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ABSTRAKT

Tato bakalafska prace ma za cil analyzovat vybrané spofici a investi¢ni produkty na ¢eském
trhu. Prvni Cést prace je teoreticka a popisuje fungovani financniho systému vcetné jeho
funkci. Dale je vysvétlen vyznam turokovych sazeb v ekonomice a princip fungovani
finan¢niho trhu spolu s institucemi, které¢ na ném pasobi. Popsany jsou zde i spofici produkty
nabizené bankami a jiné investi¢ni produkty. Druhé Cast prace je prakticka a piedstavuje
modelového klienta a jeho potfeby, kterému bude v zavérecné Casti na zdklad¢ analyzy a
porovnani doporucen vybrany spofici a investi¢ni produkt. Prakticka ¢ast se zabyva také
makroekonomickou analyzou, kterd mé za cil popsat jednotlivé ekonomické indikatory a
jejich vliv na spofici a investiéni produkty. Soucasti makroekonomické analyzy je také

monetarni politika ovliviiujici irokové sazby v ekonomice.

Kli¢ova slova: trh, spofeni, investice, irokova sazba, produkt

ABSTRACT

This bachelor’s thesis aims to analyse selected savings and investment products in the Czech
market. The first part of the thesis is theoretical and describes the functioning of the financial
system, including its functions. It also explains the importance of interest rates in the
economy and the principle of the financial market with the institutions that operate along it.
Savings products offered by banks and other investment products are also described. The
second part of the thesis is practical and represents a model client and his needs, to whom a
selected savings and investment product will be recommended in the final part, based on
analysis and comparison. The practical part also deals with macroeconomic analysis, which
aims to describe the different economic indicators and their impact on savings and
investment products. The macroeconomic analysis also includes monetary policy affecting

interest rates in the economy.

Keywords: market, savings, investment, interest rate, product
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UvVOD

V dnes$ni dobé¢, kdy penize hraji podstatnou roli v zivoté kazdého z nas, je zapotiebi se
v oblasti financi alespon trochu vyznat, abychom penize jen neutraceli, ale uméli je do
budoucna i zhodnotit. Jedin€¢ tak muzeme zajistit, aby naSe volné financni prostfedky
neztracely na hodnoté vlivem inflace, protoze jejich ponechanim na béznych bankovnich
uctech nebo odkladanim hotovosti do obalek ¢i trezori dochazi postupem casu k jejich

znehodnoceni.

Bakalaiska prace se proto v teoretické Casti zaméfuje na to, jakym zpiisobem funguje
finan¢ni systém a financ¢ni trh. Vysvétleny jsou zde i irokové sazby, které jsou dulezitym
faktorem u spoficich produktl. Jedna z kapitol se zabyva rozdélenim instituci, které plisobi
na finan¢nim trhu a lze je d€lit na depozitni a nedepozitni. Teoretickd Cast se dale vénuje
pasivnim produktim bank, jako je naptiklad bézny a spofici et nebo terminovany vklad.
Na tuto kapitolu navazuji staitem podporované produkty, mezi které se fadi stavebni spofeni
a dopliikové penzijni spofeni. Posledni ¢ast pojednava o problematice spofeni a investovani,
kde jsou vysvétleny zakladni pojmy, mezi které mimo jiné patii vynos, riziko a likvidita,

jenz jsou diilezitymi rozhodovacimi faktory u investovani.

Prvni kapitola praktické Casti predstavuje modelového klienta, ktery zvazuje, do jakého
kratkodobého spoficiho produktu mize své volné penézni prosttedky vlozit. Soucasné by
rad pravideln¢ odkladal cast svého mési¢niho vydélku, a to v dlouhodobém cEasovém
horizontu s cilem dosahnout co nejvysSiho vynosu. Za touto kapitolou nasleduje
makroekonomickd analyza, ve které jsou popsany a vysvétleny makroekonomicke
indikatory, jako je hruby domaci produkt, inflace, nezaméstnanost a platebni bilance, v¢etné
jejich vlivu na spofici a investicni produkty. Tato ¢ast se také vénuje monetarni politice a
jejim nastrojiim, pomoci kterych centralni banka ovliviluje urokové sazby. Daéle jsou
analyzovany vybrané spofici a investi¢ni produkty, které jsou poté porovnany. Na zakladé
tohoto porovnani je v zavérecné ¢asti modelovému klientovi doporucen nejvhodnéjsi spofici

a nésledné i investi¢ni produkt.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je analyzovat vybrané spofici a investicni produkty,
které jsou v soucasné dob¢ na ¢eském finan¢nim trhu dostupné. Na zaklad¢ této provedené

analyzy a porovnani bude retailovému klientovi doporucen nejvhodnéjsi produkt.

Aby se mohlo tohoto cile dosahnout, musi byt nejprve zpracovana literarni reserse tykajici
se problematiky spofeni a investovani se zaméfenim na finan¢ni produkty. Teoreticka ¢ast
tedy obsahuje zékladni pojmy z odborné literatury, vysvétlujici problematiku finan¢nich
trhi, urokovych sazeb, spoficich a investicnich produkti. V praktické casti je pak cilem
doporucit modelovému klientovi vhodny spofici a investi¢ni produkt. Nejprve je ale nutné

tyto produkty analyzovat a poté je mezi sebou porovnat.

Pro zpracovani teoretické c¢éasti bude vyuzito kniZnich zdroji a odbornych ¢lanki.
Zpracovani praktické Casti je zalozeno prevazné na datech a informacich z internetovych
zdroju s vyuzitim grafl a tabulek ukazujicich historicky vyvoj trokovych sazeb ¢i vykonnost

jednotlivych investi¢nich instrument.

Prakticka ¢ast bude analyzovat osm vybranych spoficich uctl a terminovanych vkladii a dva
repofondy. Dale analyzuje jeden aktivné spravovany podilovy fond a tfi pasivni ETF. Pro
jejich porovnani bude vybran vzdy jeden zastupce daného produktu. Doporuceni bude
provedeno na zdklad€ vypoctu naspofenych ¢astek a nasledném porovnani mezi produkty

s ohledem na pravdépodobnou budouci vynosnost téchto produkti.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI SYSTEM

Finance jsou zakladnim nastrojem hospodarské politiky vSech stati. Vzhledem k velkému
vyznamu financi a jejich vlivu na ekonomiku si kazdy stat vytvaii svlij vlastni systém.
Finan¢ni systém je ovlivnén vnitrostatnimi a mezinarodnimi ekonomickymi a politickymi

podminkami, a rovnéz i historickymi a ndrodnostnimi zvlastnostmi (Belas a kol., 2013).

Financni systém lze definovat jako souhrn finan¢nich trhii a subjektii, které se stretavaji
s nabidkou a poptavkou po finan¢nich prostfedcich. Subjekty poskytujici financni sluzby
vytvareji infrastrukturu, kterd umoziuje vznik, zménu a zanik pravnich vztaht tykajicich se
nakladani s penéznimi prosttedky. Tyto vztahy zahrnuji ukladani penéz, jejich sménu za jiné

finan¢ni nastroje, jejich pijcovani a prevody mezi subjekty (Kohajda a Bakes, 2018).

Hlavnimi Uc€astniky finan¢niho systému jsou stat, stitni organy, finan¢ni spolecnosti,
druzstevni spole¢nosti, soukromi podnikatelé, neziskové organizace a obyvatelstvo. Cilem
regulace finan¢niho systému statem je zajistit optimalni fungovani financi prostfednictvim
zakonll. Stat pienaSi své pravomoci v oblasti vykonu, fizeni a kontroly na ministerstvo
financi, které vydava ptislusné financni ptedpisy a prostfednictvim financnich afadi fidi
dané. Centralni banka je regulatorem komer¢nich bank, ptes které jsou realizovany vztahy

na financnich trzich (Belés a kol., 2013).

1.1 Funkce financniho systému

Financni systém plni v systému trzni ekonomiky nékolik funkei. Depozitni a kreditni funkce,
které patii mezi zékladni, jsou v oblasti finan¢niho systému zajiStovany prostfednictvim

finan¢niho trhu. VSechny funkce se navzdjem ovliviiuji a jsou provazané (Rejnus, 2014).
Depozitni funkce

Jedna se o ulozeni finan¢nich prostfedkti neboli Gspor do bankovnich vkladi a v SirSim
smyslu moznost investovani penéz do finan¢nich néstroju. Jde zkratka o transformaci pen¢z
na finan¢ni kapital. To umoziiuje akumulaci finan¢nich prosttedki, které jsou dulezité pro

vydaje ekonomickych subjektt jako je stat, firmy a domdacnosti (Rejnus, 2014).
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Kreditni funkce

Pomoci kreditni funkce jsou domacnosti, firmy a stat schopny ziskavat penézni prostredky,
které poté mohou dale vyuzit. To piispiva k zvySeni spotieby, tedy vydajim domacnosti,
coz ma pozitivni dopad na zvyseni poptavky po zbozi a sluzbach. Diky této funkci je také
dale podporovano urychleni realizace investic, které jsou uskuteciovany podnikatelskymi
subjekty a statem, coz v konecném dusledku napomaha i k ekonomickému rustu (Rejnus,

2014).

Tato funkce tedy navazuje na ptedchozi a spolu tyto funkce zajist'uji ucinné prerozdéleni

finan¢nich prostfedki v ramcei systému (Prejdova, 2007).
Funkce zajiSténi bohatstvi

Ekonomické subjekty jsou schopny diky vyuzivani finan¢nich investi¢nich nastroji uchovat
svoji kupni silu a minimalizovat dopady inflace tim, Ze jim tyto néstroje umoZzni drZet a

ptipadné i zvysit hodnotu jejich finan¢nich prostfedkt (Rejnus, 2014).
Funkce likvidity

Tuto funkci lze interpretovat jako schopnost transformovat rizné druhy finanénich
instrument na penézni hotovost. Je obecné znamo, Ze hotovostni penize maji nejvyssi
likviditu, ale na rozdil od ostatnich finan¢nich néstrojii nevykazuji zadny vynos (Rejnus,

2014).
Platebni funkce

Diky této funkci je moZzné provadét vSechny typy plateb, které se nejcastéji uskuteciiuji pies
platebni systémy obchodnich bank. Platby jsou prostiednictvim téchto mechanisma brany

jako transparentni a pravné prokazatelné (Rejnus, 2014).
Funkce ochrany proti riziku

Funkce slouZici k poskytnuti ochrany jednotlivym ekonomickym subjektim. Tyto
ekonomické subjekty se mohou chranit proti riznym druhlim rizika nékolika zplsoby, mezi

které mizeme zatadit dle Prejdové (2007):
e pojiSténi — pojistné smlouvy Zivotniho a neZivotniho pojisténi;
e diverzifikace portfolia — investice do vice druhi aktiv;

e vyuzivani finan¢nich derivath — forward, futures, swap, opce.
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Funkece politicka

Posledni funkci je funkce politickd, kterou provadi stat skrze fiskalni politiku vlady a také
monetarni politiku centralni banky. Ta Gcelné operuje tak, aby spravné podpoiila funkci
finan¢niho sytému k efektivnimu fungovani celého ekonomického systému dané zemé a tim

dosahovala jeho stanovenych cilii (Rejnus, 2014).

1.2 Urokové sazby a jejich vyznam v ekonomice

Urokové sazby patii mezi hlavni nastroje ménové politiky. Jsou nastavovany Ceskou
narodni bankou a jejich vySe pfimo ovliviiuje ostatni urokové sazby, které se v ekonomice
pouzivaji. Zvyseni ¢i sniZzeni urokovych sazeb mé dopad na domacnosti, podniky, finanéni
instituce 1 na stat. ZvySovani urokovych sazeb znamend zdrazeni penéz v celé¢ ekonomice,
coz ma negativni dopad na domacnosti, které maji néjaky uvér, protoze budou mit vyssi
splatky anebo si uvér nebudou moci dovolit ani vzit. Na druhou stranu to ma pozitivni a
motivujici vliv na domacnosti, které maji volné penézni prostiedky, protoze mohou chtit
volné penize spofit nebo investovat na finan¢nim trhu za G€elem jejich zhodnoceni. ZvySeni
urokovych sazeb ovlivni také aktivity a investice podniki, které budou naptiklad nuceny
zdrazit statky, které produkuji, a to se opét projevi na domacnostech, kterym se diky tomu
zvysi vydaje v souvislosti s nakupem téchto statkd. Podobn¢ to funguje i u statu, ktery je
zadluZeny. Stat si pljcuje penize emitovanim dluhopist a tyto dluhy musi samoziejmé
splacet v€etné Grokl. Kvili tomu musi stat dobfe zvazit, jak moc velky schodek statniho
rozpoctu si miize dovolit, aby byl schopen tyto dluhy splatit. V posledni fad¢ jsou ovlivnény
1 vSechny finan¢ni instituce jako jsou banky, pojistovny, investi¢ni fondy a dalsi. Podstatou
jejich fungovani jsou totiz tirokové sazby, na kterych jsou vSechny vySe jmenované financni
instituce zaloZeny. Banky vytvafeji zisk diky tomu, Ze uroky, které klienti plati za
poskytnuty uvér, jsou vyssi nez uroky, které banka ptipise jako zhodnoceni na jejich vlozené
penize. Pojistovny své volné financni prostiedky pouZzivaji k investovani na finan¢nim trhu
s cilem dosdhnout zhodnoceni. Obdobné to délaji i investi¢ni spole¢nosti spravujici penize

svych klientti (Cernohorsky, 2020).

Rejnus (2014) i Cernohorsky (2020) uvadi, Ze urokové sazby v ekonomice plni nasledujici

funkce:

e pfispivaji k ristu ekonomiky tim, Ze zajiSt'uji transformaci tspor na investice;
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e ovliviuji rozlozeni volnych prostredki tak, aby smétovaly do investic s potencidlem

na nejvyssi vynosnost;
e vyvazuji nabidku a poptavku po penézich;
e jsou podstatnym ndastrojem pro fizeni ménové politiky.

S trokovymi sazbami uzce souvisi i inflace. Pokud inflace roste, Ceskéa narodni banka se ji
pokousi zkrotit zvySenim zékladnich trokovych sazeb. Tim, Ze se tirokové sazby zvysi se
docili toho, ze si budou domacnosti a firmy méné pijcovat, ¢imz se snizi celkovy objem

penéz v obéhu. To poté mize zmirnit rast inflace (csas.cz, 2022).

Pii zohlednéni vlivu inflace se rozliSuje Grokovad sazba nomindlni a realnd. Nomindlni
urokova sazba je sazba uvedena piimo ve smlouvé o néjakém produktu. Realnou urokovou
sazbu dostaneme, kdyz nomindlni arokovou sazbu snizime o oslabeni kupni sily, tedy inflaci.
Ptibliznou redlnou urokovou sazbu dostaneme pii odecteni nomindlni Urokové sazby od
realné. Pokud bychom vSak chtéli vypocitat pifesnou redlnou urokovou sazbu, pocitame
podle nasledujiciho vzorce (cnb.cz, 2023):

100 + R

9741
r=505y Y+ 100

kde: r = realna urokova sazba (v %), R = nominalni urokova sazba (v %), i = skute¢na

(ocekévand) inflace (v %)

1.3 Finanéni trh

Finan¢ni trhy jsou nedilnou soucasti kazdé ekonomiky a jejich spravné fungovani je hlavnim
faktorem pro hospodarsky rlist. Pokud finanéni trhy nefunguji spravné€, mize dojit k oslabeni
celé ekonomiky a problémy z financnich sektorti se mohou rozsitit na dal§i sektory
ekonomiky, coz mize v koneéném disledku zpiisobit ekonomickou krizi (Cernohorsky a

Teply, 2011).

Ekonomicky systém je tvofen dal§imi dvéma trhy, a to trhem zboZi a sluzeb (tzv. trh kone¢né
spotieby) a trhem vyrobnich faktort (tzv. trhy prace, pudy a fyzického kapitalu). Mezi témito
dvéma trhy v kombinaci s produkénimi jednotkami (firmami) a spotfebnimi jednotkami

(domacnostmi) probihaji vzdjemné interakce, které jsou zobrazeny na Obrazku 1, a to
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v podobé¢ toku zbozi, sluzeb a vyrobnich faktord spolu s ptijmy a vydaji za zbozi, sluzby a

vyrobni faktory (Rejnus, 2014).

Toky zbozi a sluzeb TRHY ZBOZi Toky zbozi a sluzeb
> A SLUZEB
T - (KONECNE SPOTREBY) D |
| Toky piijmi Toky vydajii I
za zbozi za zbozi
! a sluzby Toky tspor a sluzby |
l (peneéz) |
L /
FINANCNI ',
PRODUKCNI TRHY SPOTREBNI
JEDNOTKY —- = ~'— | JEDNOTKY
— (RHY
/FIRMY/ FINANCNIHO /DOMACNOSTI/
KAPITALU)

Toky financ¢nich
investi¢nich néstroj

. — — —

Toky vydajti Toky piijmu
za vyrobni za vyrobni
faktory 2 2 faktory
L.-"2._ | TRHYVYROBNiCH | ._. 272 _J
FAKTORU
Toky v{robnich st I”RACE, PﬁQY Toky vyrobnich
¥ vy : A FYZICKEHO KAPITALU) P
faktort faktort

Obrazek 1 Vztahy mezi trhy zbozi a sluzeb, trhy vyrobnich faktorii a

financnimi trhy v ramci ekonomického systéemu (zdroj Rejnus, 2014)
Na jedné stran¢ finan¢nich trht se stfetdva nabidka tspor neboli doCasné€ volnych penéznich
prostiedkli a na druhé stran€ poptavka ekonomickych subjektd po téchto volnych
prostiedcich, protoZe je chtéji vyuZit jako zdroj investic (Tkacova a kol., 2017).

wevr

Finan¢ni trh mtize byt detailnéji specifikovan podle riznych kritérii, av§ak nejéastéjsi pristup
k jeho rozdéleni je zalozen na riznych typech financnich investi¢nich nastrojii, které se na
jeho c¢astech obchoduji. Jak zndzorfuje nize uvedeny Obrazek 2, je mozné jej z vécného
hlediska roz¢lenit na trh penézni, kapitalovy, trh s cizimi ménami neboli trh devizovy a trh

drahych kovii neboli trh komoditni. Pro podrobnéjsi ¢lenéni penézniho a kapitalového trhu

lze tyto trhy rozdélit do kategorii trhu s kratkodobymi a dlouhodobymi uvéry a trhu
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s kratkodobymi a dlouhodobymi cennymi papiry, které spole¢n¢ utvaieji trh cennych papirt

jako celek (Rejnus, 2014).

TRH CENNYCH PAPIiRU

FINANCNI
TRH
| | |
TrRH L § . TRH
s C1zimi PENEZNI KAPITALOVY DRAHYCH
MENAMI TRH TRH KOVU
/\ ............ R
I |
Trh 1 Trh Trh ! Trh
kratkodobych | 1 | kratkodobych dlouhodobych | 1 | dlouhodobych
avéra 1 | cennych papiri | | cennych papiri | , avéra
| |
1 1

Obrazek 2 Clenéni financniho trhu dle zdkladnich druhii financnich
investicnich instrumentii (zdroj Rejnus, 2014)

1.3.1 Penézni trh

Finan¢ni néstroje obchodovatelné na penéznim trhu maji obvykle kratkou dobu splatnosti, a
to do jednoho roku. Mezi hlavni subjekty, které vstupuji na penézni trh miizeme zatadit stat,
centralni banky, komer¢ni banky, dal$i finan¢ni instituce a korporatni nefinan¢ni instituce.
Tyto subjekty na penézni trh vstupuji, protoZe chtéji piekonat kratkodoby nedostatek
finan¢nich prostiedkid. Naptiklad stat tyto kratkodobé financéni nedostatky kompenzuje
statnimi pokladni¢nimi poukézkami, které jsou emitovany pies ministerstvo financi a

centralni banku (Belas a kol., 2013).

Instrumenty penézniho trhu jsou charakteristické vysokou likviditou a nizkym rizikem,
s ¢imz ale také souvisi niz$i vynos. Mezi nejpodstatnéjsi funkce, které jsou vykonavany na
penéznim trhu patii poskytovéani kratkodobych uvéru ¢i pijcek (doméacnostem, firmam nebo
vladam statil) a financovani provozniho kapitalu podnikfi. Obchodni banky ¢i jiné finan¢ni
instituce s licenci mohou na penéznim trhu zprostfedkovavat rizné typy kratkodobych avéra

(Rejnus, 2014).

Témito kratkodobymi uveéry mohou byt napiiklad uvérové smlouvy uzaviené mezi

komer¢nimi bankami navzajem, a to z toho diivodu, aby tim jedna banka efektivné vyuzila
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finan¢ni prostiedky na stran¢ bankovnich pasiv a druhd banka tim ziskala sekundéarni zdroje
na pokryti aktivnich obchodt. Mezibankovni ptijcky maji zpravidla pevnou lhiitu splatnosti

bez moznosti pfedCasného vypovézeni (Belas a kol., 2013).

Dalsim typem pujcky na mezibankovniho trhu mohou byt plijcky obchodnich bank od
centrdlni banky za ucelem doplnéni rezervy nebo pro pokryti aktivnich obchodii
sekundarnimi zdroji. Tyto zdroje finan¢nich prostfedk jsou od centralni banky levnéjsi, nez

kdyz si komer¢ni banky ptijcuji navzdjem mezi sebou (Belas a kol., 2013).

Nejedna se vSak pouze o pujcky, ale i o jiné kratkodobé operace. Patfi sem také vklady
ulozené u komer¢nich bank od obyvatelstva, podniki, obci anebo vkladi od obchodnich

bank a statu vedenych na Gctech centralni banky (Rejnus, 2014).
Instrumenty penéZniho trhu

Zakladni kratkodobé dluhové néstroje zahrnuji statni pokladni¢ni poukdzky, depozitni
certifikaty a kratkodobé cenné papiry, jako jsou naptiklad sménky. Sménky mohou byt
vydavany firmami a depozitni certifikaty jsou emitovany bankami. Kratkodoby néstroj se
splatnosti do jednoho roku slouzi jako podkladové aktivum finan¢nich derivatu

obchodovatelnych na penéznim trhu (Belés a kol., 2013).

Nastroje na penéznim trhu jsou pfijaty k obchodovani bud’ na zaklad¢ vynosu nebo diskontu.
Vynos pro investora reprezentuje diskont, ktery je dosazen v den splatnosti. TrZni cena se
snizuje praveé o tento diskont u instrumentd, které maji diskontni charakter. Prémie je
protikladem diskontu. V Ceské republice se v oblastni penézniho trhu pracuje s finanénim

rokem o délce 360 dnil (Belas a kol., 2013).

Pokladniéni poukazky

Pokladni¢ni poukéazky jsou kratkodobé cenné papiry vydavané statem nebo centralni
bankou. Statni pokladni¢ni poukézky slouzi pfevazné ke kryti schodku statniho rozpoctu a
fadi se mezi nejlikvidngj$i a nejvice bezpecné néstroje penéZniho trhu. Doba jejich splatnosti
nepiekracuje 12 mésict. Diky vysoké likvidit¢ a nizkému riziku je také nizka jejich
vynosnost (Mrkvicka a Strouhal, 2014).

Pokladni¢ni poukézky jsou Casto pouzivanym prostiedkem pro repo obchody, kde se obé

strany dohodnou na prodeji tohoto cenného papiru a soucasné i na jeho zpétném nakupu. Pti

této operaci je pfedem stanovena cena i datum budouciho obchodu. Pijcka je splacena
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v momente, kdy ptivodni prodavajici zpétné odkoupi cenny papir od investora, ktery byl na

pocatku kupujicim a ptijcoval penize prodavajicimu (Belas a kol., 2013).

Sménky

Sménka je kratkodobym cennym papirem, ktery ma zdkonem piedepsané podstatné
nalezitosti. U sménky vlastni se vystavce bezpodminené zavazuje v ur¢eném terminu
zaplatit sménecnou sumu majiteli sménky (remitentovi). Sménka cizi vyjadiuje piikaz urcité
osob¢ (smeénecnikovi) zaplatit ujednanou castku remitentovi a ma 8 nalezitosti. Sménka
vlastni obsahuje stejné nalezitosti jako sménka cizi, ale neni tam uvedeno jméno toho, kdo
ma zaplatit, protoze tim hlavnim sméneénym dluznikem je sdm vystavce. Remitent je
opravnén sménky s dolozkou ,,na fad“ prevést indosamentem neboli rubopisem na jinou

osobu (Radova, Dvorak a Malek, 2013).
Kantnerova (2016) ve své publikaci uvadi nasledujici povinné nalezitosti cizi sménky:

e oznaceni, Ze jde o sménku, uvedené ve vlastnim textu listiny v jazyku, ve kterém je

listina napsana;
e bezpodminecny piikaz zaplatit stanovenou penézitou sumu;
e jméno toho, kdo m4 zaplatit
e Udaj splatnosti;
e Udaj mista, kde ma byt placeno;
e jméno toho, komu nebo na jehoz fad ma byt placeno;
e datum a misto vystaveni sménky;

e podpis vystavce s adresou.

Depozitni sménky

Depozitni sménky jsou sménky vlastnéné bankou a slouZzi jako prostredek pro kratkodobé
uloZeni finan¢nich prostiedkt s cilem ziskat zhodnoceni v podobé troku. U této investice se
majitel sménky stava véfitelem banky. Majiteliiv vklad hotovosti je zabezpecen sménkou a
vznikd tim pohledavka za bankou. Banka se jakoZto emitent sménky zavazuje k vyplaceni

penéznich prostfedka v dobé splatnosti (Belés a kol., 2013).
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Jsou dva zpiisoby, jakymi miize majitel sménky ziskat vynos (Radova, Dvotdk a Malek,

2013):

e 1. zplisob — vySe vynosu je dana diskontem tedy rozdilem mezi diskontovanou
sménecnou ¢astkou, za kterou sménku koupil, a nominélni ¢astkou, kterou obdrzi

v dobé¢ splatnosti;

e 2. zpusob — vySe vynosu je dana urokem ze sménecné Castky, ktery je uveden na

sménce pomoci urokové dolozky.

Depozitni certifikaty

Depozitni certifikat je listinny cenny papir, kterym nejcastéji banka ¢i jina financni instituce
potvrzuje prijeti uréitého vkladu. Banka se v ném zavazuje vyplatit drziteli ¢astku uvedenou
v certifikatu véetné uroku, a to v terminu, ktery si pfedem spole¢né ustanovili (Soba a
Siracek, 2017).

Urodeni neboli velikost diskontu byva obvykle stanoveno s ohledem na dobu, po kterou ma
banka ¢i jind instituce penézni prostfedky k dispozici. Depozitni certifikaty maji obvykle
splatnost mezi jednim mésicem a jednim rokem, ale mohou byt splatné i pozdéji nez za jeden

rok (Rejnus, 2014).

Béhem doby splatnosti neni mozné tyto certifikaty vypovédét, ale pouze prevést, coz je
jednou z jejich nevyhod. Kromé toho nese majitel odpovédnost za ptipadnou ztratu nebo
zniCeni certifikatu, a to miZe mit za nasledek ztratu jeho prava na vyplatu (Belés a kol.,

2013).

Komeréni papiry

Komer¢éni papiry jsou kratkodobé instrumenty emitované korporatnimi spolec¢nostmi.
Splatnost komer¢nich papirt nepiekracuje obdobi jednoho roku. DéEli se na ptimé komercni
papiry, které bez zprostiedkovatelli nakupuji pfevazné instituciondlni investoii a dealerské
komercni papiry, které vydavaji mensi spolecnosti prostfednictvim zprostiedkovatell

(Mrkvicka a Strouhal, 2014).

Ziskovost téchto typid cennych papiri obvykle nepfevySuje vynosy, které lze ziskat
prostiednictvim statnich pokladni¢nich poukazek, avSak je niz§i nez urokové sazby
kratkodobych bankovnich uvéra. Spolecnosti vydavajici komercéni papiry vétSinou po
stanovenou dobu emituji vlastni smeénky s pfedem stanovenou nominalni hodnotou. Tyto

dluzné cenné papiry disponuji vysokou mirou likvidity a vys§i vynosnosti, nez u dfive
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zminénych bankovnich smének a depozitnich certifikati. Investorova nevyhoda vSak
spociva v tom, ze smeénky neni mozné vypoveédét diive, nez je uvedeny termin splatnosti.
Pokud by investor potteboval dostat své vlozené penézni prostredky zpét, 1ze prevaznou cast

odprodat na sekundarnim trhu diky jejich obchodovatelnosti (Belas a kol., 2013).

1.3.2 Kapitalovy trh

Na kapitalovém trhu se setkavaji investofi, ktefi chtéji nékam dlouhodob¢ umistit své volné
finan¢ni prostiedky a subjekty, které potiebuji svou podnikatelskou Cinnost financovat
dlouhodobé¢jsim kapitalem. Kapitalovy trh je kviili investicim s delSim ¢asovym horizontem
rizikovéj$i nez trh penézni, protoze béhem tohoto obdobi mohou mit pfipadné zmény vliv
na hodnotu celého investovaného kapitalu. Nastroji obchodovatelnymi na kapitalovém trhu
jsou dluhové a majetkové cenné papiry. U dluhovych cennych papird jde o vztah mezi
vétitelem a dluznikem. Investor disponujici majetkovym cennym papirem jiz vlastni urcity
podil v urcité spolecnosti a ma tedy pravo byt ucastnikem v fizeni spolecnosti formou

hlasovanim na valné hromadé¢ (Belas a kol., 2013).

Dluhopisy

Dluhové cenné papiry reprezentuji zdvazek emitenta vici majiteli dluhopisu. Majitel po
emitentovi narokuje splaceni jmenovité (nominalni) hodnoty dluhopisu v jeho dobé
splatnosti a v pfedem stanovené 1hité i ujednané vynosy. Dluhopisy lze délit podle riznych
kritérii, avSak mezi klicové patii doba splatnosti, zptisob ur€eni vynosu, typ emitenta,

ptrevoditelnost a podoba dluhopisu (Radova, Dvotak a Maélek, 2013).

Pokud bychom se zamé¢fili na délku splatnosti dluhovych néstrojii, mizeme je rozdélit na
kratkodobé cenné papiry penézniho trhu s délkou splatnosti do jednoho roku a dlouhodobé
cenné papiry kapitalového trhu, které maji délku splatnosti delsi neZ jeden rok a jsou obecné
oznacovany jako obligace. Mezi kratkodobé dluhové nastroje penézniho trhu muiZeme
napiiklad zaradit diive zminéné pokladni¢ni poukdzky, depozitni certifikaty i sménky.
Obligacemi jsou vSechny ostatni dluhopisy, které maji splatnost delsi nez jeden rok. (Rejnus,

2014).

Dle zplisobu stanoveni vynosu, ktery z dluhopisu plyne, miZzeme dluhopisy klasifikovat do

téchto forem (Radova, Dvorak, Malek, 2013):

e dluhopisy s pevnou kuponovou sazbou, které maji urokovou (kuponovou) sazbu fixni

po celou dobu trvani dluhopisu;
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o dluhopisy s pohyblivou kuponovou sazbou, které se vazou na referencni sazby typu
PRIBOR (zkratka PRIBOR ptedstavuje primérnou urokovou sazbu, za kterou si

banky navzajem pljcuji penize);

e dluhopisy s nulovou kuponovou sazbou, tzv. zerobond dluhopisy, ze kterych neni
vyplacen zadny urok a vynosnost dluhopisu spociva v rozdilu nizsi diskontované
ceny, ktera je pfi emisi dluhopisu stanovena emisnim kurzem a nominalni hodnotou,

kterou majitel obdrzi pfi splatnosti;

o dluhopisy se slosovatelnou prémii ¢i prémii v zavislosti na dobé splatnosti dluhopisu,
pricemz vyse této prémie piedstavujici vynos je ustanovena v podminkach emise

dluhopisu.

Z pohledu emitentii se dluhopisy d¢€li na dluhopisy vetejného sektoru, bankovni dluhopisy a
dluhopis obchodnich korporaci. Dluhopisy vetfejného sektoru emituje vlada, jeji instituce a
obce nebo mésta. Tyto ziskané prostiedky jsou pouzity na financovéani schodku statniho
rozpoc¢tu a na financovani investic ¢i riznych programi. Bankovni dluhopisy emituji banky
a jsou soucasti pasivnich bankovnich operaci, slouzicich k ziskani dlouhodobych zdroja.
Dluhopisy obchodnich korporaci vydava podnikovy sektor, také za ucelem ziskéani

finan¢nich prostfedki na delsi casové obdobi (Mrkvicka a Strouhal, 2014).

Akcie

Akcie jsou majetkovym cennym papirem a investoii (akcionafi) jsou spolumajiteli akciové
spolecnosti. S tim souvisi také podnikatelska rizika jako jsou napiiklad nedosazeny zisk a
ztrata, kterd mize zpisobit pokles trzni ceny akcie. Vynosem akcie je podil na zisku dané
akciové spolecnosti, kterou investor vlastni. Akcionafi tvoii nejvy$Si organ akcioveé
spolecnosti a tim je valnd hromada, ktera rozhoduje o vyplaté dividendy. Dividenda je
vyplacena vzdy na akcii, a proto kdyz se valnd hromada rozhodne, Ze vyplati zisk ve formé
dividend, obdrzi kazdy akcionat takovy pocet dividend, ktery se rovna poctu vlastnénych
akcii. Akcionat dividendu neobdrZzi, pokud se valna hromada rozhodne pro jeji nevyplaceni,
anebo pokud neni spolecnost ziskova. Akcionat miize realizovat zisk formou bézného
vynosu z dividend nebo formou kapitdlového vynosu, ktery je zptisobem rtistem trzniho
kurzu akcie. Dividenda je spole¢né s trzni cenou akcie piimo zavisla na budoucich
hospodarskych vysledcich akciové spole¢nosti. Neni tedy dopfedu zaruceny piijem jako
tomu je u fixné trocenych obligaci, kde jsou piesné stanoveny budouci kuponové platby a

splatnost nominalni hodnoty (Soba a Sirtigek, 2017).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

Drobni akcionafi nemohou ovlivnit budouci rozhodovani spole¢nosti, do které investuji.
Hlavnim divodem investovani do akciovych spole¢nosti vSak neni mit moznost je fidit.
Cilem je byt v zisku, kdyz se akciovym spolec¢nostem dafi a prosperuji. Jedna z hlavnich
vyhod akciového trhu spociva v jeho dostupnosti. I s malym kapitdlem v fadech stovkach

korun je mozné investovat do akciovych trhii nebo jednotlivych akcii (Syrovy a Tyl, 2021).
Podle autorti Syrového a Tyla (2021) 1ze v oblasti akcii investovat do:

e jednotlivych tituli;

e akciovych otevienych podilovych fondu;

e akciovych indexovych fondt (ETF, indexové fondy);

e indexovych certifikatl.

1.3.3 Ménovy trh

Soucasti finan¢niho trhu je ménovy trh, na kterém se obchoduji cizi mény. D¢li se na trh
devizovy a valutovy. Devizovy trh ptfestavuje bezhotovostni formu cizi mény ve podobé
zlstatkd na bankovnich tUctech, smének, Sekti apod. Valutovy trh formu hotovosti, tedy

bankovky a mince (Radové, Dvotak, Mélek, 2013).

Podstatou devizového trhu je sménovat devizy, kdy vysledkem téchto smén je devizovy
kurz, coz je cena bezhotovostni mény vyjadiena v jiné méne. Zména hodnoty ménového
kurzu na devizovém trhu je zakladem pro stanoveni hodnotu valutového kurzu (Soba a

Siracek, 2017).

Mezinarodni obchodni systém se nazyva FOREX a obchoduje se na ném v pracovni dny 24
hodin denng. Nema vSak zadnou centralni burzu. Nenakupuje se konkrétni ména, ale ménovy
par, pfi¢emz nejcastéji obchodovanym ménovym parem je EUR/USD, tedy ménovy par eura
vuci dolaru. K zdkladnim méndm, ze kterych jsou tvofeny ménoveé pary patii EUR — euro,
USD — americky dolar, JPY — japonsky jen, CHF — Svycarsky frank, GBP — britska libra
(Stybr, Klepetko a Ondrackova, 2011).
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1.3.4 Komoditni trh
Syrovy a Tyl (2021) uvadégji, ze 1ze komoditni trh rozdélit do nékolika kategorii:
e cnergie (ropa, zemni plyn);
e pramyslové kovy (hlinik, méd’, nikl);
e drahé kovy (zlato, stiibro);
o zemédélské produkty a dobytek (pSenice, kukufice, dobytek, s6ja, cukr).

Investice do komodit mohou byt lakavé, a to prevazné kvuli pocitu, ze drzime néco readlného
a hmatatelného. To patfi mezi hlavni vyhodu oproti investovani do akcii, kde vlastnime
kousek n¢jaké tovarny. V portfoliu v§ak nemuseji byt nutné obsazeny, pokud ma investor ve
svém akciovém portfoliu spolecnosti, které¢ komodity t&ézi nebo vyrabi. Kdyz by rostla cena
ropy a investor by ve svém portfoliu m¢l akcie ropné spolecnosti, kterd ropu téZi, nemusi

mit nutn¢ zainvestovano do barelu ropy (Syrovy, 2022).

Na druhou stranu, Tima (2019) mé na investovani do komodit jediny argument pro, a to ten,
ze koreluji s inflaci. Prodejci zlata radi strasi krachem akciovych trhi a bank, ale pokud
nenastane jaderna vélka, globalni komunistické revoluce nebo vSechny firmy neztrati svoji
hodnotu, pak investovani do zlata postrada smysl. Pro bézné krize je vhodnéjsi mit portfolio

slozené z nemovitosti a akcii.

Do komodit je mozZzné investovat prostfednictvim piimych investic, komoditnich fondl a

ETF, akcii z komoditnich sektorii a fonda téchto akcii (Syrovy a Tyl, 2021).

1.4 Instituce finanénich trhu

Instituce finan¢nich trhil neboli finanéni zprostfedkovatelé poskytuji produkty a sluzby na
finan¢nim trhu. Finan¢ni trh mize fungovat diky dvéma hlavnim subjektim, kterymi jsou
banky a finan¢ni instituce. Jejich hlavni funkci na financnich trzich je, Ze umoznuji pfesouvat
finan¢ni prostfedky od lidi s pen€éznimi rezervami, tedy s Uspory, dale k lidem, kterym se
finan¢nich instituci by tohle nebylo mozné, a proto maji v ekonomice tak vyznamnou funkci.

Lze je rozd¢lit na depozitni a nedepozitni instituce. (Belas a kol., 2013; Mishkin, 2019).

U depozitnich instituci si klienti ukladaji penize ve formé vkladi a ocekdvaji urcité

zhodnoceni. Mohou to byt banky, stavebni spofitelny a druZstevni zdlozny. Mezi nedepozitni
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instituce je mozné zatadit pojistovny, penzijni spolecnosti, investi¢ni spolecnosti, penzijni

fondy, investiéni fondy, obchodniky s cennymi papiry a burzy (Cernohorsky, 2020).

1.4.1 Depozitni instituce
Komeréni banky

Banka pomoci pasivnich obchodii nakupuje volné finanéni prostfedky od klientl a poté je
v aktivnich obchodech pujcuje ve formé uvérti a pujéek. Cilem banky, jakozto akciové
spolecnosti, je dosdahnout zisku, ktery je tvofen rozdilem mezi aktivnimi a pasivnimi

obchody. Dalsim piijem bank plyne z poplatkii a provizi (Belas a kol., 2013).

Nejrozsitenéjsim typem jsou univerzalni banky poskytujici veskeré bankovni produkty,
které maji licenci ke komercnim i investiénim obchodiim. Investi¢ni banky mohou emitovat,
obchodovat a spravovat cenné papiry a mohou také poskytovat investi¢ni poradenstvi a
dlouhodobé¢ investi¢ni uvéry. Hypotecni banky se specializuji na poskytovani dlouhodobych
uvérl na pofizovani nemovitosti, které jsou zajiStény zastavnim pravem. Hypotecni
bankovnictvi mize vykonavat i univerzalni banka, ale musi k tomu mit licenci od Ceské

narodni banky (Cernohorsky, 2020).
Banky plni tfi vyznamné funkce (Rejnus, 2014):

e financni zprostfedkovani — piijimani vkladu a jejich umisténi tam, kde je predpoklad

pro jejich zhodnoceni;
e emise bezhotovostnich penéz — pomoci uvérd emituji penize do ekonomiky a
vytvareji zapisy na bankovnich tctech klientt;

e provadéni platebniho styku —realizace tuzemskych i mezinarodnich bezhotovostnich

plateb pomoci ti¢etnich pievodu.

Spofritelny a stavebni spofitelny

Spoftitelny vznikaly ve druhé poloviné 18. stoleti a napln jejich ¢innosti spoc¢ivala ve vybirani
kvili nizkym zisklim z téchto obchodti. V dne$ni dobé se z nich uZ vyvinuly univerzalni
banky jako naptiklad Ceskd spofitelna, ktera jiz nepiisobi jako klasickd spofitelna

(Cernohorsky, 2020).

Stavebni spofitelny jsou specializovanymi bankami, které spravuji vklady shromazdéné od

svych klientil a poskytuji finanéni pomoc pro potieby bydleni. Stavebni spofitelny nemohou
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byt soudasti univerzalni banky, protoze maji od Ceské narodni banky samostatnou licenci
(Belas a kol., 2013).
Druzstevni zaloZny

Druzstevni zalozny jsou oznaCovany také jako spofitelni a uvérni druzstva. Jsou
pravnickymi osobami a maji neuzavieny pocet ¢lenu. Cilem spofitelnich a tvérnich druzstev
je umoznit jejim ¢lenim vhodné ulozit vklady a poskytnou témto ¢lenim vyhodné uvéry

(Rejnus, 2014).
Belas (2013) uvadi zakladni vlastnosti uvérnich druzstev:
e vlastni kapital je tvofen vklady ¢lent a zisky z podnikéni;
e je zakazano vykondvat riskantni a spekulacni operace;
e maji zpravidla iIzemni ohranicent;
e vykondvaji operace pouze pro své Cleny.

Cernohorsky (2020) ve své publikaci zmifuje, Ze napiiklad Fio banka byla dfive druzstevni

zaloznou, ale v roce 2010 se transformovala na banku.

K datu 31.12.2022 eviduje Ceska narodni banka pouze 6 druZstevnich zaloZen (cnb.cz,

2023).
1.4.2 Nedepozitni instituce
Pojistovny

Pojistovny jsou financni instituce s licenci od Ceské narodni banky, které se zamétfuji na
poskytovani ochrany proti finanénim ztratdm zptsobenym pojistnymi uddlostmi. Klienti

ziskaji pojistnou ochranu uzavienim smluv, za které plati pojistné (Rejnus, 2014).
Své sluzby pojistovny nabizeji na zaklade¢ rozloZeni rizika mezi vétsi mnozstvi klientd, tedy
pojisténych. Takzvand pojisStovna pojistoven se nazyva zajistovna, ktera piebird pojistna

rizika pojiStoven (Belas a kol., 2013).

Penzijni spole¢nosti

Penzijni spolec¢nosti prostfednictvim penzijnich fondl zhodnocuji prostfedky klientli na
finanénich trzich podle zvolené strategie, na které se s klientem dohodly. U&elem je finanéng

zabezpecit klienta na odchod do diichodu. Klientovi je pii dosazeni diichodového véku
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vyplacen bud’ pravidelny mésicni financni obnos a zbytek penéz se nadale zhodnocuje, nebo

mu jsou mu vyplaceny viechny naspotené prostiedky jednorazové (Cernohorsky, 2020).

Spravuji diichodové, ucastnické a transformované fondy za ucelem poskytovani produktii
dichodového spoteni, doplinkového penzijniho spoifeni a penzijniho piipojisténi (Belas a

kol., 2013).
Investi¢ni spole¢nosti

Investicni spolecnosti a investi¢ni fondy poskytuji své sluzby tzv. drobnym investorim
kolektivniho investovani. Vysbirané¢ financ¢ni prostiedky klienti investuji do rtiznych
finan¢nich nastrojl, které jsou soucasti diverzifikovaného investi¢niho portfolia (Belds a

kol., 2013).

Emituji cenné papiry a akcie a tyto ziskané penézni prosttedky investuji do jinych cennych
papirl a finan¢nich instrumentd. Investor je majitelem podilového listu, ze kterého na rozdil
od bankovnich produktti neni vyplacen zadny trok. Investor se vlastnénim podilového listu
stava podilnikem investi¢niho fondu a tim padem ma zdjem o zvySovani hodnoty investi¢ni
spolecnosti, kterd zvySuje hodnotu podilového vkladu. U otevienych fonddi ma investor

moznost svij podil kdykoliv odprodat (Kral’, 2009).

Maji pravni formu akciové spolecnosti a byvaji ¢asto dcefinymi spolecnostmi komerc¢nich
bank. Krom¢ funkce obhospodafovatele a administratora investi¢nich a podilovych fondt
maji investicni spole¢nosti pravomoc na tischovu a spravu investi¢nich néstroji téchto fondt
(Rejnus, 2014).

Obchodnici s cennymi papiry

Obchodnik s cennymi papiry je pravnickd osoba poskytujici investicni sluzby na zakladé
licence udélené od Ceské narodni banky. Podle rozsahu licence jsou obchody realizovany

bud’ na ucet tieti osoby nebo i na vlastni ucet (Belés a kol., 2013).

Investi¢nimi sluzbami mohou byt naptiklad (Chovancova, Malacka, Demjan a Kotlebova,

2016):
e obchodovani s investi¢nimi nastroji na vlastni ucet ¢i ucet jiné osoby;
e sprava a uschova cennych papira;
e emisni obchody s cennymi papiry;

e fizeni portfolii a investi¢ni poradenstvi pro klienty.
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Burzy

Mrkvicka a Strouhal (2014) uvadéji, ze je burza specifickym zplisobem organizované
shromdzdéni osob, které se uskuteciiuje bud’ osobné¢ tvaii v tvar (tzv. prezencni burza) nebo
prostiednictvim pocitacového systému (tzv. elektronickd burza). Obchodovéani na burze
podléha burzovnim zdkontm a fidi se stanovenymi pfedpisy a pravidly. Na burzovnim trhu
jsou také nastaveny podminky pro obchodovani s riiznymi druhy instrumentt, jako jsou

akcie, dluhopisy, podilov¢ listy, komodity nebo derivaty.

Jelikoz je burza soucasti organizovaného trhu, je nutné, aby méla k provadéni obchodu
pfislusnou licenci od organu regulacniho charakteru. Pouze ¢lenové burzy mohou provadét
obchody na burze a ti, kteti nemaji pfimy vstup na burzu a chtéji na ni obchodovat, se museji
obratit na n&kterého z &lenti. Nejvyznamnéjsi a nejstarsi burzou v Ceské republice je Burza

cennych papirii Praha. Burzy Ize rozliSovat podle pfedmétu obchodovani na (Veseld, 2019):
e penézni — burzy cennych papirti, devizové, opcni, finan¢nich derivati;
e burzy sluzeb — obchodovani s lodnimi prostory;

e 7zbozové (komoditni) — obchodovéni s hmotnym zbozim.

1.5 Pasivni produkty bank

Banky pomoci pasivnich obchoda ziskévaji zdroje pro financovani aktivnich bankovnich
obchodd, kterymi jsou poskytovani tvéra a investice do cennych papirt s cilem dosdhnout
zisku. Banka v podstaté nakupuje penize od riznych vkladateld a dostava se do pozice
dluznika. Mezi tyto pasivni obchody se fadi pasivni bankovni produkty, které mohou mit
napiiklad podobu béznych a spoficich uctl, terminovanych vkladi a uspornych vkladii

(Meluzin a Zeman, 2018).

Za dalsi produkty slouZici k ziskavani zdrojli 1ze povazovat bankovni dluhopisy, vkladové
listy (depozitni a vkladové certifikaty), hypoteni zastavni listy a depozitni sménky

(Kantnerova, 2016).

V Ceské republice jsou ze zakona pojistény viechny identifikovatelné vklady jak fyzickych,
tak 1 pravnickych osob, které jsou vedeny v bankach, stavebnich spofitelnach nebo
druzstevnich zaloznach se sidlem v Ceské republice. Pojistény jsou vklady vedené

v korunéch nebo cizi méné vcetné jejich urokl (garancnisystem.cz, 2023).
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Fond pojisténi vkladi, ktery je soucasti Garancniho systému finan¢niho trhu byl zfizen
zakonem €. 156/1994 Sb., aby zvySovat stabilitu bankovniho sektoru. Vklady jsou pojistény
do vyse 100 %, maximaln¢ vSak do ekvivalentu 100 000 eur pro urcitou osobu u jedné banky.

Mezi pojisténymi nejsou (Jilek, 2013):

e vklady bank, finan¢nich instituci (naptiklad penzijni fondy, podilové fondy,

investi¢ni spolecnosti), pojistoven;

e dluhopisy, akcie, sménky a jiné cenné papiry.

BéZny ucet

Bézné ucty byvaji také jinak oznaCovany jako vklady na vidénou. S penézi na béznych
uctech mohou klienti disponovat bez omezeni, tudiz mohou byt kdykoliv pouzity k zaplaceni
nebo byt vybrany. Banky je povazuji za nevyhodné, protoze jsou diky jejich disponibilité
malo stabilni, rizikové a provadéni platebniho styku je pro banku ndkladné. Hlavnim tkolem
tohoto uctu je, aby mél klient penézni prostiedky kdykoliv k dispozici v bezhotovostni 1
hotovostni formé. Nevyhodou pro klienta je nizka vynosnost, protoze byva zpravidla tirocen

nizkou Urokovou mirou. Banka miize k béznému uctu poskytnout také kontokorentni uvér,

coz klientovi umozni ¢erpat finan¢ni prostiedky do minusu (Kantnerova, 2016).

Spofrici ucet

Spofici ucty slouzi k ulozeni a zhodnoceni penéznich prosttedkd. Je to Casto vyuzivany
produkt k vytvafeni finan¢ni rezervy pro pokryti nenadalych vydaji. Klient s penézi mize
nakladat dle potieby stejné jako je tomu u béznych uctl, protoZe zde nejsou stanoveny zadné
vypovédni lhiity. Oproti béznym uctim jsou vklady na spoficich uctech uroceny zpravidla
vyssi urokovou sazbou. Diky této skutecnosti si tam klienti ukladaji vétsi mnozZstvi penéz na

delsi dobu a tim bankam zajiSt'uji stabilnéj$i penéZni zdroje (Kantnerova, 2016).

Terminovany vklad

Ptes terminovany vklad si mohou klienti také zhodnocovat své penize a funguje podobné
jako bézny a spofici ucet. Lisi se tim, Ze jejich zhodnoceni je vyssi, nez je na béznych uctech
a nékterych spoficich uctech. Penize do terminovanych vkladii jsou ulozeny na delsi dobu a
pred¢asné zruSeni byva spojovano se sankénimi poplatky. To, Ze penize klientd musi na
terminovaném vkladu zstat po urcitou dobu je zdsadnim rozdilem oproti spoficim uctim

(Lochmannova, 2018).
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Terminované vklady byvaji uroceny pevnou urokovou sazbou, kterd zavisi na objemu
vlozenych penéz a dob¢ trvani vkladu. Pro banku ptedstavuji bezpecny zdroj prostiedkd,
ktery jim zajistuje vysokou likviditu a moznost financovat dlouhodobé¢jsi aktivni obchody.
Kratkodobé terminované vklady jsou vklady v délce nékolika dni ¢i meésici, avSak
nepiekracuji obdobi jednoho roku. Dlouhodobé terminované vklady byvaji za normdlnich
okolnosti urofeny vyssi sazbou, nez je tomu u kratkodobych vkladii a penize jsou zde
uloZzeny na nékolik let. Zvlastnim typem jsou revolvingové terminované vklady, které
funguji tak, Ze banka automaticky prodluzuje smlouvu o terminovaném vkladu na stejné
dlouhé obdobi a za stejnych podminek, pokud klient dopiedu neoznami, ze vklad nechce
prodlouzit. Vyhoda pro klienta spo¢ivd vtom, ze urok obdrzeny na konci prvniho
terminovaného vkladu byva obvykle automaticky ptipisovan k jistiné vkladu nasledujiciho

a v dal$im obdobi je spole¢né s jistinou troc¢en (Meluzin a Zeman, 2018).

Usporny vklad

Nejcastéjsim typem uspornych vkladl jsou vkladni knizky. Klient vlozi penize na takzvany
vkladovy tcet a banka mu vystavi doklad v podobé vkladni knizky. Po piedloZeni vkladni
knizky je s penézi mozné voln¢ disponovat. Klient na ni mize prostiedky kdykoliv vlozit a
muze je i vybrat. Neni vS§ak mozné je vyuzit pfi platebnim styku. Zhodnoceni byva mensi

nez na terminovanych vkladech, protoze jsou pro banku nékladné&jsi (Lochmannova, 2018).

Vkladni knizky mohou byt na jméno ¢i na majitele s vypovédni nebo bez vypovedni lhiity.
Diky jejich likvidité byly v 90. letech minulého stoleti nejCastéji vyuZivanym produktem

uspornych vkladl, avSak v soucasnosti ztraceji na vyznamu (Kantnerova, 2016).

1.6 Produkty podporované statem

V Ceské republice jsou dva produkty, pies které si lidé mohou zhodnocovat své Gispory a
jsou podporovany ze strany statu, a to konkrétné¢ formou statni podpory nebo statnich

prispévki. Jedna se o stavebni spofeni a dopliikové penzijni spofeni.

Stavebni sporeni

Stavebni spofeni je specificky produkt, ptes ktery si klient mlize nejen spofit, ale miize si
vzit také ucelovy tvér. Klient ma na ivér narok po splnéni urcitych podminek a jeho ticelem
je zajisténi potieb, které souviseji s bydlenim. Stavebni spofeni mize dle zdkona poskytovat

pouze stavebni spofitelna (Meluzin a Zeman, 2018).
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Do stavebniho spofeni miize klient vkladat prostiedky pravidelné ¢i jednorazove. Pokud se
na stavebni spofeni budeme divat jako na nastroj k zhodnocovani finan¢nich prostredki, tak
se da typové zatadit mezi dluhopisové investice. Stavebni spofeni ma vazaci lhtitu Sest let.
Pokud by chtél klient vybrat naspofené prostiedky dfive, jsou s tim spojeny poplatky za
pfedcasné zruSeni a prichazi o nejvétsi benefit tohoto produktu, a to je statni podpora

(Syrovy, 2022).

Statni podpora je ve vysi 10 % z ro€niho vkladu klienta, maximalné€ vSak z 20 000 K¢ ro¢né.
Maximalni statni podpora je tedy 2 000 K¢ rocné. Zhodnoceni se bézné pohybuje v rozmezi
1 az 3 % p.a. Stavebni spofeni se zafazuje mezi bezpecéné produkty, protoze jsou vklady ze
zakona pojistény a klient doptedu vi, jaké bude mit vynosy. Nevyhodou stavebniho spofeni
je, Ze si stavebni spoftitelny Uctuji poplatky jak za vedeni, tak i ztfizeni Gctu, ktery je ve vysi

urcitého procenta z cilové ¢astky (Syrovy a Tyl, 2021).

Nov¢ se v§ak hovoii o omezeni statni podpory na novych i stavajicich smlouvach stavebniho
spofeni. Projednavaji se tii varianty nebo jejich kombinace. Prvni z nich je Gpln¢ zruSeni
statni podpory pro nove sjednané smlouvy od roku 2024. Druhou moZnosti je snizeni statni
podpory nejen pro smlouvy sjednané od roku 2024, ale i pro stavajici smlouvy. U stavajicich
smluv by se méla zména tykat novych vkladi v roce 2024. Posledni moznosti je omezeni
souvisejici s poskytnutim statni podpory pouze pro ucely financovani bydleni, tedy

rekonstrukce, renovace, véry na bydleni a podobné (Kucera, 2023).

Dopliikové penzijni sporeni

vvvvvv

penzijni ptipojisténi. Penzijni ptipojisténi nebylo zruseno, ale prostfedky klient byly pouze
pfevedeny do tzv. transformovanych fondi, které stale nesou vlastnost nezaporného
zhodnoceni. Doplitkové penzijni spofeni umoziuje zhodnocovat prostfedky v ucastnickych
fondech, které nabizeji rlzné investiCni strategie. Nejcastéji se jednd o konzervativni,
vyvazenou a dynamickou strategii. Konzervativni strategie mize z dlouhodobého hlediska
nést vynos kolem 1 az 3 % p.a. U dynamické strategie se d4 oekavat vynos 6 az 8 % p.a.
Penzijni spole¢nosti maji povinnost poskytnout klientim alespoii jeden konzervativni fond.
Utastnici, ktefi chtéji piejit ze starého penzijniho piipojisténi na nové doplitkové penzijni
spofeni mohou prostiedky do téchto ticastnickych fonda prevést. Zpétné to ale ovSem nejde

(Syrovy, 2022).
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Klic¢ovou roli v doplitkovém penzijnim spofeni hraje statni pfispévek. Klient ma narok na
statni prispévek od mésicni ulozky 300 K¢ a vice. VySe statniho ptispévku se odviji od vyse

prispevki klienta. Jejich zavislost je uvedena v Tabulce 1.

Tabulka 1 Vyse statniho prispevku v zavislosti na vkladu ucastnika (vlastni zpracovani na
zaklade udaju z apscr.cz)

VySe mési¢niho VySe mési¢niho
prispévku klienta | statniho prispévku
300 K¢ 90 K¢
400 K¢ 110 K¢
500 K¢ 130 K¢
600 K¢ 150 K¢
700 K¢ 170 K¢
800 K¢ 190 K¢
900 K¢ 210 K¢
1000 K¢ a vice 230 K¢

Asociace penzijnich spole¢nosti CR na svém webu uvedla, Ze se koalice shodla na upravé
statnich pfispévki. Od ledna piistiho roku by se méla zvednou hranice vkladu klientt
k pfipsdni minimalniho statniho pfispévku z 300 K¢ na 500 K¢&. Stat bude na piispévky
klientl poskytovat statni piispévek ve vysi 20 %. Zveda se 1 hranice maximalniho statniho
prispévku z 230 K¢ pfi vkladu 1000 K¢ na 340 K¢ pii vkladu 1700 K¢&. Prispévky klientl a
jejich provéazanost na statni piispévek je uvedena v Tabulce 2 (apscr.cz, 2023; Svoboda,

2023).
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Tabulka 2 Vyse statniho prispévku po navrhované zmeéné (vlastni zpracovani)

Vyse mési¢niho Vyse mési¢niho
prispévku klienta | statniho prispévku
500 K¢ 100 K¢
600 K¢ 120 K¢
700 K¢ 140 K¢
800 K¢ 160 K¢
900 K¢ 180 K¢
1000 K¢ 200 K¢
1100 K¢ 220 K¢

1700 K¢ a vice 340 K¢

Klienti, kteti vkladaji nad 1 000 K& mésién¢ mohou vyuzit dal$iho benefitu, a to jsou dafiové
odpocty. Danovy odpocet v podob¢ snizeni zdkladu dané¢ mtze byt ve vysi az 24 000 K¢
ro¢n€. Na doplitkové penzijni spofeni mize prispivat i zaméstnavatel a tyto vklady jsou do
vyse 50 000 K¢ ro¢né osvobozeny od socidlniho a zdravotniho pojisténi. Vyhodou je také
to, Ze pii sjednani doplitkového penzijniho spofeni klient neplati zadné vstupni poplatky. Pro
vybér prostredkii véetné statnich ptispévki musi klient dodrzet dvé pravidla. Musi spofit
alespon 5 let a v dob¢€ vybéru mu musi byt 60 let. Pokud klient tyto pravidla nedodrzi, vraci

statni prispévky zpét Ministerstvu financi (Syrovy a Tyl, 2021).

Tama (2019) ve své publikaci uvadi: ,,Skarohlid by fekl, Ze stat stejné asem na takové
nesmysly mit nebude, ale dokud vam nékdo nabizi ¢ast vaSich vlastnich dani zpét, je

racionalni si je vzit.*
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2 SPORENI A INVESTOVANI

Spofenim a investovanim se mysli odkladani volnych penéznich prosttedki do produkta,
kde je piedpoklad pro jejich zhodnoceni. Casto se fika: ,,Mé&l by sis n&jaké penize spofit,
kdybys je v budoucnu ndhodou potieboval,” ale spofeni do obalky nebo pokladnicky
bohuzel zadné vynosy nepfinese. Tento zplisob spofeni (Iépe feceno odkladani penéz) nese
jedno velké riziko a tim rizikem jsme my sami. Myslim to tak, ze kdyz se naptiklad muzim
zalibi néjaka nova kola na auto, nebo zena v obchod¢ uvidi svoji vysnénou kabelku, tak
prvni, co udélaji je, ze sdhnout na ty jejich ,,naspotené* penize. Neni to tak samoziejmé u
vSech a kazdy by m¢l mit vytvofenou néjakou financni rezervu na véci tohoto typu, ale pokud
si chce nekdo néjaké penize opravdu naspofit, nebo je investovat s vidinou toho, Ze kdyz je
jednou vybere, tak tam bude mit vice penéz, nez vlozil, tak ty odloZzené penize museji jit
pry€. Museji jit do néjakého produktu, u kterého si fekneme: ,,Rad¢ji je vybirat nebudu a
necham je nadale zhodnocovat,” nebo do produktu, ze kterého penize tak snadno jako

z obalky ¢i pokladni¢ky nevybereme.

Pro stanoveni rizikovosti produktu se vyuziva vynosové-rizikovy ukazatel SRRI (Synthetic
Risk and Reward Indicator). SRRI vyjadiuje proménlivost hodnoty néstroje (volatilitu) a tim
jeho rizikovost v ¢ase. Tento ukazatel vychézi z historického vyvoje hodnoty investice
z ¢ehoz plyne, Ze minulé vynosy nezarucuji vynosy do budoucna. Tento ukazatel se

cvwr

riziko a stupeinl 7 pfedstavuje nejvyssi riziko (logical.finance, 2020).

2.1 Spofreni a sporici produkty

Spofeni je aZ na vyjimky charakteristické tim, Ze klient dopfedu vi, jakou tirokovou sazbou
se budou jeho vklady urocit. Se spofenim také souvisi nizké riziko ztraty a vklady jsou na
spoficich produktech pojisténé. Diky nizkému riziku vSak nelze oCekavat ptili§ vysoky
vynos. Tento vynos ze spoficich produkti je navic standardné zdanén 15 %. Spoftici produkty
je vhodné vyuZivat pro zhodnoceni finan¢nich prostfedkli na krat$i obdobi. Pokud by se
klient rozhodoval ulozZit své penize na delsi Casovy horizont, naptiklad na 5 nebo 10 let a

vice, je vhodné uptednostnit investovani misto spofeni (financnivzdelavani.cz, 2021).
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2.1.1 Spofici produkty

Mezi klasické spofici produkty, které byly rozebrany v predeslych kapitolach muzeme
zaradit spofici ucty, terminované vklady, vkladni knizky a stavebni spoieni. V dnesni dob¢
vSak banky 1 ostatni finan¢ni instituce nabizeji rizné alternativy spoieni v podobé kombinaci
investic se spoficimi ucty ¢i terminovanymi vklady. Zajimavym produktem se od minulého

roku stal tzv. repofond, ktery nabizeji naptiklad investi¢ni spolecnosti Investika a Conseq.

Repofond

I kdyz nejsou vklady v repofondech soucasti systému pojisténi vkladl, dovolim si je zaradit
mezi spofici produkty, a to hlavné kvuli tomu, Ze se jedna o stabilni a bezpe¢ny produkt,
ktery je na Skale rizikovosti od 1 do 7 na stupni 1. Diky tomu ho lze brat jako alternativu ke

spoficim uctim. (T. Tomas, 2022; Dubnova, 2022).

Princip fungovéni repofondu je zaloZen ptevazné na repo operacich. V repo operacich jde o
nakup a prodej cennych papirti s podminkou, ze se prodavajici zavazuje tyto cenné papiry
po uplynuti ur¢itého obdobi odkoupit zpét. Repofondy prostiednictvim bank ukladaji penize
do Ceské narodni banky s tim, Ze jim oproti tomu Ceska narodni banka vystavi cenné papiry
(napf. pokladniéni poukazky). Ceska narodni banka zarovei garantuje, Ze penize za dva
tydny vrati i s arokem. Vynos repofondt se odviji od trokové repo sazby, kterou Ceska
narodni banka vyhlasuje. Repofond od spolecnosti Conseq pfipisuje klientlim urok ve vysi
aktualni urokové repo sazby, ktery je snizeny o 0,75 procentniho bodu. Rozdil mezi repo
sazbou a urokovou sazbou, kterou pfipisuji klientim na jejich ucet slouzi k pokryti nadklada

fondu (Nova, 2022).

Velkou vyhodou je, Ze klient pti dodrzeni urcitych pravidel nemusi vynos danit. Zisky jsou
osvobozeny od dang, stejné jako je tomu u akcii, podilovych fondt a ETF, pokud (T. Tomas,

2022; Kudlacek, 2021):
e pfijmy z prodeje neptesahly 100 000 K¢ v jednom kalendéinim roce nebo;

e je splnén tzv. Casovy test (doba mezi ndkupem a prodejem je delsi nez 3 roky).

2.2 Investovani a investi¢ni aktiva

V investovani jsou dilezita tfi kritéria, kterymi jsou vynos, riziko a likvidita. Tato kritéria

musi kazdy investor zohlednit pii rozhodovani a vybéru investice. Snaha je dosdhnout co
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nejvice likvidni (Vesela, 2019).

Vynos predstavuje veskeré obdrzené pifijmy z uskutecnéné investice. Muze se jednat o vynos
kapitalovy, ktery je tvofen rozdilem mezi nakupni a prodejni cenou, dale vynos dividendovy,
ktery plyne z drzeni akcii, vynos urokovy a v posledni fadé vynos dichodovy, ktery maze

byt v podobé najemného (Novotny, 2018).

Riziko je mozno chapat jako nejistotu obdrzeni vynost, které o¢ekdvame. Riziko investice
byva oznaCovano také jako volatilita neboli kolisavost, ktera se méti smérodatnou odchylkou
oc¢ekavanych vynost investice od jejich priméru. Mezi faktory zvySujici volatilitu investice
se zatazuji rizné druhy rizik. Jsou jimi riziko infla¢ni, kreditni, trokové, devizové, operacni

a obchodni (Soba a Sirticek, 2017).

Likvidita investicniho ndstroje ptfedstavuje schopnost pfeménit danou investici zpét na
penézni prostiedky. Cilem investora je, aby byl tento proces co nejrychlejsi za cenu

minimalnich transak¢nich naklada (Vesela, 2019).

Tato ti1 kritéria spolu souviseji a navzajem se ovliviiuji. Spolecné vytvareji tzv. investicni
trojuhelnik, ktery je zobrazen na Obrazku 3. VSechny investice se nachazeji n€kde uvnitf
trojuhelniku a bohuzel neexistuje takova, kterd by splilovala maximalni vynos s minimalnim
rizikem a maximalni likviditou. VZdy je to néco za néco, takze ¢im vice je investice blize
vrcholu vynosu, tim vice je rizikova a mén¢ likvidni. Proto by mé¢l investor nad investici

pfemyslet komplexné a nemél by se zamétovat pouze na jedno z kritérii (Novotny, 2018).

Vynos

Riziko Likvidita

Obrazek 3 Investicni trojuhelnik (zdroj Zamis, 2021)
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2.2.1 Investi¢ni aktiva

V soucasné dob¢ existuje nespocet moznosti, kam je mozné penize investovat. Obecné to
mohou byt akcie, dluhopisy, podilové fondy, nemovitosti, komodity, kryptomény a dalsi.

V Ceské republice jsou nejéastéjsim typem investice podilové fondy (Hajkova, 2022).

Mezi investice vSak muzeme zafadit i zminované doplitkové penzijni spofeni, a to kvuli
tomu, Ze pokud si klient zvoli dynamictéjsi strategii, tak jsou prostfedky klienta investovany
podobné jako v podilovych fondech, tedy s vysSim rizikem a potencidlem na vyssi

v

hodnoceni. V této kapitole jsou zminény nejcastéjsi investice, které jsou dnes dostupné.

Oteviené podilové fondy

Tyto fondy se fadi mezi investice zalozené na principu kolektivniho investovani. Investor
nakupuje podilové listy, které predstavuji podil na celkovém majetku fondu. Otevieny
podilovy fond je spravovan investi¢ni spolecnosti, kterd mé svého portfolio manazera a ten
v majetku fondu nakupuje urcita aktiva. Majetek podilového fondu je od majetku investi¢ni
spoleCnosti oddélen, takze kdyby investi¢ni spolecnost zkrachovala, tak to investora
neohrozi, protoze vlastni podilové listy fondu, které by se ptevedly pod jiného spravce.
Jelikoz se jedna o aktivné spravované fondy, jsou s nimi spojeny i vyssi poplatky za spravu

a obhospodarovani (Syrovy a Tyl, 2021).
Prostfednictvim podilového fondu je mozné investovat do (Syrovy, 2022):
e fondl penézniho trhu;
e dluhopisovych fondu;
e smisenych fondi;
e akciovych fonda.
Indexové ETF

ETF (Exchanged Traded Funds) jsou burzovné obchodovatelné fondy, které se svoji
legislativou podobaji nejvice otevienym podilovym fondim. Rozdilem je, ze podilové listy
¢i akcie v ETF jsou burzovné obchodovatelné. Burzovné obchodovatelné fondy investu;ji
pfevazné do akciovych indexii, dluhopisovych indexd, meén, komodit, pfipadné do

vytvotenych kost, které jsou z téchto instrumentt slozeny (Vesela, 2019).

Vyznamem indexu je sledovat vyvoj trhu nebo urcitého odvétvi na zakladé predem

stanovenych kritérii. Indexy spravuji ratingové agentury jako je naptiklad agentura Standard
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& Poor’s, kterd spravuje svétoznamy index S&P 500, reprezentujici 500 nejvétSich
americkych spolecnosti, které jsou vefejné obchodovatelné na americkém trhu. Indexové
ETF je tedy svym slozenim co nejvice podobné danému indexu, aby byl schopen kopirovat

vyvoj jeho ceny (Dvotak, 2022).

Investovani do pasivnich ETF mé oproti investovani do aktivné spravovanych otevienych
podilovych fondl vyhodu v tom, ze ma vyrazné nizsi poplatky za spravu diky tomu, ze se
nespoléhame na schopnosti portfolio manazera. Navic je z prizkumti obecné znamo, Ze

aktivné spravovany fond vykonove nepfekonava indexy (Syrovy a Tyl, 2021).
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3 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V prvni kapitole teoretické Casti je definovan finan¢ni systém a jeho funkce. Nasleduje
podkapitola o urokovych sazbach, které patii mezi hlavni nastroje ménové politiky centralni
banky a je zde popsan také jejich vyznam a dopad na ekonomiku statu. Poté je
charakterizovéan finan¢ni trh vetné interakci, které probihaji mezi trhem zbozi a sluzeb,
trhem vyrobnich faktorti, domacnostmi a firmami. Dale je finan¢ni trh rozdélen na penézni,
kapitalovy, ménovy a komoditni, pfi¢emz u kazdého z nich jsou specifikovany instrumenty,
se kterymi se jejich Gcastnik na daném trhu mtze setkat. Dulezitou podkapitolou jsou také
instituce finan¢nich trhti, ve které jsou jednotlivé instituce popsany a soucasné klasifikovany
na depozitni a nedepozitni. Mezi depozitni instituce se fadi komeréni banky, druzstevni
zalozny, spofitelny a stavebni spofitelny. Za nedepozitni jsou povazovany pojiStovny,
penzijni spole¢nosti, investi¢ni spolecnosti, obchodnici s cennymi papiry a burzy. Na tyto
instituce navazuje podkapitola s ndzvem pasivni produkty bank, do kterych spada bézny a
sporici ucet, terminovany vklad a také usporny vklad. V posledni ¢asti prvni kapitoly jsou
definovany dva produkty podporované stidtem, slouzici k zhodnocovani penéznich

prostiedkid. Témi jsou stavebni spofeni a doplitkové penzijni spofeni.

Druha kapitola pojednava o problematice spoieni a investovani. Do spoficich produkti se
fadi jiz zminéné pasivni produkty bank vcetné stavebniho spofeni, které je poskytovano
stavebnimi spofitelnami. Mezi spofici produkty byl zafazen také repofond, ktery je mozné
diky své nizké rizikovosti a principu fungovani brat jako alternativu ke spoficim uctim.
V podkapitole investovani je zminén takzvany investi¢ni trojihelnik, reprezentujici vynos,
riziko a likviditu. Tato tfi kritéria se vzajemn¢ ovliviiuji, protoze spolu Uzce souviseji. Déle
byly v investi¢nich produktech zminény rizné moznosti, do kterych je mozné penézni
prostiedky investovat. Podrobnéji jsou vSak vysvétleny pouze oteviené podilové fondy a

indexove ETF, protoze budou pozdé&ji v praktické ¢asti analyzovany.
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI KLIENTA A JEHO POTREB

Modelovym klientem, kterému bude v zavéru prace doporucen spofici a investi¢ni produkt
je Petr Musil. Petr Musil ma 25 let a je zaméstnan jako automechanik s ¢istym mési¢nim
ptijmem 30 000 K¢. Neméa manzelku, déti, zavazky ani dluhy a bydli u svych rodic¢i. Jeho
mésicni vydaje nejsou ve vysi ani jedné Ctvrtiny jeho mési¢niho vydélku.

Pan Musil ma naspotenych 200 000 K¢ a chce si za rok kupovat auto. Je presvédcen o tom,
ze 1 na tak kratkou dobu je vhodné mit naspotené prostiedky v produktu, kde se mu zhodnoti.
Uvazuje proto o n¢jakém kratkodobém spoticim produktu, do kterého by tyto penize mohl
jednorazove na jeden rok vlozit. Pan Musil vi, Ze tyto prostfedky v horizontu jednoho roku

nebude nutné potiebovat, a tudiz neuvazuje o jejich ptipadném predcasném vybéru.

Zaroven mysli 1 na to, Ze by se m¢l financné zabezpecit do budoucna, a proto uvazuje o
néjakém dlouhodobém produktu s cilem dosahnout co nejvyssiho zhodnoceni. Ze svého
mésicniho vydélku by si chtél odkladat 3 000 K¢ mésicné. Na zaklad€ testu pfiméerenosti
(investi¢cniho dotazniku) se pan Musil fadi mezi neprofesionalniho klienta, ale dle znalosti a
zkuSenosti s investiénimi produkty z minulosti je dostatecné informovany. Jeho prioritou je
rust hodnoty investice v dlouhodobém investi¢énim horizontu a je ochoten akceptovat i vyssi
miru kolisani této hodnoty a piipadné riziko ztraty investovanych prostredki. Investi¢ni
horizont, tedy doba, po jakou planuje prostiedky nechat zainvestovang, je minimaln¢ 10 let.
Diky témto informacim je moZné konstatovat, Ze ma vysokou toleranci vii¢i riziku a mohou

mu byt doporuceny investi¢ni produkty s rizikovosti dle ukazatele SRRI na stupni 7.
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5 MAKROEKONOMICKA ANALYZA CR

Cilem makroekonomické analyzy je poskytnout celkovy ndhled na stav ekonomiky daného
statu nebo jeho sektort ¢i odvétvi. Obvykle se pouziva ke shromazd’ovani informaci
zriznych zdroji a ptehlednému popisu soucasnych trendii a udalosti, nebo odhaleni
skrytych problému, které mohou byt uzitecné pro potieby uzivatelii. Makroekonomicka
analyza vychazi ze systému narodniho ucetnictvi, ktery zaznamenava aktivity hlavnich
ekonomickych subjekti v ekonomice. Tyto informace poté zpracovava k analyze
jednotlivych oblasti ndrodniho hospodafstvi, jako jsou vyroba, spotifeba, ménova politika,
vetejné finance, trh prace, investice, ceny ¢i zahrani¢ni obchod. Makroekonomické analyza
se nezamé¢fuje pouze na skuteény hospodairsky vyvoj a fakta, kterd se snazi vhodné
interpretovat, aby byla schopna poskytnout doporuceni pro hospodatskou politiku, ale také
prognodze na budouci obdobi. V makroekonomické analyze se pracuje se statistickymi udaji,
které shromazd’uji narodni a nadnarodni instituce. V Makroekonomickych predikcich
Ministerstva financi a ve Zpravach o inflaci Ceské narodni banky lze nalézt pravidelné

analyzy a prognézy vyvoje ceské ekonomiky (Rojicek a kol., 2016).

Jurecka (2017) uvadi, ze za hlavni cile hospodatské politiky jsou povazovany: ekonomicky
rist, cenova stabilita, plnd zaméstnanost a vyrovnanost platebni bilance. Ty je mozné
sledovat pomoci makroekonomickych indikatori, kterymi jsou hruby doméci produkt
(HDP), inflace, mira nezaméstnanosti a podil béZzného uctu platebni bilance. Pfi dosazeni
cile jednoho ukazatele v§ak dochazi k vzdaleni se od cile jiného. Vzajemny vliv jednotlivych
ukazatelll je mozné vyjadiit pomoci magického ¢tyiuhelniku, ktery je zobrazen na Obrazku
4. Cim dale lezi vrcholy &tyiihelniku od prise¢iku soutadnicovych os, tim lépe splnila vlada

stanoveny cil.

ekonomicky rust
(prdmérné rocni tempo
rdstu rediného HDP v %)

platebni bilance

0 0 0 (prameérny podil
salda bézného

G¢tu na nominalnim
produktu)

nezaméstnanost
(prdmérna ro¢ni
mira nezaméstnanosti - ‘ +
V %)

0

cenova stabilita
(prameérna roé¢ni mira inflace v %)

Obrazek 4 Magicky ctyruhelnik (zdroj Jurecka, 2017)
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5.1 Makroekonomické indikatory

Tato Cast se bude vénovat jiz zminénym makroekonomickym indikatorim. Cilem neni
provést detailni makroekonomickou analyzu CR, ale spise piibliZit co jednotlivé indikatory
znamenaji a jaky maji vliv na spofici a investi¢ni produkty, kterym se tato bakalarska prace

vénuje.

Hruby domaéci produkt (HDP)

HDP se pouziva pro stanoveni vykonnosti ekonomiky a je penéznim vyjadienim celkové
hodnoty statkd a sluzeb nové vytvofenych v daném obdobi na uritém tzemi. Miize byt

vypocitan tfemi zpisoby (czso.cz, 2023):
e produkcni metodou;
¢ vydajovou metodou;
e dichodovou metodou.

Vyrobky a sluzby jsou vyjadieny v penéznich jednotkach, a proto miize inflace ukazatel
HDP zkreslovat. Rozlisuje se tedy nominalni a redlny HDP. Nominalni HDP je vyjadfen ve
skute¢nych (béZznych) cenach a redlny HDP je vyjadien ve stalych (srovnatelnych) cenach a
je o€istén od inflace. Redlny HDP muize byt vyjadien naptiklad v cenach urcitého vychoziho
roku a jeho ptfipadné zvySeni zobrazuje skute€ny narust objemu produktu béhem daného

obdobi (finance.cz, 2017).

Vyvoj ekonomiky jednotlivych stati 1 ekonomiky sv€tové znacné ovliviiuje vyvoj akciovych
trhii. Na hospodaiské vykyvy reaguji akciové kurzy svymi vzriisty ¢i poklesy. Je mozné si
povSimnout, Ze z dlouhodobého hlediska akciové kurzy kolisaji kolem zékladniho
trendového vyvoje, ktery 1ze popsat jako dlouhodoby nekolikaprocentni ro¢ni hospodaisky
zemé&. Ze sttednédobého hlediska vSak tato zavislost mezi vyvojem akciovych kurzl a
hospodarskymi vysledky neni tak silna. Je to dano tim, Ze se poptavka a nabidka na akciovém
trhu neodviji od vysledkl skute¢nych, ale ocekavanych. Lze tedy konstatovat, ze vyvoj
akciovych kurzii ze stfedn€dobého hlediska piedbihd vyvoj ekonomiky o né€kolik mésicti a

jejich zmény se stavaji ukazatelem dalSiho ekonomického vyvoje (Rejnus, 2013).
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Ptehled vyvoje HDP od roku 2016 do roku 2021 je zobrazen v Tabulce 3.

Tabulka 3 Mezirocni riist ¢i pokles HDP v letech 2016-2022 (vlastni zpracovani na
zakladeé udajii z czso.cz)

Indikator 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Meziro¢ni rust/pokles HDP

2,5 52 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,5
(v %, stalé ceny 2015)

Inflace

Inflace ptedstavuje pokles kupni sily penéz nebo také rist vSeobecné cenové hladiny.
Plsobenim inflace si ekonomické subjekty koupi za penézni jednotku méné statki a sluzeb.
Inflace nezvySuje ceny pouze téchto statkti a sluzeb, ale vSechny ceny vcetné mezd,
najemného, trokl i cen ostatnich vyrobnich faktori. Dle velikosti se inflace déli na mirnou
(jednocifernd, do 10 %), padivou (zpravidla dvojcifernd, do 100 %) a hyperinflaci
(trojciferna, v fadech stovek a tisicii procent). NejCastéjsi statistické vyjadieni inflace je
zalozeno na méfeni ¢istych cenovych zmén pomoci indexa spotiebitelskych cen. Cenové
indexy porovnavaji cenovou uroven vybraného spotfebniho kose ve dvou srovnavanych
obdobich. Spottebni koS reprezentuji vybrané vyrobky a sluzby, kterych je zhruba 450. Vaha
jednotlivych cenovych reprezentantii odpovida podilu konkrétniho druhu spotieby, ktery
predstavuji v celkové spotiebé domdcnosti. Ve spotiebnim koSi jsou nasledujici polozky

(Lochmannova, 2018):
e potravinaiské zbozi (potraviny, napoje, tabak);
e nepotravindiské zbozi (odivani, nabytek, zbozi pro dopravu);
e sluZby (zdravotnictvi, vzdélavani, stravovani a ubytovani).

Z dlouhodobého hlediska je inflace zpiisobena rychlejsim riistem penézni zasoby, nez je rlst
celkového produktu. Mirna inflace, kterd je rovna ekonomickému riistu anebo je jeden ¢i
dva procentni body nad nim, je pro ekonomiku ptizniva. Vyssi inflace vSak zptisobuje rist
nakladl a nejistotu v ekonomice, kvili které mohou spotiebitelé omezit jejich nakupy, a
naopak firmy mohou snizovat jejich investice. S rostouci inflaci rostou také mzdy a Grokové
sazby. Rlst mezd zplisobuje rist cen, protoze jsou zaméstnavatelé nuceni zdrazit své statky
¢1 sluzby, aby méli prostfedky na zaplaceni zamé&stnanctli a rust cen vyvola opét rist mezd,

¢imz je mozné se dostat do takzvané inflacni spiraly. Rist urokovych sazeb zptisobuje to, ze
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si lidé i1 firmy pfestavaji pijcovat penize a tim padem se neinvestuje do novych projektu,
nestavi se nové domy a ekonomika klesa. (Vencl a Jarolim, 2023).

V Tabulce 4 je zobrazena primérna ro¢ni mira inflace v letech 2016 az 2022. Mira inflace
je vyjadiena priristkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen (czso.cz, 2022).

Tabulka 4 Primeérna rocni mira inflace v letech 2016-2022 (vlastni zpracovani na zaklade
udajii z czso.cz)

Indikator 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Prumérna ro¢ni mira

. 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8 15,1
inflace (v %)

Dle prognozy CNB, ktera byla zvefejnéna 2.2.2023 by se méla inflace ke konci roku snizit
na jednociferné hodnoty a zacatkem roku piistiho by se méla snizit dokonce do blizkosti 2%
cile CNB. Pokud by se podafilo inflaci zkrotit a piiblizila by se k inflaénimu cili, miizeme
pfedpokladat pokles zakladnich urokovych sazeb, tedy i1 pokles trokovych sazeb na
spoficich produktech. Prognoéza inflace CNB je zobrazena na Obrazku 5. Odstiny modré

barvy zobrazuji interval spolehlivosti (cnb.cz, 2023).
20
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Obrazek 5 Prognéza CNB — zima 2023 (zdroj cnb.cz, 2023)
Nezaméstnanost

Z makroekonomického hlediska se nezaméstnanost tyka obyvatel, kteti jsou v produktivnim
veéku. V produktivnim véku je clovek od ukonceni povinné skolni dochazky do odchodu do
penze. Obyvatelstvo v produktivnim véku se déli na zaméstnané (lidé pracujici na plny ¢i
Castecny uvazek) a nezaméstnané (lidé aktivné hledajici zaméstnani), kteti spole¢né tvori
ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Nej€astéji vyuzivanym ukazatelem je mira

nezaméstnanosti, kterou Ize spocitat jako podil nezaméstnanych osob k ekonomicky
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aktivnimu obyvatelstvu. V Ceské republice ji zjistuje Cesky statisticky ufad pomoci
prizkumu s ndzvem Vybérové Setfeni pracovnich sil, na zaklad¢ kterého poté stanovuje

hodnotu obecné miry nezaméstnanosti (Jurecka, 2017).

Obecna mira nezaméstnanosti v letech 2016 az 2022 je zobrazena v Tabulce 5. Dle
makroekonomické predikce z dubna 2023, kterou zvetejnilo Ministerstvo financi se na trhu
prace i nadale projevuje nestabilita, kterd souvisi s nedostatkem pracovniki. Tato nestabilita
by vsak i pfes mirnou recesi a obecné oslabenou hospodaiskou dynamiku neméla zptisobit
v roce 2023 prilis velky vzrist nezaméstnanosti. Oproti lonskému roku, kdy byla primérna
mira nezaméstnanosti 2,3 %, by se mohla letosni rok navysit na 3,0 % (mfcr.cz, 2023).

Tabulka 5 Obecna mira nezaméstnanost v letech 2016-2022 (viastni zpracovani na zaklade

udaju z czso.cz)

Indikator 2016 | 2017 | 2018 2019 | 2020 2021 2022

Obecna mira
4,0 2,9 2,2 2,0 2,6 2,8 2,3
nezamé&stnanosti (v %)

Jurecka (2017) uvadi, Ze spousta ekonomtl povazuje nezaméstnanost spolecné s inflaci za
makroekonomické zlo. Nejvétsi rozdil mezi negativnimi dopady inflace a nezaméstnanosti
spoc¢iva v tom, ze ndklady inflace ovliviiuji celé obyvatelstvo, zatimco nezaméstnanost
postihuje jen nékteré rodiny. Pfi vysoké nezaméstnanosti dané zemé dochéazi k tomu, ze neni
schopna dosdhnout svého maximalniho produkéniho potencialu, protoze ¢ast zdroji ziistava
nevyuzita. To zpisobuje ztratu produktu ekonomiky, ktery je moZné popsat pomoci
Okunova zakona. Tento zakon lze interpretovat nasledovné: Jestlize se zvyS$i mira
nezaméstnanosti o 1% nad pfirozenou uroven, redlny produkt poklesne o 2-3 %.
Dlouhodobgjsi nezaméstnanost mize mit také dopad na schodek statniho rozpoctu, a to
z toho duivodu, ze stat musi vyplacet podpory v nezaméstnanosti a snizuji se i danové piijmy
statniho rozpoctu, jelikoz nezaméstnani nemaji piijem, ze kterého by platily dan. Pti
dlouhodobé nezamé&stnanosti dochézi také k socidlnim dopadiim, mezi které miiZeme zatadit
naptiklad tpadek lidského kapitdlu, narust kriminality, socidlni izolaci a zhorSeni

zdravotniho stavu.
Nezaméstnanost je vSak Skodliva i kdyz je pfili§ nizka. Pti nizké inflaci nejsou firmy schopny
ziskat potfebné pracovniky za spravedlivou finanéni odménu. Bud’ firma vhodného

pracovnika nesezene, nebo za néj musi zaplatit vice, nez je obvyklé (Vencl, 2020).
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Platebni bilance

Platebni bilance je statistickym vykazem, ktery zachycuje veSkeré ekonomické transakce
uskutecnéné béhem stanoveného obdobi (mésic, Ctvrtleti, rok) mezi domaci ekonomikou a
zahrani¢im. Zaznamenava jak finan¢ni, tak i nefinancni transakce mezi rezidenty a
nerezidenty. Tyto transakce se tykaji zbozi, sluzeb, dichodd, transferd a finan¢nich operaci.
Sestaveni platebni bilance je zalozeno na akrualnim principu a principu podvojného
ucetnictvi. Kazda poloZka je zachycena kreditnim a debetnim zdznamem. Kreditni polozky
zaznamenavaji export zbozi a sluzeb, ptiliv dichodt, snizeni zahrani¢nich aktiv a zvySeni
zavazkl vuci zahrani¢i. Debetni polozky jsou opakem kreditnich a zaznamenavaji tedy
import zbozi a sluzeb, odliv diichodi, zvyseni aktiv a snizeni zdvazki. Platebni bilance jako
celek by méla byt vzdy Getné vyrovnana. Struktura platebni bilance je tvofena béZnym
uctem, kapitdlovym uctem, finanénim uctem a saldem chyb a opomenuti, pfi¢emz plati, ze:
bézny ucet + kapitalovy ucet + saldo chyb a opomenuti = finan¢ni ucet (Roji¢ek a kol.,

2016).

Nejsledovangj$im ukazatelem je bilance na bézném uctu, kterd zachycuje Cisté toky zbozi,
sluZeb a dichodu. Je tvotena vykonovou bilanci a bilanci prvotnich a druhotnych diichod.
Vykonova bilance predstavuje Cisty export a je dana rozdilem mezi exportem a importem
zbozi a sluzeb. Bilance prvotnich dichodii zachycuje rozdil mezi platbami za pouzivani
kapitalu — vyrobnich faktori. Patii sem vynosy rezidentd z provedenych investic v zahranici
a vynosy nerezidentl z investic v domdaci ekonomice (zisky, Uroky, dividendy). Bilance
druhotnych diichodt sleduje jednostranné platby do zahrani¢i. Mohou to byt dary, pfispévky,
dan¢ z pfijmu 1 majetku a jiné transfery, které nevyzaduji Zadnou sluzbu na oplatku. Pti
deficitu na bézném uctu dochazi k tomu, Ze vyvoz zbozi a sluzeb vcetné diichodii nepokryva
dovoz zbozi a sluzeb. Cim déle je zemé v deficitu b&Zného uétu, tim vice dochazi
k znehodnoceni doméci mény. To zplisobuje omezeni importu a zvyseni exportu do té doby,

dokud se tento deficit nesnizi na udrzitelnou troven (Jurecka, 2017).

Ptehled sald bézného uctu platebni bilance k HDP je zobrazen v Tabulce 6. Je mozné si
povsimnout, Ze v roce 2022 byl bézny ucet ve vyrazném deficitu na 6,1 % HDP. Tento
vysokych cen energetickych surovin. Negativni vliv na vyvoj bézného uctu mélo zvyseni
nakladi v odvétvi dopravy, coz vedlo k poklesu pfebytku bilance sluzeb. Dalsim negativnim

faktorem byl historicky nejvétsi odliv dividend v ramci prvotnich diichodt. Dle predikce
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Ministerstva financi CR by se mél v leto§nim roce deficit bézného Gétu sniit na 3,5 % HDP,

a to diky tomu, Ze odeznivaji cenové tlaky v priimyslu a energetice (mfcr.cz, 2023).

Tabulka 6 Saldo bézného uctu platebni bilance k HDP v letech 2016-2022 (viastni
zpracovani na zaklade udajii z czso.cz)

Indikator 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Saldo bézného uctu platebni

. 1,8 1,5 0,4 0,3 2,0 -2,8 -6,1
bilance k HDP (v %)

5.2 Monetarni politika a urokové sazby

Monetérni neboli ménova politika je néstroj, ktery pouziva centralni banka k fizeni mnozstvi
penéz v ekonomice s cilem dosdhnout stanovenych makroekonomickych cilii. Hlavnim
cilem centrdlni banky je dosahovat stability cenové hladiny. Mezi dalsi cile fadime
zabezpeceni rovnovahy platebni bilance, dosazeni hospodatského riistu a udrZeni pfimérené
miry nezaméstnanosti. K dosazeni téchto cilii vyuziva centralni banka fadu néstroji (Rejnus,

2014).

5.2.1 Nastroje monetarni politiky

Tyto néstroje je mozné rozdélit do dvou skupin na nepfimé a piimé. Nepfimé néstroje
ovliviiuji cely trh a bankovni systém a patii sem diskontni nastroje, operace na volném trhu,
devizové intervence a za urcitych podminek 1 povinné minimalni rezervy. Pfimé nastroje
zasahuji do urcité ¢innosti konkrétniho subjektu a maji zpravidla administrativni charakter.
Radi se sem limity tirokovych sazeb, tivérové kontingenty, pravidla likvidity a povinné

vklady (Lochmannova, 2018).

Diskontni nastroje

Diskontni nastroje jsou takové néstroje ménové politiky, které se zaméefuji na fizeni ménové
baze. Mezi diskontni néstroje patii ivéry poskytované centralni bankou a urokové sazby
z téchto uvéru, které centralni banka vyhlasuje. Zakladnimi Urokovymi sazbami, které
vyhlaSuje centralni banka jsou dvoutydenni repo sazba, diskontni sazba a lombardni sazba.
Od diskontni sazby se odvijeji dalsi sazby uvéra, které jsou v ekonomice poskytovany. Tato
sazba patii k zékladnim a nejniz8§im sazbam, které centralni banka vyhlasuje a za kterou si
mohou komer¢ni banky penize u centralni banky ptjcit ¢i ulozit pfes noc. Dvoutydenni repo
sazba slouZi jako limitni sazba pro obchodovani na volném trhu. Pohybuje se mezi diskontni

a lombardni sazbou a v soucasnosti se povazuje za nejdulezitéjsi irokovou sazbu, kterd ma
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nejvetsi vliv cenu penéz na trhu. Lombardni sazba je tieti a nejvyssi irokovou sazbou, kterou
vyhlasuje centralni banka pro potfeby poskytnuti lombardnich Givérii. Lombardni véry jsou

poskytovany bankam, které¢ maji vaznéjsi problémy s likviditou (Meluzin, 2016).

Operace na volném trhu

Operace na volném trhu jsou provadény pomoci repo operaci a jejich predmétem je nakup a
prodej cennych papirt. Primarné se jedna o nakup ¢i prodej statnich pokladni¢nich poukazek
centralni bankou. Pii ndkupu téchto cennych papirt dochazi k rstu penéz v ekonomice a pfi
prodeji dochazi ke snizeni mnozstvi pen€z v obéhu. Cilem je usmérnit vyvoj urokovych

sazeb v ekonomice (Kantnerova, 2016).

Devizové intervence

Devizové intervence predstavuji imyslné ovliviiovani vyvoje kurzu doméci mény. Tyto
intervence jsou provadény centralni bankou a jedna se mimo jiné o nakup ¢i prodej cizi mény

za domaci ménu (Rejnus, 2014).

Povinné minimdlni rezervy

Prostfednictvim povinnych minimalnich rezerv ovliviiuje centrdlni banka objem likvidity
komer¢nich bank. Dle zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance musi kazda banka na
udrzovat na svém uétu u Ceské narodni banky povinné minimalni rezervy, které odpovidaji
piedem uréenému objemu likvidnich prostiedkt. Dle informaci Ceské narodni banky jsou
povinné minimalni rezervy v Ceské republice od roku 1999 na 2 % (Lochmannova, 2018;

Molnar, 2021).

Limity arokovych sazeb

Centralni banka mize komerénim bankdm stanovit jak maximalni trokové sazby na jimi
poskytnuté uvéry pro klienty, tak 1 maximalni a minimalni trokové sazby na vklady jejich

klientd (Meluzin, 2016).

Uvérové kontingenty

Dle RejnuSe (2014) se jednd o netvrdsi nastroj, kterym centralni banka stanovuje limity
uvérovych stropi. Relativnim uvérovym kontingentem se stanovuje maximalni vyse avéru,
kterou je centralni banka ochotna poskytnout pro komer¢ni banku a absolutni Gvérovy
kontingent stanovuje maximalni vysi Givéru, kterou mize komeréni banka poskytnout pro

sveé klienty.
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Pravidla likvidity

Pravidla likvidity stanovuji zdvaznou strukturu aktiv a pasiv komeréni banky. Jejich
pfipadné nedodrzeni muze vést k riznym sankcim nebo dokonce az k odejmuti bankovni

licence (Belas a kol. 2013).

Povinné vklady

Neékterym subjektim je stanovena povinnost ukladat volné prostiedky a provadét nékteré
z operaci vyhradné pies centralni banku. Tato povinnost se vétSinou vztahuje na centralni
organy, instituce a organy mistni spravy. Cilem je dosahnout kontroly nad pohybem a

manipulaci s finan¢nimi prostiedky téchto subjekti (Meluzin, 2016).

5.2.2 Urokové sazby

Jak jiz bylo zminéno, Ceskd narodni banka ovliviluje ménovou politiku predev§im
prostfednictvim tfi Urokovych sazeb, mezi které patii dvoutydenni repo sazba, diskontni
sazba a lombardni sazba. Kli¢ovou sazbou je vSak dvoutydenni repo sazba, kterou se u Ceské

narodni banky uro¢i nadbytecna likvidita komer¢nich bank (cnb.cz, 2023)

Na Obrazku 6 je zobrazen vyvoj zakladnich trokovych sazeb od 31. ledna 2008 do 30. dubna
2023. Dvoutydenni repo sazba je aktualn€ 7 %, diskontni sazba 6 % a lombardni sazba 8 %.
Tyto vysSe zakladnich trokovych sazeb jsou platné od 23.6.2022 (Béhounek a Béhounkova.
2023).

=== Repo sazba - 2 tydny (%) === Diskontni sazba (%) Lombardni sazba (%)
8

N

2009/01 2011/01 2013/01 2015/01 2017/01 2019/01 2021/01 2023/01

Obrazek 6 Vyvoj zakladnich urokovych sazeb od 31.1.2008 do 30.4.2023 (zdroj
kurzy.cz, 2023)
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Centralni banka provadi restriktivni a expanzivni ménovou politiku zvySenim ¢i snizenim
urokovych sazeb. Tyto zmény sazeb se promitaji do trznich urokovych sazeb, které maji vliv
na dalsi ekonomické veli¢iny a s Casovym odstupem ovliviiuji 1 ceny zbozi a sluzeb, tedy
inflaci. Zmény se v ekonomickém systému projevuji postupné, piicemz nejvétsiho efektu
ménové politiky je dosazeno v horizontu ménové politiky, ktery piedstavuje obdobi 12 az

18 mésici (cnb.cz, 2023).

Restriktivni politika centralni banky spociva ve zvySovani zakladnich urokovych sazeb,
¢imz dochdzi na strané¢ komercnich bank k ristu klientskych trokovych sazeb uvéra a
vkladli. Domécnosti si rad€ji spoii, nez piijcuji a také méné nakupuji. Firmy omezuji své
investice a rychlost obéhu penéz se snizuje. Dochazi ke zpomaleni rstu hospodaistvi,
zpomaleni ristu mezd, a nakonec klesa 1 inflace. Expanzivni ménova politika je opakem
restriktivni politiky, kdy centralni banka snizuje zakladni Grokové sazby. Komercni banky
jsou vice ochotné poskytovat nové uveéry a domécnosti i firmy vice utraceji, coz vede ke
zvySeni rychlosti obéhu penéz v ekonomice. Expanzivni politika je provadéna za
ptedpokladu, ze se ocekava nizka inflace, slaby hospodarsky rist a vysoka nezaméstnanosti

(Lochmannova, 2018).

Meénova politika ovliviiuje inflaci prostiednictvim takzvanych transmisnich kanalt, které
sice funguji paraleln¢, ale kazdy z nich na ekonomiku ptisobi vice ¢i méné intenzivné. Jedna
se o kurzovy, urokovy a uvérovy kanal. Tyto kanaly jsou v¢etné dopadl zvyseni irokovych

sazeb schematicky zachyceny v Obrazku 7 (cnb.cz, 2023).
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Posileniménového kurzu VyS.SI L.Ir?kovesazaby
z vérua vkladu

A ¥ ¥ +
e " Pal YWOZu, Omezeni investic Rust aspor, pokles
e RGO T EE LY 2vyeni dovozu firem spotfeby domécnost]
\d ¥ ¥
: ( Pokles domaci vyroby )

¥ ¥
( Pokles zaméstnanosti, zpomaleni ristu mezd )

v ¥ ¥

Pokles inflace

Obrazek 7 Dopady restriktivni politiky centralni
banky (zdroj cnb.cz, 2023)
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Ocekéavanou troven urokovych sazeb lze popsat pomoci sklonu vynosové kiivky. Vynosova
kfivka zobrazuje vztah mezi Urokovym vynosem a dobou splatnosti dluhopisu. Na
Obrazku 8 je zobrazena vynosova kiivka desetiletych statnich dluhopist CR k datu
8.5.2023. Vynosova kiivka je klesajici, tudiz je ocekavana recese a pokles tirokovych sazeb

v budoucnu. Jelikoz jsou aktudlni kratkodobé tirokové sazby vyssi nez ty dlouhodobé,

vyplati se volit spofici produkty spiSe na kratsi dobu.

Czech Republic Yield Curve - 8 May 2023

Czech Republic Government Bonds

8%

7%

6%

5%

Residual Maturity

== Czech Republic (8 May 2023) ---- 1M ago 6M ago

Obrdzek 8 Vynosovd kiivka desetiletych statnich dluhopisit CR (zdroj
worldgovernmentbonds.com, 2023)
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6 ANALYZA VYBRANYCH SPORICICH A INVESTICNICH
PRODUKTU

Tato ¢ast se zaméfuje na analyzu spoficich a investi¢nich produktl, které jsou nabizeny na
¢eském trhu. V ramci spoficich produkti budou analyzovany spofici Gcty a terminované
vklady od vybranych bank a produkt repofond od dvou spole¢nosti, u kterych je tento
produkt nejznaméjsi. Z investi¢nich produkti bude analyzovén jeden aktivné spravovany

podilovy fond a tfi vybrané pasivni ETF.

Ze skupiny spoficich produktii bude na zéklad¢ analyzy vybran vzdy jeden nejvhodnéjsi
produkt pro modelového klienta (tedy jeden spofici ucet, jeden terminovany vklad a jeden
repofond) a tyto tii produkty budou v kapitole 7 porovnany mezi sebou. Stejné tak tomu
bude u investi¢nich produktt, kdy z analyzy vyplyne jeden nejlepsi pasivni ETF, ktery bude

v kapitole 7 porovnan s aktivné spravovanym podilovym fondem.
6.1 Analyza sporicich produkti

6.1.1 SpofFici ucty

V nasledujici ¢asti budou nejprve analyzovany spofici uéty péti nejvétsich bank v CR dle
jejich bilanéni sumy. Mezi nejvétsi banky v CR patii Ceskoslovenska obchodni banka (dale
jen CSOB), Ceska spotitelna, Komeréni banka, UniCredit Bank a Raiffeisenbank. Poté
budou analyzovany spofici Uty od bank MONETA Money Bank, Fio banka a TRINITY
BANK, protoZe na svych spoficich G¢tech nabizeji zajimavé zhodnoceni, pro jehoZ ziskani

neni nutno plnit zvlastni podminky.

U vSech spofticich Uctu je mozné prostiedky kdykoliv vkladat ¢i vybirat bez jakychkoliv
poplatkl ¢i vazacich lhut. Pro vyhodnoceni nejvhodnéjsiho spoticiho uctu budou brany v
potaz nasledujici kritéria: irokova sazba, délka doby garance tirokové sazby a podminky pro

ziskani dané tirokové sazby.

Spotici tcet CSOB, a.s.

CSOB, a.s. vramci své marketingové akce ,,Vyhodngj§i spofeni s bonusem on-line ITI%,
ktera probiha od 1.3.2023 do 30.6.2023 nabizi pro klienty zvyhodnénou urokovou sazbu 5 %
p.a. do zistatku 250 000 K¢. Tento spofici ucet je mozné sjednat pies ucet Plus Konto

v aplikace CSOB Smart, CSOB Internetové bankovnictvi nebo prostfednictvim obchodnich
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mist CSOB. Zistatky nad 250 000 K& jsou Giroéeny 4 % p.a., nad 500 000 K& 3 % p.a. a nad
1 mil. K¢ 0,15 % p.a. (csob.cz, 2023).

Urokové sazby bez marketingové akce jsou pii prvnim zaloZeni spoficiho uétu Spofeni
s bonusem ve vysi 3,30 % p.a. se zistatky do 1 mil. K¢, pokud se klient alesponi 1x za
predchozi tii mésice piihlasil do aplikace CSOB Smart. Pokud klient nevyuzil aplikace
CSOB Smart alespoti jednou za tfi mésice dostane urok 2,30 % p.a. Zistatky nad 1 mil. K&
jsou uroceny 0,15 % p.a. Pii zalozeni druhého a dal$iho spoficiho uctu je poskytovéana

urokova sazba 0,01 % p.a. (csob.cz, 2023).

Spofici ucet Ceska spofitelna, a.s.

Ceska spofitelna, a.s. nabizi svym klientim dva typy aro&eni spoficich Géta. Pro klienty se
standardnim béZnym uctem pfipisuji tirok na spofici ucet ve vysi 0,20 % p.a. do zistatku

200 000 K¢ veetné a 0,01 % p.a. nad zlstatek 200 000 K¢ (csas.cz, 2023).

Zvyhodnéné tirokové sazby nabizeji pro klienty s Plus uctem. Pro bezplatné vedeni Plus tic¢tu
je nutné provést 4 platby kazdy mésic at’ uz v obchod¢, na internetu, telefonem, hodinkami
nebo kartou. Pfi provedeni 3 a méné plateb je Plus uctu zpoplatnén 100 K& mési¢né. Zakladni
urokova sazba pro klienty s Plus uc¢tem a zlistatkem do 200 000 K¢ véetné je 1,50 % p.a. Od
1.5.2023 do 30.6. 2023 vsak nabizi bonusovou urokovou sazbu 2,50 % p.a. Nyni je tedy
mozné ziskat urokovou sazbu 4 % p.a. pii vyuzivani Plus uétu. Pro klienty, kteii pies Ceskou
sporitelnu pravidelné investuji alespont 300 K¢ mési¢né do podilovych fonda nabizeji dalsi
bonusovou urokovou sazbu ve vysi 1 % p.a. Pokud tedy klient méa Plus ucet a pravidelné
investuje miZze mit urokovou sazbu az 5 % p.a. Zistatky vyssi nez 200 000 K¢ jsou 1 pfi
vyuzivani Plus uctu troceny stejné jako standardni spofici ucet, a to Grokovou sazbou

0,01 % p.a. (csas.cz, 2023).

Spofici ucet Komeréni banka, a.s.

Komer¢ni banka, a.s. poskytuje pro klienty s béznym tctem u Komer¢ni banky spofici ucet
se zékladni urokovou sazbou 2 % p.a. V obdobi od 1.1.2023 do 30.6.2023 lze v ramci
produktu KB Spofici konto Bonus ziskat fixni bonusovou tirokovou sazbu 1,50 % p.a. bez
splnéni dalSich podminek, tudiz je mozné se dostat na celkovou urokovou sazbu 3,50 % p.a.
Pokud ale klient investuje alesponn 1 500 K¢ mési¢né do vybranych investi¢nich produktii
Komer¢ni banky dostane v obdobi od 1.1.2023 do 30.6.2023 dalsi bonus 1,50 % p.a., a tim

se mu bude spofici ucet trocit celkovou sazbou 5 % p.a. Bonusové uroky jsou pfipisovany
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ptipisovan ¢tvrtletné. Pokud si klient zalozi spofici tcet v priitbéhu bonusového obdobi, vyse

bonusu je pocitana metodou 30/360 (kb.cz, 2023).

Spofici ucet UniCredit Bank, a.s.

Klient u UniCredit Bank, a.s. po otevieni bézné¢ho uctu START, OPEN nebo TOP ziska
zakladni trokovou sazbu 3 % p.a. do zastatku 500 000 K¢. Pouze ticet START je veden
zdarma. Nabizi ale 1 bonusovou urokovou sazbu ve vysi 3 % p.a. také do 500 000 K¢ po
splnéni ur€ité podminky. Podminkou je provést minimaln¢ tfikrat mési¢né platbu debetni
kartou u obchodnikli nebo na internetu. Kampai na zakladni i bonusovou trokovou sazbu
trva do 30.6.2023. Po uplynuti této doby se urokova sazba zméni dle zvefejnénych

urokovych sazeb pro bézné ucty (unicreditbank.cz, 2023).

Kromé tro€eného bézného uctu nabizi UniCredit Bank také spofici ucet SAVE, ktery ma
trokovou sazbu 2,50 % p.a. do ztstatku 500 000 K&. Urokova sazba je garantovana do

30.6.2023 (unicreditbank.cz, 2023).

Spofici ucet Raiffeisenbank, a.s.

Raiffeisenbank, a.s. na spotficim u¢tu HIT PLUS pfipisuje klientim zdkladni tirokovou sazbu
0,10 % p.a na vklady do 500 000 K¢. Nabizeji vSak bonus ve vysi 5,40 % p.a. pfi aktivnim
vyuzivani uctu. Timto aktivnim vyuZivdnim se mysli zaplatit tfikrat mésicné kartou
v kamenném nebo online obchodé. Raiffeisenbank neuvadi, jak dlouho tato bonusova

urokova sazba plati. Vklady nad 500 000 K¢ jsou uroceny 0,01 % p.a. (rb.cz, 2023).

Spofici u¢et MONETA Money Bank, a.s.

MONETA Money Bank, a.s. k zdkladni Grokové sazbé ve vysi 1 % p.a. na spoficim uctu
s nazvem Spoteni G garantuje bonusovou trokovou sazbu 4,30 % p.a. do ztstatku 1 mil. K¢
bez splnéni dalSich podminek. Bonusové sazba je garantovana do 31.8.2023. Klient tedy
zisk4 automaticky 5,30 % p.a. bez povinnosti plnit dal$i podminky, mezi které u jinych bank
patii naptiklad podminka zaplatit nékolikrat mési¢né kartou. Zistatky, které jsou vyssi nez

1 mil. K¢ jsou troceny 0,50 % p.a. (moneta.cz, 2023).

Spofici ucet Fio banka. a.s.

Fio banka, a.s. se svym specialnim spoficim uc¢tem Fio konto uroc¢i vklady do 200 000 K¢

urokovou sazbou ve vysi 5,50 % p.a. také bez splnéni dalSich podminek, jako je tomu u
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spoticiho u¢tu od MONETY. Vklady od 200 000 K¢ do 1 mil. K¢ jsou troceny 0,10 % p.a.,
od 1 mil. K¢ do 10 mil. K¢ 0,15 % p.a. a od 10 mil. K¢ 0,20 % p.a. (fio.cz, 2023).

Fio banka vSak nabizi alternativni feSeni pro vklady nad 200 000 K¢ a tim je klasicky spoftici

ucet, ktery je arocen 4 % p.a. pro neomezenou vysi vkladu (fio.cz, 2023).

Sportici ucet TRINITY BANK. a.s.

TRINITY BANK, a.s. vramci své marketingové akce Dobry klient nabizi spofici ucet
Vyhoda+ s tirocenim 5,68 % p.a. do vkladd 500 000 K¢&. Zistatky nad 500 000 K¢ jsou
tirodeny 4,08 % p.a. Urokovou sazbu garantuje do 30.6.2023 pro klienty, ktefi maji zfizeny
ucet do 21.3.2023. Klientim, ktefi si ucet zfidi od 22.3.2023 garantuji sazbu az do konce
roku 2023, tedy do 31.12.2023. Pro ziskéni tohoto uroku neni nutné plnit jakékoliv
podminky (trinitybank.cz, 2023).

Vyhodnoceni nejvhodnéjsiho sporiciho uétu

Na zéklad¢é predeslé analyzy je za nejvhodnéjsi spofici ucet povazovan spofici tcet od
TRINITY BANK, protoze ze vSech analyzovanych bank nabizi nejvyssi urokovou sazbu bez
nutnosti plnit dal$i podminky, ktera je ve vysi 5,68 % p.a. Urokova sazba je navic pro nové
klienty, ktefi si ti€et zfidi od 22.3.2023 garantovand az do 31.12.2023. Tak dlouhou garanci

urokové sazby zadna z analyzovanych bank nenabizi.

6.1.2 Terminované vklady

V této ¢asti budou analyzovany terminované vklady od péti nejvétsich bank v CR, stejné
jako tomu bylo u analyzy spoficich ucti. V poslednich tiech bankach dle vlastniho vybéru
bude rozdil v posledni bance, kterou byla TRINITY BANK. Banku TRINITY BANK
nahradi Banka CREDITAS, a to kvili tomu, Zze TRINITY BANK v soucasné dobé nenabizi

zajimavé zhodnoceni na terminovanych vkladech.

Zalozeni a vedeni niZze zminénych terminovanych vkladi je zdarma. Vzhledem k potfebam
klienta a Casto se ménici situaci na finan¢nich trzich budou pro vyhodnoceni nejvhodnéjsiho
terminovaného vkladu brana v uvahu tato kritéria: rokova sazba na jeden rok, poplatek za
zruSeni Ci predCasny vybér, podminky pro ziskdni dané urokové sazby, minimélni a

maximalni vklad.
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Terminovany vklad CSOB, a.s.

Minimélni vklad a ziistatek na terminovaném vkladu CSOB, a.s. je 5 000 K¢&. Pichled délky
vkladu a urokovych sazeb je zobrazen v Tabulce 7. Urokové sazby jsou platné pro vklady

do vyse 3 mil. K¢ (csob.cz, 2023).

Tabulka 7 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu CSOB, a.s. (viastni zpracovini
na zaklade udaju z csob.cz)

Doba trvani vkladu | Urokova sazba (p.a.)
1 mésic 3,00 %
3 mésice 3,50 %
6 mésicu 5,00 %
1 rok 4,75 %
2 roky 0,05 %
3 roky 0,05 %

CSOB, a.s. nabizi v ramci marketingové akce ,,Terminovany vklad na 1 rok se zvyhodnénou
sazbou 6,00 % p.a. pii souasném investovani produkt Duo Profit. Akce probihd od
jeden rok. Pokud si klient sjedna terminovany vklad na 1 rok a sou€asné i1 investice do
podilovych fondt od CSOB, ¢i dluhopisti emitovanych CSOB anebo uzavie smlouvu o
investi¢nim Zivotnim pojiSténi Maximal Invest, dostane zvyhodnénou trokovou sazbu
terminované¢ho vkladu ve vysi 6 % p.a. Podminkou je, Ze investice 1 vklad musi byt
minimalné ve vysi 5 000 K¢ a zarovent musi byt terminovany vklad maximalné ve stejné
vysi jako investice. Investovat tedy klient mliZe vic nez spofit, ale ne naopak. Investice jsou
zatiZzeny vstupnim poplatkem ve vySi minimalné 1 % z investované ¢astky. Pfedasny vybér

terminovaného vkladu je zpoplatnén 1 % z vybirané ¢astky (csob.cz, 2023).

Terminovany vklad Ceska spofitelna, a.s.

Ceska spofitelna, a.s. nabizi terminované vklady od 5000 K¢&. Ped¢asny prvni vybér
hotovosti na vkladu do 25 % z jistiny vkladového uctu je zdarma. Pii dalSim ¢i vySSim

vybéru, presahujici 25 % z jistiny vkladového uctu ztraci klient iroky od zaloZeni vkladu do
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data vybéru hotovosti. Terminované vklady nejsou omezeny maximalni vysi vkladu. Délky
terminovanych vkladti véetnd jejich urodeni, které nabizi Ceska spofitelna, a.s. jsou

zobrazeny v Tabulce 8 (csas.cz, 2023).

Tabulka 8 Urokové sazby dle délky terminovaného vikladu Ceské sporitelny, a.s. (vlastni
zpracovani na zaklade udajii z csas.cz)

Doba trvani vkladu | Urokova sazba (p.a.)
1 mésic 5,10 %
3 mésice 3,70 %
6 mésicu 4,50 %
1 rok 4,50 %

Terminovany vklad Komeréni banka, a.s.

Nabidka terminovanych G&ti Komeréni banky, a.s. je zobrazena v Tabulce 9. Urokové
sazby, které jsou zobrazeny nize v tabulce jsou do vkladu 1 mil. K¢. VSechny ostatni vklady
nad 1 mil. K¢ jsou uroc¢eny 0,01 % p.a. Minimalni vySe vkladu je 5 000 K¢ a na pfedcasny

vybér se vztahuje poplatek ve vysi 250 K¢ (kb.cz, 2023).

Tabulka 9 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu Komercni banky, a.s. (viastni
zpracovani na zakladé udajii z kb.cz)

Doba trvani vkladu

Urokovi sazba (p.a.)

1 tyden 0,01 %
1 méesic 0,01 %
3 mésice 6,00 %
6 mésicu 2,75 %
1 rok 5,50 %

Komeréni banka nabizi stejné jako CSOB zvyhodnénou tirokovou sazbu pro klienty, ktefi
vyuzivaji kombinaci spofeni a investic. Terminovany vklad Bonus Invest s délkou vkladu
na 6 mésicii a zvyhodnénou urokovou sazbou 7 % p.a. mohou vyuzivat klienti, pokud

investuji stejnou nebo vyssi ¢astku do vybranych investicnich produktii Komer¢ni banky.
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Pokud klient investice neprovede, zvyhodnéné troceni se neuplatituje a vklad bude Grocen

2,75 % p.a. (kb.cz, 2023).

Terminovany vklad UniCredit Bank., a.s.

U UniCredit Bank, a.s. si mohou klienti vybrat rizné¢ délky terminovanych vkladi.
Terminované vklady na jeden a dva tydny jsou spole¢né s vklady na dva, tii a devét mesict
uroceny 0,01 % p.a. Stejné je tomu u vkladii na dva, tfi a pét let. Vyss$i zhodnoceni
terminovanych vkladl je zobrazeno v Tabulce 10 (unicreditbank.cz, 2023).

Tabulka 10 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu UniCredit Bank, a.s. (vlastni
zpracovani na zaklade udajii z unicreditbank.cz)

Doba trvani vkladu | Urokova sazba (p.a.)

1 mésic 4,45 %
6 mésicu 4,85 %
1 rok 4,70 %

Minimalni vklad je na vSech terminovanych vkladech 30 000 K¢&. Oproti tomu maximalni
vklad je do vySe az 5 mil. K¢. Poplatek za pted¢asny vybér po uplynuti méné nez poloviny
sjednané doby trvani terminovaného vkladu je ve vysi 100 % z pomérné ¢asti uroku. Pfi
pfed¢asném vybéru po uplynuti vice neZ poloviny sjednané doby vkladu je poplatek 50 %

z pomé&rné ¢asti troku (unicreditbank.cz, 2023).

Terminovany vklad Raiffeisenbank, a.s.

Raiffeisenbank, a.s. nabizi dva typy terminovanych vkladi. U terminovaného vkladu eKonto
Garant je mozné sjednat terminovany vklad na jeden, dva nebo tfi roky, pfi¢emz troky jsou
vyplaceny Ctvrtletné. Vyhoda eKonta Garant spo¢ivd v moznosti pfedcasné jednorazove
vybrat az 20 % z vkladu bez poplatku. U klasického terminovaného uctu jsou uroky
vyplaceny po skonceni doby vkladu a terminovany vklad je mozné sjednat na tydny (jeden
nebo dva), mésice (jeden, dva, tfi, Sest, devét) nebo roky (jeden, dva, tii, Ctyfi). Urokové
sazby jsou u obou terminovanych vklada totozné. Vyssi tirokové sazby jsou poskytovany na
vklady nad 10 mil. K¢. Pfi pred¢asném vybéru, ktery je u eKonta Garant vyssi nez 20 %
anebo pfi ptedcasném vybéru klasického terminovaného vkladu je uctovan poplatek ve vysi

2 % z vybirané ¢astky, minimalng vSak 1 000 K¢. Minimalni vklad je u obou terminovanych
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vkladi 10 000 K¢. Vyjimkou je minimalni vklad 200 000 K¢ u vkladii na jeden a dva tydny.
Ptehled délek vkladi do 10 mil. K¢ a jejich urokovych sazeb je zobrazen v Tabulce 11
(raiffeisenbank.cz, 2023).

Tabulka 11 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu Raiffeisenbank, a.s. (vlastni
zpracovani na zaklade udaju z raiffeisenbank.cz)

Doba trvani vkladu | Urokova sazba (p.a.)
1 tyden 0,01 %
2 tydny 2,00 %
1 meésic 2,10 %
2 meésice 4,70 %
3 mésice 2,30 %
6 mésicu 3,50 %
9 mésicu 3,60 %
1 rok 4,80 %
2 roky 2,00 %
3 roky 2,00 %
4 roky 2,00 %

Terminovany vklad MONETA Money Bank, a.s.

Jednorazové terminované vklady od MONETA Money Bank, a.s. za¢inaji od vkladu 40 000
K¢. Maximalni ¢astka vkladu neni omezena. Pti pfed€asném vybéra je uctovan poplatek ve
vysi 2 % z vybirané ¢astky, avSak vypocet poplatku zavisi na poc¢tu dnti, které zbyvaji do
splatnosti. Cim pozdgji je tedy vklad vypovézen, tim je poplatek niz§i. Poplatek nesmi byt
zaroven nizsi nez 0,50 % a vyss$i nez 6 % ze zistatku na terminovaném vkladu. V nabidce

jsou razné délky vkladii podobné jako u Raiffeisenbank. Nejzajimavéjsi irokové sazby jsou

zobrazeny v Tabulce 12 (moneta.cz, 2023).
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Tabulka 12 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu MONETA Money Bank, a.s.
(vlastni zpracovani na zdkladé udajii z moneta.cz)

Doba trvani vkladu

Urokovi sazba (p.a.)

3 mésice 5,50 %
6 mésicu 5,50 %
1 rok 5,30 %

Terminovany vklad Fio banka., a.s.

Vsechny terminované vklady od Fio Banky, a.s. jsou s automatickou obnovou. Automaticka
obnova znamena, ze pokud klient vklad nezrusi, bude obnoven za podminek, které jsou
platné ke dni obnovy vkladu. Minimalni vklad je ve vysi 3 000 K¢. Horni meze vkladu neni
omezena. PredCasny vybér je zatizen sank&ni trokovou sazbou. VySe sankce se pocita
z ptedCasné vybirané ¢astky jako: platnd urokovad sazba x (pocet dni do splatnosti / 3635),
nejméne vSak 1000 K¢. Délky a urokové sazby terminovanych vkladl jsou uvedeny
v Tabulce 13. Urokové sazby jsou stejné pro jakoukoliv vysi vkladu (fio.cz, 2023).

Tabulka 13 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu Fio banka, a.s. (vlastni
zpracovani na zdklade udajii z fio.cz)

Doba trvani vkladu | Urokova sazba (p.a.)
1 tyden 3,10 %
2 tydny 3,20 %
1 mésic 3,30 %
2 mésice 3,50 %
3 mésice 4,00 %
6 mésicu 5,10 %
9 meésici 5,00 %
1 rok 5,00 %
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2 roky 2,15 %
3 roky 2,10 %
4 roky 2,00 %
5 let 1,95 %

Terminovany vklad Banka CREDITAS, a.s.

Terminované vklady od Banky CREDITAS, a.s. je mozné zalozit od 5 000 K¢. Horni limit
vkladu neni stanoven. U vSech terminovanych vkladl je moznost revolvingu neboli
automatického obnoveni. Piedcasny vybér ¢i ukonceni je mozné pouze u vkladi, které byly
sjednény do 31.12.2022. Ptipisovani trokll je mesicni, pouze u vkladii na pét, sedm a deset
let je mozné pfipisovat uroky na konci obdobi, a to s vyssi trokovou sazbou. Délka
terminovanych vkladl a jejich Grokové sazby jsou zobrazeny v Tabulce 14 (creditas.cz,

2023).

Tabulka 14 Urokové sazby dle délky terminovaného vkladu Banky CREDITAS, a.s. (viastni
zpracovani na zakladé udajii z creditas.cz)

Urokova sazba p.a. Urokova sazba p.a.
Doba trvani vkladu (mésic¢ni pripisovani (pripisovani uroku na
uroki) konci obdobi)
6 mésicu 5,80 % -
1 rok 5,20 % -
2 roky 3,75 % -
3 roky 3,50 % -
5 let 3,00 % 3,25 %
7 let 2,75 % 3,00 %
10 let 2,50 % 2,75 %
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Vyhodnoceni nejvhodnéjsiho terminovaného vkladu

Na zéklad¢ analyzy terminovanych vkladl a situace modelového klienta, ktery si chce do
spoficiho produktu na rok ulozit svych 200 000 K¢ je za nejvyhodnéjsi terminovany vklad
povazovan terminovany vklad od Komer¢ni banky, protoze na ro¢nim terminovaném vkladu
nabizi nejvyssi zhodnoceni ze vSech, a to 5,50 % p.a do vySe 1 mil. K¢ bez nutnosti plnit
dalsi podminky. Modelovy klient je sice presvédcéeny o tom, ze nebude penize z produktu
predCasné vybirat, ale kdyby se tak piece jen rozhodl, tak vyhoda u Komercni banky spociva
v tom, Ze poplatek za predCasny vybér terminovaného vkladu je pouze 250 K¢. Minimalni

vyse vkladu je 5 000 K¢.

6.1.3 Repofondy

Repofondy mohou slouZit jako alternativa spoficich G¢tl, a proto jsou zatazeny do spoficich
produktl. Jejich fungovani je stejné jednoduché jako spofici ucet. Klient si zalozi ucet, na
ktery muze prosttedky kdykoliv vkladat. Vkladem na tento ucet se klient stava vlastnikem
podilového listu. Musi si dat ov§em pozor na minimalni vklad a vstupni poplatek, ktery se u
jednotlivych spolec¢nosti lisi. Vyber je bez sank¢énich poplatki a je uskutecnén zpravidla do
sedmi pracovnich dnti. Tento typ produktu je na zakladé¢ rizikovosti ohodnocen stupném 1
ze 7 dle ukazatele SRRI, coz predstavuje nejnizsi tfidu rizik. Oproti spoficim uctim a
terminovanym vkladim vSak nejsou prostfedky klientd pojistény. V ramci tohoto typu
produktu budou analyzovany repofondy od spolecnosti Conseq a Investika. Informace

budou Cerpany ze Sd¢€leni klicovych informaci.

CONSEQ REPOFOND, otevieny podilovy fond

Conseq uvadi, Ze Ize oc¢ekavat vynosnost 6,25 % p.a. pfi soucasné zékladni irokové sazbé
CNB ve vysi 7 %. Cilem fondu je dosahnout zhodnoceni na tirovni dvoutydenni reposazby
CNB, kterou Conseq snizuje o 0,75 procentniho bodu, aby byly pokryty naklady fondu.
Vstupni poplatek fondu je maximaln€ ve vysi 0,50 % z hodnoty investice a poplatek za
spravu ve vysi 0,36 %, ktery klient nehradi ptfimo, protoze je uz zahrnut ve vykonnosti fondu.
Minimalni jednorazova investice je od 10 000 K¢ a ptipadné nasledné investice jsou od 500
K¢&. Doporucena doba drzeni investice je alesponi jeden rok. Od 12.7.2022 (vznik fondu)

do 2.5.2023 je jeho kumulativni vykonnost 5,02 % (conseq.cz, 2023).
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MONETIKA, otevieny podilovy fond

Spolecnost INVESTIKA, obhospodatujici repofond MONETIKA cili na vynos 6,5 % p.a.
Tento vynos je stejné jako u Repofondu od spolecnosti Conseq vazan na zakladni trokovou
sazbu CNB a tim padem lze ¥ici, Ze jej spole¢nost INVESTIKA sniZuje o 0,50 procentniho
bodu. Vstupni poplatek je maximalné 1 % z investovanych prostedkl a poplatky za spravu,
které jsou opét zahrnuty ve vykonnosti fondu jsou ve vysi 0,45 %. Investovat l1ze od 100 K¢
a dalsi investice jsou také od 100 K¢. Doporu¢eny minimalni investi¢ni horizont je opét
alespon jeden rok. Od 16.8.2022 (vznik fondu) do 5.5.2023 je jeho kumulativni vykonnost
4,28 % (monetika.cz, 2023).

Vyhodnoceni nejvhodnéjsiho repofondu

Pokud bychom ptedpokladali, ze obé spolecnosti dosahnou své ocekavané vynosnosti, tak
od jejich vynosu mizeme odecist vstupni poplatek z poc¢atecni investice modelového klienta,
¢imz zjistime, ktery fond je vyhodngjsi. I pfes nizsi o¢ekavanou vynosnost repofondu od
spole¢nosti Conseq se prave tento fond jevi jako vyhodnéj$i varianta, protoze ma maximalni
vstupni poplatek ve vysi 0,50 % a spravcovsky poplatek ¢ini 0,36 %, pti¢emz repofond
MONETIKA ma vstupni poplatek maximalné 1 % a spravcovsky poplatek 0,45 %. Toto

tvrzeni je nize podlozeno vypoctem.

Kdyby modelovy klient vlozil jednorazové svych 200 000 K¢ do repofondu Conseq, tak
bude mit po zdanéni naspoienych 209 833 K¢. V repofondu MONETIKA by po roce mél o

néco méng, a to 209 221 K¢.

Vzorovy vypocet pro repofond od spolecnosti Conseq:

0,0625

12
budouci hodnota = 199 000 * (1 + ( *(1— 0,15))) = 209 833 K¢

Ve vzorovém vypoctu je pocitano s pocatecnim vkladem 200 000 K¢, od kterého je odecten
vstupni poplatek ve vysi 0,50 % a je pocitano s vykonnosti 6,25 % p.a. Frekvence tiroeni je
mgésicni, a proto je ro¢ni urokova sazba prevedena na mésicni urokovou sazbu, ktera je jeste
ocisténa o dait z vynosu ve vysi 15 %. Stejnym zpisobem jsou vypocitany naspotrené

prostiedky v repofondu MONETIKA.
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6.2 Analyza investi¢nich produkta

6.2.1 Aktivné spravovany podilovy fond

Za zéastupce aktivné spravovaného podilového fondu byl vybran fond akciovy fond BNP
Paribas Disruptive Technology (EUR), protoze svou prumérnou roc¢ni vykonnosti
v desetiletém horizontu piekonava svétové zndmé pasivni ETF a fadi se tim mezi
nejvykonn€jsi aktivné spravované fondy. Aktivné spravované podilové fondy jsou
charakteristické tim, Ze jsou poplatkove nakladnéjsi a z toho diivodu byl vybran pouze jeden
zastupce. Pii zacatku investovani je klientovi Gctovan vstupni poplatek, ktery se muze
pohybovat ve vysi 2 az 5 %. Poplatky za spravu fondu jsou také vyrazné vyssi, nez je tomu

u pasivnich ETF.

BNP Paribas Disruptive Technology (EUR)

Jedna se o aktivné spravovany podilovy fond, jehoz cilem je zvySovat hodnotu aktiv ve
sttednédobém horizontu investovanim do akcii spole¢nosti, které se vénuji inovacim
technologii nebo inovativni technologie vyuzivaji. Mimo jiné se sem fadi um¢la inteligence,
cloud computing a robotika. Spravcem fondu je spole¢nost BNP Paribas Asset Management,
ktera tento fond zalozila vkvétnu 2013. Do tohoto fondu je mozné investovat

prostfednictvim investi¢ni spolecnosti Conseq (conseq.cz, 2023).

Portfolio je dle sektort rozdéleno nésledovné (zaokrouhleno na celd procenta): Informacni
technologie 62 %, primysl 8 %, spotfebni zbozi 8 %, finance 6 %, komunikacni sluzby 6 %,
zdravotni péce 4 %, nemovitosti 3 %, penize 3 %. Ve fondu je nyni 46 spolecnosti a jejich
nejvetsi zastoupeni maji spoleCnosti Microsoft, Apple, Google, First Solar, Advanced Micro
Devices (AMD), ASML Holding, Visa, Palo Alto Networks, Booking Holdings a Taiwan
Semiconductor Manufacturing Company (TSMC) (conseq.cz, 2023).

Fond je na Skale rizikovosti dle ukazatele SRRI ohodnocen stupném 5 ze 7 za ptedpokladu,
ze s1 investor produkt ponecha alespon 5 let. U fondu se nachézi vstupni poplatek, ktery ¢ini
maximalné 3 % a poplatek za spravu ve vysi 1,98 %, ktery je jiz zahrnut ve vykonnosti fondu

(conseq.cz, 2023).
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Obrazek 9 Historicky vyvoj BNP Paribas Disruptive Technology (EUR) (zdroj conseq.cz,
2023)

Na Obrazku 9 je zobrazen historicky vyvoj od pocatku fondu, tedy od 17.5.2013 do
31.4.2023, coz je témet 10 let. V Tabulce 15 je zobrazena jeho primérnd historickd ro¢ni
vykonnost. Za poslednich 10 let byla jeho priimérna ro¢ni vykonnost 17,13 % p.a.

Tabulka 15 Historicka vykonnost BNP Paribas Disruptive Technology (EUR) (viastni
zpracovani na zdaklade udajii z conseq.cz)

Obdobi 1 rok 3 roky 5 let 10 let

Vykonnost fondu (v %) 1,96 11,82 14,92 17,13

6.2.2 Pasivni ETF

Pasivni ETF jsou obecné povazovany za levnéjsi a zajimavéjsi alternativu podilovych fondd.
U ETF fondi se nachéazi poplatek s anglickym oznacenim TER (Total Expense Ratio), ktery
ve zjednoduseném piekladu znamend poplatek za obhospodatovani fondu. Jde o ¢islo, které
udava, kolik ro¢né stoji sprava ETF fondu. Ukazatel TER je v prezentované vykonnosti

fondu jiz zohlednén a vynos je tedy o tento poplatek ocistén (Dvotak, 2022).

Z pasivnich ETF byly vybrany fondy, kopirujici indexy S&P 500, Dow Jones Industrial
Average a STOXX Europe 600. Index S&P 500 byl zvolen kvili tomu, Ze je v dneSni dobé
velice popularni, a to jak mezi investory, tak i Sirokou vefejnosti. Dow Jones Industrial
Average je do analyzy zafazen predevSim proto, Ze je nejznaméjSim a zdaroven také
nejstar§im indexem na svété. Analyza se také vénuje indexu STOXX Europe 600, ktery
zahrnuje evropské spolecnosti, na rozdil od indexu S&P 500 a Dow Jones Industrial
Average, které sleduji vyvoj pfevazné americkych spolecnosti. V nasledujici ¢asti budou
analyzovany ETF, které jsou emitovany spoleCnosti iShares pod vedenim spoleCnosti
BlackRock. Tento emitent byl vybran pravé proto, Ze je nejvétsim poskytovatelem ETF na

svéte. K vyhodnoceni nejvhodnéjsiho ETF pro modelového klienta bude brana v potaz jeho
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historickd vykonnost, sektorova a teritoridlni diverzifikace a vySe ukazatele nakladovosti

fondu TER.

1Shares Core S&P 500 UCITS ETF

Toto ETF kopiruje hodnotu akciového indexu Standard & Poor’s 500, ktery reprezentuje
500 nejvyznamngjsich veirejné obchodovanych americkych spole¢nosti. ETF iShares Core
S&P 500 UCITS zalozila spole¢nost iShares v kvétnu 2010. Tento index vznikl v roce 1957
a v dnes$ni dob¢ je povazovan za nejspolehlivéjsiho ukazatele vyvoje amerického akciového
trhu, protoZe pokryva zhruba 80 % akciového trhu ve Spojenych statech. Spolecnosti jsou
do tohoto indexu zahrnuty jak na zéklad¢ jejich trzni kapitalizace, tak rozmanitosti

jednotlivych ekonomickych sektori (finex.cz, 2023).

Index S&P 500 je sektorové diverzifikovany. Jsou v ném procentudlné zastoupeny tyto
sektory (zaokrouhleno na cela procenta): Informacni technologie 26 %, zdravotni péce 15 %,
finance 13 %, spottebni sektor 10 %, primysl 9 %, komunikac¢ni sluzby 8 %, bézné spotiebni
zbozi 7 %, energie 4 %, sluzby 3 %, materialy 3 %, nemovitosti 2 %. V soucasnosti je v
indexu 507 spole¢nosti, pfiCemZ nejveétsi zastoupeni maji spolecnosti Apple, Microsoft,
Amazon, NVIDIA, Google, Berkshire Hathaway, Meta, UnitedHealth Group a ExxonMobil.
(ishares.com, 2023).

Podle sdéleni klicovych informaci je fond na ohodnocen stupném 6 na skale rizikovosti dle
ukazatele SRRI. Jediny poplatek, ktery se u tohoto fondu nachézi je TER ve vysi 0,07 %.
Zalezi ale samoziejmé na tom, pres jakou spolecnosti je fond nakupovan, protoze si nékteré

spolenosti mohou uctovat vstupni poplatek. Tento fond je uréen pro sttednédobé a

dlouhodobé¢ investice. (ishares.com, 2023).

Obrazek 10 Historicky vyvoj iShares Core S&P 500 UCITS ETF (zdroj ishares.com, 2023)
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Na Obrazku 10 je k 30.4.2023 zobrazen historicky vyvoj fondu za poslednich 10 let pii
investici 10 000 USD. Zaroven je ke stejnému datu v Tabulce 16 zobrazena jeho primérna

historicka ro¢ni vykonnost. Priimérna ro¢ni vykonnost fondu za 10 let ¢ini 11,80 % p.a.

Tabulka 16 Historicka vykonnost iShares Core S&P 500 UCITS ETF (vlastni zpracovani
na zaklade udajii z ishares.com)

Obdobi 1 rok 3 roky 5 let 10 let

Vykonnost fondu (v %) 2,35 14,19 11,10 11,80

iShares Dow Jones Industrial Average UCITS ETF

Toto ETF se zaméfuje na index Dow Jones Industrial Average, ktery reprezentuje 30
vyznamnych americkych spole¢nosti. ETF od spole¢nosti iShares vzniklo v lednu 2010.
Zakladatelé samotného indexu byli Charles Dow a Edward Jones. Slozeni indexu se od
pocatku nékolikrat zménilo, nicméné nejdéle v ném pietrvavala spole¢nost General Electric,
kterd byla soucasti od roku 1907 az do roku 2018. Oproti indexu S&P 500 zde nejsou
nastavena zadna pravidla pro pfijeti spolecnosti do tohoto indexu, protoze si o tom vlastnici

indexu rozhoduji samostatné (finex.cz, 2023).

Tento index je méné sektorove diverzifikovany nez index S&P 500 a je v ném mnohem
méné spolecnosti, coz znamena vétsi riziko. Procentudlni zastoupeni jednotlivych sektort je
nasledujici (zaokrouhleno na celd procenta): Finance 20 %, zdravotni péce 20 %, informacni
technologie 17 %, prumysl 14 %, spotiebni sektor 14 %, béZné spotiebni zbozi 8 %, energie
3 %, komunikac¢ni sluzby 3 %, materialy 1 %. V indexu je nyni 36 spolecnosti a nejveétsi
podil maji spole¢nosti UnitedHealth Group, Goldman Sachs, Microsoft, McDonald's, Home
Depot, Amgen, Visa, Caterpillar, Honeywell a Boeing (ishares.com, 2023).
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Dle sdéleni klicovych informaci pro investory je tento fond ohodnocen stupném 6 na skale
rizikovosti dle ukazatele SRRI pfi dodrZeni investi¢niho horizontu 5 let. TER ¢ini 0,33 % a

ostatni poplatky zavisi na tom, ptfes jakou spolecnost je fond nakupovan. Obrazek 11

zachycuje historicky vyvoj fondu za poslednich 10 let k datu 30.4.2023, kdyby investor
vlozil jednorazové 10 000 USD.

Obrazek 11 Historicky vyvoj iShares Dow Jones Industrial Average UCITS ETF (zdroj
ishares.com, 2023)

V Tabulce 17 je zobrazena prameérnd historickd ro¢ni vykonnost fondu k 30.4.2023.

Primérna ro¢ni vykonnost fondu za 10 let ¢ini 10,48 % p.a. (ishares.com, 2023).

Tabulka 17 Historicka vykonnost iShares Dow Jones Industrial Average UCITS ETF
(vlastni zpracovani na zdkladé udajii z ishares.com)

Obdobi 1 rok 3 roky 5 let 10 let

Vykonnost fondu (v %) 4,96 13,46 8,81 10,48

iShares STOXX Europe 600 UCITS ETF (DE)

Toto ETF bylo zaloZeno spolecnosti iShares v tinoru 2004 a kopiruje index STOXX Europe
600. Samotny index zalozila spole¢nost STOXX vroce 1998. Tento index kopiruje
vykonnost 600 spolecnosti v 17 vyspélych evropskych zemi na zakladé trzni hodnoty jejich
akcii. Jeho slozeni se kazdé cCtvrtleti upravuje ¢i vyvazuje. Tento fond je dle klicovych
informaci pro investory ohodnocen stupném 4 na Skéle rizikovosti dle ukazatele SRRI, coz

ptredstavuje stfedni riziko. Doporuceni investi¢ni horizont je alespon 5 let a TER je ve vysi
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0,20 %. Ostatni poplatky stejné jako u piedeslych fondii zavisi na tom, pfes jakou spolenost

je fond nakupovéan (ishares.com, 2023).

Sektorova diverzifikace fondu je nasledujici (zaokrouhleno na cela procenta): Finance 17 %,
zdravotni pée 15 %, primysl 15 %, bézné spotiebni zbozi 13 %, spottebni sektor 11 %,
materidly 7 %, informacni technologie 7 %, energie 6 %, sluzby 4 %, komunikacéni
sluzby 4 %, nemovitosti 1 %. Tento fond je vSak oproti predeSlym diverzifikovan i
teritoridln€, protoze jsou v indexu spolecnosti z rtiznych zemi. Zem¢, tvofici index jsou
Spojené kralovstvi (23 %), Francie (19 %), Svycarsko (14 %), Némecko (12 %),
Nizozemsko (6 %), Svédsko (5 %), Dansko (5 %), Spanélsko (4 %), Itilie (4 %),
Belgie (2 %) a ostatni (6 %). V indexu je aktualné 621 spolecnosti, pfi¢emz nejvétsi podil
maji spolecnosti Nestlé, Novo Nordisk, ASML Holding, LVMH (Moét Hennessy Louis
Vuitton), AstraZeneca, Roche Holding, Novartis, Shell, TotalEnergies a HSBC Holding
(ishares.com, 2023).

Obrazek 12 Historicky vyvoj iShares STOXX Europe 600 UCITS ETF (DE) (zdroj
ishares.com, 2023)

Na Obrazku 12 je zachycen desetilety historicky vyvoj fondu od 30.4.2013 do 30.4.2023 pti
modelové investici 10 000 USD. Ve stejném obdobi je v Tabulce 18 zachycena primérna

historicka ro¢ni vykonnost fondu. Primérny ro¢ny vynos za 10 let je 7,62 % p.a.
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Tabulka 18 Historicka vykonnost iShares STOXX Europe 600 UCITS ETF (DE) (viastni
zpracovani na zaklade udaji z ishares.com)

Obdobi 1 rok 3 roky 5 let 10 let

Vykonnost fondu (v %) 6,57 13,96 6,72 7,62

wewr

Vyhodnoceni nejvhodnéjsiho pasivniho ETF

Na zékladé¢ ptedeslé analyzy je za nejvhodnéjsi ETF fond povazovan iShares Core S&P 500
nejvyssi primérnou ro¢ni vykonnost v desetiletém horizontu, ktera ¢ini 11,80 % p.a. Minulé
vynosy sice nezarucuji vynosy budouci, ale jelikoZ se jednd o indexové ETF, reprezentujici
500 nejvyznamnéjsich americkych spolecnosti, které jsou zndmé a prosperujici po celém
sveéte, tak 1ze podobny vyvoj ofekavat i v budoucnu. I ptes to, ze je fond zaméten prevazné
na americky trh, je sektorové dostatecné diverzifikovany, protoze jsou v ném zahrnuty
spolecnosti z 11 rGznych oblasti, pficemz jednu ctvrtinu (pfesnéji 26 %) piedstavuji
spolecnosti v oblasti informacnich technologii. U spole¢nosti z této oblasti je také mozné
predpokladat pozitivni vyvoj v budoucnu diky dneSnim stéle se rozvijejicim technologiim a

inovacim v digitalnim svéte.
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7 POROVNANI VYBRANYCH SPORICICH A INVESTICNICH
PRODUKTU

Tato Cast se bude veénovat porovnani spoficich a investi¢nich produktd, které byly
v predchozi kapitole vyhodnoceny jako nejvhodnéjsi. V ramci spoficich produkt bude mezi
sebou porovnan spofici ucet TRINITY BANK, terminovany vklad Komer¢ni banky a
repofond spolecnosti Conseq. U investicnich produktii bude provedeno srovnani mezi
aktivné spravovanym podilovym fondem BNP Paribas Disruptive Technology (EUR) a
pasivnim ETF iShares Core S&P 500 UCITS.

7.1 Porovnani sporicich produktii

Tabulka 19 Porovnani vybranych sporicich produktii (viastni zpracovani)

Terminovany
Spofrici ucet Repofond
vklad Komer¢ni
TRINITY BANK spole¢nosti Conseq
banky
Urokovs sazba / . .
5,68 % 5,50 % 6,25 %
vykonnost (p.a.)
Vstupni poplatek
PRIPOP - - Max. 0,50 %
z vkladu
Poplatek za
- 250 K¢ -
predc¢asny vybér
Poplatek za
- - 0,36 %
spravu
Minimalni vklad - 5000 K¢ 10 000 K&™
Maximalni vklad 500 000 K¢ 1 000 000 K¢ -
Garance urokoveé e
Ano Ano Ne
sazby / vynosnosti

* pro ziskani urokové sazby je potfeba dodrzet vy$i minimalniho a maximalniho vkladu
10 000 K¢& plati pro pocateéni jednorazovy vklad, nasledné vklady jsou od 500 K¢&

*** garance irokové sazby je do 31.12.2023
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V Tabulce 19 je mezi sebou porovnan spotici ucet TRINITY BANK, terminovany vklad
Komer¢ni banky a repofond spolecnosti Conseq. Pfi porovnani byla brana v potaz Grokova
sazba ptipadné¢ vykonnost, vstupni poplatek, poplatek za piedCasny vybér, spravcovsky
poplatek, minimalni a maximalni vklad a v posledni fad¢ garance urokové sazby ¢i

vykonnosti.

U spofticiho uctu nejsou placeny zadné poplatky a je zde podstatna pouze urokova sazba,
délka garance urokové sazby a vySka maximalniho vkladu. Pii pfekroCeni maximalniho
urokové sazbé, poplatku za pfedCasny vybér a minimalnim a maximalnim vkladu.
Maximalnim vkladem se mysli ¢astka, na kterou se terminovany vklad sjednava. U
Komer¢ni banky se urokové sazby 1isi pii terminovaném vkladu nad 1 mil. K¢. Terminovany
vklad se sjedndva na urcitou dobu s fixné danou trokovou sazbou, takze lze konstatovat, ze
je urokova sazba garantovana. Neni zde vstupni ani spravcovsky poplatek, ale hradi se
poplatek za predcasny vybér. U repofondu spole¢nosti Conseq neni jeho vynos zarucen, ale
pouze predpokladan s cilem dosdhnout vykonnosti 6,25 % p.a po odecteni ndkladt fondu.
Podstatnou roli zde hraje vstupni poplatek a poplatek za spravu, ktery uz je ve vykonosti

fondu zahrnut. Poslednim kritériem je vySe minimalniho vkladu.

Porovnani vysledné naspotené ¢astky pfi jednorazovém vkladu 200 000 K¢ do kazdého
z produktli je provedeno nize. U vypoctu naspoiené ¢astky spoficiho uctu a repofondu je
brano v potaz mési¢ni uroceni. Terminovany vklad je Gro€en aZ na konci splatnosti. Vynosy

jsou zdanény 15 %.

Spofici ucet TRINITY BANK:

)

12
8
budouci hodnota = 200 000 * <1 + ( *(1— O,15))> = 209 873 K¢

Terminovany vklad Komeréni banky:

budouci hodnota = 200 000 * (1+ (0,055 = (1 — 0,15))) = 209 350 K¢

Repofond spoleénosti Conseq:

0,0625
12

12
budouci hodnota = 199 000 * (1 + ( * (1 - 0,15))) = 209 833 K¢
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7.2 Porovnani investi¢nich produkti

Tabulka 20 Porovnani vybranych investicnich produktii (vlastni zpracovani)

BNP Paribas Disruptive iShares Core S&P 500
Technology (EUR) UCITS ETF
Typ fondu Akciovy Akciovy
Rizikovost dle SRRI 5 6
Primérna ro¢ni
17,13 % 11,80 %
vykonnost za 10 let (p.a.)
Vstupni poplatek z vkladu Max. 3 % -
Poplatek za spravu / TER 1,98 % 0,07 %

V Tabulce 20 je porovnan aktivné spravovany podilovy fond BNP Paribas Disruptive
Technology (EUR) a pasivni ETF iShares Core S&P 500 UCITS. Pii porovnani byl bran
v potaz typ fondu, jeho rizikovost dle ukazatele SRRI, primérna ro¢ni vykonnost za

poslednich 10 let, vstupni poplatek a poplatek za spravu, ptipadné ukazatel TER.

U fondu iShares Core S&P 500 UCITS ETF neni uveden vstupni poplatek a to proto, Ze je
do tohoto fondu moZzné investovat prostfednictvim brokerské spole€nosti, ktera se fadi mezi
obchodniky s cennymi papiry. Naptiklad broker XTB pii investovani do tohoto fondu
neuctuje zadné poplatky, pokud je méesi¢ni obrat do vySe 100 000 EUR (xtb.cz, 2023).

Fond BNP Paribas Disruptive Technology (EUR) je veden v méné EUR a fond iShares Core
S&P 500 UCITS ETF v méné USD. I pies to, Ze je fond v jiné méné, je mozné do fondu
investovat v ¢eskych korunéch, protoze spolecnost, pies kterou je fond nakupovan provadi
interni ménovou konverzi. Nevyhodou je vyssi ménoveé riziko, tedy riziko vznikajici zménou
kurzu jedné mény viici druhé méné. Pokud by se klient chtél zvySenému ménovému riziku
a pfipadnému nevyhodnému sménnému kurzu vyhnout, musel by si ¢eské koruny nejprve

sménit na ménu, ve kterém je fond denominovan.

Jelikoz se jedna o investice, u kterych neni jejich budouci vykonnost zarucena, bude se pfi
porovnani vychdzet z historické vykonnosti fondl. Vypocet je provadén na zakladé
modelového klienta, ktery si chece spofit 3 000 K¢ mésicné po dobu 10 let. Pro ulehceni
vypoctu budouci naspotfené ¢astky bude pocitano s ¢eskymi korunami a nebude tim padem

zohlednéna ménova konverze. U fondu BNP Paribas Disruptive Technology (EUR) je
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pocitano se vstupnim poplatkem ve vysi 3 % z kazdé investované Castky. U vypoctu je
zvolen vzorec pro vypocet budouci hodnoty anuity, kterd je oznacena pismenem S.
Ptedpoklada se, ze klient svych 3 000 K¢ vklada na zacatku kazdého meésice a jde tedy o

predlhitni ukladani anuity.

Aktivni podilovy fond BNP Paribas Disruptive Technology (EUR):

S =2910 %12 (1 Lzt 1713) A+ 017190 1 _ oeg 597 ke
= ES *k * =
212 01713 ¢

*

Pasivni ETF iShares Core S&P 500 UCITS:

0 1180) (1+0,1180)% — 1 665 668 K¢
ES * =
’ 0,1180 ¢

(
=
2::12
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8 ZAVERECNE DOPORUCENI PRO VYBRANEHO
RETAILOVEHO KLIENTA

Na zaklad¢ provedené analyzy a porovnani vybranych spoficich a investi¢nich produkti
bude v této kapitole modelovému klientovi doporucen nejvhodnéjsi spofici produkt s cilem
zhodnotit penézni prostfedky v obdobi jednoho roku. Jako dalsi mu bude na zéklad¢ analyzy

a porovnani doporucen nejvhodnéjsi investi¢ni produkt, jehoz cilem je dosdhnout co

nejvyssiho zhodnoceni v horizontu 10 let, aby byl klient finan¢né€ zabezpecen i do budoucna.

8.1 Doporuéeni sporiciho produktu

Z porovnavanych spoficich produktti vyplynulo, ze nejvyssi naspotené ¢astky by klient
dosahl, kdyby vlozil svych 200 000 K¢ na spotici ucet TRINITY BANK. Sporici ucet u
TRINITY BANK ma4 vSak urokovou sazbu garantovanou pouze do 31.12.2023, tudiZ neni
vys$si trokovou sazbou. Vzhledem k aktudlni situaci, kdy je v budoucnu ocekévan pokles
zakladnich urokovych sazeb, jsem piesvédcen spiSe o tom, ze by se jednalo prave o jeji
sniZeni, v lepSim ptipad¢ o jeji ponechani ve stejné vysi.

Z pohledu vySe naspofené castky se na pomyslném druhém mist¢ umistil repofond
spole¢nosti Conseq. Bohuzel u tohoto typu produktu nelze s presvédcenim fici, ze o¢ekavané
vykonnosti fond opravdu dosahne, protoze vynos neni garantovan a spole¢nost Conseq na
danou vykonnost pouze cili. Vynos repofondu se navic odviji od dvoutydenni repo sazby,
kterou stanovuje Ceska narodni banka. Pokud by tedy centralni banka pfistoupila na snizeni

zékladnich trokovych sazeb, klesla by tim 1 vykonnost repofondu.

I presto, ze nevime, kdy a jestli viibec bude centralni banka urokové sazby v blizké dob¢
snizovat, bych modelovému klientovi doporucil v tak kratkém horizontu jako je jeden rok
spofici produkt, kde ma jistotu daného vynosu. Tim produktem je terminovany vklad
dopiedu vi, ze dané¢ho vynosu opravdu doséhne. Pti zvoleni tohoto produktu se klient nemusi
obavat poklesu urokovych sazeb a fesit ptipadné premisténi svych prostfedkli nékam jinam,
kde se mu budou zhodnocovat. Prosté a jednoduse si sjednd terminovany vklad, vloZi na néj
penize a nic vic nefesi. Za rok je dostane zpét i s troky a mize si za n¢€ koupit auto, tak jak

bylo uvedeno v kapitole ptestaveni klienta a jeho potieb.
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8.2 Doporuceni investicniho produktu

Z porovnani investi¢nich produktl jednoznacné vyplyva, Ze nejvétsiho zhodnoceni, a tedy
nejvyssi naspofené castky v horizontu 10 let dosahne klient pii investovani do aktivniho
podilového fondu BNP Paribas Disruptive Technology (EUR). I ptes vyssi poplatky, a to
jak vstupni, tak i za spravu fondu, se pravée tento fond jevi pro klienta jako nejvynosnéjsi.
Fond je sice na Skale rizikovosti dle ukazatele SRRI na niz§im stupni, nez je pasivni ETF
iShares Core S&P 500 UCITS, ale z hlediska sektorové diverzifikace a poctu spolecnosti,
do kterych je prostfednictvim fondu investovéano, je na tom 1épe pasivni ETF iShares Core
S&P 500 UCITS. V tomto aktivné spravovaném podilovém fondu je investovano pfedevs§im
do spolec¢nosti piisobicich v oblasti informacnich technologii (oblast IT ve fondu tvoii 62 %
celého portfolia), coz je pomérné riskantni, ale vzhledem k dne$ni moderni dobé, ktera se
uchyluje k digitalizaci a automatizaci snad vSeho co jen jde, jsem sam ptresvédcen, ze prave
tento sektor bude i v budoucnu ¢im dal vice prosperujici a pro spole¢nost ptinosny. Horsi
sektorova diverzifikace, mensi pocet spolecnosti ve fondu a vyssi poplatky neméni nic na
tom, ze i pfes tato fakta je podilovy fond BNP Paribas Disruptive Technology (EUR)

vykonngjsi, a proto je modelovému klientovi doporucen.

Jak jiz bylo zminéno, do tohoto fondu je mozné investovat prostiednictvim investi¢ni
spole¢nost Conseq, ktera ma bohatou historii na trhu a fadi se mezi nejznamg;jsi investicni
spolecnosti v Ceské republice. Jelikoz je fond veden v méné EUR, tak ma klient dvé
moznosti, jak do fondu investovat. Bud’ bude investovat v ¢eskych korunéach s vyS§im
ménovym rizikem, kdy samotna investi¢ni spole¢nost provede konverzi mény, nebo si klient

sméni ¢eské koruny na eura a bude investovat v eurech.
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ZAVER

Bakalafska prace se zabyva problematikou finan¢nich produkti na ¢eském trhu, které jsou
urceny ke spofeni a investovani. Teoreticka ¢ast se sklada z literarni reSerSe zamétujici se na
informace o dulezitych pojmech, které jsou podstatné k porozuméni finan¢niho systému a

trhu. Dale pojednava o terminech spofeni a investovani, ke kterym jsou klasifikovany

jednotlivé typy produkti.

Prakticka ¢ast se na pocatku vénuje piedstaveni klienta véetné jeho potfeb. Modelovy klient
ma naspotené volné finan¢ni prostredky, které by chtél po dobu jednoho roku zhodnocovat,
a proto uvazuje o n&jakém kratkodobém spoficim produktu. Zaroven by vSak chtél cast
svého mési¢niho pfijmu pravidelné odklddat do dlouhodobého produktu s potencidlem
nejvyssiho zhodnoceni. Poté nasleduje kapitola makroekonomické analyzy Ceské republiky,
v niz jsou vysvétleny pojmy, jako je hruby domaci produkt, inflace, nezaméstnanost a
platebni bilance, které reprezentuji makroekonomické indikatory, jejichz vzajemny vliv je
mozné vyjadrit pomoci takzvaného magického Etyfuhelniku. U téchto indikatorti je popsan
jejich dopad na ekonomiku, a tedy i na spofici a investi¢ni produkty. Jsou zde zobrazeny i
tabulky, ve kterych jsou uvedeny hodnoty jednotlivych ukazateli v predeslych Sesti letech.
V ramci makroekonomické analyzy jsou popsany také nastroje monetarni politiky vcetné

vyvoje urokovych sazeb stanovenych Ceskou narodni bankou.

Dale prakticka ¢ast predstavuje analyzu osmi spoficich uc¢tl a terminovanych vklada
spolecné se dvéma repofondy, a to repofondem spolecnosti Conseq a MONETIKA. Spofici
ucty a terminované vklady byly vybrany na zakladé bilancnich sum péti nejvétSich bank
v CR a zbylé tfi dle vlastniho vybéru. Analyzovan je také aktivné spravovany podilovy fond
BNP Paribas Disruptive Technology a tfi pasivni ETF, kterymi je iShares Core S&P 500,
1Shares Dow Jones Industrial Average a iShares STOXX Europe 600. Porovnany jsou mezi
sebou tf1 spofici a dva investicni produkty. Zavérecné doporuceni je provedeno na zakladé
porovnani jednotlivych produkti s ohledem na potfeby modelového klienta a vyslednych
vypoctil naspotfenych ¢astek, pricemz soucasti tohoto doporuceni je i komentar zohlednujici

pravdépodobnost budouci vykonnosti téchto produkta.

Zaveérem bych chtél dodat, ze pro mé osobné bylo zpracovani této bakalatfské prace
pfinosem, protoze jsem mél moZnost se hloub&ji ponofit do oblasti financi, a to jak
z teoretického, tak i1 praktického hlediska. Jsem diky tomu ptesvédcen, Ze ziskané poznatky

budu v budoucnu schopen vyuzit i pro svou potiebu.
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file://///Users/dominikrylka/Desktop/Škola%20UTB/Bakalářská%20práce/Bakalářská%20práce_bez%20podpisu.docx%23_Toc135086871
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