit jen za extrémhinevyhodnych podminek (zajem protistrany, zejméaakp (Krd
et al., 2010, s. 140)

1.6.1.3 Riziko obchod se zahranéim
Pti obchodovani se zahr&iin se k ostatnim rizikm péipojuji jeS€ nasleduijici rizika:

e Ménoveé riziko — znamena riziko zmy devizového kurzu, za ktery se bude vysled-

ny objem obchodl prepasitavat na domaci ému.

+ Urokové riziko — vznika investorovi obchodujicima mahraninich trzich tehdy,
pokud obchoduje na &va jeho U¥rovani probiha na zaklagohyblivych aroko-
vych sazeb. (Ki&et al., 2010, s. 147-148)
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* Riziko zent a riziko transferu — u zahraniich operaci je nutné sledovat celkové
politické klima v dané zemi a sledovat schopnosichotu dluZznického subjektu
splatit awr. MaZzeme zde narézet i na nemoznost domoci se svéha préangj-
Sich oficialnich mist. (Ki&et al., 2010, s. 97)

1.6.1.4 Riziko obchodnich poplatk

Pred zapoetim investovani do libovolného podkladového aktivena kazdy investor pro-
véfit vysSi vSech poplatk, které bude muset zaplatit v souvislosti s uskeou investici

u daného obchodnika nebo banky. Pokud se tentori@pkovede, je velmi pragdodob-
né, Ze si investor tizete vybrat obchodnika, ktery na to bude spoléhan &i prostdnic-
tvim poplatki mize g@isvojit podstatnowast zisk z provedenych investic, nebo dokonce
ze ziskovych obchadmiZze investorovi diky poplatkn uclat ztratové. (Kré et al., 2010,

s. 148)

1.6.1.5 Dasiova rizika

Investor by ndl umét optimalre tidit pii obchodovani své davé povinnosti uci statu,
tzn. legal® je minimalizovat. Problematiku ztlavani cennych pagirv Ceské republice
feSi zdkonn& Uprava o daniidjmu fyzickych i pravnickych osob. Pro fyzické ogdhves-
tujicimi do cennych papirje nejvyznamgysi faktem existence daveho testu, ktery platil
do roku konce roku 2013 v délce &sioi, od roku 2014 byla tato doba prodlouzena na
3 roky, coZz znamena, Zé&ijem z prodeje cennych papidrzenych déle, nez je dobanda
vého testu nepodléhaitdavé povinnosti, stefhtak i celkovy r@ni piéijem z prodeje cen-
nych papiru v maximalni hodriotlo 100 000 K, bez ohledu na dobu jejich drzeni. (Kra
et al., 2010, s. 150; Proinvestory, ©2016)

1.6.2 Diverzifikace

Diverzifikace je zakladni prevencfipredchazeni nadémych ztrat v investnim procesu
— zmimnuje finaréni dopady vySe popsanych rizik. Jedna se o rozloZeka tim, Ze se
vlozi finance doiznych typ investic. Diverzifikace funguje jen ¥ipad, Ze vynosy jed-
notlivych slozek portfolia nejsouritis vysoce korelovany, jedna se o statisticky aitelz

miry, s jakou se pohyby véin navzgjem ovliviuji. (Gladis, 2004, s. 23)
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Prikladem fungujici diverzifikace jsou prosperujieiskna. Mala rizikovost je dana tim, ze
sazi mnoho hidi a sazky se neustale opakuji, coz jsou zakladrmaktexistiky ze statis-
tické pravépodobnosti. Z hlediska kasina je riziko velice fiblozloZzeno mezi jednotlivé
sazky (mnoho h#d, kazdy z hr&i ma mnoho pokus. Fri jedné jediné sazce je pravd
podobnost, Ze bude kasino ve z1rd8,65 %. B 100 sazkach je pra¥dodobnost ztraty
35,5 %, @i 1000 sazkach 18,8 % atd. Prapddobnost ztraty kasina dale klesé. jBst
vétSich ¢islech (pdtu hazardnich hedi) je ztrata kasina z rulety velice mala a investice

~provozovani rulety” je vynosna a malo rizikovay(8vy a Novotny, 2003, s. 130)

Praw kvali Siroké diverzifikaci portfolia je vhodné pouZivaro investovani podilové fon-
dy, které obsahuji ve svych portfoliich desitky mélstovky cennych papir Fxi investici
nag. do akciového fondu vlastnime tolik akciovych liituze nas neohrozi finani pro-
blémy jedné spolmosti. Protoze i akciové fondy nesou vysSi mirikaizje dobré tyto
investice kombinovat jeSts dalSimi méarizikovymi produkty. (Syrovy a Novotny, 2003,

s. 134)

 Nemoviosti |  Drah

Obr. 4. Pyramida rizika (Filip, 2006, s. 423)

1.6.2.1 Rozflenéni investinich aktiv dle jejich povahy a rizika

Diverzifikaci portfolia je tebaieSit nejenom z pohledu ziskovosti nebo obliberjedtiot-
livych produkfi, ale také rozlozit investice dle jejich rizikovodtinartni produkty jsou

nize rozdleny do jednotlivych rizikovych skupin:
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1. Nemovitosti, drahé kovy, starozitnosti a sbirkyujdmezpéné investice, které vsak
maji jen nizky potencial vyné@s Vynosy se daji diky nizkému riziku peémé
snhadno odhadnout.¢mito investénimi moznostmi seiptvorbé portfolia zabyvat
nebudeme zidrodu poteby specifickych znalosti a dovednosti proégsg inves-

tovani do &chto aktiv.

2. Bankovni vklady, depozitni produkty, pokla&mi poukazky, statni a komunalni
obligace — tyto investice nabizeji pénmme stabilni dichodové (BzZné) vynosy
s vySSimi dekavanymi kapitdlovymi vynosy nez n&egchozim stupni. Tyto pro-
dukty jsou riziko¥jSi nez pedchozi skupina,cekavané vynosy se daji pome
piresré odhadnout. Pro tvorbu portfoliattieme ®které tyto finadni produkty vy-

uzit.

3. Penzijni gipojisténi, Zivotni pojiséni, stavebni sgeni, podilové fondy — mohou
mit dle svého investhiho profilu nastaveno vyssi riziko, ale toto jev&¥eno do-
sazenim vysSich vyndsi kdyZ jejich fist nemusi byt stefnkontinuélni jako
u predchozich skupin. Fin&ni produkty z této skupiny by &y tvoiit prevaznou

¢ast zamysleného portfolia finémich produki.

4. Podnikové obligace, akcie — stoji u vrcholu riziketi finartnich produki, proto
je treba k nim pistupovat s rozvahou a vybirat je aZz piklddném prozkoumani.
Obecrt se doportuje s\wiit do ©chto investinich nastraj jen takovowast svého
portfolia, kterd se bude dlouhodobhodnocovat a je ochota akceptovatiedite-
dobou pomirné vysokou ztratu f nahlém nefiznivém vyvoji na kapitalovych tr-
zich. (Filip, 2006, s. 423-424)

5. Derivaty — jsou na vrcholu rizikové pyramidy a o&zma obchody, jejichz hodnota
se odvozuje (derivuje) od kurzucitého aktiva, nap akcie, akciového indexu,dn
ny, komodity apod. # obchodovani s nimi seimeme nejastji setkat s futures
kontrakty, opcemi a forvardy. V USA se pro burzodefivaty (futures a opce) po-

uziva pojem komodity. (Rvodce s¥étem derival, 2016)
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2 DUCHODOVY SYSTEM

V sowtasné dob funguje vCeské republice b&zny dichodovy systém. Ten je zaloZen na
mezigeneréni solidarie. MladSi a ekonomicky aktivni lidé platici sociah@bo dichodové
pojistni se tak staraji o to, aby jejich rodia prarodie mohli ve sté vést distojny Zivot.
PribéZzny dichodovy systém nelze vytunelovat, tento systénine€ sachylny na demogra-
ficky vyvoj populace a v jednom takovém zlomu sawmachazime. Aby gbézny di-
chodovy systém nezgtoval statni rozpget vice, nez je unosné, bylo felta v 8m pro-
vést rekolik parametrickych zrn, ale ani ty nejsou dostéteé, aby zartily jeho vyrovna-
nou bilanci v budoucnosti. Ekonomové, iktee zabyvaji pibézZnym dichodovym systé-
mem, ve svych vystupech ozw@ tento systém jako PAYG. Jde o zkratku sloZzenou

ze slov Pay As You Go (flézre placeny, hrazeny, vyplaceny). (Janda, 2012, s. 39)

2.1 Pribézny dichodovy systém

Jak uvadi Klvaéova et al. (2006 s. 54) systemiptzného financovani v fibéhu dvacatého
stoleti uspSne pokryval naroky na penzi ze strany starSich genefRokazal zabezpi
obc¢any ve sté dokonce i v dob valek¢i nepiznivého ekonomického vyvoje. Od sedmde-
satych let minulého stoleni az do 8asnosti vSak ve stal&égim patu zemi séta dochazi

k vyrazréjSim zmenam Ekové struktury obyvatelstva, kdy roste sgddoziti a klesa mira
porodnosti, takze se v populaci zvySuje podil skyphad 60 let na ukor skupiny
v produktivnim ¥ku. Fi neznménénych parametrech penzijniho systému, bude syst&n sm

fovat ke stéle &Si finartni nerovnovéaze tj. deficitu.

V polovirg tohoto stoleti, tzn. cca kolem roku 2050, byl rklesnout pdet poplatnik

do systému na jednohdchodce na koeficient 1,2. (Janda, 2012, s. 39)

V sowasné dob plati, Ze pro pznani starobnihot@dhodu musi byt poji8hec alespb
32 let dichodow pojiStn (v roce 2018 — 35 let) a musi dosdhnakinG3 let u mui roc-
niku narozeni 1953. U Zen stejnéh@ni@u je tato doba v rozmezi 56 let a &siai
az 62 let, podle pitu vychovanych é&i. Od pojiSénci z rainiku 1977 je dchodovy ¥k
jednotre urcen na 67 let. (Starobniichody, 2015)

PodrobrjSi data k deficitu dichodového &u, jsou uvedeny v analytick&sti diplomové

prace.
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2.1.1 Penzijni reforma

Penzijni reforma je tedy v zemich s rostoucim modistarSich skovych skupin v popula-
ci nutnosti. Jednou z moznosti je&ra parametr systému pibézného financovani — zvy-
Sovani ¥kové hranice pro odchod daichodu, zvySovaniifspsvka odvadnych do sys-
tému dichodového zabezpeni, podpora penzijniho systému jinymindaymi péjmy
a pokles relativni trownpenzi vzhledem k vySi mezd v ekonomice. (Kbwea et al., 2006
s. 55)

VySe popsany vyvoj jiz nastal i vichodovém systém@R, kroms zvySovani pipévku
odvadnému do systému, ktery je v poslednich letech tdpnoti tomuto pispivku do
socialniho systému se ozyvaji hlasy z podnikatets&éy, Ze piliS prodraZzuje cenu prace

a cheli by jej sniZzovat.

Druhou moznosti, jak problém deficitdachodového &tu fesit je doplgni penzijniho sys-
tému povinnym fondovym pilém, ve kterém by si éané v produktivnim &ku museli
povinné spadit na ¢ast svého budoucihaichodu. Realizace povinného $poi na dchod
prostednictvim penzijnich fondje nejvice diskutovanou a v mnohyckipadech obhajo-
vanou sotésti zngn systému tichodového zabezpeni. ZkuSenosti zemi, kde fondovy
systém hraje vyznandj$i ulohu, jsou v3ak rozporuplné, viz jeho zruSeejenom \CR.
Posledni pokus oidhodovou reformu se nezda byt zrovna nejvigdmeakci na zhorSu-

jici se demografickou situaci. (Klvava et al., 2006 s. 56)

Kriticky se k dané problematice vyjagi Pikora a Sicht@mva (2011, s. 34) tak, Ze penzij-
nim fondim, politikim, médiim, ekonorim a vibec vSem, kdo kdy se zatouzili k tomuto
tématu vyjadit, se podslo vytvorit opakovanim stéle stejnych slovnich formulaciedoj
Ze cesta vede jedirskrze co nej§tSi potl&eni paibézného systému a co néfsi nahrazeni
tohoto systému penzijnimi fondy. OvSem nikde nemixzno, Ze fondovy systém vtahujici
do hry kapitalové trhy je lepSi nez ten &asny. VSechny studie ukazuji, Ze dlouhatlob
kapitalové trhy penize vloZzené do penzijnich fonglre zhodnocuji. A sotasré vsechny
také ukazuji, Ze po tita obdobi, ktera mohouigsahnout i sedm let, diky kapitalovym
trhim mohou byt i ztratové. TakZe pokud je fietta v tomto kritickém obdobi finance
z fondi cerpat, tak vynosy z foridnemusi pokryt nejen inflaci, ale také se nemugsto-

rovi vratit to, co do nich vlozil.
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3 FINAN CNi PRODUKTY PRO TVORBU PORTFOLIA

3.1 Doplikové penzijni spdeni

Pavodni produkt penzijnihofpojisténi se na finatnim trhu objevil v roce 1994, kdy byl
prijat zakon¢. 42/1994 Sb. o penzijnimtipojisténi se stanimipspsvkem. Zan¢rem toho-

to zakona bylo vytvist doplikovy systém ke stavajicimutiéznému systému financovani
duchodi. Penzijni pipojisténi je hlavié spdici produkt, i kdyZz nas nazev navadi spiSe
k pojiseni. Zakladem je totiz pravidelné dlouhodobéispd a s prvky pojighi se steta-
vame okrajo¥ pii stanoveni podminek vyplaty Uspor nelfoyceni vySe penze. (Syrovy
a Novotny, 2003, s. 47)

Z nazvu jde sice o produktdeny na sté, avSak pi pohledu na investni strategii, kterou
se ze zakona musi penzijni fontiglit, jde spiSe o sithkonzervativni produkt, ktery je
vhodny pro uloZeni pez za &elem ziskéni statnihdigpevku. Finaréni prostedky East-
nika penzijniho pipojisteni, stejrk tak i statni pispevky a vynosy, nejsou ze zakona pojis-
tény. Tento hedostatek“je vSak vyvazen legislati¢na ndizuje penzijnim fondm, jak

maji finartni zdroje v tomto typu produktu investovat. (Jar{¥,2, s. 97)

V roce 1999 byl fijat zdkon¢. 170/1999 Sb., ktery #snil podminky zptného c¢erpéni
prostedki a na druhé stranpodpdil spafici motivy. VySe uvedeny zakon byl nahrazen
zakonenx. 427/2011 Sb., o daoftovém penzijnim speni, dale jen DPS. (Syrovy a No-
votny, 2003, s. 47)

Jak uvadi Holub (2012)ipeti tohoto zdkona znamenalo procahy zavedeni nového sys-
tému dophkového penzijniho sgeni, které je v zakladnich principech podobigdeho-
zimu penzijnimu Ppojisténi se statnim iispivkem, do kterého jiz nelze od 30. listopadu
2012 vstupovat. ®/odni systémy penzijnihaipojisténi se statnimifispivkem vsak neza-
nikly, stavajicim dastnikim byla ponechdna moZznost ¥nm nadale éstat — jejich dosud
naspdené prosedky jsou pevedeny do tzv. transfor@@iho fondu, ve kterém je majetek

akcion&u fondi oddlen od majetku &€astniki penzijniho pipojisteni.

| vySe uvedenda zakonna uprava byla novelizovamavampiati, Ze s &innosti od 1. 1. 2016

dochazi v dogikovém penzijnim speni k nasledujicim zémam:

e Vstupni ¥k bez omezeni — rusi se podminka dosazeki 18 let pro sjednani

smlouvy. No¥ tedy miZze sjednat smlouvu i nezletila osoba predictvim za-
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konného zastupce. V roce, kdyastnik dosahneéku 18 let, ma moznost vybrat
si 1/3 naspienych prosedki. Podminkou je, Ze doba gpai trvala minimala
120 mésial a kEhem poslednich 24 gsial nedoslo k fevodu prosedki Ucastnika

K jiné penzijni spolénosti.

e Zména podminky pro vznik naroku na davku — narok asofini penzi nebo jedno-
razové vyrovnani navvznika dosazenimeéku 60 let @i minimalni do spdeni
60 kalend#&nich nesiai. Podminka naroku na tzviqudichod Zistava stejna (tj.
dosazeni &u o 5 let niz§iho, nez je narok nactiod, gicemz u Zeny se postupuje

stejreé jako u muze stejného data narozeni).

* Osvobozeni od d&n- penze vyplacené po dobu 10 let a vice jsou am@ty od
darg z pijmu fyzickych osob (plati i pro penzijniipojisteéni). (Dophkové penzijni
spdeni (3. pilt), © 2016)

Investor mize dosahnout &sicné na statni fispsvek az 230 K, pokud do svého DPS vlo-
Zi 1 000 K a zarove muze dosadhnout na ¢ni daiovy odp@et az 12 000 K pokud r@né
do svého DPS vlozi celkem 24 008.KDoplikove penzijni spieni (3. pilt), © 2016)

3.2 Fondy kolektivniho investovani

Princip jakéhokoliv fondu je zaloZen na spojenietiaj skupiny lidi, kt& se rozhodli, ze
se 0 syj majetek mohou starat spote a podle stejnych pravidel. Vetging pripad: si

tato skupina lidi najima profesiondla (tzv. poitiananazera), ktery se o&eny majetek
stara podle jimi ufenych pravidel. Takovému nakladani s majetkertilgekolektivni in-

vestovani. (Syrovy a Novotny, 2003, s. 56)

Janda (2012, s. 119) k tomu dodéava, Ze kolektiwgstovani maijznivy vliv na narodni
hospodéstvi. Prostednictvim investinich spolénosti, které nakupuji cenné papiry, vraci
zpet do systému penize, které by jinaklimnvestai uloZzené v matraci nebo na bankov-

nich vkladech.

3.2.1 Oteviené podilové fondy

Otewené podilové fondy jsou kolektivni formou investonépravce fondu, tj. investii
spole&nost zalozi podilovy fond a na zakkaohformaci uvedenych v jeho statusu hleda

potencialni investory. Rateni investici do fondu &Sinou poskytnou banky, pofidvny
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nebo penzijni fondy, které drzi abnormakelké mnozstvi peiz. Zbytek hotovosti pak
doplni investdi, ktefi negasgji pochazeji z retailové klientely. Pokud séadiatel rozhod-
ne zapojit do kolektivniho investovani, tak se¢g\nten okamzik stava investor. (Janda,
2012, s. 119)

Nowve prichozi investor ziskava odpovidajicicpbpodilovych lisi podle aktualniho kurzu,
ktery je dan aktualni hodnotatistého obchodniho jemi fondu tj. trzni hodnotou aktiv
snizenou o jeho zavazky plus vstupniho poplatkeryle vyjaden jako procento z inves-

tovanécastky. (Syrovy a Novotny, 2003, s. 59)

Poplatky pak zpravidla investora provazeji po calobu jeho investice do fondu a mohou

celkovou vynosnost fondu dost negativavliviovat.

Zhodnotit vynosnost vSech otewych podilovych fontljako celku dost dale nejde. Vy-
nosy fond: jsou podmiany hlavrg jejich investénim zangienim, tedy daeho a v jakém
poneru investuji viozené prosdky. Zakladni skutmosti je, Ze jejich vynosy jsou pohyb-
livé. Nelze dopedu utit, jak budou vysoké v ditém ¢casovem horizontu. Z tohotdrdodu

u uvadnych historickych vynasbyva fFipojena ¥ta, Ze tyto vynosy nejsou zarukou vyno-
st budoucich. Mira této pohyblivosti zavisi na inv&sim profilu daného fondu. (Syrovy
a Novotny, 2003, s. 59)

3.2.2 Uzawrené podilové fondy

Oproti otewenym investinim fondim se |iSi tim, Ze investor néie nakoupené podilové
listy prodat zpt investini spolé€nosti, ktera uzaeny podilovy fond spravuje. Zmy pro-
dej miZe investor provést na sekundarnim trhufkéged na burze. To vSak pro investora
piestavuje komplikaci, takze do uzemych podilovych fonil vesnés drobni invest
neinvestuji. (Janda, 2012, s. 119)

3.3 Spaoreni

Na spdeni se fi budovani finatini rezervy na stada nahlizet ze dvou hledisek, Prvnim
Z nich je ulozeni finatmich prostedk za &elem uchovani jejich hodnoty a sagré za
Gcelem eliminovani rizika z hlediska ztraty vynoswbaagistiny. Druhym hlediskem je, ze
¢ast finarkniho majetku by rla byt uloZena ryze konzervativhimigobem. Vyhodou je,

Ze se na tyto typydi vztahuje pojidini vkladi. Konzervativni zpsob zhodnocovani pe-
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néz je vhodny zejména pro ty, kiese boji kolisani vyndsa pivodni jistiny. Ri spaeni
jsou vynosy dofedu znamy, b/ se ve ¥tSirg pripadi jedna o vyhlaSované sazby, jez se

v pribéhu trvani depozita mohouamit. (Janda, 2012, s. 81)

Hlavnim faktorem fi zménach arokovych sazeb kondafch bank je nastaveni Urokovych
sazeb ze strangNB v ramci jejiho sledovanych monetarnichaciKromg nazvu @tu
a finartni instituce, které za depozitnimi produkty steg,dnes od sebe tyto produkty liSi
spiSe vysi poplatk za poskytované sluzby, nez vySi poskytnutych iirktera je obeah

velmi nizka pod mirou inflace.

3.3.1 Stavebni spd@eni

NejdelSi tradici ma v Bmecku a Rakousku, v 90. letech se miSi do zemi stedni
a vychodni Evropy. Stavebni dgpai p@edstavuje produkt, ktery je prim&rnuréen
k ziskavani finaénich zdroji na financovani bytovych petb podle zakon&a 96/1993 Sb.
a jeho novelizac€. 83/1995 Sb. V porovnani se g@dmi Wty predstavuje vyhodfjSi
variantu spgeni na delSi dobu, protoZze nasgé prostedky nejsou Eelow vazany a -

déleni statni podpory neni také vazarelavosti. (Syrovy a Novotny, 2003, s. 68)

Stavebni sp@ni je produkt, ktery funguje dvouslozko\stadatel niZze navic ziskat dvo-
jité zvyhodreni. Prvni sloZzka se tyka sf@mi a gipisovani statnich podpor, druha pakiv
ra ze stavebniho speni a moznosti sniZit si lavy zaklad o zaplacené uroky v ramci jed-
né domacnosti ze vSechditr odeist az 300 tis. K coz znamena az o 45 tis¢ Kit nizsi
dai z @ijmu. Pro stavebni speni plati, Ze na veSkeré nové vklady uloZe#téen kalen-
daniho roku, se vztahuje 10% statni podpora, kter@njezena pevnou sumou dvou tisic
korun. Tzn. nejvyhod#si je ra:n¢ vlozit do stavebniho speni dvacet tisic korun, protoze
na vyssi vklady se jiz statni podpora nevztahughodou take je, Zze se vklady apgsané

statni podpory urd ve prosgch klientova dtu. (Janda, 2012, s. 92-93)

3.4 Zivotni pojisténi

Danhel et al., (2005, s. 183) uvadi, ze zZivotni p&ijisfe nedilnou satasti finaknich trhi.
Jako hlavni dvod tohoto tvrzeni lze uvést tvorbu dlouhodobycpaiskteré je nutné kon-
kurenceschopnalokovat. Velikost vytvieného kapitalu vytid vhodné podminky pro to,
aby pojistné plani bylo Iépe vyuZzito nez jen sgebovano, a tak Zivotni poj&ti pasobi

pozitivré i na hospodi&ky nist. U drobnych gadatel si Zivotni pojiséni v posledni dob
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ziskava stale vice pozornosti, zejména na ukordarikh produki, jako vhodny dlouho-

doby investini instrument.
Zakladni druhy Zivotniho poji&hi:

* Rizikové Zivotni poji&ni.

Kapitalové Zivotni pojigni.

InvestiéEni Zivotni pojiséni.

Duchodoveé pojigni.

Pojiseni citi. (Slepecky a Polach, 2010, s. 36)

Prvotnim poslanim Zivotniho pojiti je kryti rizika gediasného umrti Zivitele rodiny,
kdy pozistali, kte&i byli na pojis¢tném finagné zavisli, dostanou vyplacenou sjednanou
pojistnougastku. Zivotni poji&ni mize také slouzit jako zajisti Gvdru (hypotéky), kdy je
pojistné plrkni tzv. vinkulovano ve progph iitele. V gripac smrti pojis€ného pokryje
pojistné plini zbyloucast nesplacené hypotéky a osoby blizké se neoetsouaialni nou-

zi. Zivotni pojiseni tedy niiZzeteSitétyti zakladni Zivotni situace a to smrt, figah zabez-
peteni na sté, zavazna onemoeni a uraz. Velmi dlezitou roli ma pojistn&astka pro
piipad smrti, kterou by si & pojisteny stanovit, podle obecnych dopoéeni, jako 3-5 na-
sobek svého tmiho @ijmu s gihlédnutim k jeho zatim nesplacenym dioh (Slepecky

a Polach, 2010, s. 35-36)

3.4.1 Kapitéalové Zivotni pojisténi

Kapitalové Zivotni pojigini kryje vzdy riziko smrti a doZiti. Vifpadt smrti pojiséného se
vyplaci pojistnaastka pro fipad smrti a $ doziti se konce poji&hi obdrzi klientcastku
pro @ipad doziti a vynosy z rezerv pojistného. Pojistagtka nize byt pro ob rizika
stejna nebo si klient voli zvladPpojistnoucastku pro pipad smrti a zvlaSpojistnoucastku
pro pripad doziti. Kapitalové Zivotni pojisti je rezervotvorné, takze oproti rizikovému
pojisténi je zde moznost sfit Cast ze zaplaceného pojistného jfpisovana ve prosih
klienta jako tzv. kapitdlovd hodnota. Tuto kapitédo hodnotu pojiovna investuje
a zhodnocuje. Pojidvna klienim garantuje zhodnoceni vloZzenych pfedki tzv. tech-
nickou darokovou mirou, coz je zaeny podil na vynosech z finemho umisini

v Zivotnim pojiséni. Velikost technické urokové miry stanovuje pajéna s ohledem na



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 38

mozné dosazené zhodnoceni technickych rezerv aaifilm trhu. (Slepecky a Polach,
2010, s. 38)

3.4.2 Investiéni Zivotni pojisténi

Investiéni Zivotni pojiséni je nejmodergSim typem Zivotniho pojighi. Toto pojiseni
zahrnuje pojidini pro gipad smrti s investovanim pojistného do podilovigstdi, kde je
investini riziko na straé klienta. Zhodnoceni je zavislé na zvolené investstrategii.
Typickym znakem je moznost volby z nabidk§kalika investénich fondi liSicich se
piedpokladanym zhodnocenim firkach prostedki a podstupovanou mirou rizika. Stan-
dardem pojigini je moznost kdykoli zgnit poner finanénich prostediki mezi pojistnou
ochranou a zhodnocenim firgich prostedki v zavislosti na volb vySe pojistn&astky
a vyse pojistného. Rozlozeni fingoich prostedki mezi vybrané fondy Ize v fibéhu doby
trvani pojiséni megnit. V rdmci investiniho Zivotniho poji&ni si pojistnik voli programy
investovani (uwuje do kterych fondl si preje, aby byly jeho prosdky investovany), ve
kterych se budou jeho prostiky zhodnocovat, a sam tak owlije jejich vynosnost. Pojis-
tovny nabizi izné programy investovani, které se liSi vynosovyotepcialem a mirou
rizika. Prostednictvim &chto progran si kazdy klient mZe ugovat individualni rizikovy
profil spaici slozky svého investiho Zivotniho poji&ni. (Slepecky a Polach, 2010,
s. 39)

Zakladni programy investovani jsou ty, které jsamg#eny na jeden druh podkladovych
aktiv tj.: pergzni trh, dluhopisy, nemovitosti a akcie. DalSi gatbu jsou profilové pro-
gramy investovani, které se vzajehod sebe odliSuji mirou rizika ztraty investiceira t
i vynosovym potencidlem. Struktura aktiv se zd&ennenit podle aktuélniho vyvoje fi-
nartniho trhu. Obechse tyto profilové fondy &i podle miry rizika na konzervativni, smi-

Sené a dynamické. (Slepecky a Polach, 2010, s. 40)
Struktura ceny Zivotniho poji&ii:

* Rizikova slozka pojistného — ¢ena k pokryti pojistného pini pii amrti, kdy se
velikost této slozky odviji od pragdodobnosti umrti a vyvoj pragédodobnosti
amrti v pibéhu pojistné doby (prawgodobnost amrti se £kem zvy3uje), délky

pojistné doby a velikosti pojistri@stky.
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* Rezervotvorna slozka pojistného — slouzi k pokpgijistnych plgni pri doziti se

sjednaného okamziku pojistym.

» Kalkulované spravni naklady — slouzi na pokrytiladk spojenych se spravou Zi-
votniho pojiséni.
Pojistné, které pojistnik plati za poskytovanougiopu ochranu, ize byt sjednano takto:
» Pojistné jednordzoveé — zaplati se najedndwgpaveni pojistné smlouvy.

* B¢&Zné pojistné — placené opakovarzdy na z&atku dohodnutych obdobi ¢wic-
ng, ¢tvrtletrg, pololetrg, rocng). (Duch&kova, © 2009, s. 109-110)

3.5 Akcie

Akcie je cenny papir, kteryipdstavuje podil na zakladnim kapitalu akciové spalsti.
Majitel akcie ma pravo podilet se zakonem a stambgpole&nosti vymezenym zZisobem
na jejimtizeni, jejim zisku a likvidanim zistatku @i piipadném zaniku spajrosti. Akcie
mohou znit na jméno nebo na majitele. Kazda akcisi mnit na ufitou nominalni hodno-
tu, sodet nominalnich hodnot vSech akcii tvadkladni kapital dané akciové spoiesti.
Vedle obyejnych neboli kmenovych akcii, které davaji vySedana prava, zakorrip

pousti, Ze stanovy sp@leosti mohou ufit vydani i dvou zvlastnich drahakcii:

» Zamestnanecké akcie — mohou byt dle zakona emitovangmané v nominalnim
objemu, nefekratujicim 5 % zakladniho kapitalu spoiesti. Zandstnanecké ak-
cie museji znit na jméno a mohou byeyadny pouze mezi zaéstnanci spol&

nosti.

» Prioritni akcie — davaji svym majiteh prednostni prava tykajici se dividendy. Ne-
smi se vSak jednat o narok, ktery byl toyt vyplacen bez ohledu na hospisidch
vysledcich spolaosti. Stanovy spoé@osti mohou uiit, Ze s prioritnimi akciemi
neni spojeno hlasovaci pravo. Souldehto akcii nesmiigkratit polovinu zéklad-
niho kapitalu. (Radova et al., 2013, s. 262)

Prioritni akcie mohou fiedstavovat instrument v rukou majoritniho vlastnikeery mu
umozni nedlit se rovnym dilem o dividendu s minoritnimi akc#@i, ale jeji neporarné
VeétSi ¢ast si podrzet pro sebe — vizebni spolenost NWR v dob, kdy na gjakou divi-

dendu jest (alespa Gcetre) méla a vyplacela ji.
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3.5.1 Investice do akcii
Zé&sadni je rozliSovat dva agoby investic do akcii, a to:

» Drobné investice do akcii — investoézi¢ nedosahne vynosnosti bezrizikovych

dluhovych aktiv.

* Investice do kontrolniho baliku — investoézb¢ dosahne vynosnostirgvysujici

vynosnost bezrizikovych dluhovych aktiv. (Jilek020s. 332)

3.5.1.1 Drobné investice do akcii
Existuji dw moznosti drobnych investic do akcii

» Dlouhodobé investovani gong-term trading) kdy investor kupuje a prodava akcie

v dlouhych intervalech (#siceci spiSe roky).

* Denni obchodovani {daytrading),kdy investor spekuluje na rychlou 2nu ceny
akcie a nebere ohled na jeji \¥nit hodnotu. Znamena t@&wovat se kazdy den in-
tenzivnimu studovani burzy. Nejvyhagéi doba pro toto obchodovani je prvni
a posledni hodina kazdého obchodniho dne, kdyrsz aecie mini nejvice. (Jilek,
2009, s. 333)

Investovani do malych podilakcii je obzvlas rizikové. Investoim prinasi zisky i ztraty
a obchodnikm s cennymi papiry zisky (kasino vZzdy vyhrava).tema tento trh nevstupuji
verejné instituce ¥etre centralnich bank. Ztraty by pak neslindai poplatnici. Ani ob-
chodni banky &nr¢ nedrzi malé podily akcii, protoZze si&domily, Ze obchodovani
s malymi podily akcii neniipis ziskové. Ani jednotlivci na akciovy trhijmno gilis ne-
vstupuji. Dhivodem je vysoka rizikovost. Pokud tam vstuptijij tak spiSe progednictvim
fondi. V Ceské republice aktivna pimo na akciovém trhu obchoduje relatvmaly po-
¢et jedind. Jejich osud je dkdy takovy, Ze se octnou ve ztratach a naaem akciovém
trhu korti. V krajnim gipadt nekteti z nich gijdou o zn&ny objem majetku. (Jilek, 2009,
S. 333)

Akciovy trh je doménou zvlastni skupiny invesiokterymi jsou penzijni fondy, Zivotni
pojistovny a podilové fondy. Je tomu tak proto, Ze matidgehto instituci nenesou zad-
nou odpo¥dnost za ztraty. Akciove riziko nesou budouci psidzidrzitelé Zivotnich pojis-

tek a investti do podilovych fond. TakZe se déici, Ze budouci penzisté jsou vestgyv
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nej\vetSimi investory do akcii. Zvlastni na tom je, Zdéwb skuténost, Letre akciového

rizika, kterému jsou vystaveni, budouci penzistéwsdomuji. Ri obchodovani na akcio-
vém trhu stoji drobny investor proti invedior, ktei maji divérné informace o jednotli-
vych spolénostech, takové informace drobny investor nema;eahksto kupuje akcie,

kdyZ je jejich cena na vrcholu a naopak. (Jilel2&. 333)

VySe podrobgji popsana problematika ukazuje, A& \ybéru akcii do dlouhodobého port-
folia musi byt investor velmi gévy, zvazovat pro sebe vSechna rizika a spiSepekek-
nout na akciové podilové fondy, i kdyzifreni a poplatky za spraveéchto poditi jsou

nakladrjsi, nez prosta kowpakcii na burze.

3.5.1.2 Investice do kontrolniho baliku

Pokud investor zvoli nakup kontrolniho baliku alspravné spotmosti, mize na takové
akvizici hodre vydélat. Investor pro&dla malokdy. Fikladem investora do kontrolnich bali-
kit akcii je jeden z nejbohatSich lidi ve¢wvlegendarni investor Warren Buffett. (Jilek,
2009, s. 340)
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4 MAKROEKONOMICKY P REHLED

Pri tvorbé portfolia je teba mit pehled o celkové situaci ekonomiky a jejim dalSingiem
vani v budoucnosti. Samiegm¢ nikdo do budoucnosti nevidi, ale kvalitni inforreac
a jejich analyza snizuji riziko Spatnych rozhodnd# teba sledovat ukazatele, které nam
pomohou predikovat mozny scéngvoje finartnich investic v budoucnosti a také se sna-

Zit predvidat hrozby, které by investice mohly ohrozit.

4.1 Makroekonomicky piehled v EMU a USA
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Obr. 5. ECB: kvantitativni uvabvani (Navrétil, 2016)

Na koncicervna se &ekavalo, Zze ECB snizi sazby d&siho zaporu -0,4 % atipadré
vice akceleruje kvantitativni uvaini. Postupé ovSem trhem usuzovana pré&pddobnost
sniZzeni depozitni sazby ECB poklesla z 80 procett ka z&atku srpna. V EMU se nadéa-
le ocekava fist ekonomiky. Obecnh makroekonomicka datafiphazejici z EMU, ale

i z USA jsou velmi slusna a pozitivrprekvapuji finagni trhy. Gtekava se prodlouzeni
kvantitativniho uvolni do konce roku 2017. ECB zardiveozneni parametry QE,iede-
vSim v oblasti statnich dluhofisECB doposud nakoupilags 13 mld. EUR korporatnich
dluhopisgi. Ale pokud bude nakupovat gkové firmy jako Deutsche Bahn, které jepted
nakupy ECB nesly zaporny vynos, tak pozitivni dopaddostupnost financovani firem
bude ogt limitovany. V pfibéhu ¢ervence Evropska centralni banka nakoupila stdtni d

hopisy a ostatni aktiva v rdmci programu kvantigitio uvohovani v celkovém objemu
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80,6 mld. EUR. Hlavngast nakup stéle tvaéi dluhopisy zemi eurozony, jejichz nakupy
dosahly 69,7 mld. EUR. Kroéndluhopisi ECB nakoupila také ABSka (0,8 mid EUR),
kryté dluhopisy (3,2 mid. EUR) a korporatni dluhep(6,8 mid EUR) \Wervenci. (Navra-
til, 2016)

P pokratujicim kvantitativnim uvalovani se aroky u finamich produki na evropském

trhu k vy$8im hodnotam nedostanou.

4.2 Makroekonomicky piehled vCR

Na svém srpnovém zasedani ponechala bankovniGh@adrokové sazby beze zmy

a potvrdila suj kurzovy zavazek. Ohlednopustni kurzového zavazku i nadale bankovni
rada vidi prav&podobny termin jeho opusti zhruba v polovié pristiho roku. Brexit je
rizikem pro mirg slabsi nénovy kurz (27,2-27,3), coz by bylo taZzentegevsim zhorSe-
nim zahraniniho obchodu. Situace na trhu prace se zlepSilg, &d dale zrychlil mzdovy

rast a mirg poklesla mira nezatatnanosti. (Navratil, 2016)

Cenovy vyvoj Aistava utlumeny, kdyZ si i nadale deské ekonomiky dovazime silné pro-
tiinfla¢ni tlaky z eurozény. K tomu se&igava protiinfl&ni pasobeni cen ropy, plynu a po-
travin. Naproti tomu fisobi ve sréru vySSi inflace domaci poptavka, jejiz vliv je adda-
tivné mensi. Podobny vyvoj se déekavat i v nasledujicich sicich s tim, Ze od srpna
zatnou postupé z mezir@ni inflace vypadéavat fské poklesy cen ropy. Tyto mezisiéni
zmeny ovliviwuji mezir@ni inflaci pra¢ jeden rok. Od srpna se z tohotivddu o zhruba

0,1 procentniho bodu &si¢né zasne zvy3ovat mezikmi inflace vCR. (Navratil, 2016)

4.2.1 Dilezité makro-ukazateleCR

Zakladni sazbyCNB se dlouhodob drZi na velmi nizkych Grovnich tj. 2T Repo sazba
a diskontni sazba: 0,05 %, Lombardni sazba: 0,25t&t tak CNB udrZuje undle osla-
benou korunu na kurzu 27 CZK/EURua8dedkem nizkych sazeb jsou reka¥arizké troky

u bankovnich vklafl ale i u Uéra.
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Pramérna mésicni mzda (na prepoctené pocty zaméstnancu)
za poslednich 10 étvrtleti
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Obr. 6. Pimérna nesicni mzda (Mzdy a néklady prace [tabulka], 2016)

Podle zvéejrenych udaji CSU piimérna mzda zaznamenala mezmorist v 1. &tvrtleti
2016 nominald o 4,4 % a reatho 3,9 %. Podle Gd&CSU ¢inila k 6. 6. 2016 hrub4 mzda
26 480 K. Pimérnd mzda pozvokhstoupa, momentatrychleji nez je st inflace, takze

se reals zvySuje pimérna zivotni Urove obyvatelstva.

Mira inflace v procentech
1,5%

1,2%
0.9%
0,6%
0,3%

0%

’ O Meziroéni mira inflace <O Prdmérna roéni mira inflace I

Obr. 7. Mira inflace v procentech (Mira inflacedtgka], 2016)

PodleCSU ¢inila mira inflace vyjatena pirastkem pimérného réniho indexu spaebi-

telskych cen za 12 poslednicksiai 0,3 %. Takto nizka inflace vyvolava obavy z deflace
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a omezeni investic. Pro investory,iktsl spdi na pozdjSi dobu, tato informacergdstavu-
je dobrou zpravu, protoze momentake jejich Uspory ilis nedevalvuiji, i kdyz je maji

uloZené v bezpmych finarfnich produktech.

Tab. 1. Mira inflace 2000 — 2015 (Hlavni makroekoitké ukazatele, 2016)

Mira inflace v letech 2000 - 2015

Primérna
inflace

2000
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

2001
2010
2011
2012
2013
2014
2015

Roky

Inflace 39147(18|0,1/28]19|25]|28|63|10(15(19(3,3/1,4/0,4|0,3 2,3

Z hodnot inflace jen z poslednich lét glouhodobém planovani vychazet nelze, jeqlod

se podivat na del§asovy Usek. Ten by ¢hvice vypovidat 0 moznych inftaich tlacich

v delSim¢asovém obdobi. Proto byla zvolena vySe uvedasavarada. Piimérna hodnota
za sledované obdobi let 2000 — 2G1%i 2,3 %. Tato hodnota se shoduje s prognézou
CNB pro jeji vyhled inflace na konci roku 2017. Tétodnota bude slouzit jako minimum,
o které bude snaha vSechna portfolia fimach produki zhodnotit v dalSéasti diplomové

prace.

Vyvoj HDP ve stalych cenach, mezirocniindexy, sezonné ocisténo
110
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92

1AG7 1498 1799 1700 1/07 1/02 1403 1/04 105 LAOG 1AO7 L% 1/08 1LA0 LAT LAZ 1A3 LAd 115 116

Obr. 8. Vyvoj HDP ve stélych cenach (Tvorba a udibP - 1.cétvrtleti 2016
[tabulka])

Podle aktudltr zveejrénych Udah CSU hruby doméci produkt mezifé vzrostl
v 1. ¢tvrtleti tohoto roku @,0 %. Vliv na rist ekonomiky v tomto obdobi dy nizké Uro-
ky, oslabeny kurz koruny a hospasldy rist v Nemecku a ve sité. Souhrn &chto faktoi

napomahairstu investic a HDP a sniZuje nezgsmanost. Diky&mto okolnostem stoupé
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hodnota kvalitnich finatmich produki. Vytvéii se vhodné podminky prdst mezd a tim

i vétSi kupni sily, ZehoZ plyne moznost pro potencialni investory vigvéinartni rezer-

vy na pozdjSi dobu, az se ekonomika glob&imebo lokalg zase zpomali.

Obecr# se da shrnout, Ze §8R v sotasné dob nachaz

i v ekonomickytfznivém obdobi,

kdy je velmi nizka inflace a citelnyist ekonomiky. Tentotist je také podporovan transfe-

rem strukturalnich dotaci z EU, coZz m& na ekononpgkucaso¥ omezeny tinek. Pro-

blém ¢eské ekonomiky je v dost velké zavislosti na
malé gidané hodnat, kter4 se na naSem Uzemi gen

subdodavky a finalni produkt s@&asto kompletuje a

autoilogém pamyslu a pomirng
eruje, protoze seyrdéeji hlavre

prodava zakaznikovi ze zabindni

pobaiky dané firmy. Domaci ekonomika je diky tomu poné kiehka a bezbrannaidi

vngjSim vlivam.

4.3 Demograficky vyvoj a dichodovy (et

Procentualni zastoupeni populace ve véku 65 a vice let v jednotlivych
o, statech Evropy v roce 2004 a 2014
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Obr. 9. Procentualni zastupeni populace &ai\65+
(Senigi [tabulka], 2016)

ve statech Evropy 2004 a 2014

Z vySe uvedené tabulky vidime, Ze procentualni Ipditthoddi ve vSech statech Evropy

neustale naista v souvislosti s demografickym vyvojem. Z tohdétwodu se stéle zvySuji

i naroky na platbydichodi a jinych davek ve vSech statech Evropy.

Jak uvadiCSU, Ceskéa republika #a k 31. eznu 2

016 celkeniO 558 524obyvatel

a z toho je 2 376 668&idhoddi, coZ je 22,5 % populacéDichodci vCR, 2016)
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Zprava Nejvyssiho kontrolnihdadu k tomuto faktu uvadi, Ze vydaje nechlody v kapito-

le ministerstva prace, které spravuje 98 procenfajpydichodového systému, rostly od
poloviny 90. let v piméru o 5 procent @n¢ — a to nejen ki rostoucimu poétu seniof,

ale i v disledku pravidelné valorizace penzi. Navzdory todmurostly i gijmy diachodo-
vého systému, vykazuje systém dlouhatlethodek, ktery se v letech 2009-2013 zvySoval
v praméru o 12 procent né. Vyrovnanou bilanci systému nezajistily ani daidfoje jeho
financovani — v roce 2012 ve vysi 28,7 miliardy eok pozdaji 25,8 miliardy korun. €mi-

to zdroji byly vynosy z privatizace statnich podni vice nez sedmiprocentni podil z vy-

nosu DPH ndlezejici statu. Dlouhodolide o neudrzitelny stav(Tiskova zprava

ke KA ¢. 14/08, 2015)

Pocet diichodcu v CR ——Poiet diichodci
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Obr. 10. Péet dichodd v CR (Dachodci vCR, 2016)

Tab. 2. Pebytky a schodky ithodového éu (Janda, 2012, s. 39;aEhodci VCR, 2016;
Schodek dchodového &u loni opt rostl, ale pomaleji, © 2014)

Pfebytky a schodky diichodového uctu 2000 — 2015 v mid.
Roky | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

+/-]-16,4|-154|-16,0 |-17,5| 10,7 | 90 | 2,2 | 12,6 | 6,0 |-30,5|-29,9 |-39,5|-49,4| 49,7 | -43,4 | -33,6
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Prebytky a schodky dlichodového uctu 2000 -
2015

-50,0

-60,0

Obr. 11. Pebytky a schodkyithodového &u v mild. (Janda, 2012, s. 39;
Duchodci vCR, 2016; Schodekithodového &u loni opst rostl, ale poma-
leji, © 2014)

Vékova struktura obyvatelstva Ceské republiky ze sé&itani lidu v letech 2001, 2011
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Obr. 12. Vyvoj ¥kové struktury obyvatelstyéR mezi lety
2001 a 2011 (¥kova struktura obyvatelstwaeské republiky
ze gitani lidu v letech 2001, 2011 [graf], 2016 s. 4)
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Z vySe uvedenych dat vyplyva skéest, Ze fi stale nizSim p&u poplatnik do dicho-
dového systému a zvySujicim secpodichodd, je lépe zéit premyslet o alternativnim
zabezpeéeni v dolk dichodu u dnesniigdni a mladsi generace. Podle Jandy (2012 s. 39)
by v roce 2050 & poklesnout porér poplatniki na jednoho dchodce nd.,2

Ze srovnani vyvoje struktury obyvatelstva zcelagasyplyva negativni trend Ubytku eko-
nomicky aktivniho obyvatelstva, které postémtarne a fesouva se do kategoriéahod-

cii, za r’Z se nevytvA dostaténd nadhrada. Tim se potvrzuje &tajici trend narak na
duchodovy systém ze strany obyvatelstva. Tuto sittel@@ umoguje postupné prodluzo-
vani wku doZiti u mui i Zen.CSU vydal k 1. 8. 2016 nejnéji dokumentNadéje doziti

v okresech Jihomoravskéeho krape kterého budeme déle vychazet a kde se uvéadi, z
pravdpodobna délka Zivota za posledritileté obdobi je v okresech kraje ve srovnani
s obdobim let 1981 — 1985 u niu¥ priméru o 8,1 roku vysSi a u Zen vapnéru

0 6,9 roku vysSi. Aktualni délka doziti u niye 75,4roka a u Zen 81,8 roku.

VSichni 4 investd jsou muzi, takZze budeme dale vychazeti@rné délky doziti mug,

plus @irastku, ktery si stanovime jako polowi prirastek vaci trendu z let 1985 — 2015.

Vypocet koeficientu: 2015 — 1985 = 30; 8,1/30 =0,P727 / 2 =0,135= ra¢ni koefici-

ent.

Koeficient vydtleny dwma je z dvodu rychlého ndistu paimérné doby doziti vliivem
spole&enskych zrdn na zaatku 90. let. Tento koeficientigteme investarm k letim, kte-

ré jim chybi do dosazeni 75 let.
Mlady investor vék 25 let, 75— 25 =50; 50 x 0,135 =6,75; 75 + 6,75177/8 =>82 let
Starsi investor Wk 50let; 75 —-50 =25; 25x 0,135 =3,38; 75 + 3, 3838 =>78 let

Z vypacteného ¥ku doziti budeme vychézetiwypoctu potebné finatini rezervy.
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Tab. 3. Souhrn zékladnich makroekonomickych daayhil makroekonomické

ukazatele, 2016)

Souhrn zakladnich makroekonomickych dat

Sledovana velicina Hodnota
Priimérna mzda 26 480 K¢
Aktudlni mira inflace 0,3%
Pramér inflace 2000 - 2015 2,3%
HDP 3%
Pocet obyvatel 10 558 524
Pocet dichodci 2 376 668
Priimeérna délka doziti u muzd 75,4 let
Schodek dlichodového uctu v roce
2015 - 33,6 mld. K¢
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5 VYSE DUCHODU

Duchod se sklada ze dvou slozek tj. zakladni aéryinkterd je stanovena pevnoastkou
a nynicini 2 440 K& mésicné, a procentni vyiry, kterd se stanovi individuarprocentni
sazbou z vypitového zakladu podle ziskané doby peéjist (Vypatet a vyplata tichodu,
2015)

5.1 Vypocétovy a vymeérovaci zaklad

Vypoctovy zaklad se @i redukci osobniho vy#étiovaciho zakladu, coz jedsicni pramér
ahrnu r@&nich vynerovacich zakladl pojis€nce za rozhodné obdobi. Zamd vymerovaci
zaklad pojistnce se povaZuje uhrn vyovacich zakladl (zjednoduSehieceno vydlkii)
za jednotlivy kalendéi rok rozhodného obdobi vynasobeny koeficientemiisté vseo-
becného vyréfovaciho zakladu. Vystovacim zakladem za dobu po 31. 12. 1995 jed&rym
fovaci zéklad pro stanoveni pojistného na sociajispni a gFispivku na statni politiku
zanestnanosti a za dobugr 1. 1. 1996 hruby vytek stanoveny prodgly dichodovéeho
zabezpeeni. (Vypdet a vyplata dchodu, 2015)

5.2 Rozhodné obdobi

S @innosti od 30. 9. 2011 jiz rozhodné obdobi neni zene na 30 kalenddich roki.
Nadale bude zdnat kalend&nim rokem bezprogdre nasledujicim po roce, ¥mz pojis-
ténec dosahl 18 letéku, kortit vSak bude vzdy aZ kalenigdm rokem bezprosdre pred-
chazejicim roku fiznani dichodu. V platnosti istava, Zze do rozhodného obdobi se neza-
hrnuji roky red rokem 1986, takze tato &na se projevi az uadhodi pfiznavanych po
roce 2016. (Vypeet a vyplata dchodu, 2015)

Redukce osobniho vymérovaciho zakladu

Redukeni éastky pro vypocet diichodu v roce 2016 jsou stanoveny takto:

do 11 883 K¢ zapocet plné
nad 11 883 K¢ do 108 024 K& zapocet 26 %
nad 108 024 K¢ nepfihlizi se

Obr. 13. Redukce osobniho wiavaciho zakladu (Vypet a vyplata dchodu, 2015)
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V nize uvedené tabulce jsou zvyramy hodnoty dchodi, na které teoreticky mohou do-

sahnout investd pro reZ se bude sestavovat portfolio fikaich produki.

Tab. 4. Orienténi vySe dichodu (Jak vysoky by mohl
byt vas budoucitithod, © 2016)

Hodnota budouciho dichodu pro rocnik
1991
Hrubdmesicni | pribligny bud. dichod | 22 PO
mzda zhr. m.
10 000 9 800 98%
15 000 11 800 79%
20 000 12 800 64%
25 000 13 700 55%
30 000 14 600 49%
35 000 15 600 45%
40 000 16 600 42%
45 000 17 500 39%
50 000 18 500 37%
55 000 19 400 35%
60 000 20 400 34%
65 000 21 300 33%
70 000 22 300 32%
75 000 23 200 31%
80 000 24 180 30%
85 000 25 100 30%
90 000 26 100 29%
95 000 27 000 28%
100 000 28 000 28%
105 000 29 000 28%
110 000 29 500 27%




UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 54

6 METODAVYB ERU VHODNYCH FINAN CNICH PRODUKT U

Finartnich produki je velké mnoZstvi viznosti investiniho profilu a tim i vynosového
a rizikového potencialu. Stejntak si vzajemé& konkuruji finaéni produkty se stejnym
investiénim profilem, jen jsou odtenych finagnich instituci. VSechny FP nelze v ramci
této diplomové prace analyzovat. Proto byl zvol&stpp, ktery by rél tento proces urych-
lit a zefektivnit. Vstupni informaceifpdpokladam ziskavatgdevsim z portélna interne-
tu, jakymi jsou nap Zlata koruna.cz, Finance.cz ¢Bkc.cz, Finparada.cz a Banky.cz. Pro-
vedeny piizkum na vice webech bydnpiedchazet vyeru nevhodného finamiho pro-
duktu.

6.1 Investiéni zasady

Investeni zasady tvid zakladni pravidla, ktera si investor na&&ku investovani stanovi
a el by je po celou dobu trvani investice dodrzovabp&ném gFipad pii neukazgnosti
muze z&it podléhat emocim. Emoce vedou k impulsnéasto nelogickym a tim padem

ve tSing piipad i Spatnym rozhodnutim.

Byly zvoleny tyto investini zasady:

Paizovat finargni produkty jen od finamé silnych spolénosti s dlouhodobou tra-

dici pisobeni na daném trhu.
» Paizovat finargni produkty jen z bezgaych zemi s vybudovanou pravni kulturou.

» Snazit se diverzifikovat portfolio mezi finémimi institucemi. Maximal#é poridit
50 % celkové hodnoty portfolia u jedné figahinstituce, pokud je to opravdu vy-

hodneé.
» DrZet minimalg 50 % hodnoty portfolia ¥eskych finanich produktech.
e Mit v portfoliu minimalreé 3 nizné finakni produkty.
Jak uvadi Syrovy a Novotny (2003 s. 20) pro dosiazgsokych vynos z investice jeieba
piedevsimit véci:
* investovat penize,
* nechat jim dostate¢ dlouhou dobu k tomu, aby se mohly zhodnocovat,

 zajistit jim co mozZna nejvysSi vynos.
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6.2 Pouzité symboly

Na za&atku dalSiho zpracovani diplomové prace simarnekolik symbofi, které budu déale
pouzivat pro ozngeni zakladni charakteristiky finémich produki a investoit pro rychlou

orientaci a pehled.

; ; e Symbol trojuhelniku ozraje miru rizikovosti finatniho produktu na Skale
1-5, kde hodnota lipdstavuje zcela bezfey produkt a hodnota 5 spekulativni

riskantni produkt — viz teoretick&ast, kapitola: Rozlenéni investinich aktiv

dle jejich povahy a rizika“.

» Symbol kruhu oznauje pibliznou miru rizika, kterou je investor ochotercag-

tovat. Rozsah se shoduje s asmtam u rizikovosti finatnich produki.

4,5 » Symbol¢tverce oznéuje predpokladanowistou procentualni vynosnost finan
% niho produktu pro investora. Tzn. vynosnost poctetd poplatk, které si fi-

nartni instituce z hodnoty investice srazi.
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7 FINAN CNi PRODUKTY PRO TVORBU PORTFOLIA

7.1 Doplikové penzijni spdeni

Patrre momentald nejlepsi produkt na trhu, pokud jde o pomizika a vynosu, diky statni
podpde. Na vklad nad 1 000Kaz do 2 000 K mésicn¢ si tuto ¢astku niize investor
uplatnit jako odéitatelnou polozku ze zakladu darmNevyhodnou u tohoto typu fin&miho
produktu je ztrata moznosti disponovat s figr@mi prostedky minimal@ do 60 let ¥ku
investora, pokud produkt zalozZite jako dédgpale z naSeho pohledu tvorby portfolia je to

irelevantni problém.

Nejvy$si zhodnoceni za rok 2015 Nejvyssi zhodnoceni od zalozeni fondu

* Globalni akciovy fond CONSEQ PS: 34,6 %
= Dynamicky fond CSOB PS: 11,92 %

= Dynamicky fond KB PS: 9,82 %

= Dynamicky fond ALLIANZ PS: 92,80 %

* Dluhopisovy fond CONSEQ PS: 9,2 %

» Dynamicky fond CSOB PS: 7,66 %

* Dynamicky fond ALLIANZ PS: 4,98 %
= Vyvazeny fond CSOB PS: 3,55 %

= Vyvazeny fond ALLIANZ PS: 3,18 %
* Vyvazeny fond AXA PS: 2,02 %

Obr. 14. Pehled zhodnoceni u DPSMA, Ondiej, © 2016)

7.1.1 Doplikové penzijni spdreni Allianz

Allianz doplnkové penzijni sporeni

g@f f"‘fxf

v R w: ; T ;."\' Ty
i N p raret®

Obr. 15. Vitz ankety Zlata koruna (Porovna-
va¢ produkti - Penzijni speni, © 2016)

Mésiéni prispévek 100 K¢ 300 Ke 500 Ké 700 Ke 1000 Ke * 1500 K¢ 2 000 K¢ **
Statn pfispévek 0Ke 90 K& 130 K¢ 170 K& 230 K& 230 K& 230 K&
Darlové odpogty 0 Ke 0 Kg 0Ke 0 Kg 0 Kg 6000 K& 12 000 K&

*1 000 K& - Nejvyssi statni pfispévek,
** 2 000 K¢ - Maximalni dafiové odpocty.

Obr. 16. Mesi¢ni prispsvky a daové odpdty (Doplikové penzijni spieni (3. pilt), © 2016)
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Allianz penzijni spole€nost - Allianz vyvazeny ucastnicky fond

Zakladni udaje

Poskytovatel Allianz penzijni spolecnost a.s.

Typ produktu Dopliikové penzijni spofeni
Strategie vyvaZena
Parametry
Slozeni fondu maximalné 40 % akcie a obdobné cenné papiry, minimalné 60 % cenné papiry s pevnym
vynosem
Poplatek za spravu 0.5 %
Poplatek za zhodnoceni 10 % ze zisku
Zhodnoceni 2014 3,83 %

Obr. 17. Allianz vyvazeny dastnicky fond (Porovnavaprodukf -
Penzijni speéeni, © 2016)

Allianz penzijni spoleénost - Allianz dynamicky uc€astnicky fond
Zakladni udaje

Poskytovatel Allianz penzijni spolenost a.s.

Typ produktu Dopliikové penzijni spofeni
Strategie dynamicka
Parametry
Slozeni fondu maximalné 80 % akcie a obdobné cenné papiry, minimainé 20 % cenné papiry s pevnym
vynosem
Poplatek za spravu 0,6 %
Poplatek za zhodnoceni 10 % ze zisku
Zhodnoceni 2014 459 %

Obr. 18. Allianz dynamicky dastnicky fond (Porovnavaprodukt -

Penzijni spéeni, © 2016)
DPS Allianz pati 100 % spolénosti Allianz poji§ovna a.s. a ta je stasti nej¥étSiho se-
toveho pojisovaciho koncernu Allianz Group, ktery chrani Ziaanajetky 80 miliod lidi
ve vice nez 70 zemich. Toto DPZ jsem zvolil, pretoda dobré vysledky, silné zazemi
a srovnatelné nebo méjgi poplatky nez konkure€ni produkty. Ve srovnani s konkurenci
se dlouhodobumig’uje na pednich pickach. Vybral jsem dynamicky i vyvazeny produkt.
Konzervativni jsem vylatil, protoZze jeho zhodnoceni je na Urovni 1,22 %, jechluboko

pod pro nasifpustnou dlouhodobou hladinou inflace, ktera bydaevena na 2,3 %.

Celkové hodnoceniVyvazeny @astnicky fond A 3,3
%

Dynamicky @astnicky fond

%
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7.2 Fondy kolektivniho investovani

7.2.1 SmiSeny produkt - Parvest Bond Euro Corporate

Pro vykEr vhodného finatniho produktu jsem zvolil web Finparada.cz, kteay svych
strankach porovnava asi 700 dluhopisovych podilovigodi. Pri vybéru tohoto produktu
vychazim z pozadavku nafetini miru rizika, historicky lepsi miru zhodnoceméz maji
konkurergni produkty, srovnatelné poplatky &mu fondu v K. Na zaklad takto stanove-

nych kritérii jsem zvolil fond Parvest Bond Euror@orate

Vykonnost

Ména Minimalni fondu za

Spoleénost Produkt Typ fondu Riziko iiestica Vykonnost k hosladnilrok
(v %)

Parvest Bond Eurp Dluhopisovy el

BNP Paribas  c et o CZK 3 puclf[o‘.rjtiasl';ﬂ 11.8.2016 5,04
Parvest Bond World High ~ Dluhopisovi £EN, L

: :

ENP Paribas  vooia (CZK} s CZK 3 podf[ou]niasr;ﬁ 16.8.2016 3,63
Parvest Bond World High Dluhopisovy

Conseq Yield H ICZK) ol CZK 3 10000 CZK 1582016 3,63
ERSTE DLUHOPISOVY

Ersie Asset FOND PERSPEKTIVNICH Dluhopisovy _

Manag. TRHO 2020 - Kapitalizacni  fond Gk % (282010 3,37
tiida (VT)

Obr. 19. Vykr dluhopisového fondu s nizSi mirou rizika (FinpeEra2016a)

Tento fond spravuje spaleost BNP PARIBAS INVESTMENT PARTNERS
LUXEMBOURG, ktera je sotasti skupiny BNP Paribas Group. Jedna se o fras&ouz

obchodni banku, ktera gamezi nej¢tSi v Evrog.

Fond usiluje o zvySovani hodnoty majetku viedttdobém horizontu investovanim do
dluhopisi s investénim ratingem nebo dalSich dluhovych néstregdenych v eurech

a vydavanych spotaostmi, které sidli nebaipobi v Evrog.

Vynosy jsou systematicky reinvestovany. Akcie jsodi investoit odkupovany derth
Vzhledem k vySSi nii¢ rizika, rozloZeni investic v jednotlivych statemlstruktie portfo-
lia, odhaduji miru rizika na 3,3 a bududgftat s pimérnou r@&ni vynosnosti po oaeeni
poplatki na hodnat 4,1 %.
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HLAVN| POZICE V PORTFOLIU
ISIN LU1022391483 Nézev aktiva %
Spravce BNP Paribas Investment Pariners
— ANHEUSER-BUSCH 1.50 17/03/2025 1.35
Typ fondu Diuhopisovy fond
—— SANOFI 0.63 05/01/2024 1.08
Datum zahajeni 17.7.2001
e BANK OF AMER CRP 0.75% 16-26/07/2023 0.75 26/07/2023 0.97
Investiéni horizont
= CRED AGRICOLE SA 0.88 18/01/2022 0.93
Ména CZK
HOLCIM FINANCE L 26/02/2023 0.90
Cena k 11.8.2016 107 CZK
s CREDIT SUISSE LD 1.38 31/01/2022 0.90
||
k 11.8.2016 IO T HBUICAE GOLDMAN SACHS GP 1.825% 16-27/07/2026 1.63 27/07/2026 0.83
Minimalni investice cena 1 podilového listu JPMORGAN CHASE 0.625% 16-25/01/2024 0.63 25/11/2023 0.79
Vstupni poplatek 3,00% BANCO BILBAO VIZ 1% 16-20/01/2021 1.00 20/01/2021 0.77
Poplatek za spravu 0,75 % REN FINANCE BV 4.75 16/10/2020 0.77

Vystupni poplatek
Riziko

neni
3

Potet pozic drZenych v portfoliu: 312
Zdroj Gdaji: BNP Paribas Securities Services

Obr. 20. Informace o fondu (Finparada, 2016a), (BMHRIBAS, © 2016)

KUMULATIVNI A ROCNI VYKONNOST (CZK) po ode&teni poplatkd
0d prvni ¢isté hodnoty aktiv 26/08/2014

108
106.82
106 10643
104
- //\\ /\/\///
100 A v <
98 575 599 .
4
156 200 L,
—0
. I I ; B I 090 119 — 2
2011 2013 2014 2015 2016
=== Fond === Benchmark

Obr. 21. Vykonnost fondu (BNP PARIBAS, © 2016)

Celkové hodnoceni:

4,1
%

7.2.2 Dynamicky produkt — NN (L) Global Equity Opportuni ties (CZK)

U podilového fondu za#ieného na akcie je#aba se zajimatipdevSim o jeho dlouhodo-

b¢jSi pasobeni, a tim padem i historickou &Spost fungovani na trhu, coz sarreage

neni automaticka zaruka jeho budouci vykonnostktuBdond existuje alespdO let a ma

uspokojivé vysledky vzhledem ke globalnim okolnostéak je mozné dodpinvestovat

pii dlouhodolsjSim investénim horizontu. Zarovefond musi mit investni strategii, které

investor bude ochotergtit. U téchto finarfnich nastraj je poteba stale kontrolovat vyvoj
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portfolia, zda je doi® spravovano v porovnani s podobnymi produkty. [Adog manazer
fondu plati hlava investor, spravce fondu ma sva 2 % za spravu fgisthu stale (kasino

vzdy vyhrava).

Zajimavym podthem je, Z€asto grafy podilovych foridzatinaji rokem 2011. Asi nemaji
zijem se chlubit jiedchozim volnym padem hodnoty portfolia a navicrakl 2011 fi-
nartni trhy v globalu rostou, takZze pak prezentovamdygrypadaji hezky. Jen se investor
nesmi podivat se na celkovou vykonnost fondu od gozeni. B vybéru jsem zvazoval
lokalni fond, ktery investujerpdevsim do nemovitosti va'estini a vychodni Evrap Ten-

to fond ma momentatn lepSi vysledky, nez nakonec vybrany fond. Ale =koSt

z ¢eského kapitalového trhu se spolestmi Orco a ECM #od podobnych investic odra-
zuje. Nakonec jsem vybral fond: NN (L) Global Egqu@pportunities (CZK).

NN (L) Global Equity Opportunities (CZK)

50 %
25 %
0 %

-25%

-50 %

~75%. -
2008 2010 2012 2014 2016

Obr. 22. Vyvoj hodnoty fondu NN (L) Global Equitypportunities (CZK)
(ING, © 2016)

Fond byl zaloZzen 18. 4. 2006 a ipado skupiny ING, ktera je globalni fin&mi instituci

holandského fovodu se silnou evropskou zakladnou nabizejici bamksluzby. Stavi na
zkuSenostech, odbornych znalostech a zavazku nakyizig&ajici sluzby a uspokojovat tak
potreby Siroké klientské zakladny i vladni organizdbks Bank se svymi vice jak 53 tisici
zanestnanci nabizi sluzby pro zakazniky retailovéhioenfiniho bankovnictvi ve vice nez

40 zemich ssta. (ING, © 2016)
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Fond investuje fedevsim do diverzifikovaného portfolia akcii geyoditelnych cennych
papiiti vydanych spoknostmi, které jsou zalozeny, koétovany nebo obchédpw které-
koliv pramyslow vysgElé zemi a u kterych lzecekavat nadgimerny rist ziski. Fond je
denominovany ¥eskych korunach a je zajgt proti nenovému riziku. Poplatky jsou 5 %
vstupniho poplatku a 2,35 %@ poplatek za spraviiNG, © 2016). Fond obdrzel
v bieznu roku 2010 prestizni ocgri ratingove agentury Morningstar, jako nejlep$ibgil-
ni akciovy fond. Jde jiz o druhé vyznamné agerv kratkém obdobi. five jej totiz stej-
nym zpisobem, jako nejlepSi ve své kategorii za posledrik$, vyhodnotila i agentura
Lipper. (Podilové fondy, © 2016)

Vyvoj kurzu fondu je velmi dynamicky, aby davalo yshpodstupovat riziko volatility,
stanovime jako cilovou hodnotu vynosu pro investo?a ra&né. Fond si musi také vytht

na své poplatky a vstupni vklad. Z toho vyplyvafaed musi dosahnout gmérné rocni
zhodnoceni alesp,5 %. Pokud by fond opakovwanedosahoval planované zhodnoceni,
bude nahrazen jinym, lépe spravovanym. Riziko jehoto fondu ohodnoceno jako vyso-
ké 4,1.

nejvétsich pozic

Alphabet Inc-Cl C 6.20%
Unilever Nv-Cva 5.52%
Cvs Health Corp 451%
Microsoft Corp 4.17%
Allergan Plc 3.66%
Visa Inc-Class A Shares 3.47%
Hain Celestial Group Inc 3.29%
Amazon.Com Inc 3.23%
Facebook Inc-A 3.11%
Vf Corp 3.04%

Obr. 23. Rehled nejvyznamijSich akcii zastoupenych
v portfoliu fondu(ING, © 2016)
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TrZni Vgnos Vgnos Vgnos  Vygnos

Nazev fondu s Cena/ks
datum za3m. za6m. zarok od zal.

NN (L) Global 15.08.16 943513CZK 9,07% 1803% -445% 2517%
Equity

Opportunities

(CZK)*

Obr. 24. Vyvoj ceny vybraného fondING, © 2016)

Celkové hodnoceni:

7.3 Stavebni spd@eni

Stavebni sp@ni gedstavuje bezgay produkt na finagnim trhu. Za vice jak 20 let jeho
existence nezaznamenala zadna stavebtiitalpa vCR finareni problémy a klienti vzdy
obdrzeli své progedky ze svych &tia. Tyto vklady jsou pojigny u Fondu pojigni vkladi,
proto i hodnoceni rizikovosti bude nastaveno niBestoze vyhodnost stavebniho ispd
stéle klesd, diky klesajicim unok z vkladi, coZ je momentathobecny trend u vSech
bankovnich vklafl, tak diky statnimu fiispivku je stale nejvyhodij§im bezpe&nym zpi-
sobem pravidelného sfemni.

Stavebni spofeni - pfehled a porovnani

il i) i)

Produkty. Sjednanisporeni Urok spofeni Vedeni sporeni Podrobnosti

Stavebni

G, = spofeni - 1.0% 130 % 330 K2
spofici tarif
® Stavebni
sl gnofen| - 1.0% 1,30 % 330 K&
CsoB spofici tarif
Stavebni
@ spoieni - 1.0% 1,30 % 330 K&
spofici tarif

Obr. 25. Stavebni speni — gehled a porovnar(Stavebni sp@ni -
piehled a porovnani, © 2016)
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7.3.1 Ceskomoravska stavebni spttelna

Z nabidky stavebnich sfitelen jsem si zvolilCeskomoravskou stavebni sjtelnu dale
jen CMSS, protoze aktuaénnabizi dlouhodobnejvyhodrjsi zhodnoceni a v hodnocenich

na serverech se uniige na pednich pickach.
VlastnikyCMSS jsou:

» Ceskoslovenska obchodni banka, aCS®B) — zaloZena v roce 1964. Privatizova-
na v roce 1999. Majoritnim vlastniked8OB a od roku 2007 jedinym akcideén
je belgicka KBC Bank. SkupindSOB je vedoucim hi&m na trhu finagnich slu-
zeb vCeské republiceCSOB je majoritnim vlastnikem akaileskomoravské sta-

vebni spéitelny (55 %).

» BausparkasseSchwabischHall AG (BSH) — #éiSjvstavebni sgdelnou v Nemec-
ku. Byla zaloZzena v roce 1931 v Kdlimad Rynem. Vice neZ kazd&rta nova
smlouva o stavebnim sfami je uzaiena pra¥ u BSH. SchwébischHall je viastn
na bankovni skupinou Volksbanken a Raiffeisenbarkge pevi zakotvena ve
svazu druzstevnich bank FinanzVerbund. BSH vlatrii akciiCMSS.

CMSS je nej¥tsi stavebni spidelna vCeské republice. Od roku 1993 t&n®5,6 milionu
uzawenych smluv o stavebnim gpeoi a pes milion poskytnutych @i na bydleni.

CMSS ma vice nez 2000 renomovanych fifrdoh porada.

* Ro¢ni zhodnoceni vkladaz 3,2 % (se statni podporou, s urokovym bonusem p

6 letech pravidelného spni, se zohledmim Ghrad a bez dan

* Ro¢ni zakladni Urokova sazba z vkiesl garanci na 6 let.

« Urokovy bonus za pravidelné geai az po dobu 9 let.

* Osobni finadni poradenstvi v mistinvestorova bydligt

e Statni podpora az 2000:Kocné.

* 100% pojisEni vkladi do vySe 100 000 eur. (Stavebniispu, © 2016)
Parametry tarifu Aktiv:

* Roeni zakladni Urokova sazba z vkiad,5 %.

» V tarifni variant Aktiv Sparici mate moznost ziskatdoi Urokovy bonus.
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* 1.— 6. rok pravidelného &si¢niho spaeni 0,5 %.

e 7.- 9. rok pravidelného &sicniho speeni 0,7 % — vyplaci se pouze po vypov
spdici smlouvy, nejdive po 6 resp. 9 letech od uterni smlouvy.

« RAadny Gw¥r s rani Grokovou sazbou 3,5 %. (Stavebniigpd, © 2016)

Celkové hodnoceni : 3,2
& %

7.4 Terminované vklady a sp#ici Uty

Podle gehledu v nize uvedené tabulce jejmé, Ze Bzné terminované vklady a spx
Gcty u bank jen i prekonavaji hodnotu inflace. Pokud bychom zagzdi i poplatky spo-
jené s danymdiem, tak bychom se mohli dostat ngnbzhodnoceni vkladu, které by ne-
odpovidalo ani aktualni rf@ inflace. Na vySSi Urokovou miru dosahuji jen feowané
vklady u spditelnich druzstev, ale tyto produkty byly vykeny hned i stanoveni inves-

tiénich zasad.

oo, OB DET 2. 1% eKonto Flexi

Terminovany vklad Raiffeisen o 1,1%
s Raiffeisenbank a.s.

J&TBANKA as

Terminovany vkladovy

liget pro klienty 1,1% Spof'lci ucet HIT

I 0
privatniho Equabank Equa bank a.s. 1%
bankovnictvi
WL oo T?pS garance (s aktivnim .
AREE (étem) 1%
st Raiffeisenbank a.s. Alr Bank, a.s.
eKonto Flexi 21 s 1%
bonusem z w = e
9 FER sporeni PLUS (s béznym
J&TBANKA, as. w« Ug 0,83 %
Vklad s 3mésiéni 0,85 % SHLEANY UCtem) ! o
vypovédni Ihdtou Sberbank CZ, a.s.
el Fiobanka, as. 94 S&r -t
B el s % g eMax Plus Vas vyssi zisk 08 %
obnovou — mBank g

Obr. 26. Pehled — terminované vklady (vlevo) a Hpo (¢ty (vpravo) (MeSec.cz, ©
2016)

Z vySe uvedenychifgin terminované vklady a spioi ¢ty do portfolia nebudou #azeny.
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7.5 Zivotni pojisténi

Zivotni pojiséni neni finadnim produktem, na kterém bysho leZet £Zists nasi finadni
rezervy na std, ale tvdi jeho vyznamny prvek, ktery pomaha dosahnout planygch fi-
nartnich cili i pres nepizen vnéjSich okolnosti a sile, ktera niZze potkat kazdého inves-
tora. V gipad pojistné udalosti nam nebo nasSim blizkynize zajistit solidni finagni
oporu g zvladani nenadalé Zivotni situace. Je takéa mit na pasti, Ze toto pojisni

a jeho rezervotvorndast pro pipad doziti neni chr&na prostednictvim Fondu pojighi
vkladi na rozdil nap od stavebniho speni nebo bankovnichitii. Zato je mozné siast

zaplaceného pojistného ad&t od zakladu darz @ijmu a to za podminky Ze:

» ve smlou¥ je sjednédna vyplata pojistného @t nejdive v kalend#&im roce, v je-

hoZ pfaibéhu dosahne poji&ha osoba &ku 60 let,
* pojistné je uhrazeno na riziko doziti nebo na ozknrti nebo doziti,
e pojisteni je sjednano minima#na dobu 5 let,
* pojistnik je totoZzny s poji§hou osobou.

Pro poteby gipravovaného portfolia jsem vybral Zivotni podist, které jako momentain
nejlepsi hodnoti internetovy portal Finparada.takeé Zlata koruna. Toto Zivotni pojsi

je od Pojigovny Ceské spiitelny s nazvem: FLEXI Zivotni poji&hi

1 Pojistovna €8 FLEXI W & * ¥k kK
2 Allianz pojistovna Rytmus risk Y B0 B
3. NN NN Smart * h kK

Obr. 27. Hodnoceni FLEXI Zivotni poj&ti (Finparada, 2016b; FLEXI
Zivotni pojiseni, © 2016)

7.5.1 FLEXI Zivotni pojist éni

s e

v CR, které je dlouhodaboceiovano odbornou wejnosti, a sjednalo si ho jiz vice

nez milion klient.
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FLEXI Zivotni pojiSeni je rodinné pojigni, které Ize v ramci jedné smlouvy ot#\aZz pro
dva dosplé a gt déti. Nabizi komplexni zaji8hi rizik, kter4 se nastavirgsré podle in-

vestorovych pdteb a prosednictvim poji&ni Ize ziskat:

pojis&ni az pro dva dosfe a @t déti v jedné smlou¥,

» spolehlivé zabezgeni ged finagnimi dopady vaznych onemasri ¢i Uraai,

* slevu v giipact sjednani komplexniho rozsahu pajitit

* moznost kombinovat a &nit rizika presre dle vlastnich pdeb,

* bonusy za ¥nost a bezeSkodnijieh.
Toto pojiSeni pochopiteld kryje béZna rizika nap: pojis€ni smrti z jakychkoliv picin,
pojisni smrti nasledkem Grazu, Urazoveé p&jist pojiseni vaznych nemoci, pracovni
neschopnost atd. (FLEXI Zivotni pogai, © 2016)

Z ¢asti pojistného weného na investovani je mozné si vyiveve vlastni investni port-
folio. Je mozné investovat do garantovaného forehordo investinich fondi. Garanto-
vany fond r¢i za zachovani nominalni hodnoty pojistného aloké® do tohoto fondu,
ro¢né jsou gFipisovany podily na vynosech. Pro miradné a jednoradzové pojistné je
od 1. 1. 2016 vyhlaSeno zhodnoceni ve vySi 0,9 & (FLEXI Zivotni pojisni, © 2016)

VySe uvedena hodnota nedosahuje miry inflace, ktpakladame za minimum pro vytvo-

feni portfolia finadnich produkd, proto budeme volit mezi inve&tiimi fondy.

Standardizovany ukazatel nakladovosti (SUN)

Uvedené hodnoty ukazatele nakladovosti byly vypoéteny na zakladé metodiky stanovené Ceskou asociaci pojistoven. Hodnoty se
vztahuji k okamziku sjednani smlouvy a v souvislosti se zménou poplatkli a parametri smlouvy v pribshu pojisténi mize dojit k jejich
zméné. Kalkulace je zpracovana na celou dobu trvani pojistné smilouvy a nezohledriuje situace, kdy dojde k pfedéasnému ukonéeni
pojistné smlouvy. V tomto pfipadé bude nakladovost zpravidla vy35i nez uvadéna pfi siednani pojisténi. Vice informaci o metodice
vypottu ukazatele nakladovosti investiéniho pojisténi naleznete na www.cap.cz.

Castka v Ké podil CZP v %
Celkové zaplacené pojistné 546 744 100 ' 25
(czP) :
Naklady pojistitele 75 501 13.8
Rizikové pojistné 457 587 83,7 13,8
Pojistné k investovani 13 656 2,5
BNaklady pojistitele HRizikové pojistné
WPojistné k investovani
castka v K& podil CZP v %
Celkové|zaplacené pojistné| 293 568 100 4 36
(CZP) !
Néklady pojistitel 46 041 15,7
Rizikové pojistné 236 913 80,7 15,7
Pajistné k investovani 10 614 3.6

MINaklady pojistitele MRizikové pojistné
WPojistné k investovani

Obr. 28. Riklady struktury nakladl u FLEXI Zivotni pojiséni (Poji¥ovna
Ceské spiitelny, 2006)
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Na zéklad vySe uvedené skuteé modelace FLEXI Zivotniho poj&ti jsem odvodil nize
uvedenou tabulku s hodnotami, které budou daleityyp#i sestavovani portfolii finan
nich produki. Hodnoty v tabulce jsou jen odhadem skofeh hodnot, které se trhou

menit na zaklad individuélni situace kazdého konkrétniho klientgigyovny.

Tab. 5. Modely rozkladu #sicni platby na Zivotni pojigni

Modelovy priklad rozkladu mésicni platby na zivotni pojisténi
Zakladni pojis- | £ naklad na
Pfedepsané | téni pro pripad | ostatni casti | Naklady Pojistné k| Uspora Bonusy na
PInéni pro pojistné smrti a doziti | pojisténi pojistitele | investovani | podle konci pojisteé-
Vék | pfipad smrti | mésicni 34 % 48 % 15 % 3% §15ZDP | ni
25 700 000 850 289 408 128 26 43 62 000
25 | 1400 000 1600 544 768 240 48 82 117 000
50 | 1400 000 2 300 782 1104 345 69 117 63 000
50 700 000 1350 459 648 203 41 69 37 000
Doba pojisténi:
Vék od: Do:
25 let 1.9.2016 | 1.9.2056
50 let 1.9.2016 | 1.9.2031

Cast pojiséni urgena k investovani do nize popsanych fowdzéakladni verzi Zivotniho
pojistni predstavuje jen cca 3 % podil z placeného pojistn®itsi sumu, nez je tento
podil, gredstavuje Uuspora na placené dani podle § 15 oddDB. FLEXI zivotni pojisini
Ize pokladat z investhiho pohledu za velmi bezfrey produkt, protoze 97 % platby
se hned v danémdsici,spotiebuje” na kryti aktualnich rizik, tudiz znehodnoceni irires
ce zde prakticky %ec nehrozi. Na druhou stranu se samjo® také od tohoto finamiho
produktu neda @ekavat navratnost investice, protoze pringgorodukt slouzi ke kryti Zi-

votnich rizik, nikoliv vytv&eni uspor.

4 )

A x

, , %
Celkové hodnoceni: \ y
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Pro gipad gani konzervativ&gSiho investora doplnit FLEXI Zivotni pojiSti o investéni

fond, tak byl vybran fond:
ISCS Trendbond

Fond investuje petini prostedky shromazghé na BzZném @tu zejména do dluhopis
kandidatskych &lenskych zemi Evropskeé unie. Jsou nakupovdagmosts dluhové cen-
né papiry vydané emitenty s kreditnim ratingem gehéury Standard & Poor's nebo Moo-
dy's na investinim stupni. Podilovy fondiflezitostré vyuziva finagnich derivai k zajis-
téni ménového, kreditniho a arokového rizika. Vlivem vyemeeho zastoupeni cizichém

v portfoliu, které neni objem@évomezeno, riwe hodnota investice vykazovat vysokou
kratkodobou kolisavost. ((8 Trendbond, © 2016)

Fond od svého zalozZeni v roce 2001 zhodnotil inaprostedky o 2,29 % réné. Vzhle-
dem ke konzervativnimu zaiteni fondu pokladam tento vysledek za uspokojivgaivpo
zapdateni ranich naklad na spravu fondu ve vysi 1,77 &#i cisty vynos 0,53 %, cozZ je
hluboko pod stanovenou hladinou dlouhodobé inflaeevySi 2,3 %. Proto investice

v tomto fondu omezime prozatim na minimum. RizikeiMayla stanovena na 2,5.

Zakladni adaje ke dni 31. 5. 2016

Nézev investi¢niho fondu 1SCS TRENDBOND

Investicni politika gzsahmfanl dlouhodobyich vynost pfevéiné z dluhopisii zemi
Ména CZK

Datum zaloZeni fondu 29.10.2001

Zhodnoceni od zaloZeni p.a. 2,29%

Zhodnoceni za poslednirok 0,28%

Bl Ceska republika 30,55%
Bl Madarske 12,64%
B Ostatni 2,16%
Zhodnoceni za posledni 3 mésice  -0,40% B Polsko 31,17%

Turecko 23,47%

Zhodnoceni za poslednich 6

e 1,26%
mésicil

Hodnota podilu 1,3933

Spravce fondu Investi¢ni spoleénost €S (ISCS)

Zhodnocenf fondd se pocfid podle vlasini metodiky Pojistovny Ceské spofitelny.
Zhodnoceni fondu za poslednich 5 let

1SCS TRENDBOMD
1,6
1,55
1,5
1,45
1,4~
1,35
1,34

1,25
1,2-MN
1,15 -

1,1~

CIK

leden 12 leden 13 leden 14 leden 15 leden 16

Obr. 29. I$'S Trendbond (I6S Trendbond, © 2016)
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Celkové hodnoceni:
0,5

%

Pro gipad gani dynamického investora doplnit FLEXI Zivotni id@ni o investéni fond,

tak byl vybran fond:
ISCS Top Stocks

Akciovy oteweny podilovy fond, ktery je ten pro dlouhodobé investice. Dopéené
doba investovani jeép let. Investéni strategie je zaloZzena na metagktivniho vylkEru

jednotlivych akcii pro dlouhodobé zhodnoceni (,&t@icking“). Fond investuje peini

prostedky shromazghé na bzném @tu zejména do akcii obchodovanych na g

akciovych trzich v USA, Kana&da v Evrog. Podil akcii na portfoliu se e pohybovat
od 66% do 100%. (ISS Top Stocks, © 2016)

Zakladni udaje ke dni 31. 5. 2016

Nazev investicniho fondu
Investicni politika

Ména

Datum zaloZeni fondu

Zhodnoceni od zaloZeni p.a.
Zhodnoceni za posledni rok
Zhodnoceni za poslednich 6 mésict
Zhodnoceni za posledni 3 mésice
Hodnota podilu

Spravce fondu

1SCS TOP STOCKS

dosahovani dlouhodobych vimost z akcii - aktivni vibér
CZK

28. 8.2006

8,94%
Il Biotechnologie 24,28%
-14,76% I 17 Hardware & PrisluSenstvi 4,24%

B Leky 8,22%
B Maloobchod odévy 4,31%

-9,98% Odborné prodejny 7,14%
[ Odévy, dopliiky a luxus 12,73%
-0,79% [ Ostatnf 6,83%

[ Polovedite 20,63%
[] Restaurace 7,59%
2,3229 1 Techbologie distributofi 4,02%

Investi¢ni spolecnost CS (ISCS)

Zhodnoceni fondti se pocitd podle viastni metodiky Pojistovny Ceské spofitelny.
Zhodnoceni fondu za poslednich 5 let

1SCS TOP STOCKS

2,94
2,7+
2,5+
2,34
2,1+
1,9-
1,7
1,5
1,3
1,15
0,9-
0,7+
0,5-

CZIK

Obr. 30. I$'S Top Stocks (I8S Top Stocks, © 2016)

[edeln 12 ledeln 13

leden 14 leden 15 leden 16
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Fond byl zaloZenied deseti lety a od sveho zalozZeni vykazujgngrné ra:ni zhodnoceni
0 cca 9 %, proto budeme dale z této hodnoty vydhdd@klady na spravu foridcini
2,71 %, proto budeme pitat se ziskovosti fondu ve vysi 6,5 %. Rizikovimstdu je dana

jeho zangienim gedevSim na akcie, proto dostane rizikové hodnoténi

6,5
%
& S

Celkové hodnoceni:

Na zavr této kapitoly uvadim uceleny souhrn figafch produki vybranych k tvorb

portfolii FP.

Tab. 6. Finatini produkty pro tvorbu portfolia

Zvolené financni produkty pro tvorbu portfolia
Nazev financniho | Typ financéniho Plan. c.
Financni instituce | produktu produktu Rizikovost | zhodn.%
Allianz pojistovna | Vyvazeny Ucastnic- | Doplrikové pen-
a.s. ky fond zijni sporeni 2,9 3,3
Allianz pojistovna | Dynamicky Ucast- | Doplrikové pen-
a.s. nicky fond zijni sporeni 3,8 4
BNP Paribas Parvest Bond Euro | Fond kolektivniho
Group Corporate investovani 3,3 4,1
NN (L) Global Equi- | Fond kolektivniho
ING Bank ty Opportunities investovani 4,1 7
Ceskomoravska
CSOB, BSH stavebni spofitelna | Stavebni sporeni 2,5 3,2
Pojistovna Ceské | FLEXI Zivotni pojis-
spofitelny téni Zivotni pojisténi 1 0
Pojistovna Ceské
spofitelny ISCS Trendbond Zivotni pojisténi 2,5 0,5
Pojistovna Ceské
spofitelny ISCS Top Stocks Zivotni pojisténi 4,2 6,5
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8 SESTAVENI PORTFOLIi FP PRO INVESTORY

Po provedené analyze ekonomického peakta finadnich produki mame k dispozici
zakladni sadu dat, diky nimzitreme sestavovat portfolia finmich produki pro jednot-

livé investory.

Zakladni ekonomické charakteristiky investtrudou stejné, aby bylo mozno provést vza-
jemné srovnani portfolii podle osobnostnich kritggdnotlivych investar, kterymi jsou
vék investora a jeho averze Kk rizikdi pnvestovani. Invesio budou celkemttyii, proto
budeme skladattyti portfolia finartnich produkii, coz nam umozni naslefliprovést az

Sest vzajemnych porovnani jednotlivych portfolii.

Vyhodou takto koncipovanyctitytr modeh portfolii finantnich produkd je, Ze si kazdy
potencialni investor fZe vybrat model, ktery odpovida co mozZna nejvibe pastni situ-

aci.

Portfolia ozndime jako A, B, C a D. Tato portfolia budeme sestat@ro investory, které
nazveme pro ighlednost jmeény, kter4 maji prvni pismeno shodpértfoliem pro & vy-
tvarenym, tzn.: pro Adama bude Portfolio A, pro Belda bude Portfolio B, pro Cyrila

bude Portfolio C a pro Davida budeme sestavovatdhorD.

>

~

(wPortfolioA . ~  Portfolio B

<7 LV .4

Portfolio D

2,8 /2,8

Portfolio C

Obr. 31. Moznosti vzajemného porovnani portfolozeaenim

miry averze Kk riziku u investor
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8.1 Investor Adam

8.1.1 Z&kladni charakteristika investora

Adamovi je 25 let, jeho akceptace rizika kratkoddbytrat je porerné velka, ale nesmi
se jednat @isté spekulativni investice, pouze jen promyslené itoxgmi s pedem kalku-
lovanym rizikem. Jeho prioritou je dosahnout maxiit® zhodnoceni finamich pro-
stredkii ve sledovanéntasovém Useku tzn. do jehéku 65 let a pak odejit doidhodu,

i kdyZ jeho ¥k pro giznani starobnihotdhodu je podle stavajici legislativy 67 let.

8.1.2 Ekonomicka situace a pozZzadavky investora

Adam ma pimérny hruby ngsicni prijem cca 25 000 K Z tohoto pijmu maze kazdy
meésic investovat 3 000K Kromeé toho ma finatni rezervu, kterou je ochoten dat na
dlouhodobé zhodnoceni ve vysi 200 000 &pozadavek na jeji likviditu bude také v jeho
65 letech.

U finan¢nich instituci bychom vygbvali dotaznik a grmérem dosazenych béadoy byla
stanovena hodnota akceptace rizika investorem,aztské u ostatnich invesioje tato
hodnota stanovena aproximativriNa zaklad vySe uvedenych skuieosti je Adamovi

pridélena hodnota akceptace rizika na arovni 3,8. TiegnmozZné uvazovat o pi@aeni pro-

dukta, které odpovidaji vySSi rizikovosti — viggglchozicast diplomové prace. z

8.1.3 Uréeni hodnoty dichodu a finantni ztraty po odchodu do penze

Adamovu hrubému ifimu 25 000 K odpovida budouci vySe jehouahodu c¢astce
cca 13 700 K, viz tab. v analytickéasti diplomové prace&istou mzdu ma cca 19 30&K
Tzn. ztrata fjma po odchodu do penze «jreini 5 600 K mésiéné. Pokud tuto ztratu
vynasobime 12-ti a pak piem let pro doziti u mug kterou jsme u & v analytickécasti
vypocetli na 82 let, tak ziskdmeibliznou idealni sumu, kter4 byda bezpéné pokryt
vypadek mzdy Adama v penzi. Tato v¢pena suma bude pochopitemysSsi, nez j&iste
logicky potebné pro pokryti vypadku aktualniheijpu, protoZze v @chodu nebude celé
portfolio spotebovano najednou po dovrSeni 65 I&kw; ale postup) takze finadni pro-

dukty budou stale vase generovat dalsi zisk, ale pro orientaci budt® teypaet st&it,
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jako idealni hodnota rezervy. DalSi zhodnocovanifpiea po 65. roce &u investora bu-

deme brat jako rezervu na neplanované Zivotni stl@aatim nefedvidatelné platby.
Vypocet celkoveho vypadkuipmi po odchodu do penze:

5600 x 12 x (82 — 65) = 1 142 40@ K
8.2 Investor BedFich

8.2.1 Z&kladni charakteristika investora

Bedichovi je 50 let, je ochoten akceptovat vySSi iz i jeho ostatni investii priority

jsou shodné g£mi, které ma Adam. Planuje odchod do penze &ai\65 let.
Bedichovi je gidélena hodnota akceptace rizika na arovni 3,8.
8.2.2 Ekonomicka situace a pozZzadavky investora

Bediich ma ptimérny hruby ngsicni prijem cca 50 000 K Z tohoto pijmu mize kazdy
mesic investovat do finamich produkii 12 000 K. Kromé toho mé finatini rezervu ve
vySi 400 000 K, kterou ma v umyslu dlouhod®lzhodnocovat progtdnictvim finagnich
produkti. Jeho pozZzadavek na likviditéichto prostedki bude po dosazeni 65 letku.

8.2.3 Uréeni hodnoty dichodu a finantni ztraty po odchodu do penze

Bedfichovu hrubému fjmu 50 000 K odpovida budouci vySeuchodu v hodnat
cca 17 100 K — ukeno dle kalkulatoru (Jak vysoky by mohl byt vas duud dichod,
© 2016). Cistou mzdu mé cca 36 50®KTzn. ztrata fijma po odchodu do penze &jn
¢ini 19 400 K mesicné. Z této hodnoty odvodime, jaka hodnota rezervy girchodovy

vék by byla pro gj idealni stej#, jak jsme postupovali u Adama.
Vypocet celkoveho vypadkuipmi po odchodu do penze:

19 400 x 12 X (78 — 65) = 3 026 400 K
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8.3 Investor Cyril

8.3.1 Z&kladni charakteristika investora

Cyrilovi je 25 let, jeho akceptace rizika je men¥ho prioritou je mit jistotu uchovani
hodnoty portfolia bez &Si volatility. Frepokladé vytvéet finaréni rezervu do svych 65 let
a pak odejit doithodu.

8.3.2 Ekonomicka situace a pozZzadavky investora

Cyril ma ptimérny hruby ngsicni prijem cca 50 000 K a také ostatni ekonomicka data

jsou shodné jako u Bé&dha. Cyrilovi je gidélena hodnota akceptace rizika na Urovni 2,8.

Cyrilovu hrubému fijmu 50000 K odpovida budouci vySe udhodu castce

8.3.3 Ur¢éeni hodnoty dichodu a finanéni ztraty po odchodu do penze

cca 18 500 K, viz tab. v analytickéasti diplomové prace& istou mzdu ma cca 36 50EK
Tzn. ztrata gijmu po odchodu do penze @jrtini 18 000 K mésicné. Z této hodnoty od-
vodime, jaka vyse rezervy praichodovy ¥k by byla pro ®j idealni stejnym zfisobem,

jak jsme postupovali u Adama.
Vypocet celkového vypadkuifpmi po odchodu do penze:

18 000 x 12 x (82 — 65) = 3 672 00@ K
8.4 Investor David

8.4.1 Zakladni charakteristika investora

Davidovi je 50 let, jeho akceptace rizika je med&ho prioritou je mit jistotu uchovani
hodnoty portfolia bez &Si volatility. Frepoklada vytveéet finaréni rezervu do svych 65 let

véku.

8.4.2 Ekonomicka situace a pozadavky investora

David m& pamérny hruby ngsicni prijem cca 25 000 K a také ostatni vstupni data jsou

shodna jako u Adama. Davidovi byl&gElena hodnota akceptace rizika na urovni 2,8.
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8.4.3 Uréeni hodnoty dichodu a finanéni ztraty po odchodu do penze

Davidovu hrubému iljmu 25 000 K odpovida budouci vySe jehotuahodu c¢astce

cca 12 800 K, viz tab. v analytickéasti diplomové prace&istou mzdu ma cca 19 30&K
Ztrata @ijma po odchodu do penze éjrEini 6 500 K mésicné. Z této hodnoty odvodime,
jaka vyse rezervy proughodovy ¥k by byla pro g idealni stejnym zfisobem, jak jsme

postupovali u Adama.
Vypocet celkoveho vypadkuipmi po odchodu do penze:

6 500 x 12 x (78 — 65) =1 014 00@ K

Tab. 7. Pehled zakladnich dat o investorech

Prehled informaci o investorech

Volné fin. | Mésiéni | Cista Budouci | Rozdil: mzda - | Idedlni
Jméno Veék | Riziko | prostiedky |investice | mzda dichod dtichod rezerva
Adam 25| 3,8 200 000 3000| 19300| 13700 5600|1142 400

Bedfich| 50 | 3,8 400000, 12000 36500 17100 19400 3 026 400

Cyril 25| 2,8 400000| 12000 36500| 18500 18 000| 3 672 000

David | 50| 2,8 200 000 3000| 19300| 12800 6500|1014 000

8.5 Dopoditani dat u finan¢nich produktu

Abychom vylowili zkresleni zjiSénych vysledk kontinualé ptsobici inflaci, snizime
hned na z&tku u finagnich produki planované réni zhodnoceni o vy@tenou hodnotu

planované dlouhodobé inflace, tzn. snizeni budednotu 2,3.

Tim budou vypétené hodnoty tvit realnou hodnotu arfristek budoucich Uspor. Inflaci
ve vypatovych modelech takto snizime na hodnotu O a mjinbta ve vytvienych gra-

fech se bude shodovat s vodorovnou osou (osou X).
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Tab. 8. Uprava planovanékistého zhodnoceni na reainé zhodnoceni

Uprava Planovaného &istého zhodnoceni na zhodnoceni po
zapocteni vlivu inflace

Plan. ¢. Redlné
Nazev financ¢niho produktu Rizikovost zhodnoceni% | zhodoceni %
DPS - Vyvazeny Ucastnicky fond 2,9 3,3 1
DPS - Dynamicky ucastnicky fond 3,8 4 1,7
Parvest Bond Euro Corporate 3,3 4,1 1,8
NN (L) Global Equity Opportunities 4,1 7 4,7
Ceskomoravska stavebni spofitelna 2,5 3,2 0,9
FLEXI Zivotni pojisténi 1 0 0
ISCS Trendbond 2,5 0,5 -1,8
ISCS Top Stocks 4,2 6,5 4,2

Z vy3e uvedené tabulky vyplyva, 7edS Trendbond nam bude Uspory, diky inflaci,
v dlouhodobém vyhledu rearenehodnocovat o cca 1,8 %. Proto tento slaply fond
vyuzijeme jen tehdy, pokud bud&ba vybalancovat rizikovost portfolia dle pozadavk

investorl.

FLEXI Zivotni pojis€ni jsme ponechali na hodidd, protoZe vime, Ze se veSkeré vklady
Z 97 % se hned spebovavaji na kryti pojistnych rizik a naktad zbyvajici 3 % vkladu

budeme automatickyrpvadit do vybraného investiniho fondu.

8.6 Sestaveni Portfolia A pro investora Adama

Pfi sestavovani portfolii finamich produki budeme vyuZivat gkteré vzorce z finami

matematiky a to:

- Stadatel - BH = AD(l+i_)n_l
|

BH = SH Q1+ i)"

o Urotitel —

_nla+nla, +..+n la
n+n+..+n

* Vazeny aritmeticky pmer —
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Tyto vhodré vzajemr propojené vzorce v modelech vyigaych portfolii nAm dany ukol
podstaté usnadni. Pro tvorbu portfolia a vSechny nasledypndty byl vyuzit software
MS Excel.

Tab. 9. Sestavené Portfolio A

Portfolio A - financni produkty pro Adama

E Jedno- = % real. S | Vytvofena

2 | razovy Mésiéni | S | Riziko- | zhodno- | Dafiova | & | finanéni
Nazev finan¢niho produktu | 2 |vklad vklad % [vost |ceni Uspora | s |rezerva
DPS - Vyvazeny ucastnicky fond 40 2,9 1,0% 0% 0
DPS - Dynamicky Géastnicky fond 40 1200 3,8 1,7% 30 | 29% 824 100
Parvest Bond Euro Corporate 40 20 000 3,3 1,8% 1% 40 800
NN (L) Global Equity Opportunities | 40 | 80 000 4,1 4,7% 17% 502 300
Ceskomoravska stavebni spofitelna | 40 500 2,5 0,9% 10% 288 800
FLEXI Zivotni poji$téni 40 850 1 0,0% 43| 2% 62 000
ISES Trendbond 40 2,5 | -1,8% 0% 0
ISCS Top Stocks 40 | 100 000 500| 26 | 4,2 4,2% 41% | 1171500
Vysledné parametry portfolia a0 | 200000 3050 3,82 | 3,12% 73 | 100% 533 500
Limity a pfani investora 40 200 000 3073 73 3,8 max. Idedlni rez.: 1142 400

ROzd 4 00
3,12
%

U prvniho sestaveného portfolia si néy@ popiSemedkteré sloupce a udaje, které nemusi

byt na prvni pohledigjmé:

* Prevod — jedna se o sloupec, ve kterém igvquli investini podil z BZné platby

pojistného zivotniho poji8hi do vybraného fondu a tam je dale zhodnocovan.

* 9% redl. zhodnoceni —+@dstavuje pmmérné planované kmi zhodnoceni dané in-

vestice.
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» Danova uspora — jedna se ond&ou usporu ze zaplacen&sitni castky na DPS
a Zivotni pojiséni (1200 -> 200 * 0,15 = 30), o kterou bude mitdstor snizenou

daiovou povinnost.
* % podil — pedstavuje podil jednotlivych FP na celkové hodrmpairtfolia.

* Vytvorena finakni rezerva — jedna se o zaokrouhleny vysledek &typoa celé
stovky. Je zde pouzitd funkce BUDHODNOTA + ¢itel. CoZ neplati wadku
s FLEXI Zivotni pojisénim, kde je v tomto sloupci dogina hodnota bonisna
konci pojiseni.

» Vysledné parametry portfolia — sumarizovanéigpa vazené aritmetické gnery.

Vazeny aritmeticky gmer je pouZzit u Rizikovosti a % real. zhodnoceni.

* Rozdil — gedstavuje rozdil mezi hodnotou portfolia adeytou ideélni rezervou.

Diky podmirgnému formatovani bk, maZze nabyvat dvou vzhiléd
o kladny rozdil — zelena lyka,

o zaporny rozdil €ervena biika.

8.6.1 Hodnoceni Portfolia A

U Adama se skloubily dvvelké gednosti a to je nizky&k, a tim padem velmi dlouha
doba spéeni a jeho vySSi rezistence k riziku. Tyto faktargozZnily u ®j v dlouhéméaso-
vém obdobi dosahnout velmi slusného zab&apiena penzi. Rozdil oproti planu je vysSi
o 1,7 mil. K&, coz Adamovi umozni v penzi prozit klidny zbytekata podle svych ied-
stav. Ri dodrZzené nie akceptovatelného rizika se nam pddadosahnout redlného zhod-
noceni Adamovych aspor o 3,12 %&mé. P sestavovani portfolia byly dodrzeny vSechny

investini zasady, které jsme si stanovili v analyti¢kéti.

8.6.2 Adam a vyvoj jeho portfolia v penzi

NiZze uvedena tabulka a graf nam ukazuje postuppl@reovanéierpani finatinich pro-
stredki z Adamova portfolia po dosazeni 65. roku. V tébdedjiz Zzadné dalSi platby do
portfolia nepichazeji, ale je stalefipisovan urok z aktuélni hodnoty portfolia se sbejn
arokovou mirou, jak tomu bylo v déheho pracovni kariery. Tyto prastky secerpaji

pravidelr® a postupa.
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V nize uvedené tabulce je uvedena bilance celkowéysnarok od odchodu do penze
v daném ¥ku a proti tomu stoji stav portfolia, ZmZ secerpa finadni rezerva. Seda
buinka znazaituje Wk predpokladaného&ku doziti Adama a zelené fka stav portfolia

v dané dob.

Tab. 10. Vyvoj a spaeba finakni rezervy u Adama v obdobi 65+

Vyvoj a spotreba financni rezervy u Adama v obdobi 65+

Vék 65-1 | 67-1 | 69-1 | 71-1 | 73-1 | 75-1 | 77-1 | 79-1 | 81-1

Z Naroku 5600 | 140000 | 274 400 | 408 800 | 543 200 | 677 600 | 812 000 | 946 400 | 1,1E+06 | 1,1E+06

Vyvoj portfolia | 2,9+06 | 2,8E+06 | 2,6E+06 | 2,5E+06 | 2,4E+06 | 2,2E+06 | 2,1E+06 | 1,9E+06 | 1,8E+06 | 1,7E+06

Vyvoj a spotieba financni rezervy u Adama v obdobi 65+

3 500 000 KE

= Stav hodnoty portfolia v penzi
= Z naroki na finanéni rezervuv prib&hu penze
3 000 000 KE

2 500 000 KE \\
2 000000 KE

1500000 KE

1000000 KE I ecanll

500000 KE

P——

Obr. 32. Vyvoj a spdeba finadni rezervy u Adama v obdobi 65+
Na vySe uvedeném grafu je mozné&ridzajemné fiblizovani se hranice fin&ni rezervy
a stoupajici hodnoty p@bné sumy finaini rezervy pro pokryti vypadkuipmu od 65 let
k danému w¥ku. ProtoZe finatni rezerva byla dostates vysokd, tak se abpiimky ani
neprotnuly, coz zna, Ze i predpokladaném umrti Adama v jeho 82 letech, ista pro
dédice mily udl, zdedit cca. 1,7 mil. K a to v gipadt, Ze by se Adam nerozhodl Zit Zivot
vice rozméle nebo se nerozhodl pokryvat vypadekjmpu v penzi jinému @chodci

N 1

nag. manzelce. Pokud bychom prodlouzili vySe uvedemj dale do vysSihoéku Ada-
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ma, tak bychom zjistili, Ze by mu vytiena finakni rezerva za jinak nezmeénych podmi-

nek vydrzela az do jeho 107 let.

8.7 Sestaveni Portfolia B pro investora Beficha

Tab. 11. Sestavené Portfolio B

Portfolio B - financni produkty pro Bedficha

E Jedno- = % real. 5 | Vytvofena

Z|razovy | Mésieni| S |Riziko- | zhodno- | Dafiova | 8 |finanéni
Nazev financniho produktu & | vklad vklad | & | vost |ceni Uspora [ e |rezerva
DPS - VyvaZeny Ucastnicky fond 15 2,9 1,0% 0% 0
DPS - Dynamicky uéastnicky fond 15 2 000 3,8 1,7% 150 | 13% 409 700
Parvest Bond Euro Corporate 15 | 100 000 3,3 1,8% 4% 130 700
NN (L) Global Equity Opportunities 15 | 100000 3000 4,1 4,7% 32% 981 200
Ceskomoravska stavebni spofitelna 15 2 000 2,5 0,9% 12% 385 300
FLEXI Zivotni pojisténi 15 2 300 1 0,0% 117 | 2% 63 000
ISCS Trendbond 15 2,5 -1,8% 0% 0
ISCS Top Stocks 15 | 200000| 3000| 69 | 4,2 4,2% 37% 1138400
Vysledné parametry portfolia 15 | 400 000 | 12 300 3,80 | 3,43% 267 | 100% 08 300
Limity a pfani investora 15 | 400000| 12267 | 27| 3,8 max. IdedlIni rez.: 3026 400

( )

A Py
% )

Bediich ma 50 let, ale zaroiiema i dostaténé velky prijem na rozdil od Adama, takze

8.7.1 Hodnoceni Portfolia B

muZe investovat do svého zabepel v jednotlivych mssicich podstath vétsi finareni
castky. Navic je i fes swj vek rezistentni k riziku deasnych ztrat ve svém portfoliu, takze
je u rgj vySSi nadje na zhodnoceni portfolia. Z vysledku vySe uvetergestaveného port-
folia vyplyva, Ze se nam poti vytvorit financni rezervu takka presré podle gedstav
investora. U starSich investojsou d kriteria, ktera seastén¢ vzajemr kompenzuji, to
je kratSicas na spieni, ktery jim zbyva do odchodu do penze a na drudtcanu kratSi
pravdpodobnd délka doziti oproti mladSim generacim. &gbdiebna finatni rezerva
ve Wku 50 let nize byt u Beticha nizSi, nez nd&fklad u Adama, aZ se 50 let jednou dozi-

je.
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8.7.2 BedFich a vyvoj jeho portfolia v penzi

NiZze uvedena tabulka a graf nam ukazuje postuppl@reovanéierpani finatinich pro-
stredki z Bedichova portfolia po dosazeni 65. roku Zivota. Qstaibecné okolnosti

v oblasti¢erpani finani rezervy jsou u g stejné jako u Adama.

Na rozdil od Adama vidime, Ze se hodnota portfeBavyerpa takka presré v obdobi
predpokladaného Bédhova umrti, které serpdpoklada jiz v 78 letech — viz analyticka
cast. Obdobi, které neni saturovano fifrdmrezervou, je v tabulce zvyrasmo véervenych

bunkach.

Tab. 12. Vyvoj a spitba finakni rezervy u Beticha v obdobi 65+

Vyvoj a spotfeba financni rezervy u Bedricha v obdobi 65+

Vék 65-1 | 67-1 | 69-1 | 71-1 | 73-1 | 75-1 | 77-1 81-1 82-1

Z Naroku 19400 | 485000 | 950600 | 1,4E+06 | 1,9E+06 | 2,3E+06 | 2,8E+06 | 3,3E+06 | 3,7E+06 | 4,0E+06

Vyvoj portfolia | 3,1E+06 | 2,6E+06 | 2,2E+06 | 1,7E+06 | 1,2E+06 | 763 146 | 296 206 | -170 734 | -637 674 | -871 144

Vyvoj a spotieba financni rezervy u Bedficha v obdobi 65+

5000000 KE

= 5tav hodnoty portfolia v penzi
=—— I narokil na finanéni rezervuv prib&hu penze

4000000 KE

3 000000 KE

2 000000 KE

1000 000 KE

OKE -

-1000 000 KE

-2 000 000 KE

Vék BedFicha

Obr. 33. Vyvoj a spdeba finakni rezervy u Beticha v obdobi 65+

Ve vySe uvedeném grafu vyi¥diimka sumy narok na finargni rezervu s fimkou stavu

portfolia vzajems kiiz pres cely graf, coz nazéagje vzajemnou proporcionalitu mezi sta-
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vem portfolia a poZzadavky r@rpani finagnich prostedki z rgj. Polovina portfolia bude
spoftebovana v migtkiizeni gimek, to je v 71 letech a 8asicich ¥ku Bedicha. Cela
hodnota portfolia bude vgrpana v 78 letech a 4 ¢sicich, coZz je totozné

s predpokladanou dobou doziti 78 let.

8.8 Sestaveni Portfolia C pro investora Cyrila

Tab. 13. Sestavené Portfolio C

Portfolio C - finanéni produkty pro Cyrila

E Jedno- - % real. 5 | Vytvofena

2 | razovy Mésiéni | S [Riziko- | zhodno- | Dafiova [ 8 |finanéni
Nazev finan¢niho produktu | 2 |vklad vklad % [vost |ceni Uspora | ¢ |rezerva
DPS - Vyvézeny Gcastnicky fond 40 2 000 2,9 1,0% 150 | 19% 1179 800
DPS - Dynamicky Gcastnicky fond 40 3,8 1,7% 0% 0
Parvest Bond Euro Corporate 40 | 140000| 1100 3,3 1,8% 17% 1058 200
NN (L) Global Equity Opportunities 40 | 80000 4,1 4,7% 8% 502 300
Ceskomoravska stavebni spofitelna 40 | 100000| 3000 2,5 0,9% 30% 1875 600
FLEXI Zivotni pojisténi 40 1600 1 0,0% 82| 2% 117 000
1SCS Trendbond 40| 80000| 4500| 48| 2,5 -1,8% 25% 1595 700
ISCS Top Stocks 40 4,2 4,2% 0% 0
Vysledné parametry portfolia a0 | 400 000 | 12 200 2,81 | 0,67% 232 | 100% [IERELAA
Limity a pfani investora 40 | 400000 | 12232 232 2,8 max. Idedlni rez.: 3672 000

4 )

@ 0,67
%

Diky nizkému Cyrilovu ¥ku, velmi dlouhé dobinvestovani a zaroviejeho nadpimer-

8.8.1 Hodnoceni Portfolia C

nym g@ijmam se podélo sestavit portfolio, které ze vSech ostatnichtfptii vykazuje nej-
vysSi hodnotu zhodnocegéstky v portfoliu i rozdilu mezi investorem poZadowucast-
kou a skutéen¢ ziskanou, takZze to na prvni pohled vypada idedla druhou stranu diky

investoro¥ prilisSné opatrnosti byla moznost vybirat produkty genizSi mirou rizika, ale
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také s niz8im zhodnocenim. Proto vysledkem je,52&ortfolia tvai ISCS Trendbond,
ktery realg financni prostedky nezhodnocuje, ale znehodnocuje diky jeho wyketi pod
hladinou inflace. Za celou dobu $pai u této polozky portfolia ztratila investice augtu

cca 30 % své realné vlozené hodnoty resp. 667Kiisa tato skuténost se odrazi

I v nejhorSim realném &oim zhodnoceni portfolia, kteténi pouhych 0,67 %.

8.8.2 Cyril a vyvoj jeho portfolia v penzi

NiZze uvedena tabulka a graf nam ukazuje postuppl@reovanéterpani finaginich pro-
stredkii z Cyrilova portfolia po dosazeni 65. roku. Ostathecné okolnosti v oblaster-

pani finagni rezervy jsou u &) stejné jako u Adama.

U nize uvedené tabulky vidime, Ze Cyril, stefak jako Adam, mize byt i odchodu do
penze klidny, nekbvytvorena finakni rezerva je u §) dostaténa i ges jeho aktera di-

viv s

véjSi iracionalni, investhni rozhodnuti.

Tab. 14. Vyvoj a spitba finakni rezervy u Cyrila v obdobi 65+

Vyvoj a spotieba financni rezervy u Cyrila v obdobi 65+

Vék 65-1 67-1 69-1 71-1 73-1 75-1 77-1 79-1 | 81-1
Z Naroku 18 000 | 450 000 | 882 000 | 1,3E+06 | 1,7E+06 | 2,2E+06 | 2,6E+06 | 3,0E+06 | 3,5E+06 | 3,7E+06
Vyvoj portfolia | 6,3E+06 | 5,9E+06 | 5,4E+06 | 5,0E+06 | 4,6E+06 | 4,2E+06 | 3,7E+06 | 3,3E+06 | 2,9E+06 | 2,6E+06
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5000000 KE

4000000 KE

3000000 KE

2000000 KE

1000000 KE

OKE

Vyvoj a spotfeba financni rezervy u Cyrila v obdobi 65+
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Obr. 34. Vyvoj a spdeba finakni rezervy u Cyrila v obdobi 65+
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Na vySe uvedeném grafu vidime, Ze situace je ulZjase lepSi nez u Battha. Kiizeni

piimek probiha az v pozdnim Cyril®oveéku, coZ znamen4, Ze se polovina jeho portfolia, se

kterou Sel do penze, grpa vijeho 79 letech a 7 émicich. Pokud by zefal

v predpokladanémaku 82 let, tak by prodlice v portfoliu zbylo je$t2,6 mil. K&. Pokud

by Cyril Zil déle, staila by mu rezerva z jeho portfolia do 94 let a Ssii.

8.9 Sestaveni Portfolia D pro investora Davida

Tab. 15. Sestavené Portfolio D

Portfolio D - financni produkty pro Davida

E Jedno- = % real. $ | Vytvofena

2 |rédzovy | Mésicni 2 |Riziko- | zhodno- | Datiova | § | finanéni
Nazev finan¢niho produktu | 2 |vklad vklad % [vost ceni |uspora | e |rezerva
DPS - Vyvézeny Gcastnicky fond 15 1900 2,9 1,0% 135 | 56% 368 800
DPS - Dynamicky Géastnicky fond 15 3,8 1,7% 0% 0
Parvest Bond Euro Corporate 15 | 100 000 3,3 1,8% 20% 130 700
NN (L) Global Equity Opportunities 15 4,1 4,7% 0% 0
Ceskomoravska stavebni spofitelna 15 | 100 000 2,5 0,9% 17% 114 400
FLEXI Zivotni pojisténi 15 1350 1 0,0% 69| 6% 37 000
ISCS Trendbond 15 41| 2,5 -1,8% 1% 6 400
ISCS Top Stocks 15 4,2 4,2% 0% 0
Vysledné parametry portfolia 15 | 200000 3250 2,80 | 1,06% 204 | 100% od
Limity a pfani investora 15 | 200 000 3204|214 | 2,8 max. Idedlni rez.: 1014 000

8.9.1 Hodnoceni Portfolia D

4 )
Y

Ve vySe uvedeném portfoliu se projevil souhrn vaeebdativnich okolnosti, které se u Da-

v v A,

vida vyskytuji z hlediska vyt¥éni finargni rezervy. Bedevsim je to jeho vySSEk, pak

relativneé mensSi moznost vytvat Uspory a averze k rizik¢gim a pravépodobré vynos-

n¢jSim finartnim produkém. TakZe v souhrnu bude Davidovi v penzi atyliinancni re-

zerva ve vysi cca 357 tis.cka to gresto, Ze vynosnost jeho portfolia jeitek dvojnasobna

oproti Cyrilow a @i stejné averzi k riziku u obou, bude jejich siteacpenzi po finatni

strance zcela odliSna.
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8.9.2 David a vyvoj jeho portfolia v penzi

NiZze uvedena tabulka a graf nam ukazuje postuppl@reovanéierpani finatinich pro-
stredkii z Davidova portfolia po dosazeni 65. roku. Ostatrécné okolnosti v oblaster-

pani finagni rezervy jsou u & stejné jako u Adama.

Z nize uvedené tabulky vyplyva, Zze se u Davida l®dmenze objevi finaimi problémy
nejpozdji okolo jeho 75 let. Tuto situaci by mohl alegiptasténé zmenit bud'to caste-
nou znménou svého konzervativnihofiptupu k investovani, zajitim dalSiho zdroje
piijmu, nebo jiz nyni snizenim své osobni #ploy (coz fijde jen €Zko se zbyvajicim

siécnim pijmem 16 300 K cistého). Takto by ziskal dod&teé Uspory a zaroviesi mize

s e

Tab. 16. Vyvoj a spitba finakni rezervy u Davida v obdobi 65+

Vyvoj a spotreba financni rezervy u Davida v obdobi 65+

Vék 65-1 | 67-1 | 69-1 | 71-1 | 73-1 75-1 77-1 81-1 82-1

Z Naroku 6500 | 162500 | 318 500 | 474 500 | 630 500 | 786 500 | 942 500 | 1,1E+06 | 1,3E+06 | 1,3E+06

Vyvoj portfolia | 650800 | 495 243 | 339105 | 182 967 | 26 829 |-129 200 | -285 200 | -441 200 | -597 200 | -675 200

Vyvoj a spotfeba financni rezervy u Davida v obdobi 65+

1500 000 KE

=5tav hodnoty portfolia v penzi

——Z narokil na finanéni rezervu v prab&hu penze
1 000 000 KE

500 000 K&

OKE -

-500000 KE

-1000 000 K&
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Obr. 35. Vyvoj a spdeba finakni rezervy u Davida v obdobi 65+
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Graf ndm ukazuje situaci, kdy stav portfolia FPirdwstatény, a proto porérné brzo do-
chazi ke kizeni obou fimek. Resrg k této situaci a ke sp@th: poloviny hodnoty portfo-
lia vytvorené v jeho 65 letech dojde, kdyz Davidovi budedd@l2 ndsice. Finadni rezer-
va Davidovi vystai do jeho 73 let a 5 #sial. Pokud se na tuto situaci rfggavi predem,
bude muset na sklonku Zivatesit situaci, jak dal zvladnout finémi vydaje, na které mu
do predpokladaného konce Zivota v 78 letech, budeéttoga 400 tis. K
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9 CELKOVE SHRNUTI ZJIST ENYCH POZNATK U

9.1 Souhrnny komentar k vytvorenym portfoliim

Tab. 17. Souhrn vysledkz vytvarenych portfolii

Souhrn vysledkl z vytvorenych portfolii A - D

Riziko | Riziko |% real. Vytvorena Chybéjici | Pocet let Kalkulovany

port- | akcept. | zhodoce- | fin. rezer- |VycCerpani |cast fin. bez fin. vék doziti
Nazev folia |invest. | ni va portfolia rezervy rezervy investora
Portfolio A | 3,82 3,8 3,12% |2889500| 107 let 0 0 82 let
Portfolio B 3,8 3,8 3,43% |3108 300 78 let 0 0 78 let
PortfolioC | 2,81 2,8 0,67% |6328 600 94 let 0 0 82 let
Portfolio D 2,8 2,8 1,06% 657 300 73 let 400 000 5 78 let

NejvétsSi obecnou vyhodou portfolia FP je diverzifikovaigko, oproti jednomu produktu
nebo jen Bkolika produkttim. Po vytvdeni portfolii FP a provedeném vyhodnoceni dosa-
Zenych jednotlivych vysledk miZzeme obech konstatovat, Ze pro vytveni dostaténé
financni rezervy na dichodovy ¥k je u WtSiny populace, vzhledem k jejichtgmnérnym
piijmam, nutné z&it spdit ¢i investovat opravdu z&as. To ukazuje i Portfolio B a Portfo-
lio D, v nichz jeden investor stihnul vytkibfinancni rezervu na posledni chvili, a druhému

zastalac¢ast dichodového ¥ku ve finargni nejistot.

Zato u Portfolia A a Portofolia C s vytkemim dostainé finargni rezervy nebyl problém,

i kdyZ v ostatnich parametrech jsou na tom titestdi s tmi starSimi apla stejre.

Dale je velmi podstatné si ujasnit, jak velké rizjgme skuténé schopni akceptovat, pro-
toZze pilis konzervativid nastavené portfolio nds nemusi zabéipea potebnou dobu

v penzi. Na druhou stranu hazardovat se svymi aspiorje také nerozvazné a kazdy by
si mél byt védomi toho, Ze se mu, diky stadleémicim se okolnostem, jiz nemusi péita

vydélat jednou lehkovaznztracené penize.

Faktorem, se kterym musime r@¥énkalkulovat, jecast&na likvidita portfolia, tzn. mit
stalecast portfolia v likvidnich aktivech, abychom je niohpiipadt krajni nutnosti vyuzit
k feSeni nenadalé osobni situace a to bez sankcjictaygher. Tato okolnost je @ezita

i vzhledem k celkové délce invastiho horizontu a nejistdtcelkového vyvoje nejen
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v nasSi zemi, ale i ve st, kde hrozi reélna rizika ekonomickych a politichykrizi.

K tomuto &elu ndm v sestavenych portfoliich poslouzily podédondy.

9.2 Dichodovy systém, jak niZe fungovat dal?

M¢sicni pravidelné gjmy z portfolii FP po 65. roceéku jednotlivych investar predsta-
vuji razny podil vi¢i penzi, kterou budou jednou pobirat — viz anakdi¢ast. Ale pesto u
vSech bude ithod z péibéZzného penzijniho systémugalstavovat zakladni a nejjgi

zdroj @ijmu. Proto je paeba, aby celyithodovy systém dlouhoddbresp. trvale fungo-

val.

Penzijni systém byl vytwen a dobe fungoval v dob, ktera byla spotensky odlisna od
sourasnosti a jeho moznost fungovat stale stejnyfisapem se stava nerealnou — viz kapi-
tola: ,Demograficky vyvoj a fichodovy det“. Dlouhodols udrzitelny by byl, pokud by
byla spoléensky akceptovatelna prioritaichodovy @et neomezeh dotovat ze strany
statniho rozpétu, bez ohledu na procentualni podil vyddjteré by z rozp&iu spotebo-

val.

ZruSenim fondového tzv. Il. pi# dichodové reformy, ktery &h byt odleltenim pro pilf

l., ale minimald kratkodol deficit dichodového &tu spiSe zvySoval a byl vyhodny jen
pro omezeny okruh osob, jsme se zaséohddové reforré posunuli do bodu nula.
vodem jeho zruSeni, byl i apob jeho prosazeni bez celosgeleské diskuze a konsensu,
ktery se obeahdosahujedzko, ale v takto zasadnich dlouhodobych zaleZitbstetere se
osobr dotykaji kazdého atana je nutny, pro docileni vSeobecn@&day a trvanlivosti

noveho dchodového systému.

V budoucnosti je pétba zkonstruovaté&ekou jeho lepSi obdobu,fipdSejici viditelny

IR Yd

Napiklad:

» Nastavit statni podporu do nového Il. f@li resp. fondového systému, tzv. nizko-
piijmovym skupinam, jimz by se do fondoudisti odvadlo krome procenta
z dichodového &tu, jeSt statni podpora obdobnjak je tomu u dogikového pen-
zijniho spdeni. Procentudlni krdceni vyplaty z I. f@lby Zistalo vSem fijmovym
skupindm v penzi stejné. Tim by se stal reformovaystém vice vyhodny pro

vSechny skupiny obyvatelstva.
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* Snaha udrzet velikost statniho dluhu na takové, \al$y uroky placené z obsluhy
statniho dluhu byly niz8i nez Uroky, které budosadeny naiithodovych dtech
penzijnich fond — tim by ekonomicky davalo smysl dotovat tentaé&ysze strany

statu.

« (ast dosazeného zhodnoceni paené ¢asové periodl v penzijnich fondech
uzamknout a povinnost jej investovat jen do beémpeh aktiv. Nap. 30 % ze
zhodnoceni za kazdych 5 let $poi. Tak by byla garantovana minimalni vyplata
v dok& odchodu do penze. Pidpact cely vybrany kapital investovatigs zaloze-
nou statni investni agenturu spojenou s know-how fidarch instituci, aby stat

nepiSel zcela o kontrolu nad kumulujicim se kapitalem.

» Zamyslet se nad zvySenim stropu pro platby sotiélmabezpeeni, pogipad: pro-
gresivni dani u fyzickych osob - viz navrzenyigpb progresivniho zdani v pi-
loze. Naopak zavést oglatelnou polozku ze zakladu daaz do vySe zaplacené
srazkové dahz vyplacenych dividend pro investory. Pokud hodnotplacené di-
videndy budou investovat do dlouhodobych fir@ich produkli — penzijni pipo-
jisténi, Zivotni pojis¢ni apod.

e Zohlednit v ptibéZném penzijnim systému ani ne talkég@ovlastnich &ti, ale kolik
po dosazeni dosfwsti v souhrnu tyto &i prispivaji do dichodového systému,
a tak by vlasté pfimo prispivaly na dchod svych rodii. Samozejm¢ zde by mu-
sel byt ohled na objektivni zdravotni omezeni a&oi postaveni jeding kteri

prose déti mit nemohou.

e Zdravy, dosply, bezdtny obian diky tomu, Zze nem&iil muZe v Zivot naspait
ponerné znanou finargni ¢astku — viz nap investor Cyril, kterou rize zhodnotit
pomoci nejizrgjSich investic, jak bylo popsano i v této diplomgwéici. Takze
v dichodu by mohl z&chto Usporierpat a nakupovat sluzby, které se jinde usku-
tecnuji v ramci rodinnych vazeb. Pokud ovSem jedinetedposiiuje okamzitou
spotebu, je to jeho Zivotni volba a jeho zodpdrost za svou Zivotni Uroiere
st&i. DalSi moznosti jeéto cilovym skupinam p#&tné zvednout dchodovou
dai, aby jejich vyplata penze byla ze statistickehedidka vyrovnana sedtim
odvedenymi platbami. Myslim si, Ze navrhované mafpjsou v konéném disled-

ku vyhodné i pro tuto skupinu budoucicictioddi, protoze i v jejich zajmu je mit
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duchodovy systém stabilni, Hg wtSimi finartnimi ,obermi* béhem Zivota, nez jit

do penze v systému, ktery balancuje na hranicipsala

Aktualné se tyto vySe uvedené okolnoséist&ne odrazeji v oblasti socialniho pojsi,
kde se chystaji zémy v tomto duchu. #vitaji je zejména rodiny sétimi, naopak bezidni
budou platit vic. Podle navrhu Ministerstva pracaaialnich ¥ci CR by narok na snize-
nou sazbu pojistnéhodinmit zanméstnanec, ktery @elje o d¢ a vice nezaopanych ati.
Bezdtnym poplatnikm a €m s jednim dittem Zistane stavajici sazba pojistného, tedy
6,5 %. Ri p&i o dw déti to bude pt procent, uif déti 2,5 % a Wwtyr a vice dti podle na-
vrhu pojistné zaplati jen zasstnavatel. (Socialni poji&ti v Cesku pai k nejdrazsim na
swte, 2016)

Pokud se do penzijniho systému nevtahtigiwzodpo¥dnost oldani za swij osud a politi-
ci si danym tématem budou do nekéme jen pohravat, tak je jen otazkeasu, kdy cely
systém zkolabuje, diky stale fatajicimu deficitu dchodového &tu a tim @gimo souvise-
jiciho stéle stoupajiciho statniho dluhu. Tatoagituza nezgménych podminek s deficit-
nim hospod&nim miZze pokrg&ovat, jen do okamziku statniho bankrotu, kteryZze byt
velmi vzdalen, ale také diky niegalvidatelnym okolnostem ve &y i ponmerné blizko viz

kapitola o rizicich.

.Kazdy dluh, & uz ho ma stat nebo jedinetini dluznika nesvobodnym, svazanyii v
svému nezavislémuriteli. Cim vice nadista dluh v porovnani k majetku dluznika, tim je

i vetSi mira jeho nesvobody a svazanosti v rozhodavéeinkoliv v jeho Zivet"
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ZAVER

Zajiskni se na std je ukol procloveka v produktivnim wku. Ve skuténosti nepedstavu-
je jen nashromazai zamysleného mnozstvi hmotnych statkle zajiStni na sté je spise
o celkovém pistupu jednotlivce k Zivotu, a proto do tohoto Z&jii pati i jiné oblasti Zi-
vota, které se ekonomicky je&zko nefi, ale na kvalitu Zivota ve sidmaji zasadni vliv
jako je nap.: p&e o své zdravi, dobré vztahy v rogink okoli, Zivotni progedi, a také

zvyky a zmisob mysleni, které si cely Zivot vyiwde a ginasSime i do svého sia

Ve vztahu k zajigni se na st kazdy jednotlivec fistupuje zcela specificky, jako k ostat-
nim Zivotnim etapam. Je to dano vychovou, socioekockym prostedim, osobnimi Zi-
votni filozofii. Proto je patba zvolit takové finami produkty, které budou nejvice pet

bam klienta odpovidat a také, kterym bude ogalin¢éiovat a chapat jejich smysil.

Pfi pohledu do budoucnosti jéeba si ugdomit zakladni pravdu o nas a o naSem Zivot
ato, Zze zivot sam o seélpredstavuje mnohotpdem neodhadnutelnych rizik, jako hap
zdravotnich, socialnich, ekonomickych a politickykteré se daji jen &ti predem finag-

n¢ zabezpéit, zvla¥ pokud by negativni okolnostiiphazely ve vzajemné interakci. Sna-
ha byt wi¢i témto rizikim finaniné zabezp&eny je moudrd, ale ifpsto okolnostiasto

vychazeji jinak, nez jak si jer@dem naplanovadi vysnili.

Reakci na vySe popsana rizikatgsto postoj investora, ktery se snazi svoje obaxptylit
v podstat nahodile provaghymi investicemi nebo spekulacemi, které podle tdaké tak

mohou dopadat.

Jako jeden z moznych nasti@ inspirace pro lepSi rozhodovani se 0 moznosigefare-

ni finantni rezervy pro svou budoucnost by mohla slou&ta tiplomova préace.

Proto geji vSem, kdo si tuto diplomovou pradigdtou, aby jim dopomohla k lepSimu pla-

novani svych financi a celkovych vyhlidek precdodovy &k.
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PE
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Cesky statisticky fad
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Ceska koruna

Pay As You Go —tj. jbézny dichodovy systém
Pongr ceny k @etni hodnat na akcii

Pondr ceny a zisku na akcii

Zakork. 586/1992 Sb., o danich #jmu, ve zrini pozdjSich gedpisi
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PRILOHA P |: HLAVNI MAKROEKONOMICKE UKAZATELE V

Geska republika: hlavni makroekonomické

Prameny: €50, MPSY, CNB, MF a CHIU

(aktualizace (daji bude provadéna vZdy 1. pracovni den v mé

znu, dubnu, Gervenci a fijnu)

CR

Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Ukazatele realné ekonomiky

HODP mid. K&, b. c. 28748 28012 30577| 32580/ 35071| 3831,8| 40453 39218 39537 40338 4058,8) 4098,1| 4313,8| 45548
HOP na 1 obvvatele Kéfobyv., b, c. 282 199| 274 57%| 2009 557 318 345| 341 604| 371 204| 384 8592( 373 810) 375921 | 384 285| 326 317| 320 900 408 &70| 432 006
HOP na 1 obyvatele v PPS PPSiobyv., b. o 15638| 16518| 17647| 186807 19807| 21589 21087 20227| 20553 21838 21825) 22205 23405 24985
HDP 9%, o, redng 16 38 49 54 58 55 27| 4B 23 20 08 -05 27 45
Vydaje na koneénou spotiebu %, rir, redingé 44 5.1 2.0 25 2.8 3.0 24 04 0.8 05 14 1.1 18 27
ztoho:  spotfeba domdcnosti %, rir, redingé 29 48 34 3.1 37 41 29 -0,7 1,0 03 -13 05 18 31
Vydaie na tvorbu hrubého kapitaly 9%, o, redhnd 18 -0 74 52| 104 144 12| 81 44 18 38 =4 88 10,0
zioho:  fixniho 9%, o, redng 22 18 39 64 58| 135 25 10 13 08l 31 25 38 9.0
Vjvoz zboZi a slufeb %, o, redng 0.8 88| 298| 184] 124|114 42| g8l 150 8,1 42 03 88 7.8
Dovoz zbo¥ a slufsh %, i, rednd 45 a8 282 131 17 128 31| ol 150 87 2.5 02| 10,0 83
Domaci realizovand poptavka %, rir, redlngé 3.8 . B 24 36 x ) 6,1 24 28 1,0 -0,1 -1.8 0,1 z2 44
Deflator HDP 9%, rir 27 11 40 0,1 0,7 35 2.0 25 A5 0.0 15 14 25 1.0
Hrub digponibilni diichod mid. K&, b. c. 25825 271100 2912,0| 3083,8) 32764| 3558,0| 37288 36178 36250| 36827 3774.0| 3817.4| 30856 42199
Hrubé narodni dspory mid. K&, b. c. 6817| 6831| 7778| 86251|921203| 10512 10509| 8881| 8681 8008 9722| o664| 10628| 11805
Mira hrub¥ch narodnich depor 9% 24| 256| 267 278 281 295 282 245 240 244 258 253| 287 282
Hira hrubich epor domacnosti % 11,5 10,8 10,1 11,2 127 121 11,5 13,6 127 11,4 11,3 11,1 121 122
Souhrnnd produktivits price %, T 04 49 5 49 64 35 04 31 3z 21 -0,8 -06 20 32
Jednotkové pracovni naklady %, T 45 12 25 -1,0 -0,1 18 29 359 16 0,8 1.9 04 05 0,0
Energeticka ndrocnost Glitis K€ 5.c.05 0,56 0,58 0,56 0,53 0,50 0,48 0,45 0,45 047 0,44 044 0,44
Celkové antropogenni emige a propady CQ%, rr -22 44 02 -22 3,0 27 57 -7 24 25 -42 =27 =53
Primys| - treby %, rir, bEZné ceny -03 32 16,1 62 85 14,1 03 -158 95 76 1,7 15 &3 25
Stavebni produkce %, rir, redné 30 93 88 52 6,0 71 0,0 -0,9 T4 -36 7.6 57 43 71
Sluiby - trby 9%, T, redlng i i i 458 87 0z 9.9 -4 -1.9 -0,4 -02 1,0 3.0
ZemEdelstvi - trzby 9%, rr, redng 25 -5.5 0,0 8.0 -37 58 -3.8 7.1 g4 82 31 21 11,0 76
Poéet zaméstnanych & jedinvm nebo hl.za %, 6T {1533 -0.7 -056 1,2 1,3 1.8 1.8 -1.4 -1,0 -0,3 04 1,0 02 1.4
Obecnd mira nezaméztnanosti %, primer 73 7B 83 79 7.1 53 44 87 73 87 7.0 7.0 6,1 50
Wira dlouhodobé nezaméstnanosti 9%, primeér 37 35 43 42 35 28 22 20 3.0 27 3,0 3.0 27 24
Hira registrované nezaméstnanosti 9%, primér 9,15 ao90f 1022 , < ¢ , < y , <
Wira req.nezam. podie stivajici metodiky %, primér - 9,03 519 8096 813 6,62 gAd 758 9,01 3,57 860 . - .
Podil nezaméstnanych o2ob %, primar : 6,54 6,00 44097 411 6,10 6,96 8,70 6,76 768 770 8,57
Priimérna hrubé nomindini mzda ™ 9%, Tir 8,0 58 63 5.0 68 72 78 33 22 25 25 -1 29 27
Primérné rediné mzdy " %, rir 6,1 57 34 3.0 40 43 14 23 0y 0 -0.8 15 25 24
Primérny starob.dichod/primérna mzda | % 435 422 408 414 08| 408 402|418 412 420 41| 423 420l 417
Mira inflace 9%, rr, primer 18 0,1 23 18 25 23 83 1,0 15 18 33 14 04 03
Wira inflace &, rir, prosinec 06 1.0 28 22 1,7 54 36 1,0 23 24 24 1.4 01 01
Ceny primvslovich virobed 9%, r/r, primer -5 -04 55 3,1 15 41 45 31 12 56 21 0,8 0.3 32
Ceny stavebnich praci %, rfr, primér 27 22 37 3.0 25 41 45 1,2 -02 -05 -0,7 11 05 12
Ceny trenich slufeb 9%, rir, primer 33 18 23 -04 34 18 33 15 -1.2 0.9 -0,8 =15 0,3 0,0
Ceny zemEdélskich wirobel 9%, i, primer : . - 1,1 16,8 28 2428 70 212 38 45 37 5.0
Ceny vivozu zbo#i 9%, i, primer B/7 09 37 1,5 F B 13 45 0,2 -1.0 G 25 12 35 17
Cenv dovozu zbo#i 9%, 1T, primer -85 -0,3 18 -0,5 0.3 -1,0 =33 -35 2.0 43 42 -0,2 1,9 -19
Sménneé relace 20 12 21 -1,0 -1.5 23 -1,3 38 23 25 -1,2 14 18 0z

Ménové ukazatele
CZMEUR primér 30,812 31,844| 31,004| 20734\ 28343| 27762 24043 I5445| 35200 24585 25143| 25974| 37533 27283
CEWUSD primér 32736| 28227| 25701| 230947 22600 20308 17035 19,057 19,111 1768B| 189,583| 18,565 20,746 245
Nomindlni efektivni kurz % 8.0 787 a7 244 886 o0 M7 978 100,00 1030 98,3 7.0 919 o1.0
Realny efektivni kurz 9% @53 854 s8s0| @18 937 +©64| 1054 897 100,00 1028 ems|  orel 842|822
Mk 9%, rir 154 0| 134 147 157 87 5,1 78 8,0 a8 70, 108l 114
M2 9%, rr a4 62| 107 148 70| 140 0,8 03 37 49 45 54 85
M3 9%, r ; 78 64| 111 138 167 131 04 0.0 31 53 54 57 82
BEZny (&et (BU) platebni bilance mid. Ké 1384| -1605| -1288| 308 43| -e45| 753| B82| 1418 -B4p| 633 218 75 414
Finanéni iést (FU) platebni bilance mid. K& 1309\ -1442| -70,5| 671 978 -1096| -432| F23| -~223| 48| 117 83| 631| 1838
FU - Rezervni aktiva mid. K& 2189 128 88 @28 2.4 157 401 s08 414 72| 8os| 1882l  TRA| 3m13
BU/HDP % 51 57 a2 o8 24 43 18/ 23 a8 21 18] 05 02 0.8
FU/HDP 9% 48] 51 58 21 28 28 i T 3.1 A5 0,3 17 15 43
Stav devizovich rezenv* (DR} CHB mid. K& 714,58 691,515| 636.242| 726702| 6588| 631,00 7160/ 7843| 7868| B03.4| 8553 11184 12443| 15008
Stav DR* ENB/HDP % 257 =2a7| =208| 223 187 165 178 185 =202 188 214 273 288l 351
Kryti dovozu zbo¥i a slufeb DR CHB mésic 89 81 44 44 2.8 3,0 35 472 38 35 35 45 45 54

Fizkdlni ukazatele
Deficit (pPebytek) viadnich instituci mid. Ké -1677| -1783| -823| -1014| -9 266 -B4B| -2162| -1745| -1101| -1588 -511 831 187
Defict (pFebytek) viddnich instituciv
procentech k HOP % 53 54 27 -3,1 23 07 21 -5.5 44 27 -39 -12 -1,9 -04
Saldo stétniho rozpoctu (SRY mid. Ké 457 -109.1 937| -553| -975| -554| 200 -1924| -1554| -1423| -0 813 778 B28
Saldo SR/HOP % A7 38 31 A7 28 A7 0.5 49 40 35 25 20 1.8 14
Diuh =eltoru viddnich instituci mid. Ké 693 4| 7TBL5| &r00f 9128 9789 10855 11507 13357 15085 16065 13054| 18404| 18191 18362
Dluh seltoru viddnich instituciv
procentech HOP % 259 281 285 280 78 78 287 341 352 |3 445 4440 422 403
Statni dluh mid. Ké 3859 4832 5029 6912| GS025| 8023 0003 11782| 13441 14004 166765 16333 16637 16730
Statni dutyHDP % 148 176 194 M2 2258 233 249 30,0 340 72 41,1 411 IBE 367




PRILOHAP II: D UYCHODOVY V EK

4 Diichodowy vek

Diichodawy vek podle § 32 2dp Siniz
a) u pojisténcl narozenych pred rokem 1936 (u této skupiny k Z5dné zméne nedochaz)
Ditchodowy wik w muE &ini 60 let
Diichodovy wek w Zen Ciniz

= 53 let, pokud vwohovaly alespon 5 dét

= 54 |et, pokud vychovaly alespon 3 nebo 4 dés

= 55 |et, pokud vychovaly alesgon 2 dén

= 56 let, pokud vychovaly alesgon 1 dits

= 57 et

b) u pojistEnci narozenych v obdobi let 1936 a7 1977

ok
narozeni Déchodovy wEk Eini u
Zen s pottem vychovanych den
muEl .
a T 2 3-4 5 awice

1926 Bdr+2m 5 SEr EEr S4r Bar
1927 60r+4m 5ir Sar g 54r 5ar
1938 G0r+Gm S Shr S5r S4r S3r
1923 G0r+3m S¥r=dm SEr 55 S4r S3r
1540 50r+10m S7r=Bm Ser+dm 55r S4r Sar
1941 Bir 58r B&r+8m 55r+4m 54r 53r
15942 Blr+2m EEr=dm 57 55r+8m B4r+4m 53r
1943 Blr+dm SEr=+Bm 5ir+4m 56r E4r+Bm S3r+4m
1944 Blr+&m 5ar 57r+8m S&r+4m 551 53r+8m
1945 &lr+8m S8r=4m Sar Sar+8m E5r+dm S4r
1946 61r+10m S9r=Bm S8r+4m 5ir 55r+Bm 54r+4m
1947 B2r &lr S8r+8m S57r+4m Sar 54+8m
15948 E2r+2m B0r=4m 59¢ S57r+8m SEr+dm 5&r
1549 62r+dm G0r=Bm 59r+4m Sar EEr+Bm SSr+4m
1950 G2r+&m &lr 59r+8m Sar+4m 5r 54r+8m
1951 E2r+8m Gir=dm S0r Sar+8m E7r+dm Ser
1952 E2r+10m 6ir=Bm Slr+4m Sar S7r+Bm SEr+4m
1953 B3r &2r S0r+8m S9r+4m 5ar S&r+8m
1954 63r+2m BZr=4m &lr S59r-+8m EBr+4m 57
1955 63r+dm B2r=Bm Glr+4m &0r EBr+Bm 57r+4m
15956 63r+&m 62r=2m Slr+im 60r+4m 551 57r+Em
1857 63r+dm 63r=Bm S2r+2m 60r+8m ESr=dm Sar
1556 63r+10m 63r+10m G2r+8m 6ir+2m ESr+Em S3r+4m
1559 &dr 84r &3r2m Gir+8m &0r+2m S3r+8m
1560 E4r+2m G4r=2m &3r+8m 62r+2m &0r+Bm 59r+2m
1951 Edr+dm G4r=4m S4r+2m 62r+8m GirsZm S9r+8m
1852 Bdr+6m B4r=6m G4r+6m 63r+2m Gir+Em 60r+2m
15963 64r+3m B4r=Bm S4r+8m B3r+8m B2r+2m 60r+8m
1564 64r+10m G4r=10m S4r+10m B4r+2m B2r+Bm &1r+2m
1865 BEr (g BAT B4r+8m B3+2mr &1r+8m
1966 ESr+2m BE5r=2m S5T+2m 65r+2m 63r+Bm &2r+2m
1957 E5r+4m BE5r=4m S5r+4m B5r+4m &dr+Zm G2r+8m
1966 ESr+6m BEr=+Em G5T+HEm 65r-+6m &4r+Bm &3r+2m
1559 E5r+3m B5r=Bm S5r+8m B5r+8m 65r+2m &3r+&m
1570 B5r+10m A5r=10m S5r+10m B5r+10m B5r+EBm &4r+2m
1571 BEr S6r (114 &6 66T &4r+Em
1572 Bar+2m BEr+2m S5r+2m Ba&r+2m BEr+2m 65r+2m
15973 BAC+Im BEr=4m S6r+4m BAr+4m EEr+4m &5r+8m
1974 Bar+am BEr=Em SEr+&m B&r+Gm EEr+Em G&r+2m
1975 B&r+3m BEr=Em SEr+Em B&r+8m EEr+Em Ger+8m
15976 Gar+10m BEr+10m G6r+10m 6aGr+10m E6r+10m G&r+10m
1977 B7r &7 &IT B7r &7 Ty

U rofnikii narozenych po roce 1977 se diichadowy wik stanovi tzk, s 58 k vBlu 67 lex pfitte mhovy pofet kalendifnich mésicd, kery odpovids dvojndzabku rozdilu mezi rokem
narozen| pojistence & rokem 1977,

gu dobu v zamésmani zafazeném do I pracovni
adnem 1605

Bez= zmény zstiva stanoveni vEkove hranice g




PRILOHA P Ill: POT REBNA DOBA DUCHODOVEHO POJIST ENI

{J Starobni diichod podle ustanoveni § 29 odst. 1 zdp

Potfebna doba pojisténi se postupné prodiuZuje, a to v zdvislosti na diichodovém viku pojiSténce, event. vBku pojifténce. Potfebnd doba pro ndrok na starobni diichod podle
ust. § 29 odst. 1 zdp &ini:

dosaZeni dichodového vEku
potifebna doba pojisténi Eini:

pfed rokem 2010 25 let
v roce 2010 26 let
v roce 2011 27 let
v roce 2012 28 let
v roce 2013 29 et
v roce 2014 30 let
v roce 2015 31 let
v roce 2016 32 let
v roce 2017 33 let
v roce 2018 34 let
po roce 2018 35 let

Pro zjisténi, kolik ini potfebna doba pojisténi, je rozhodujicd vithradné rok dosaZeni diichodového viku. Pojisténdi, ktery ke dni dosa¥eni diichodového vEku neziskal potfebnou
dobu pojisténi, nemdZe byt starobni diichod k tomuto dni pfiznan. K pfiznani ddchodu miZe piipadné dojit a# nasledng od pozd&jdho data, ke kterému jiZ potfebnou dobu
pojisténi ziskal.




PRILOHA P IV: MOZNOST PROGRESIVNIHO ZDAN ENi
U FYZICKYCH OSOB

Progresivni zdanéni 2 x 10 x 100

Nasobek
Sazba | predchoziho | Zdanovaci pasmo | Placena dafi | Mira
Pasmo: | dané: pasma: do: max.: zdanéni:

1. 15% 300 000 K¢ 45000 K¢ | 15,0%
2. 17% 1,5 450 000 K¢ 69 750 K¢| 15,5%
3. 18% 1,5 680 000 K¢| 111150K¢| 16,3%
4. 20% 1,5 1100000 K¢| 193050K¢| 17,6%
5. 21% 2 2100000 KE| 403 050Ke¢| 19,2%
6. 23% 2 4100000 K¢| 853050K¢| 20,8%
7. 24% 2 8100 000 KE| 1813050K¢| 22,4%
8. 26% 2 16 200 000 K¢| 3878 550K¢| 23,9%
9. 27% 1,9 30 000 000 KE| 7604 550KE| 25,3%
10. 30% nad 30 000 000 K¢




PRILOHA P V: ALLIANZ — DPS PRODUKTOVY LIST |

Produktovy
list

Zakladni parametry
Typ produkiu doqlitkove penzjnl spafanl
wstupnivek bez amezeni
: 50 mésioh, minimalné dia vl 60 ke
Min debaspafenl {alat peo pradctichod)

Min mésitni phzpévek bastnlle  100KE{300 KE pronarok na stEmd pifspival)

Maximalnl statnf pfizpévek 2E0KE(2 TEOKE roind)

Zakladni charakteristika

Allianz dopifikovE penzijnl spofent jevihadné forma spoficiho produkty
5 podporou od stao ve formé stitnich pfspévid a dafioviich dizv.
SlouZl zejména ke spofeni na s & pro zabezpetent Zivotnich potfeb

v diichodovem vEku (Eastnika.

INTERNI MATERIAL

Tento matend| j= uréen peo pofiffovact sprostfedhovatels, nejednd o2 o propegadind sdileni eni o nabidly,

Allianz penze

Doplnkoveé penzijni sporeni

01.01.2016

Vijhody a novinky

* bez omezenl vstupnino veku
{move |ze sjednat i pro dité od 0 l2t)

= siatnl pifspEvek aZ 2 760 KE rocné

= dzfovy cdpodetaZ 12 000 KE (24 000 KE od roku 2017)

= moZnost piispivku od zamEsmavamsle

» modnost prerusent placent plspeviu

= moZnost vaiby urfend osoby pro pipad Gmrd

= moZnost preddiichodu

= chytrd sluZba AUTOpilot a Danov) automat

= pehled o stavu Gftu kdykolivse sluZbou MojeAllianz - Ozstnifk zde
miiZe sledovat, kofik si jif naspofil na penzi Ve nalezne na
www.mojeallianz.cz.

Utastnické fondy a strategie spofeni
Lzevalicz nabldky 3 GEastnickych fondd.

wRIEE '
Dyrrnicky fand
yvEEeng land
Kanzendihri fand B dhihepiy
w akeie . padil)
fizka
sirategieFond Konzerystiynf fand  wyvEfenffond  Dymamidef fand
Honzemativnd siretegie 00% - -
Roevaing stratagie s0% 0% -
Wyvidend stratagie - ook -
Wiberovd strategiz - 0% 508
Eynamicks strEtegie - - 10a%
ndridusing strategie dlaiierm e kentz dlalizrma
AUTOpilot

= chytrd sluzba AUTOpilot - cchrana celoZivotnich Gspor GEastniks, kdy
pried koncem spofent jsou automaticky pievedeny jeho prostiedly do
konzervativnihe fondu (10022 5. rok pied venikem niroku na starobni
diiichod)

Poplathy
= regulovand vise obhospodafovatelského poplatu = chjemu
(max 1%)azvinosu {mac 15%)
= Zadny vsiupnl, poddteEnt zni mEsiEnf poplatsk
= ——
[=1; =0 e SvamiodAdo Z

Allianz ()

Irfarmace pou attuaini k danswtalen iohoto materidie. Padrobng informacs nelerneta ve Smhnni dobumentan

aro daplitkavé penzijn spofent.
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Statni podpora

Naroky na davky

Statni prispévek

lzdnd se o siftem podporovany produkt formou mEsinThe stétnthe
prispévku, kiery j zashan Stvrilemné. Podminkou pro ziskini stétnihe
pifzp&vku j= siedndnt & zaplacent mEsiEntho pAspEviky Gfastnika
alespofi ve viEi 300 KE.

PiispEvky Prispvky Statni
Oéastnika zaméEstnavatele prispeEviy
r v Y
0SO0BNi PENZIINI UCET
Danove dlevy

1=

Klient si miiZe sniZit svilj zaklad dans o sjzdnané a zaplacené prispEvky,
& 10 o Castku pravySujict 12 000 KE rofné, maximaing viak o 12 000 KE
za zdafiovadt chdobl. Tim lze snifit daficvou povinnost a2 o 1 800 KE
ToCne.

Zaméstnavatel piispEvek na doplfikovE penzijnl spofeni svého
zamEstnance do Edstky 30 000 KE roéng nemusl zdafiovat a platit
z nEho zdravotnl 2 socidlnd pojistEnd.

WSt il pr ek 90 o0k A0OKE SOOKE EOOKE  TOOKE

Gicastnile 200 KE

T . )

Ml <t OKE  S0KE  TIOKE  130%E  TS0KE  T7DKE
prispévek

Roinisleva

na dani z pHjmd QK (o] DkE DEKE L 4 QEL

Celkové rofnd

; - QKL 10BDKE 13208F 1560KE THAO0ORE 20ADKE
TuphodnEni od stitu *

MEIRIpRSPEVER  pony  ggoKE 1000KE 1500KE 2000KE 3000KE
(iastnika
MEsiini stami e S SR = -
pfispvek 190KE  ZI0KE  J30RE TKE  2[3OKE 230KE
Roni sleva

o D¥E OKE ORE  SOORE 1200KE 3 BOOKE
na dani z prHjmd

Cedkove rofnd = i s ey -
Fei? ¥ 7 7 4
Defhodnari od stitu 22BDKE 2520KE 27E0KE. JE6OKE ASS0KE G636OME

Zmeny od rokuw 2017 ooy
Klient si bude mioci jif za zdafiovad obdobl 2017 (tedy v roce 2018)
snfZit svlij z8klzd dané o sjednané a zaplacens mesicnd prispEviy
fastnika, které presahnou 1 000 KE maximalng viak o 24 D00 KE
rofné. Tim bude moEné sniZit dafiovou povinnost a2 o 3600 KE
Zaméstnavatel 5i jiZ za zdafiovact cbdabl 2017 (tedy v roce 2018)
nebude muset zdafiovat piispEeek na doplfikovE penzijnl sporent
svEho zaméstnance nowE do Eastky 50 000 KE rofné & nebude z ngj
muset platit zdravatnl 2 socEnt pojiStEnt.

Danovy automat

lzdineEnd slufba urfend viem Ucasinikiimn, kiefl chegfl wuZlvat
dafiavé dlevy. Di= pfispEvidd zaplacenjch GEastnlkem bEhem kaZdéha
kalendafniho roku j2 vEdy pro mésic prosinec vypodiena optimalni
3stka prispEvku OZastniks tak, aby ziskal maximain] Easthu pro
odpoget ze zakladu dané.

Vek 60 let a vice
= minimalnf doba placenl pflspévkd 5 et
= dosaZeniveku 60let
+ MmoZnostvoloy =
1. jednordzove vyrownant
2. starobnlpenze na urtenau dobu
3. doZvoinl penze neba penze s piesnE stanovenou dobou a
vyl - vyptach zvalend Zivotnl pojisfovna, uhrazeni na zaklade
predleZent pojistng smiouwy

Predddchod (5 let pred dichodem)

= minimalni doba placent pflspévid 5 et

= ndrokvznikd 5 ket pred dosaZenim diichodovEhe vEku {u Zen stejni
wEk jako u mikE)

= mesiEni dévka vevid minimalng 30 % primé&meé mzdy

= podebu vypficeni preddiichodu zdravotnl pojiszEnt placeno ssitem

Invalidita

= invalidril penze nz uréenou dobu
= minimalni doba placent pflspévid 3 roky
= piiznant invalidnine ddchodu L stupné z dichodavého pajistent

Odbytne

= minimalni doba placent pfizpévid 2 roky

= nérok mé Ocastnik nebo urens osobs (pokud nevanikl nérok na
Jednorazove vyrovnanT)

= nezahmuje stimni prispeviy

= bezomezenivstupniho vEku (pro déti od 0 let)

= smilouvy Uzavird zakonny Zastupce

= piispivat méZe kdokoliv (rodig, babigka, pEstoun,.)

= stejny nErok na seatni prispEvek jake u dospElich

= mofnost prerufent piacent piispévid nebo jenjejich pleitosing
placeni {narozeniny, svatky, Vanoce & Jing viznamné udalos) - doba
preruZzni nebo doha, na kxzrou nebyly piispEviny Zapiaceny, e viak
nezapoditive do spofid doby

= moZnost vibéru 1/2 naspofenych prostfedld v 18 letech za
spinEnl podminky minimaint spofict doby 101et (tedy pfi vstupu
do deplfikevého penzijnihe spofenl nejpozdgji v 8 letech) a vracenf
stdtnich pilspévied v pomeme viEi



