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PROHLASENIi AUTORA BAKALARSKE PRACE

Beru na ¥domi, ze

* odevzdanim bakaigké prace souhlasim se mjecnim své prace podle zékona
¢. 111/1998 Sb. o vysokych Skolach a oéména dopl@ni dalSich zakain (zakon
o vysokych Skolach), ve Zni pozdjSich pravnich fedpidi, bez ohledu na vysledek
obhajoby;

e beru na ¥domi, Ze bakaldkda prace bude uloZena v elektronické p&dob

Vv univerzitnim informa&nim systému dostupna k nahlédnuti;

* na moji bakal&skou praci se pkvztahuje zakort. 121/2000 Sb. o pravu autorském,
o pravech souvisejicich s pravem autorskym a eéngmekterych zakon (autorsky
zakon) ve zéni pozd;jsich pravnich yedpigi, zejm. § 35 odst.3

« podle § 6@ odst. 1 autorského zakona mé Univerzita TomasevBaZling pravo na
uzaweni licegni smlouvy o uziti Skolniho dila v rozsahu § 12 todsautorského

zakona;

« podle § 6@ odst. 2 a 3 mohu uZit své dilo — bakskéu praci — nebo poskytnout
licenci k jejimu vyuziti jen sigdchozim pisemnym souhlasem Univerzity TomaSe
Bati ve Zlirg, kterd je oprawna v takovém fipact ode mne pozadovatiméieny
piispivek na Ohradu néklad které byly Univerzitou TomaSe Bati ve Zima
vytvoreni dila vynaloZeny (aZ do jejich skéné vyse);

e« pokud bylo k vypracovani bakdtké prace vyuzito softwaru poskytnutého
Univerzitou TomaSe Bati ve Zknnebo jinymi subjekty pouze ke studijnim a
vyzkumnym @elim (tj. k nekometnimu vyuziti), nelze vysledky bakatke prace

vyuzit ke komefmim &ekim.

Ve ZIINE s

1) zékon¢. 111/1998 Sb. o vysokych Skolach a @rena doplreni dalSich zakah (zakon o vysokych Skolach), velrdnpozdjSich

pravnich gedpisi, 8 47b Zveejiovani zavrecnych praci:



(1) Vysoka Skola newyiécné zveejiuje disertani, diplomové, bakal&ké a rigorézni prace, u kterych pedia obhajoba, wetré
posudk oponeni a vysledku obhajoby prasdnictvim databaze kvalifigaich praci, kterou spravuje. Zgob zveéejréni stanovi

vnit'ni predpis vysoké Skoly.

(2) Diserta’ni, diplomové, bakal&ké a rigor6zni prace odevzdané ucliane k obhajod musi byt téZ nejmépet pracovnich dn pired
konanim obhajoby z#gineny k nahlizeni vejnosti v mist uréeném vnilim p-edpisem vysoké Skoly nebo neni-li takeno, v mist
pracovist vysoké Skoly, kde se m& konat obhajoba prace.yKsizthize ze zvejnené prace pfizovat na své naklady vypisy, opisy

nebo rozmnoZeniny.

(3) Plati, Ze odevzdanim prace autor souhlasi egp¢nim své prace podle tohoto zédkona, bez ohledusiadek obhajoby.

2) zakor¢. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech sqiniiste s pravem autorskym a o &mi nekterych zakod (autorsky zakon)

ve zrhi poz@jSich pravnich pedpigi, § 35 odst. 3:

(3) Do prava autorského také nezasahuje Skola sbtskéci vzdilavaci zaizeni, uzije-li nikoli za delem gimého nebo néfmého
hospodéského nebo obchodniho pré@spu k vyuce nebo k vlastni pelte dilo vytvaené zakem nebo studentem ke &plskolnich

nebo studijnich povinnosti vyplyvajicich z jehovpiéo vztahu ke Skole nebo Skolskémuzdtlavaciho zaizeni (Skolni dilo).

3) zakon¢. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech sqiniiste s pravem autorskym a o &m nekterych zakod (autorsky zakon)

ve zrni pozdjSich pravnich pedpigi, § 60 Skolni dilo:

(1) Skola nebo 3kolsk&vzdslavaci zaizeni maji za obvyklych podminek pravo na fezeiMicersni smlouvy o uZiti $kolniho dila (§ 35
odst. 3). Odpira-li autor takového dila dlid svoleni bez vaznéhaiebdu, mohou se tyto osoby domahat nahrazeniéghifio projevu

jeho vile u soudu. Ustanoveni § 35 odst:i3tava nedekno.

(2) Neni-li sjednéano jinak, fize autor Skolniho dila své dilo uZiiposkytnout jinému licenci, neni-li to v rozporogavrenymi zajmy

Skoly nebo Skolskéhidvzctlavaciho zaizeni.

(3) Skola nebo skolské vzcilavaci zaizeni jsou oprawny poZadovat, aby jim autor Skolniho dila zdkd jim dosaZeného
v souvislosti s uzitim dild@ poskytnutim licence podle odstavce 2mgirere prispel na Uhradu naklad, které na vytvéeni dila
vynalozily, a to podle okolnosti az do jejich sknéevySe; fitom se pihlédne k vySi vyidku dosazeného Skolou nebo Skolskym

vzalavacim zéizenim z uziti Skolniho dila podle odstavce 1.



ABSTRAKT

Cilem mé prace, je zhodnotit vynosnost vybranydtisich a investinich produki, které
jsou na naSem trhu doméacnostmi nejvice vyhledavegigosy tchto produkdi vycisluiji

ve vztahu k realné arokové faia porovnavam s moznosti investovani do komodit.
Konkrétre investtniho zlata. V teoretickéasti se zartuji na funkci uspor doméacnosti,
trh zapijcitelnych fondi, vliv inflace a na charakteristiku jednotlivych asjgich a
investiénich produkdi. V praktické ¢asti zpracovavam vynosnost jednotlivych produkt
dle skuténych Gdaj. Tuto vynosnost pak porovhavam s vynosy z inge#io zlata.

V zawru, pak zpracovavam dopd@eni, jak pro domacnosti, tak pro spwlest
Zlaté rezervy s.r.0. Tato spofest bude vysledky mé analyzy vyuzivai prodejnich

prezentacich pro klienty.

Kli ¢ova slova: Kapitél, arok, investice, trh zagitelnych fondi, inflace, investini zlato,

finan¢ni trh, domacnosti, rentabilita.

ABSTRACT

The aim of my project is to assess the profitabiit the selected savings and investment
products that are mostly sought after by household®ur market. | express the returns of
these products in relation to real rate of interastl compare them with the possibility of

investment in commodities, particularly in investrhgold.

The theoretical part deals with savings in housddaharket of loanable funds, the impact
of inflation and provides characteristics of partés savings and investment products.

The practical part deals with returns of particgeoducts based on real data.

Further | compare these returns with those ofstment gold. In the conclusion | make
recommendations both for households and for tiepemy ZLATE REZERVY plc.. The
results of this analysis will be used by thecompa@mATE REZERVY plc. in sales

presentations for their clients.

Keywords: Capital, interest, investment, market of loanduoleds, inflation, investment
gold, financial market, households, rentability.



MOTTO:

,,VSechny papirové penize se nakonec nevyhawelt

zpet ke své opravdove vaiti hodnog, k nule!®

(F. Voltaire)
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podikovat Bc. Romanu PiliSkovi ze spdmosti Zlaté rezervy s.r.o., za konzultace a
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fack bych chél podkkovat pracovnikm CSOB, ktéi mi poskytli Gdaje o Urokovych

sazbéach terminovanych vkiad spaicich (Eta.
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UvoD

Pro svou bakaldkou préaci jsem si zvolil téma z oblasti, o ktessuvelmi zajimam a ve
které i profest piasobim. Jiz #kolik let pracuji jako zastupce pofidvny a v roce 2010
jsem za&al pracovat i pro spol@ost ZLATE REZERVY s.r.o. Tato spaleost se zabyvéa

prodejem investniho zlata a sibra.

Spolgnost ZLATE REZERVY s.r.0. pro své obchodni zastupcporadce zpracovava
informani materialy o situaci na trhu. Byl jsem pozadabych v této souvislosti
zpracoval analyzu vybranych dgfgich a investinich produkii. Spol€nost vysledky
analyzy pouzije, jako podklad pro tvorbu infoRné&ch materidl pro poradce. Tyto
materialy budou porovnavat vynosnost vybranych pkéd s vynosnosti invesiniho
zlata. Cilem materiélje predstavit klienim investéni zlato, jako alternativu ke sfioim

produktim a ukéazat vynosnost takto vloZenych §arich prosiedki.

Ve své praci se v teoretickésti zamdtuji na penize ve spajrosti a na definici bohatstvi,
finanéni trh a finakni systém a teorii kapitdlu a Uroku. Déale popisigimacnosti a
strukturu jejich Uspor. Samostatnou kapitoltinwji inflaci a jejim disledkim. Mimo to,
obsahuje teoretickdast i charakteristiku vybranych dcch a investinich produki a
charakteristiku investniho zlata. V z&ru teoretickécésti, pak stréné charakterizuiji
spole&nost ZLATE REZERVY s.r.0. a produkt investi zlato.

Prakticka ¢ast prace navazuje na teoretick@ast. Zpracovavam v ni vynosnost
jednotlivych produki, dle skuténych adaj. Tuto vynosnost naslednocistuji o vliv
inflace tak, aby bylaietelna redlna hodnota peimich prostedki na konci spieni. Tuto
Vynosnost porovnavam s vynosy z inv&sitno zlata. V zasru zpracovavam dopotani
jak pro doméacnosti, tak pro spét®st ZLATE REZERVY s.r.0.

Cilem mé prace je zhodnotit vynosnost vybranychisfih a investinich produkid, které
jsou na naSem trhu domacnostmi nejvice vyhledavégigosy tchto produkd vycisluiji
ve vztahu k realné drokové faia porovnavam s moznosti investovani do komodit.

Presrgji do investéniho zlata.

Veérim, ze vysledky mé prace budou dobrym argumentenkipenty, ktéi zvazuji nakup

investiéniho zlata.



| TEORETICKA CAST
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1 PENIZE VE SPOLECNOSTI

Penize vznikly za delem smdny. Bez existence stny by neexistovala ani skuiea
ekonomika, a také prakticky zadna sgalest. K dobrovolné sém¢ dochazi proto, Ze &b
strany @éekavaji ze srny zisk. Ve skuténosti, ale ke siné ¢asto dochazi proto, Ze kazda

ze stran fisuzuje d¥ma produkiim riznou hodnotu. [1]

Okolo perz panuje mnozstvi dohad a sfpoiEkonomové nejsou jednotni v otazkach
meénové politiky, tloze centralni banky, cilovani adE, fiskalni politiky atp. Setkame se
s ekonomy, k8 jsou geswdéeni, Ze je ftieba ze strany statuditd regulace, stefntak
potkdme i ekonomy, ki vyznavaji teorii volného trhu. Osobrse giklanim spiSe na

stranu teorie volného trhu, tedy bez zasahu statu.

1.1 Penize a bohatstvi

Pokud polozime lidem otazku, zda-li by &htiic pergéz, zcela wit¢ vam odpovi, Ze ano.
Jakmile ale budeme v této debaiokratovat dale, a zeptame se @rdidé uz z&nou
uvazovat pesrgji. Tedy utvai si pledstavu, co by si za penize mohli koupit. Tim se
dostavame k tomu, Ze lidé netouZzi pogzéch pro penize samotné, ale pro jejich uzitnou

hodnotu. PesrEji pro ty konkrétni statky, které na trhu vym za penize.

Nazor, Zze bohatstvi jsou penize, neboli zlatoridrst, napsal Adam Smithied vice nez

dvéma stoletimi. Vede kému docela firozere dvoji kol pe®z, tj. jako nastroje obchodu
a jako miry hodnoty. Bohatstvi a penize se povazljatka v Bzné fe¢i za slova

znamenajici naprosto totéz. [2]

Bohatstvi kazdy z nas chape subjektiviKkazdy ¢lovék bude sam sebe povazovat za
.bohatého” podle jinych &fitek. Ale shodneme se na tom, Ze lidé bylchiyt bohati
proto, aby mohli zvySovat svou spehu. Tedy proto, aby si mohli koupit velké mnozstvi

zbozi a sluzeb.
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2 FINANCNI TRH

Finartni trhy jsou mistem, respektive takovym typem trha, kterém se ipdnmétem

obchodovani stavaji samy finam prostedky. Zatimco tedy na ostatnich trzich jsou penize
prostedkem sminy, na finakgnim trhu se jedna orednet, ktery se srmuje. [3]

Finareni trh je sodasti trhu, stej jako trh zboZi nebo trh prace. Rozumi se jim h#otn
motivované nakupovani a prodavani genFinagni trh tak zprosedkuje nakupovani a

prodavani pete, pi nichZ penize sifuji k mistim, kde jsou zhodnoceny. [4]

Tak, jako na kazdém trhu, jsou obchody na fémam trhu realizovany na zaklasabidky
a poptavky. Finami trh je velmi slozity a existuje mnoliteréni na di€i trhy. Zakladni
¢leréni, je na trh pe¥zni a kapitalovy. \Ceské republice dohlizi na fingmi trh Ceska
narodni banka. €astnikem trhu jsou velké finami Ustavy, tedy poji®vny, banky,

kampeltky, penzijni a investni fondy.

2.1 Finanéni systém

Finartni systém jsou pak veSkeré toky pemesp. finatnich prostedki v ekonomice,
mezi veSkerymi trhy a subjekty nachézejicimi seanémn ekonomickém systému. [3]

Predstava, Ze by dnesSni ekonomika fungovala bez dimha systému, je nerealna. Dnes
povazujeme nas fingni systém a instituce za dané. AvSak fifransystém se do
sowasného stavu nevyvinukgs noc. Naopak, zakladni prvky firamiho systému, zvlast

penize, se vytudy v pocateni fazi jeho vyvoje. [5]

P zpracovani iznych literarnich praménjsem secasto setkal, Ze auionerozliSovali
financni trh a finakni systém. Tato nesrovnalost jepe zpisobena fekladem. Budeme

se drzet vymezeni, Ze finari trh je misto a finaimi systém je tok pea.

2.2 Kapitdl a investice

Na paatku vzniku kapitalu je rozhodovatiovéka, ktery voli mezi dneSni sgebou a
spotebou v budoucnu. Rozhodne-li se odloZit svou ighot do budoucna, je to prvni
nutny krok ke vzniku kapitalu. Ale to jeéSnestai. Nékdo musi uskutit investici,
vyrobit kapitalovy statek, schopny &sit produktivitu prace. A tak si firmy, které maji

investieni peilezitosti, pijcuji od lidi, ktei spai. Tak vznika trh zaijgcitelnych fondi. [6]
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Nutno vS8ak podotknout, Ze lidé jsou k Usporam nostani z Gznych divodi. Tim
hlavnim je vidina zhodnoceni Uspor. Ted§ekavaji, Zze za djakou dobu budou moci

spotebovat vice, a Ze jim stasné odloZeni sp@by zajisti vySSi spi#bu v budoucnu.

Setkal jsem se i s nazorem, Z€aské republice existuje ditd anomalie mezi zvySenim
dichodu domacnosti a zvySenim Uspor. V ostatnich cerglU je nétitelny péirastek
aspor v zavislosti naistu dichodu. V naSich podminkéch vsak zvyseidhdbdi znamena
pouze zvySenou spebu. Pokud by tento trend pokoxal, vznikl by
z makroekonomickéeho pohledu problém, protoZze dowstcby uz nebyly schopny nadale

tvofit svymi uspory zdroje pro investovani firem.

2.3 Trh zapujéitelnych fondia

Jak jiz bylo zmigno vyse, trh zajjcitelnych fondi vznika jako zprosedkovatel mezi
domécnostmi, které maji Uspory a subjekty, kterg maestini prilezitosti. Ti si tyto

aspory fiij¢uji od domacnosti. Toto je velmi zjednoduSeny paima cely proces.

Trh zamjc¢itelnych fondi se vytvdel nékolik stoleti. V piébéhu si lidstvo vytvéilo

instituce, které mechanismus tvorby kapitalu zjetlrsily, zrychlily a zefektivnily. [7]

V sowasné dob pini banky ve w#tSiné zemi podstatnou udlohu fip financnim
zprostedkovani. Banky pini 3 udlohy: shromidvani vkladi, jejich alokaci s cilem

zhodnotit je a zajighi platebniho mechanismu v ekonomice. [8]

V celém kololkthu perz, hraje je&t jistou roli mimo jiné i centralni banka a inflackaky

vliv m& inflace na Uspory, budu podra@bmzebirat v praktickéasti této prace.

2.4 Kapital a trok

Kazdy z nas, si dit¢ dokaze vybavit &kterou ze situaci, kdy zaplatil konkrétni zbozi
piedem, ale obdrzel jej az se zp&iin. Nagiklad zhotoveni fotografiiizné nakupy fes
internet, ndbytek atp. Taky si gstlokaZzeme vybavit pocittekavani, nez jsme dané zbozi
obdrzeli. VSichni jsme zaznamenali¢ilou drobnou nervozitu a ¢§eni®. Tento jev
vyswetluji ekonomové jako netiivost ve spateks. Lidé si vice ceni dnesni zbozied
zbozim budoucim. Tedy pokud chcentangt ¢loveéka, aby svou sptgbu odlozil, musime
jej k tomu motivovat, nebo jejejak odnenit. V pripac pergz by touto odrsnou byl Grok.

Urok je najemni cenou zajgitelnych fondi. V piipads pertznich mjcek, je Grokova mira

sloZzena ze dvowasti: Prvnicast odSkotluje \fitele za to, Ze odklada spebu do
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budoucna a druh&st mu kompenzuje znehodnocenigzerZ tohoto dvodu rozliSujeme
nominalni a realnou Urokovou miru. Nominalni Urokawira, je arokova mira placena

z perézni pij¢ky. Realna arokova mira jeigtena od inflace. [6]

Realna urokova mira, se pak vygpodle vzorce: [9]

. inom—iinfl . .
Ireal = —————— [lnom — linfl
1+ linf

kde ieqje realna trokova mirandmje nominalni drokova mira a. je mira inflace.

Tim by nelo byt zajiS€no zhodnoceni Uspor domacnosti. Zda-li tomu takeské je a jak
vysokeé je toto zhodnoceni, podr&hanalyzuji v praktick&asti této prace. Je zajimaveé, Ze
vétSina lidi pojem inflace zn4, ale malokdo se pamdshad mirou inflace, ve vztahu
k trokovym miram u svych fingnich produki. Ve své praxi se jen velmiidka setkam

s klientem, ktery byib rozhodovani o svych Usporach¢ftal i s mirou inflace.

2.4.1 Urokova mira

Urokova mira je pojem, ktery je znamy kazdému z désina se o pam¢istého troku
k uspdenécastce za wité obdobi, zpravidla za jeden rok.

Urok je nutné posuzovat ze dvou hledisek. Z hlexligkitele, je urok odrina za déasné
poskytnuti peéz ntkomu jinému. Z pohledu dluznika, je Urok cena zskani UG¥ru.

Urogeni je zfisob zapditavani Grok k zapijéenému kapitalu. [9]
Urokova mira (Ir): [10]

cisty urok

= ——— x 10(
uspoenacastke

2.5 Uspory a investice

V minulych letech se vyrido mnoho nejasnosti ohledidispor. Mnoho z nich prameni ze
zakladnich omyl. Slovo Uspory je ¢kdy pouzivano ve smyslu hromad peréz a rekdy

jako investice, bez jasného, trvale udrzovanéhtiSerd mezi obma vyznamy. [2]

Dle vykladového lexikonu poji je investice soubor plateb za inveéstistatky a slouzi
k rozSfeni zasob fixniho kapitalu. Pak rozliSuje pojemafimi investice, jako nakup

cennych papir. [11]
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Oproti tomu investini slovnik ozné&uje investice, jako vyuZiti kapitalu s cilem dosaihin
jeho zhodnoceni. Investovanim se investor vzdaedmirjisté hodnoty ve prosgh nejisté
hodnoty budouci. [12]

Ze svych hodin &etnictvi si pamatuji rozteni investic dle finatni a hmotné povahy.
Toto rozaleni se vSak v praxi pouziva jen ojefle a tak neni patrny rozdil. Stéjiak,
pojem Uuspor od pojmu investic, rozliSuje jen malmkd/Sichni uz chapeme pojem
investice, jako ,vloZeni &eho” za welem ,ziskani &¢eho hodnot&sSiho“. Kazda osoba,
ktera vytvdi néjakou usporu, ji dle jejich slov hodla ,investovatt réekterého z produki
tak, aby doséhla jejiho zhodnoceni. Jsentdom, Ze toto vymezeni pojmu investice neni
piesné, ale pro dgly této prace budu pouzivat pojmy tak, jak jsoumamy Sirokou
verejnosti. Tedy za speni budu pokladat pravidelné ukladani gema bankovnici
spaici et a jejich zhodnocenit@dem stanovenou urokovou sazbou. Oproti tomu
investici budu oznmvat produkty, kde investor podstupuje riziko, teestice nedosahne
jim ocekavané vynosnosti.i&srEji ty produkty, které umakuji podilet se na usgphu i

neusgchu hospodani, a kde neniipdem znamé zhodnoceni vioZzenych premii.

2.6 Teorie efektivniho trhu

Podle teorie efektivniho trhu, cena kazdého féméimo néstroje v kazdém okamziku ¢In
odrazi vSechny dostupné informace. Diskuze o efekti trhu byly doprovazeny tisici

empirickych studii, které se snazily ukazat, v jak@zsahu je finami trh efektivni. [13]

Finareni trhy jsou efektivni pouze v &ité mire, rekteré vice a &které meén. Dukazem
jsou také iizné krachy na finamim trhu, ke kterym by podle teorie efektivnihaogiminiho
trhu nenglo dojit. [13]

Existuje mnoho teorii, ptov minulych letech doSlo ke krizi na finamich trzich.
V souwasné dob se setkdme imdou opdatni, regulaci, dopoteni a omezeni, které maji
za cil tuto situaci stabilizovat. Stejmak jako je mnoho zastaind¢échto kroki, existuje i
mnoho odfrct. BohuZzel v této chvili nefizeme posoudit vSechnyisledky. Spravnosti

nespravnostthto p&inani, nam ukaze az budoucnost na féméch trzich.

2.6.1 lIracionalita na finan énim trhu

Snad vSechny ekonomické teorie a modely zaloZzenénatematickych vzorcich jsou
zaloZeny na fedpokladu o racionalnim chovani lidi. Nepvéka hledi jako na ¢koho

citové studeného, bez emoci, ktery se na zakldikladné analyzy vSech dostupnych
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informaci rozhoduje tak, Zze maximalizujeipwzitek. AvSak praxe toto vyvraci, nebo

ekonomické chovani lidi méa daleko od racionalng8]

NejvétsSim uskalim dle mého nazoru jéedpoklad teorie, Zélovék se podi o vSech

moznych pilezitostech a vyhodnoti vSechny dostupné informdehuzel toho nejde
v praxi dosahnout zcela. Zakladni problém je vuawmsbsti informaci. Zadny subjekt
nemiZze mit v daném okamziku ,vSechny” informace. Tatigkk o jednotlivcich na trhu,
tak o velkych subjektech. V kotreém disledku investici vzdy ovlivni rozhodovani

éloveéka.

2.6.2 Hazard a pojisténi

S iracionalitou na finamim trhu souvisi i rozhodovani lidi ohledpojistnych produkt a
sazek a her. Oboji je v katreém disledku velmi drahé a ekonomicky racioréalivazujici
¢lovék by nevyuzil ani jedné moznosti. Takowjovek by vzdy zahrnul do svého
rozhodovani prawgpodobnost, zda k dané udalosti dojdé.uk se jednd o moznost vyhry,
nebo o pojistnou udalost. Tim by vSak musel vyhtilntenu &chto produkii jako
neuangrné vysokou a nikdy by neusku®l nakup. Domnivam se, Ze takowjovék

neexistuje.

Lidé se rozhoduji neekonomicky. Pojistnymi kontyakse zajisuji a sodasré
prostednictvim sdzek a her spekuluji. Tyto osoby by &diymvédomit, co vliastd chgji:
zda se clyi zajistit ¢i zda chgji spekulovat. Pokud se djit zajistit, potom se jenom

pojisti a nesazeji. Pokud ¢fitspekulovat, potom se nepaji§i a naopak sazeji. [13]

V dnesni dob je velmi moderni tzv. invesmi Zivotni pojiséni, které ma za ukol jak
osobu ochréanit ifed riziky, tak spekulovat — tedy zhodnotit presky ve fondech, bez
zarwené vySe tohoto zhodnoceni. Tento produktigsipym pikladem pro neekonomické

rozhodovani.
Mezi sazky a hry se ve &, veetrs Ceské republiky, Zazuji i derivaty cennych pagir
Je to proto, Ze jejich ekonomickou postatou je psdzkagi hra. Dnesni derivatovy trh se

vyznaiuje vysokou slozitosti a nedostéteu regulaci. [14]
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3 DOMACNOSTI

Role domacnosti v jakékoli ekonomice je vyznamrahd tim, Ze svymi vydaji podporuji
ekonomicky #st. Ritom zalezi nejen na tempectstu jejich spatby, ale i na tom, jak
velky dil predstavuji tyto vydaje na hrubém domacim produkt@mBcnosti vSak
nefunguji v ekonomice pouze jako Smttitelé. Figuruji na trhu prace a jsou tedijgmci
mezd a plat. Dale mohou podnikat prdastinictvim malych firem¢asto rodinnych, které
vlastni jako fyzické osoby. V neposlediaick jsou vSak domacnosti také zdrojem uspor,
pro financovani investic do fixnich aktiv. Jejicposici aktivity se projevuji v ttzné
intenzig¢ sklonu spét a hraji tak vyznamnou roli v dosahovanérenhrubych Gspor
domacnosti. Ta je z makroekonomického hlediski@zitou veltinou, protoZze domaci

uspory podle teorigistu podmiiuji budouci zdravy a vysoky ekonomickist. [15]

Na finartnim trhu jsou domacnosti povaZzovany za chudé. Bt tim, Ze domacnosti
cerpajifadu U¥ria. Jedna se néilad o hypoténi Uwry, spotebitelské Gvry, leasingy. Za
chudého se na finanim trhu povazuje ten, jehoz finan majetek je zaporny. Subjekty
scistym finartnim majetkem od 0 do 1 mil. dotarpak obvykle spadaji do tzv.istini
vrstvy. Za bohatého je pak povaZzovan ten subjekij finagni majetek pevySuje 1 mil.
dolari.
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4 INFLACE

Vytvorit si finanéni rezervy byva obtizné. Zajistit, abpveék o své Uspory nésel, ovSem
vétSinou neni o mnoho jednodussi. Mit své penize yngek ruce doma v hotovosti je
nebezpeéné, stejg jako je vloZit do riskantni investice s vidinousokého zisku. V obou
piipadech je velmi prawgodobné, Ze se z Uspor nakonec bude rada@katoniplre jiny,

nez jejich mivodni majitel. [16]

Za znehodnoceni Uspor ude inflace. Zjednodusénmuzeme fici, Ze si za stejnou
stokorunu koupime dnes vice, neZina@a dva roky. Mira inflace pak znamenaisfeni”
tohoto znehodnoceni p&n

Sledovanim inflace se zaby(#@sky statisticky fad. Miru inflace mii pomoci index
spotebitelskych cen. Naproti tomu Ministerstvo finagR a viada mohou inftai vyvoj
do ukité miry ovliviiovat. D¥laji to prostednictvim tzv. fiskalni politiky, tedy zejména
vyuzitim daiovych a subvetnich nastraj. [16]

Ohledre m¢treni inflace se vede mnoho spoiOdpirci zfad ekonom uvadiji metody
meieni inflace za nepsné, pedevsSim proto, Ze existuje regulace ceékterych vyrobk

ze strany stétu. Dle jejich nazoru, je skate mira inflace mnohem vyssi, neZ mira inflace
zveejiiovana Ceskym statistickym itadem. St& jen vzit v Gvahu rostouci ceny

pohonnych hmot.

Na inflaci i na celé trzni hospoiddvi ma vliv rozhodovani statnich orgarPokud jsou
tato rozhodovani chybna, hawme o selhavani statu. Selhavani statucispgi bud’

v nedokonalém rozhodovacim procesu statnich drgaebo v (Umyslé ¢i neamysii)
chybnych opaenich statnichi@dnilé. V obou gipadech je vSak vysledek stejny: sniZzuje
ekonomickou efektivnost, negat&rovliviuje rozaleni dichodi, zvySuje inflaci apod.

Vcelku tak misobeni statnich orgamiZze byt z hlediska trzni ekonomiky negativni. [17]

4.1.1 P¥iciny vzniku inflace

Pricin vzniku inflace je Bkolik. Za hlavni se povazujaist objemu petz v ekonomice.
Vice perz zvySuje poptavku, ktera tak ¢lana rtist cen. Z toho plyne, Ze vySi inflace ma
ve svych rukach centralni banka, ktera je zoddoa za vydavani pén. Nicmér existuje
i takzvana nabidkova inflace, kterouispbuje zejména zdrazovani vsiymotebnych pro

vyrobu. Stejny efekt iize mit i oslabeni gmy, protoZze vstupy dovazené ze zahfgjsou
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drazsi. Nabidkovou inflaci mohoutgmbit i poZadavky zaéstnand@ na vysoky @ist mezd,
ktery neodpovida produktivitprace. [18]

4.1.2 Dusledky inflace

Inflace negativa ovliviiuje mzdy, jejichz kupni sila klesa. Pokud je minféace vysSi nez

.....

diuznici. [18]

Inflace tedy nefeje Usporam, protoZe lidé dostanou ze svych Uspd$i, hodnotu pete.
Inflace pak motivuje lidi spiSe kipiovani, protoze pozgsi splatky jsou pro &
vyhodrgjSi. Znamend to, Ze jsou ve vykodluznici, na Ukor &itelam. By si to
neuwdomujeme, tak inflace je jistou formou darkterd dopadaiznym zmsobem na

vSechny obyvatele. Kazdého vSak postihne v jin@mi

V dnesni dob nejvytrvalejSim argumentem uviym ve prosgch inflace je, Ze ,rozig
kola ptimyslu“, Ze nas zachrantga nenapravitelnymi ztratami ze stagnaced@nnesti a
Ze inese vysSi zagstnanost. Tento argument je postaven na prastasminavani

pertz a skuténého bohatstvi. [2]

Cesky statisticky fad zvéejnil miru inflace pro rok 2010 ve vy3i 1,5 %ckoliv se na
prvni pohled mZe jevit jako velmi nizka, tak mira inflace vip&hu let kolisa, tedy
dosahujetiznych hodnot. Blize se ji budu zabyvat v prakticksti této prace.
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5 STRUKTURA USPOR CESKYCH DOMACNOSTI

Analyza ekonomického chovani sektoru domacnostizaidad Udaji narodnich &ta
ukazuje na zasadni Zmu chovanic¢eskych domacnosti po roce 2000. V souvislosti
s ekonomickym trstem néarodniho hospagévi, s bohatou nabidkou spathnich i
hypote&nich 0wra, rostou vydaje doméacnosti na kéneu spatebu i jejich investice. To
ma za nasledek stale klesajici miru uspor, ktejédjea z nejnizsich v EvrépDomacnosti
tak neplni na rozdil od vysjych zemi svou Ulohu firce volnych finagnich prostedka

pro financovani deficitu viadnich instituci. [19]

Ceské domacnosti jsou ve srovnani se zapadni Evregotg&né chudé. Objem jejich
aspor zatim zdaleka nedosahuje takove Grpaby mohly fungovat jako vyznamny pili

zabezpeeni na penzi. [20]

Vzhledem k situaci v jinych zemich EU jséaské domacnosti velmi konzervativni. Své
aspory vkladaji do produkts nizkou mirou rizika a tedy nizkym zhodnocenire daji
Ministerstva financi je f&s 70 % uspor (1,6 bilionu korun) domacnosti ulozen

v bankach a stavebnich ggelnach. Strukturu Uspor zndaoge nasledujici graf.

1R HH

o Podilove fondy
m Zvemni pojisténi

O Penzijni pfipo] igténi

m Stavebni spofeni
40% +—
| CViklady v cizi méné
20% 4 OTerminevané vklady
m Neterminovane vklady
0% -
2005 2009

Obrazek 1. Struktura uspdeskych domacnosti

Zdroj: Ministerstvo financCR [21]

Ty produkty, kteréteské domacnosti vyuzivaji k isporam a investicintaséji, dale
rozebiram podrolin a v praktické ¢asti i analyzuji jejich vynosnost na konkrétnich
piikladech, dle skut@ych udai.
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6 CHARAKTERISTIKAVYBRANYCH SPO RICICHA
INVESTI CNiCH PRODUKT U

6.1 Stavebni spdeni

Stavebni sp@ni je vyhodnou formou uloZeni Uspor. Vedle Urokeagby, ktera je vyssi
nez na jinych spdcich produktech, je navic podenmo statni podporou a Uurokové vynosy
jsou osvobozeny od damz prijmi. Uspory jsou pojigny a po 6 letech jich fizete vyuZit

k libovolnému @elu. Nevyhodou pak je, Ze po dobu &pd nelze disponovat s finarimi
prostedky. [22]

Z&kon o stavebnim speni byl od svého vzniku novelizovan jizkolikrat. Prvni velkou
zmeénu prinesla novelizace, ktera vstoupila v platnost wergd604 a druhou velkou zmou

byla novelizace sdinnosti od 1. 1. 2011.

Stavebni sp@ni je velmi oblibenym produktem. Lidé jej vyuZivgpk k zajiséni
prostedki na bydleni (¥tSinou v kombinaci s Wrem), tak jako spidci produkt. Nedokézi
posoudit, do jaké miry ovlivni sniZeni podpory rarsy statu zajem osob, o tento produkt.
Ubytek klienfi bude jis¢ patrny, ale vzhledem k tomu, #eské doméacnosti jsou velmi
konzervativni, nefedpokladam, ze by pozice tohoto produktu na trHa b§jak vyrazré

ohrozena.

6.2 Penzijni pripojisténi

Cilem penzijniho ppojisteni je zvysit @astnikovi jeho fijem v poproduktivnim &u nad
arover diachodu ze statnihotdhodového pojigni o prostedky, které mu po spini

stanovenych podminek bude vyplacet penzijni fomdsfedky na dtu astnika jsou
vytvareny jeho pravidelnymi tloZzkami. Km jsou pravidel# piipisovany statni fispivky

a veSkeré progdky na dtu jsou zhodnocovany podily na vysledcich hospemia

penzijniho fondu. Podily na zisku nejsou &anv pribéhu spdeni, ale az f vyplate
davky, a tak mohou bythem spéeni celé dale zhodnocovéany. [23]

Penzijni ipojisteni pati mezi konzervativni produkty, penizéastnili jsou tak velice
bezpéné. | proto jsou vynosy foridnizké a maji dlouhodoby inve&ti horizont. Proto

Vv pripad, Ze uko®tite spdeni grediasre prijdete o ipsanou statni podporu. [24]

Osobr se ktomuto produktu stavim piud skepticky. Sledoval jsem zpravy o

hospodéeni jednotlivych penzijnich forid Po gecteni €chto zprav a hlavhpo zjiseni,
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jaké zhodnoceni penzijni fondy nabizeji svym kiiemt bych rozhod& smlouvu o
penzijnim gipojisténi neuzaiel. Je otazkou, jak dopadnou jednéni vliady ohdgubmzijni
reformy a do jaké miry tato reforma ovlivniged novych klieni. Dle mého nazoru jsou

zprostedkovatelé penzijnihofpojisténi chystanou vladni reformou velmi ohrozeni.

6.3 Kapitalové Zivotni pojisténi

Zivotni pojiséni slouzi zejména k zajiti pozistalych v pipads smrti pojistného — tzv.
rizikové Zivotni pojisni. Kapitalové Zzivotni pojighi navic obsahuje sfoi sloZku,
kterou klient spti a poji¥ovna zhodnocuje. [25]

Domnivam se, Ze Klienti filozofii tohoto produktiil® nerozungji a sjednavaji si jej jako
formu spdeni. To niiZze byt zfisobeno i nedostateou prezentaci produktu ze strany
zprostedkovatele. Pokudipce jenom uvazuje klient o tomto produktu jako ofgpm, je

treba volit co nejnizséastku pro fipad smrti.Cim je sjednan&astka pro fipad smrti
vySSi, tim draZsi je speni, respektive tim nizgéstka jde na spici slozku.

Vynos je garantovany minimama urovni technické urokové miry (u starSich snduiv
4 %, v sodasné dob maximalr 2,4 %). [25]

6.4 Terminovany vklad, spdfici Ucet

Terminovany vklad je spici produkt, ktery slouzi k uloZzeni pem MuZete si Fidit
terminovany vklad siznou dobou splatnosti. Po tuto dobu riéete s petzi nakladat.

Terminovany vklad je aten vyhodgjSi Grokovou sazbou neziny (et. [26]

Spaici et v sol¥ spojuje vyhody dvou finamich produki — terminovaného vkladu a
béZného @tu. Z jednoho si bere zajimavé zhodnoceni, z tohdthé&ho pak likviditu
vloZzenych prosedki. Tento finakni produkt nenabizi extra vyhodné zhodnoceni
vloZzenych progedki, nicmér ma i své vyhody. dmi je predevSim prakticky nulové
riziko takové investice a vysoka likvidita vioZemyprostedki. Navic banky si Sinou za

vedeni spiiciho Wtu a s nim spojené sluzby a transakcengiizadné poplatky. [27]

Spaici &ty a terminované vklady se ro#iBi hlavne diky elektronickému bankovnictvi.
Lidé si zvykli ¢ast svych petz prevadt, byt jen kratkodob, na &et, ktery jim nabizi
vySSi zhodnoceni, neziny bankovni &et. Na trhu nejoblibeisi spdici &ty dokonce
ani nenabizeji moznost hotovostnich transakci. dfklaa vylEry jsou provadny

prostednictvim gevodu z kZného @tu.
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6.5 Podilové fondy

Podilovy fond je progedek kolektivniho investovani. Jeho zakladni pgrsp@iva v tom,

Ze vice investdr switi své prosedky profesionalnimu spravci (investi spol€nosti),

ktery je spravuje a zhodnocuje. [28]

V poslednich letech je tato moZnost zhodnocenépenh prostedki stale vice vyuzivana
i v Ceské republiceCeské doméacnosti viakistavaji nadale velmi konzervativni a davaji
piednost spiSe spicim produkéim. Bude tedy trvat jeStradu let, nez si podilové fondy

vybuduji nateském trhu sil&jSi pozici.

6.5.1 Oteviené podilové fondy

Otewené podilové fondy shromd@ji volné finartni prostedky drobnych investér které
pak profesionalni spravci (inve&ti spol€nosti), investuji dotznych cennych papirna
kapitalovych a jinych trzich, podle konkrétniho zZa&emi fondu. Kazdy investor za své
perezni prostedky obdrzi odpovidajici et podilovych lisi, které pedstavuji jeho podil
na majetku podilového fondu a davaji mu pravo gbvdie€ na vynosu z tohoto majetku,
podle prospektu podilového fondu. Jejichégtozavisi na vysi investice, aktualni &en
podilového listu a vysi vstupniho poplatku. Podéldisty miZze investor kdykoli zgt
odprodat investni spol€nosti, ktera ma povinnost je odkoupit za cenu,&ieidpovida

podilu na skut&ném majetku ve fondu. [28]

6.5.2 Uzawrené podilové fondy

V piipadt uzaweného podilového fondu, neexistuje povinnost indesspolénosti, ktera
podilovy fond zaloZila a spravuje, &peé odkoupit podilové listy od podilnik Podilnik je
vSak miZe prodat jinému zajemci, ndklad na burze. Uzaeny podilovy fond je zakladan
na dobu ufitou, ta musi byt uvedena ve statutu fondu a vydamdze omezeny get
podilovych listi. [29]
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7 SPOLECNOST ZLATE REZERVY

Spolgnost ZLATE REZERVY s.r.0. jéeska spoknost. Cesta zakladatespolenosti ke
zlatu vedla pes akciovou burzu, obchodovani s komoditnimi fiduee opcemi na
swtovych burzach. Na zakladdlouholetych zkuSenosti jsodgswdeéeni o tom, Ze pray
zlato je jedna z nejbezgjSich investic ve sédredobém a dlouhodobém horizontu. [30]

Svym klientim poskytuji komplexni servis v oblasti inveésiich drahych kof, moznost
osobni konzultace a odborného poradenstvi, pravédiglchnické analyzy, visluji index
realné kupni sily investiiho zlata, vydavaji odborny elektronicky bullediaty sner a
garantuji expresni vykup svym Kliém. Klienti k nakupu obdrZi certifikat a neplati h&d
poplatky ani DPH. [30]

7.1 Investiéni zlato

Cesi objevuji v poslednich lete¢im dal vic kouzlo ukladani pén do investiniho zlata.
Mohou si vybirat z malych zlatych minci i slitk které dosahuji vahy az jednoho

kilogramu. Zlato je chranirpd inflaci, protoZe si stale udrzuje stejnou kugihi. [31]

V souwasné dob muZzeme spdbvat celouradu podobnych ekonomickych jewkteré maji
spol&né jmenovatele: finami a hospod&ké krize, rostouci inflaci, rostouci
nezandstnanost, zadluzovani siat predluzenost ekonomik a hrozbu statnich
bankrofi. [32]

Ke zvladnuti krizovych situaci, hospddiych kolap8s, financnich, bankovnich nebo
burzovnich zhrouceni, revolucifgurati, valek, nénovych reforem (statniho bankrotu),
hyperinflace nebo deflace, stéjjako dalSich katastrof a nedostatkzasobovani se uz po
staleti, kdyz ne po tisicileti, vzd¥me a spolehli¢ oswdcil jediny investeni prostedek.

K feSeni rozsahlého problému se nam nabizi i dneso J®v, ktery je uznavany a
prijimany jako ngna vSemi 194 zeémi swta. Je to samdejme zlato. [33]

Dle mého nazoru, je zlato nejlepSi a nejbéng8i investici. Dokud bude existovat systém
casténych zlatych rezerv a neustalé #ist* papirovych peéz, bude investice do zlata a

ostatnich komodit jedinou cestou, jak ochranit@sgory ged inflaci.



Il PRAKTICKA CAST
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8 ANALYZA VYBRANYCH SPO RICICH A INVESTI CNIiCH
PRODUKTU

V prakticke ¢asti prace navazuji na poznatkyasti teoretické. fdevsim na kapitolu,
ktera se zabyva strukturou Uspor domacnosti amlivdlace na hodnotu Uspor. Produkty,

které jsem teoreticky popsal, nyni prakticky anajiyz

Predstavme si modelovéhoiatlatele, respektive investora (dle produktu), pdaaa
Novéka. Pan Novak sequ deseti lety rozhodl odklad&dst své spoeby a tvdit uspory.
Konkrétrg 1 000 K& meésicné. M¢l na vyker z mnoha produkit Pan Novak je vSak giny*
ob¢an, neznaly vSech moznosti na trhu, a tak voliyktyd které jsou prod znameé. Tedy
postupuje stejnym figobem, jako &Sina domacnosti. Jak bylo znsiro v teoretick&asti,
domacnosti maji své Uuspory da$tji uloZzeny na stavebnim sfEmi, penzijnim
pripojisteni, kapitalovém zivotnim poji&hi, terminovanych vkladechtipadre podilovych

fondech.

Postup® zjistime, kolik progedki mu konkrétni produkt ,jinesl“ na konci desetiletého
cyklu spdeni. VeSkeré udaje jsou modelaci situace. Vychazkginkrétnich adéja dat,
dle skuténych vypisi z (&ta. Vypisy z &ta jsem zpracoval do tabulek a mohu je kdykoliv
dolozit v originalni podot Tyto konkrétni Udaje jsou uvedeny #ilphach prace. Aby
bylo mozné docilit co nefyn¢jSiho porovnani mezi jednotlivymi typy prodiktudaje
jsem gevedl na vklad 12 000 Kro¢né po dobu deseti let. Tim jsem ziskal moznost
porovnat tyto produkty podle vynosnosti.

Pred samotnou analyzou jsem formulovaé ¢hypotézy.

Hypotéza 1: Nejvice budou préstiky zhodnocenyipinvestici do zlata.

Hypotéza 2: NejnizSi zhodnoceni pirestki bude pi vioZzeni peiz na spéici (et.
Odpowd na tyto hypotézy, ndm poskytne zpracovana anaBda:li se hypotézy potvrdi,
nebo vyvrati pak rozeberu v zéwm prace.

8.1 Stavebni spdeni

Nasledujici tabulka ukazujetteh Uspor na stavebnim geai. Vklad je 12 000 Krocng.
Pro zjednoduSeni ome rané. Nejedna se nam orgsné korunové \sleni hodnoty
vkladu, ale pouze o porovnani vynosnosti jednotlivyproduki. Pro tento &el nam

post&i zjednoduSeny postup vy§a Uroki.
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Ve sloupci rok spieni, neni uvagh kalend@ni rok. Tyto Udaje jsou rozepsany filBze |.
Udaje o drocich, poplatcich a inflaci, jsou v3akazeny na konkrétni kalenié rok, tak

abych docilil co nejgrnéjSi modelace.

Sloupec vklady, uvadi soet vkladi pana Novaka, vzdy ke konci roku. &glena hodnota
vkladu na konci roku pak ukazujéstku, kterou by pan Novakéma vypise z &tu kazdy
rok. Zahrnuje réni zhodnoceni, statni podporu a é&itée poplatky.

Ro¢ni mira inflace, je pak mira inflace v odpovidajickalendénim roce, dle 0déj
zvarejrenych Ceskym statistickym i@dem. V nasledujicich sloupcich je pak postupn
zahrnut vliv inflace na hodnotu vloZzenych pémich prostedki. Postup vypé&tu je
nasledujici: vlozené prasdky na z&atku roku, piéteno zhodnoceni, odieny poplatky a
vycisleni realné hodnoty, tedy aden vliv inflace v daném roce. Vzhledem k tomu, Ze
inflace znehodnocuje kazdy rok vSechny vlioZenétfedRy, je postup vypadu v dalSich
letech: redlna hodnota preetiki v predchozim roce, ifiten vklad dalsi rok, navySeno o
zhodnoceni, od¢eny poplatky a nakonec #gleno znehodnoceni vlivem inflace.

Timto postupem se dostavame k vysiadk Pan Novak celkem vlozil za deset let
120 000 K. Na vypise z &u na konci spieni, by n&l vycislenou¢astku 175 333 K Po
zohledréni inflace, je vSak redlna hodnotéchto prostedki pouze 148 823 K Tedy
muzemetici, Ze vlivem inflace ,ztratil* pan Novak 26 51K

Tabulka 1. Modelace. Stavebni ggoi, pro 12 000 Kroc¢ne po dobu 10 let.

Vyéislena vyse VloZené Reélna

R _— N vklad & na konci Roéni mira prost rgdky na hOerOta o

ok spo feni Vklady (K ¢€) roku na vWpise inflace konci roku prost fredk @

(Kgp (zhodnoceni a (vliv inflace)

inflace) (K €) (K€)

1. rok 12 000 9 054 0,039 9 054 8 702
2. rok 24 000 23 035 0,047 22 650 21 585
3. rok 36 000 39333 0,018 37 706 37 027
4. rok 48 000 56 294 0,001 53764 53711
5. rok 60 000 73 895 0,028 71100 69 109
6. rok 72 000 92 323 0,019 87179 85 523
7. rok 84 000 111 634 0,025 104 357 101 748
8. rok 96 000 131 890 0,028 121 344 117 946
9. rok 108 000 153 145 0,063 138 305 129 592
10. rok 120 000 175 333 0,010 150 327 148 823

Zdroj: vlastni zpracovani, dle skdteych udag uvedenych viloze I.; Mira inflace dle
zdroje [34]
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Perezni prostedky vkladame postupn tedy by bylo nefesné poréovat realny zisk
k vloZzenym 120 000 K Tento vklad totiz ztratil row# bshem let hodnotu. Takto bychom
mohli postupovat pouze \ipac, Ze bychom vlozZili 120 000 Khned na p&atku spdeni.

Na toto zhodnoceni ma vliv i vySe statni podporakt, Ze aroky v daném roce spai,
nebyly dagny. Pokud bychom uvazovali ,novou* smlouvu o stavielb spdeni, vynos

z tohoto spteni by byl nesrovnatedmizsi. Jelikoz v roce 2004 nastalo snizeni maximal
vySe statni podpory ze 4 50@ Ko¢né (25 % zcastky uspéené v pislusném kalendaim
roce, maximalé vSak z 18 000 K) na 3 000 K ro¢n¢ (15 % z usptenécastky, max.

z astky 20 000 K) a prodlouzeni vazaciity z psti na Sest let. Uroky i statni podpora
byly osvobozeny od dére prijma.

Od 1. 1. 201%ini statni podpora 10 % a max.cnd vySe podpory 2 000 & Uroky

piepisoveé od roku 2011 se navic dani 15 %.

Analyzu produkii zpracovavam historicky, tedy modelu;ji situace pelminek platnych
v daném roce. Zajimavé by bylo, provést stejnoulyanapro prostedky, vlioZzené do
~hovych smluv®. Produkt stavebniho gpeai by pak nebyl tak vyhodny, jak je zobrazeno

v tabulce.

Pfi svych vypdtech nezohletlji vysi statni podpory. V praxi by vSak klient aprdla
zasilal na sp@ni takovowastku, kterd mu zajisti maximalni vysi statni pagpo

8.2 Penzijni pripojisténi
Vétdina z nas, zaznamenala zpravy o tom, Ze vykonpeswijnich fond v Ceské
republice je velmi nizka. Nésledujici tabulka uKazsituaci penzijniho sgeni po deseti

letech, pi vkladu 12 000 K rocné. Jak jiz bylo uvedeno v teoretickésti, vynosnost

tohoto produktu kolisa a odviji se od vyslédiospodéeni penzijniho fondu.

Pro zjednoduSeni budu uvazovatnb drateni. Produkt vSak Gt mésicné, stejré tak
statni podporu ffipisuje nEsicné. Postup vyp&u je téng shodny s vypétem vynos
piedchazejiciho produktu. Rozdil je pouze v tom, €ezpni fond pimo nezvéejni vysi
poplatki. Klient na vypise uvidi pouze jpsané“ zhodnoceni, tedy nema moznost zjistit,

kolik mu dany penzijni fond ,strhne* z vyniosa poplatcich.

Postup vypotu: vioZzené progedky za rok a zvySeni prastki viivem roiniho
zhodnoceni. Naslednvycislena hodnota na konci roku. Tato hodnota je s@aize vliv

inflace v daném roce. Tim dostavame komo vySi prosedki za prvni rok. V dalSim
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roce k této vysi pcéteme réni vklad 12 000 K, sowet vynasobime zhodnocenim v daném
roce a picteme. Dostdvamecastku uvedenou vipdposlednim sloupci tabulky.
V poslednim sloupci tabulky pak tyto prisiky ot snizime vlivem inflace a dostavame

realnou hodnotu peéanich prostedki.

Modelace penzijnihoijpojisténi vychazi ze skusmych udaj uvedenych v Rloze Il. této
prace. Jednd se o vypisy &uil konkrétniho klienta. Tyto vypisy mohu kdykolivan
pozadani dolozit v originale.

Nasledujici tabulka ukazuje, Z&i vkladech 120 000 & bude vySe vklail na konci
spdeni uvedend na vypise #tu 155266 K. (Pro zjednoduSeni nezahrnuji mozny
odpaiet z daoveho zakladugi vklady zangstnavatele, co by sam@gmé¢ mélo vliv na

zhodnoceni prostdki.)

Realna hodnota na konci $pai bude pouze 131 69@KVlivem inflace ,ztratil* klient na

tomto produktu 23 576 Koproticastce uvedené na vypise.

rN s

Opét musime vzit v Gvahu, Ze znehodnocuji i vioZzeng&pa prostedky.

Tento produkt je podgen gispivky od statu, podohkinjako stavebni sgeni. Bez této

statni podpory, by zhodnoceni vioZenych pexifti bylo mnohem niZsi.

V budoucnu bude mit na tento produkt vliv i penzijgforma, kterou v s@asné dob

piipravuje viada.

Tabulka 2. Modelace. Penzijnfipojisteni, pro 12 000 K ro¢ne po dobu 10 let.

Vvéislena vie VloZzené Realna
k)ll da ky : Ro&ni mi prost fedky na hodnota
Rok spo feni Vklady (K €) vkiad t na konci ocni mira konci roku prost Fedk
roku na vypise inflace . o
(K&) (zhodnoceni a (vliv inflace)
inflace) (K €) (K€)
1. rok 12 000 14 924 0,0390 14 924 14 342
2. rok 24 000 28 946 0,0470 28 321 26 990
3. rok 36 000 43 476 0,0180 41 398 40 653
4. rok 48 000 58 669 0,0010 55 683 55 628
5. rok 60 000 74 376 0,0280 71175 69 182
6. rok 72 000 91 219 0,0190 85734 84 105
7. rok 84 000 107 247 0,0250 99 856 97 359
8. rok 96 000 123 682 0,0280 113 426 110 251
9. rok 108 000 137 722 0,0630 124 089 116 271
10. rok 120 000 155 266 0,0100 133 021 131 690

Zdroj: vlastni zpracovani, dle skdteych Udaj uvedenych viloze Il.; Mira inflace dle
zdroje [34]
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Dale je k tomuto produktu nutné dodat, Ze pokudklmnt zrusil smlouvu fed dosaZzenim
véku 60 let, piSel by o statni podporu. Déle by musel dodanitipasty z dani. Toto se
bohuZel v praxi &e velmi ¢asto. Klienti vypovidaji smlouvy ipdiasré a ztraci tim

perezni prostedky.

Opét jsem nebral v ivahu maximalni vySi statni podpdfpnkrétni ¢astka statniho
prispivku zavisi na vysi gsicniho pispivku, maximalni statni filspivek klient obdrzi,
pokud jeho misicni vklad ¢ini 500 K&. Maximalni r@ni vySe statnihoijspivku je pak
1 800 K& za rok. Penzijni ipojiSteni umozuje vyuziti daové ulevy 1 800 K za rok.
Vzhledem k delu této prace, nebylo nutné vySe zémié odpdty zahrnout do vypiu.
Stejre tak neni nutné uvazovat mozn§gmevek zangstnavatele. Jen pro Uplnost dodavam,
Ze optimalni vyse ifispivku zangstnavatele je 24 000 &Krocné. Moznost vyuZziti &chto
piispivku je ¢astym bonusem v zafstnani a vstupuje do rozhodovani o ueav smlouvy
0 penzijnim pipojisteni.

8.3 Kapitalové zivotni pojisténi

Pan Novak si jako dalSi moznost sgi prostedk zvolil kapitalové Zivotni pojigni. Jak
jiz bylo popséano v teoretickéasti, tento produkt nema primérrslouzit jako spftici

produkt. BohuZetada klient je timto zfisobem vyuziva. Na vénmize byt i Spatna nebo

negresna prezentacerad pojistnych prodejc

Vybral jsem produkt kapitalového Zivotniho pdjisita typ dichodové. Tedy tento produkt
nema rizikovou slozku a ieme modelovat ifklad jen se spenim. Obvykle ma
kapitalové Zivotni pojighi dw slozky, jedna kryje rizika, druhd spoProdukt, ktery je

popsan v nasledujici tabulce ma jeniggaslozku.

Vychéazel jsem z konkrétni smlouvy, kterou mam lpdisci a mohu ji kdykoliv na
pozadani dolozit.

Tento typ pojisini se sjednava jako typ dozivotnihdctodu. Klient by po skamni
pojistné doby dostaval ¢ni garantovanyitthod. Kdyz vezmeme tento fakt déstedki,
tak by Kklient ,vyctlal® pouze v pipac, Ze by Zil vice let, nez na kolik let si vySi seeh
dichodu ,edspdil ze svych prostdki. Dale, se u é&hto typr smluv sjednava
garantovana doba vyplaty. Tedy pokud by klient i#ntiive, neZ uplyne tato doba,

dostavaji garantovanaiast dichodu po zbytek dobyedicove.
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Vzhledem k charakteristice produktu, ngtame vynosnost produktu objektévarovnavat
s ostatnimi produkty zde uvedenymiindd, pra@ jsem se rozhodl tento produktepe jen
do analyzy z&enit, je skuténost, kterou znam ze své praxe. Zpravy oygn a ostatnich
bankovnich subjektuvadji, Zze pamérna doba, po kterou klienti ,,drzi* Zivotni pojsti,
je 5 let. Dochazi tedy k vypédim ped koncem pojistné doby a pejiny vyplaci tzv.

odbytné, které je nesrovnatélnizsi, nez vioZzené prasdky do produktu.

V néasledujici tabulce uvazujeme tedgistku, kterou by pan Novak dostal ze svého

pojisStni po deseti letech na odbytném.

Pan Novéak uzavira smlouvu vroce 2001, v téeédobpla na produktu 4% technicka
arokova mira (vynosnost z rezervy). Dnes se te#fdniorokova mira sjednava ve vysi
2,4 %. Mizeme tedykici, Ze by v dnesni deb,vynosnost* produktu nedosahovala ani

castky uvedené v tabulce.

Vypocet je dle skuténych udaji ze smlouvy uvedené vibze Ill. Pan Novak vloZi ¢
¢astku 12 000 K k té gipocitdme r@&ni zhodnoceni a dostanerséstku na konci roku.
Od tétocastky odéteme vliv inflace. Jeftba si povSimnout zaporné hodnoty v prvnim
roce spéeni. Tato zaporna hodnota vznikaiwddu vysokych poplatk pojisovre, za
uzaweni smlouvy. V tomto ffipack, tedy vliv inflace pi¢itam, protoZze realna hodnota
prostedki je jeSE nizSi. V nasledujicich letech pak k této vysletioénot pri¢tu vklad,
zvySim o zhodnoceni a ponizim o vliv inflace. Tiendostavam az k vyslediéstce na

konci desetiletého speni.

Pti vkladu 120 000 K by produkt vykazoval na vypise hodnotu 112 190 Khodnota na
vypise by byla niZzsi nez skut®@ vloZzené prosedky. Je to dano charakteristikou produktu,
jak bylo popsano vyse.

Realna hodnotathto prostedki by odpovidalatastce 99 048 K Skut&nost je o to vice
zarazejici, pokud sifpdstavime v jakém objemu jsou tyto produkty sjednga jak jsou

ze strany prodejcprezentovany, jako velmi vyhodné pro klienty.
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Tabulka 3. Modelace. Kapitalové Zivotni paiist typ dichodové, pro 12 000&Krocné po

dobu 10 let.
Vyéislena vyse Viozene
k)ll e ky : Ro&ni mi prost fedky na | Realn& hodnota
Rok spo reni Vklady (K €) vkiad t na konci ocni mira konci roku prost fedk t (vliv
roku na vypise inflace p . .
(K&) (zhodnoceni a inflace) (K €)
inflace) (K €)
1. rok 12 000 -4 806 0,0470 -4 806 -5 032
2. rok 24 000 6 231 0,0180 6 035 5927
3. rok 36 000 17 705 0,0010 17 410 17 392
4. rok 48 000 29 637 0,0280 29 325 28 504
5. rok 60 000 42 047 0,0190 40903 40 126
6. rok 72 000 54 961 0,0250 53 007 51 682
7. rok 84 000 68 402 0,0280 65 052 63 231
8. rok 96 000 82 398 0,0630 77 098 72 241
9. rok 108 000 96 984 0,0100 86 548 85 683
10. rok 120 000 112 190 0,0150 100 557 99 048

Zdroj: vlastni zpracovani, dle skdteych Udag uvedenych viiloze Ill.; Mira inflace dle
zdroje [34]

V poslednich letech uzZ je objem rowzaviranych smluv kapitalového Zivotniho pgjist
0 néco nizSi. Klienti davaji fednost investnimu Zivotnimu pojigni. Rozdil mezidmito
typy produktu je v tom, Ze investii Zivotni pojiSéni nezardi klientovi miru zisku. Mira
zisku kolisa v zavislosti na vysledcich hospeda fondu. B uzavirani smlouvy je tedy
tieba zvazit i to, do kterého fondu jsou prfedky z daného poji&hi investovany a jaké

jsou na daném produktu dalSi poplatky.

8.4 SpaFici Ucet

V poslednich letech Zalo mnoho oBani vyuZzivat takzvané spiwi Cty. Spdici Wty
jsou velmi podobné terminovanym vkiasd. Za Zizeni a ostatni operace zpravidla
neplatite bance Zadné poplatky a g prostedky jsou k dispozici hil okamzig, nebo
ve |haté nékolika pracovnich dni.

Pan Novak si pro své aspory zvolil $fm ket od CSOB. BohuZzel se mi k tomutatti
nepodéilo ziskat konkrétni vypis. Data mi poskytli pracdei CSOB, konkréta analytik
banky. Podrob#ijsou data uvedeny wibze IV. této prace.

Opet uvazuji vklad 12 000 Krocné a pro zjednoduSeni pidam s r@ni Grokovou mirou,
ackoliv produkt zhodnocuje vilozené primtky mesicné. Pro &ely této prace posta
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vycislit ro¢ni zhodnoceni, jelikoZz se nam jedna pouze o pomivmdodukfi, ne o
konkrétnicastky.

Postup vypotu je velmi podobny, jako uipdchozich produlit viozené prosedky na
zacatku roku, picteno zhodnoceni a visleni realné hodnoty, tedy aden vliv inflace
v daném roce. V dalSich letech: redlna hodnotatimdigi v predchozim roce, ipiten
vklad dalSi rok, navySeno o zhodnoceni a nakonéiskeyno znehodnoceni vlivem inflace.
V poslednim sloupci pak vidime realnou hodnotuégafch prostedki na konci kazdého

roku a gedevsim na konci desetiletého cyklu isgyo.

Pan Novak vloZil oft 120 000 K. PrestoZe na konci speni uvidi kladné zhodnoceni
prostedki ve vysi 127 270 K realnd hodnota prdstki je v tomto pipadt dokonce nizsi
nez vklad. Realna hodnota génich prostedki odpovidacastce 110 625 K Nizké
zhodnoceni tohoto produktu je dandegevsim ,velkou bezgeosti“ vloZenych

prostedki. Penize vloZzené na tyt@ty jsou pojisény zpravidla do vySe 100 %.

U tohoto produktu &Sinou nedekavame velké zhodnoceni &lnby slouZit pouze ke

kratkodobému ulozZeni p&mich prosiedk, jako alternativa kd&nému @tu.

Tabulka 4. Modelace. Sgioi Ucet, pro 12 000 Krocné po dobu 10 let.

VvEislena vise Vlozené Reélna
k)ll d ky i | Ro&ni mi prost fedky na hodnota
Rok spo feni Vklady (K €) viiad t na konct ocni mira konci roku prost fedk t
roku na vypise inflace . o
(K&) (zhodnoceni a (vliv inflace)
inflace) (K €) (K€E)
1. rok 12 000 12 216 0,0470 12 216 11 642
2. rok 24 000 24 507 0,0180 23 926 23 495
3. rok 36 000 36 689 0,0010 35672 35 637
4. rok 48 000 49 030 0,0280 47 970 46 627
5. rok 60 000 61 366 0,0190 58 949 57 829
6. rok 72 000 73 820 0,0250 70 262 68 506
7.rok 84 000 86 919 0,0280 81 536 79 253
8. rok 96 000 100 502 0,0630 92713 86 872
9. rok 108 000 113 885 0,0100 100 088 99 088
10. rok 120 000 127 270 0,0150 112 310 110 625

Zdroj: vlastni zpracovani, dle skdtgych udag uvedenych viloze IV.; Mira inflace dle
zdroje [34]

8.5 Podilovy fond

Podilovy fond uz pro investora znamena podstoufistdé miry rizika. Podilovy fond
nedosahuje stabilnich vynbsleho vynosy v [ibéhu let kolisaji, dle hospo#ni fondu.
Vzhledem k charakteristice produktu, by tento pkadme! investoiim nabidnout vyssSi
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zhodnoceni. Vy3si zhodnoceni je pak édou, za podstoupené riziko. BohuzeCeské
republice jsou vynosy podilovych folhdelmi nizké.

Z nabidky podilovych fondsi pan Novéak zvoliCP INVEST. Jednéa se o fond, ktery méa

stredni stup# rizikovosti, tedy dekavame vysSi vynosnost. Tento fond byl zaloZzeny

s

Pro podilovy fond bohuzel nemam k dispozici konkiévypis z @tu. V modelaci
vychazim z Gddj zveejnénych na strankaclCeské spiitelny, kde je uvedena &aoi
vynosnost fondu. Zhodnoceni genich prostedki a poplatky fondu jsou ro¥é uvedeny

v Priloze V. V nésledujici tabulce uvadim vysledky vitiio

Postup vypotu: vioZzené progedky za rok zvySime o uv&aou vykonnost fondu v daném
roce. Tyto progedky pak snizime o poplatek 1,9 % za spravu foridasleds vycislime
hodnotu na konci roku. Tuto hodnotu snizime o wilace v daném roce. Tim dostavame
kongnou vysSi progedki za prvni rok. V dalSim roce k této vystiggeme r@ni vklad

12 000 K, souet vynasobime zhodnocenim v daném roce, hodndétgrae a odégeme
poplatek. Dostavameastku uvedenou vipdposlednim sloupci tabulky. V poslednim
sloupci tabulky pak tyto pragtdky ogt snizime o inflaci a dostavame realnou hodnotu

pergznich prostedki.

Pan Novéak by celkem vlozil 120 00GKOpst se jedna o i vklad 12 000 K. Po deseti
letech speni by na vypise byla uvedegiastka 142 959 K Po zohled#ni inflace bude
tato vysledna&astka odpovidat 123 54Q:Kinflace jej gipravila o 19 419 K.

Dle mého nazoru, toto zhodnoceni naprosto neodpowidle podstupovaneho rizika.
Rovnéz me zardzi vySe rnich poplatk za obhospodavani fondu. Vyislené poplatky
jsou uvedeny v floze V.
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Tabulka 5. Modelace. Podilovy fond, pro 12 0@0r&né po dobu 10 let.

Vyé&islena vyse Vlozené Realna
vklad @1 na Roéni mira prost fedky na ISl
Rok spo feni | Vklady (K €) konci roku na inflace konci roku prost fedk
vypise (K &) (zhodnoceni a (vliv inflace)
P inflace) (K &) (K&)
1. rok 12 000 11 753 0,0470 11981 11 201
2. rok 24 000 25411 0,0180 25 300 24 362
3. rok 36 000 37 456 0,0010 37111 36 349
4. rok 48 000 50 433 0,0280 50 259 47 902
5. rok 60 000 63 023 0,0190 61 639 59 271
6. rok 72 000 75 047 0,0250 72 675 69 441
7. rok 84 000 84 069 0,0280 80178 76 351
8. rok 96 000 77 610 0,0630 72 757 66 765
9. rok 108 000 122 473 0,0100 109 735 106 289
10. rok 120 000 142 959 0,0150 128 190 123 540

Zdroj: vlastni zpracovani, dle udagdroje [35] a Mira inflace dle zdroje [34]
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9 INVESTICNIi ZLATO

Pfi porovnani vynosnosti z inve&tiiho zlata musime vychazet z modelace dle spotové
ceny. Abych dosahnul co nejlepSi porovnatelnostjijgpostupoval jsem nasledayri. 1.
daného roku, pan Novak nakoupi zlato¢zatku 12 000 K Provedl jsem fepaet dle
ceny na unci zlata (31,103 g) a pan Novak ,nakéugdipovidajici mnozstvi. K cénza

unci je gipoéteno prémium, tedy naklady na vyrobu fyzickéhokslitmarze obchodnika,
piipadré postovné. Klient tedy neplati Zzadné dalSi poplaBegmium (resp. poplatekni

8,5 % ze spotové ceny. UvaZzujeme mnozstvi zlaeékby pan Novak za vloZzenych
12 000 K na z&atku kazdého roku mohl nakoupit.

V praxi by toto nebylo mozné. Klient nakupuje@mou gramaz, za cenu ke dni nakupu.
Cena kolisa. Tento postup jsem volil jen z toliwatlu, abych ilustroval vynosnost zlata

pii stejné r@ni investici, jako do ostatnich produkt

Spotovou cenu jsem ziskal ze zpracované analyzigsmsti ZLATE REZERVY s.r.o.
Spotova cena jeippaitana nateské koruny, dle kurzGNB k danému datu. Uvedenou

analyzu zpracovava spdélest za #kolik let, pro interni paeby.

Pribézre je pak pditdna hodnota zlata na konci roku. Na konci rokuspotovou cenou
ocergno mnozstvi zlata, které pan Novak magDpedna se o modelaci a pan Novak by na
konci roku zlato neprodaval! V tabulce je uvedengisieni hodnoty zlata, které pan
Novak fyzicky drzi. V dalSich letech postupuji avgitky. Kazdy rok ,nakoupim“ za
12 000 K a na konci roku ,ocenim“ mnoZstvi unci zlata, &tklient drzi. Tim dostdvame
hodnotu zlata, kterouide klient na konci investniho cyklu sminit za penize.

Ztabulky je Zejmé, Ze f stejné r@ni investici, je vynosnost tohoto produktu

nesrovnateléivyssi, nez P investici do ostatnich produkt

Na konci obdobi ma pan Novak dom#bpzne 9,0932 unci zlata. Klient tedy produkt
skute&né fyzicky vlastni. Nejedna se acjaké ,virtualni fondy*, jejichz hodnotu neznam.
Cenu zlata je snadnéditra tedy pesré vim, kolik ,peréz* mam momentak ve zlat

ulozeno.
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Tabulka 6. Modelace. Investii zlato, pro 12 000 &rocné po dobu 10 let.

investovani | roku (v K &) Ke) nakoupim (02) e konci roku (0z)
1. rok 12 000 10 806 1,0778 1,0778
2. rok 12 000 22 860 1,1350 2,2128
3. rok 12 000 35121 1,0683 3,2811
4, rok 12 000 42 282 1,0352 4,3163
5. rok 12 000 68 687 1,1290 5,4453
6. rok 12 000 83 900 0,8768 6,3221
7. rok 12 000 108 205 0,8334 7,1555
8. rok 12 000 131 979 0,7314 7,8869
9. rok 12 000 173 332 0,6609 8,5478
10. rok 12 000 240 460 0,5454 9,0932

Zdroj: vlastni zpracovani, dle udagpolenosti ZLATE REZERVY s.r.o.

Zlato jako takové, inflaci nepodléha. Je uchovaisdinoty. Inflaci ale podléhaji penize,
které pan Novék za své zlato na konci inwestdoby obdrziCéstka, kterou prodejem
zlata pan Novéak zisk4, bude mit jinou hodnotu erd810 nezZ v roce 2001, kdychaal
spdait.

Abych realnou situaci modeloval co n&jrgji, budu uvazovat, Ze pan Novak na konci
roku 2010 proda vesSkeré fyzicky drzené zlato a&ésistku 240 460 K coz odpovida
spotové ce# ke dni 31. 12. 2010 za 9,0932 unci zlata.

Jsou tizné gistupy z hlediska obchodrilpii zpétném odkupu zlata. Spaieost ZLATE
REZERVY s.r.o. garantuje 2my vykup minimalg na hodnat spotové ceny, fixované ke
konkrétnimu datumu odkupu. Z tohotévddu gepaitdvam hodnotu na konci deseti let,

dle spotové ceny.

Abychom vyslednowéastku 240 460 K prepaetli na realnou hodnotu p&nv roce 2010,
o kterém uvaZujeme v tomtdipact jako o poslednim roce investic, musime postupovat

jinak, nez v pedchozich fipadech.

Zlato fyzicky drzime, tedy musime znehodnotit penikteré postupem let do zlata
vkladame. V pipac, Ze bychom vloZili celoucastku 120 000 K v prvnim roce
investovani, byl by vypget mnohem jednodussi.
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hodnotanakonciroku
1+mirainflace

Realnéghodnota—

Tento vztah, ale nelze pouzit, pokud @gam prostedky vkladame postupnV tomto
piipadt, musime postugn piepcitat hodnotu petgnich prostdki, vloZzenych do

investiniho zlata. Viz nasledujici tabulka.

Tabulka 7. Modelace. Vypet realné hodnoty peénnich prostedk:

vloZenych do investiiho zlata.

Rok Vkl"fld K11 Hodnota na konci Hovdnot:31 Vloieny_ch
investovani da”e&"é;"k“ roku dle vypisu (K &) prOSt(VrI?\‘/j:‘n‘]flgfe')“z&c'ér)"k“
1. rok 12 000 10 806 12 564
2. rok 12 000 22 860 25 006
3. rok 12 000 35 121 37 043
4. rok 12 000 42 282 50 416
5. rok 12 000 68 687 63 602
6. rok 12 000 83 900 77 492
7. rok 12 000 108 205 91 998
8. rok 12 000 131 979 110 550
9. rok 12 000 173332 123 776
10. rok 12 000 240 460 137 812

Zdroj: vlastni zpracovani

Realna hodnota pe&bnich prostdki by pak odpovidala 222 648¢KVlivem inflace by
pan Novak ztratil na hodnopertz 17 812 K.

Jak ilustruje tentoijklad, investéni zlato je velmi vhodny produkt pro ukladani vathy

pertznich prostedki. A to jak pro jednorazovou investici, tak praipzné speeni.

Cena zlata se t¥bna zaklad nabidky a poptavky. To Ze pan Novak na investicizthta
.vydélal“ neni primérni Ukol zlata. Zlato slouzi jakohawatel hodnoty. Za jeden slitek
zlata si koupite v roce 1900 stejné mnoZzstvi zbaduzeb jako v roce 20@0 2010. Je to
dano pedevSim tim, Ze objem Wieného zlata se néie zvySovat tak rychle, jako se
v dnesni dob tisknou nove penize. Kazda rowvolréna emise petz do olthu, znamena
nizSi hodnotu pefz, tedy fist inflace. S inflaci vSak cena zlata roste r8ba si ugdomit,
Ze s fistem inflace, klesa i hodnota drzenych akcii, dhitig vkladovych dta atd. Oproti

tomu investice do zlat&j do komodit rostou.
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DalSim faktem, ktery dodava nakupu zlata atraktiyé to, Ze je zlato osvobozeno od
DPH. Vzhledem k povaze tohoto kovu, nelze danowestiui ,zkrachovat tak, jako
nagiklad investici do akcii.
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10 CELKOVE SROVNANI PRODUKT U

Nejdiive jsem se za#til na porovnani spdcich a investinich produki. Srovnavam
ziskovost produki dle vloZzenych petznich prosiedki a hodnoty uvedené na vypise

z tu na konci spieni resp. investovani.

V dalSi podkapitole pak srovnavam stejnérpa invesiini produkty. Zansuji se ale na

realnou vynosnost, tedy zaptavam vliv inflace.

Nasled# porovnavam vSechny analyzované produkty, tedyesiaiv speéeni, penzijni
pripojisteni, kapitalové Zivotni pojighi, spdici ket, podilovy fond a investni zlato.
Nejprve hodnotu dle vypis a poté realnou hodnotu gegnich prosiedki. Celkové

porovnani jsem zpracoval do tabulek a pro ilustrgcaficky.

10.1 Srovnani spdicich a investénich produkti

VSechny analyzované sfioi a investini produkty jsem zpracoval do nasledujici tabulky.
Tabulka ukazuje vlozené p&mi prostedky za dobu sgeni 10 let, které byly shodné u
vSech posuzovanych produktVlioZzenacastka byla 120 000 & tedy 12 000 K ro¢ng.
Domnivam se, Ze 1 000¢Knésiéné zhruba odpovidéastce volnych peiznich prostedki,

které lidé obvykle spd do uvedenych produkt

Z porovnani vyplyva, Ze nejvyssi zhodnoceni nabiavebni spi@ni, nasled& penzijni
pripojisteni a podilovy fond. Sgici et vykazuje nejnizSi zhodnoceni a ztratu pak
vykazuje uloZeni progdki do produktu kapitalového Zivotniho pofist. Davod, pr@
produkt vykazuje uvedenou ztratu je popsaiasti 8.3.

Pokud vyislime rentabilitu vioZzenych prdasdki, tak vysledky budou analogické.
NejvysSi rentabilitu vioZzenych prastlki vykaze stavebni speni a to 46,11 %, nasletin
penzijni gipojisténi 29,39 %, méh pak podilovy fond 6,06 %. Posledni produkt,
kapitalové Zivotni pojigni vykazuje zapornou rentabilitu -6,51 %.
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Tabulka 8. Porovnani vynéssparicich a investinich produki, dle konénych vypig z

ctat.
Kapitalové
Stavebni Penzijni Zivotni Podilovy
spo reni pfipojist éni pojist éni | Spofici G et fond

Vlozené prost fedky
(K€) 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000

Hodnota na konci
spo feni. Dle vypisu.
(Ké) 175 333 155 266 112 190 127 270 142 959

Vyé€isleny p Firtistek
penéznich
prost fedk i (K€) 55 333 35 266 -7 810 7270 22 959

Rentabilita
vloZzenych
prost fedk U 46,11% 29,39% -6,51% 6,06% 19,13%

Zdroj: vlastni zpracovani

Uvedené grafické zpracovani je pouze pro ilustrdobrazuje stejnou vysi vloZzenych
prostedki do jednotlivych produkit a nasled& v ¢ervenych polich zhodnoceni. U
zhodnoceni neni realné, v tomtiigadct jsem zpracoval zhodnoceni dle vyps (Kta na
konci spaeni. NejvysSi zhodnoceni nabizi stavebniepio Bohuzel toto stavebni gpai
bylo uzavirdano fed deseti lety. Po sniZzeni statni podpory a &uadroki, by jiz tak
vysoké zhodnoceni nenabidlaeBr#jSi porovnani by pak bylo, kdybychom do vynosnosti
produktu nezapgitavali statni podporu. Dostali bychom taléstku, kterou produkt

skute&né ,vydélal“ a to predevSim zhodnocenim u dané instituce.
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. . . . . O VloZené prostfedky
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Obrazek 2. Analyza spicich a investinich produki

Zdroj: vlastni zpracovani

10.2 Srovnani ziskovosti spéicich a investénich produkti, po zapdteni

viivu inflace

V uvodu jsem si stanovil cil prace, a sice srovmahosnost spidcich a investinich
produkti, vzhledem k realnému zhodnoceni, tedy po @i vliivu inflace. Abych mohl
splnit tento cil, je ieba pepcaitat realnym zhodnocenim nejen péni prostedky ,na

vystupu®, ale také postupné vklady.

Vlivem inflace totiz fakticky uklddam kazdy rok 8izhodnotu pefz, akoliv se jedna o
porad stejnoucastku 12 000 K V nasledujici tabulce pak zpracovavam suobel

rentabilitu jednotlivych petznich prostdki. Tedy ziskovost, po zapiani vlivu inflace.

Do vypaiti jsem zahrnul konkrétni vysi inflace v daném ka#nin roce, dle

uvazovaného produktu. Proto&sla mirrg lisi.
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Tabulka 9. Porovnani vynésparicich a investinich produki, dle realné hodnoty

Stavebni | Penziini | <apitalove .| Podilovy
o I Zivotni Spofici ucet
spo feni pFipojiSt éni Gl w fond
pojist éni
Realna hodnota
vloZzenych
prost fedk i (K€) 103 148 103 148 104 519 104 519 104519
Realna hodnota na
konci spo feni (K€) 148 823 131 690 99 048 110 625 123 540
Realny p Firtistek
penéznich
prost fedk i (K€) 45 675 28 542 -5471 6 106 19 021
Rentabilita
vloZzenych
prost fedk 44,28% 27,67% -5,23% 5,84% 18,20%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, Zze nejvySSi realné zhodnooahizi stavebni speni. V absolutnim
vyjadieni je to 45 675 K realného zisku. Tento produkt mé pak rentabilieu wSi
44,28 %.

Niz8i zhodnoceni pak dosahuje penzijiiip@jiSténi a to 28 542 K realného zisku a
rentabilitu 27,67 %.

Rentabilitu 18,2 % pak nabidne podilovy fond aigpaket ma rentabilitu pouze 5,84 %.
Kapitdlové Zivotni pojigni vykazuje zapornou rentabilitu -5,23 %, coz odgdév
-5 421 K.

10.3 Srovnani spdicich a investénich produkti véetné zlata

Nasledujici tabulka ukazuje zhodnoceni vloZzenycmépdch prostdki do vysSe
uvedenych prodult Navic jsem doplnil sloupec investi zlato. Vynosy produkit
porovnavdm s vynosnosti investiho zlata, jako alternativou ke g$pai. Vynosnost

e

investiéniho zlata vyraz&prevysi vynosnost ostatnich prodiukt

V tabulce jsou zahrnuty udaje, tak jak by je kliemtl na konci speni, i investovani na
svém vypise z&u. (V pripact zlata, by se jednalo o odkupni cenu). Bohto udai,

zatim neni zahrnut vliv inflace.
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Tabulka 10. Celkové porovnani $fiich a investinich produki, vcéetre zlata. Castky na
konci doby speeni.

Stavebni Penzijni Kavpltatloye Spofici Podilovy Investi €ni
spo feni pfipojist éni zivotni | ucet fond zlato
pojist éni
Vlozené
prost fedky (K €) 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Hodnota na
konci spo feni.
Dle vypisu (K ¢€) 175 333 155 266 112 190 127 270 142 959 240 460
Vy¢isleny
prirtstek
penéznich
prost fedk i (K€) 55 333 35 266 -7 810 7 270 22 959 120 460
Rentabilita
vloZenych
prost fedkt 46,11% 29,39% -6,51% 6,06% 19,13% 100,38%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pri stejné réni investici, ziskam ze zlata na konci sd nejvice pefgnich prostedki.
Pokud odetu investici,¢i vklad bsthem spéeni, tak mi zlato ,vydla“ 120 460 K, zatimco

stavebni sp@ni, nedosahne ani na polovinu téstky.

Penzijni gipojisténi je na zhrubarétinové mife zhodnoceni oproti zlatu, podilovy fond
dosahuje zhruba 1/5 vynosnosti zlata.

Pokud vezmeme v Gvahu, Ze zlato k dosazeneému zisdpotebovalo® Zadnou statni
podporu, ani vysokou miru rizika, jako rtégpad podilovy fond, jedna se o velmi zajimavé

zhodnoceni.

Pro ilustraci vySe zhodnoceni, jsem zpracoval \djsle graficky.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 47

O Vycisleny priristek penéznich . e e .o . . N
e Vy¢éisleny p Firtistek pen éZnich prost fedka

140 000 Investi éni zlato;
120 460 Ké

120000

100 000 —

Stavebni spo fenti;

80000 55333 K¢

60 000 -

Penzijni p Fipojist énf;
40000 | 35266 K& Podilovy fond;
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Spofici U cet;
7270Ké

[ ]
° | ]
Kapitélové Zivotni
pojist én;
-7 810 K&

20000 -

-20 000 -

Obrazek 3. Analyza spigich a investinich produki

Zdroj: vlastni zpracovani

10.4 Srovnani ziskovosti uvedenych investnich produkti, po zapdteni
vlivu inflace
V néasledujici tabulce jsem zpracoval readlnou vyg@epnich prostdki. Jak vklady, tak

zisky jsem snizil o vliv inflace. V poslednifadku pak wvyisluji realnou ziskovost

spdaicihodi investicniho produktu.

Tabulka 11. Celkové porovnani gpmch a investinich produké, vcetrg zlata. Realna
hodnota pe&Znich prostedki.

Stavebni Penzijni Ka;i)\'/tgtlg;/e Spofici Podilovy Investi €ni
spofeni | pFipojist éni e . Ucet fond zlato
pojist éni
Realna hodnota
vloZzenych
prost fedk i (K€) 103 148 103 148 104 519 104 519 104519 106 963
Realna hodnota
na konci spo Feni
(K€) 148 823 131 690 99 048 110 625 123 540 222 648
Redlny p Firtstek
penéznich
prost fedk i (K¢) 45 675 28 542 -5471 6 106 19 021 102 648
Rentabilita
vloZzenych
prost fedk U 44,28 % 27,67 % -5,23 % 5,84 % 18,20 % 95,97 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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.....

tedy zapéoteni vlivu inflace je zde pigtano znehodnocenim vkladu. Tedy realiyistek
musime vyislit z nominalni hodnoty 240 460¢Ka odeist 137 812 K, coz odpovida
vlivu inflace na investovanych p&mich prostedcich. Tim dostanen@@stku 102 648 K
cozZ je realné zhodnoceni génich prostdki po zapditani vlivu inflace.

K vypoctu rentability u zlata, musime taky postupovat &dli Vycisleny reélny firastek
102 648 K musime vydlit ¢astkou 106 963 K Tato ¢astka odpovida vysi pemnich
prostedki, které jsme postugndo zlata vkladali kazdy rok. Je to jina vySe piedit nez
u ostatnich produlit U ostatnich produlit znehodnocujeme vlivem inflace kazdy rok
veskeré vlozené pénni prostedky, ale u zlata, musime ,znehodnotit* jen vklahého
roku. Penize zipdchozich let uz totiz mame uloZzeny ve &katedy chragny pred vlivem

inflace.

Po zapéteni vlivu inflace, dosahuje nejvy3Si rentabilitlata a to ve vysi 95,97 %.
V porovnani se stavebnim gpaim je to ziskovost vice nez dvojndsobna. V poaov

s penzijnim ppojistétnim dosahuje zlato ziskovost téhrojnasobnou.

Vezmeme-li v Gvahu, Ze oba produkty jsou paegpy statni podporou, je vynosnost zlata

velmi zajimava.

Podilovy fond nedosahuje rentability anétipové v porovnani se zlatem. Vzhledem
k podstupované re rizika u &chto produkt, je to nedostat®é zhodnoceni.

10.5Rozdil mezi perznimi prostiedky na vypise spéicich a investénich
produkt i a jejich realnou hodnotou
Velmi zajimava je nasledujici tabulka. Zachycuj@ediei prostedky a jejich skut@ou

hodnotu, a to jak ve vztahu k vkiad, tak k zisku,¢i hodnot na konci spticiho nebo
investiéniho obdobi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

49

Tabulka 12. Celkové porovnani sfch a investinich produki, vcetre zlata. Realna
hodnota pe&Znich prostedki.

Kapitalové

Stavebni Penzijni Zivotni Spofici Podilovy Investi €ni

spofeni | pFipojist éni | pojiSt éni ucet fond zlato
VlozZené prost fedky (K €) 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000 120 000
Reéaln4 hodnota
vlozenych prost fedku
(K€) 103 148 103 148 104 519 104 519 104 519 106 963
Hodnota na konci
spofeni. Dle vypisu (K €) 175 333 155 266 112 190 127 270 142 959 240 460
Realna hodnota na
konci spo feni (K¢€) 148 823 131 690 99 048 110 625 123 540 222 648
Vyéisleny p Firastek
penéznich prost fedka
(Ké) 55 333 35 266 -7 810 7270 22 959 120 460
Realny p Firastek
penéznich prost fedk
(K€) 45 675 28 542 -5471 6 106 19 021 102 648
Rentabilita viozenych
prost fedk 46,11% 29,39% -6,51% 6,06% 19,13% 100,38%
Rentabilita viozenych
prost fedk t (vliv inflace) 44,28 % 27,67 % -5,23 % 5,84 % 18,20 % 95,97 %

Zdroj: vlastni zpracovani

NejvysSi rozdily mezi nominalni hodnotou penich prostedki a realnou hodnotou je u

produktu stavebniho sfeni a investiniho zlata. Tento rozdil je pochopitelr§im vy3si

¢astka investice, tim vysSi ztrata vlivem inflace.

Slovre vyjadieno na pikladu stavebniho speni: klient by si sp&etl zisk 55 333 K
(konena hodnota minus vklady), realna hodnota zisku $ak\byla pouze 45 675¢K

Inflace gipravila klienta 0 9 658 K Jinymi slovy, v piitbéhu let, zboZi a sluzby, které

klient nakupoval zdrazily. Pan Novak si za své pemiyni koupi méha to 0 9 658 K



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

11 NAVRH PREZENTACE VYSLEDK UANALYZY KLIENT UM
SPOLECNOSTI ZLATE REZERVY S.R.O.

Pro prezentaci kliedtn bych zvolil nasledujici graf. Zachycuje nominaktiodnoceni
pertznich prostedki a nasled&é v cervenych polich i readlnou hodnotu zisku. Tento graf
bych do prezentace izlil z toho dvodu, Ze zobrazuje vysledky zhodnoceni vilad
v korunach. Klienti s€astji setkavaji s vysledky v procentuelnim vyiédi, coz nize byt
negehledné. Vyse zisku vyjéena v korunach upouta jejich pozornosgjigtce.

Na tomto grafu, je zachycena vySe zisku z investioezlata v porovnani s ostatnimi
produkty. Uvazovanym obdobim geai nebo investice je 10 let, uvazovany vklad je
12 000 K rocné.

Vy¢islené zhodnoceni pen éZznich prost fedkt a realna hodnota zisku
z daného produktu

140 000

120 460 Kél
120 000 A
100 000 _'—
Investi éni zlato;
102 648 K¢
80 000 —
Stavebni spo feni;
45 675 Ké
60 000 W Penzijni _—
pripojist éni;
28 542 Ké
40000 | Wi Podilovy fonvd; || |
19 021 Ké
Spofici téet; 22959 KE’I
200004 6106 Ké&
Kapitalové zivotni |7 270 Kél
pojist éni; -5 471 K¢ I—l
| ]
-7 810 Kr':I

-20 000

‘El Vyc¢isleny prirastek penéznich prostfedkt O Reélny prirdstek penéZnich prostredkd ‘

Obrazek 4. Grafické znazam zisku po 10 letech sfEni v jednotlivych produktech.
Nominalni a realna vyse zisku.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Nasledujici graf bych dopatil zpracovat jako satéist inform&niho letdku, ohledhn

investiéniho zlata.

Rovrez by bylo vhodné, dané z&y prezentovat formou P&anku v tisku.

Pro odborné poradce, bych dopsitzpracovat informani leték, ktery bude obsahovat, jak
vySe uvedeny graf, tak i tabulku zhodnoceni. Obgfh doplnil grafickych znazoénim
rentability uvedenych produkt Prodejci jsou na rozdil od klienvzdy odborg vzdlani a

dané podklady jim mohou slouzit jako velmi dobryrgdargumeni pii prodeji

investiéniho zlata.

Rentabilita viozenych prost fedkl (realné zhodnoceni)
120,00%
Investi éni zlato;
95,97%
100,00% -
80,00% | | Stavebni
spo reni;
£ sooms || 44.28%
s Penzijni
g 40,00% || PripojiSt énf; || kapitalové |
27,67% Jivotni Podilovy fond;
pojist ént; 18,20%
20,00% -
-5,23%
L1
0,00% -
Sporici U cet;
-20,00% 5’84%
Produkt
Obrazek 5. Znazoeni rentability spdeni v jednotlivych produktech. Rentabilita

uvazuje realné zhodnoceni.

Zdroj: vlastni zpracovani
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ZAVER
Ve své bakalské praci jsem zpracoval analyzu vybranychiigpch a investinich
produkti. Prace byla zpracovana jako podklad pro Skolemaqm spole&nosti ZLATE

REZERVY s.r.o. Naslednbudou vysledky prace prezentovany klisntspol€nosti, ktei
zvazuji investovat volné p&mi prostedky do investiniho zlata.

V avodu praktick&asti jsem stanovil dvhypotézy:
Hypotéza 1: Nejvice budou préstiky zhodnocenyipinvestici do zlata.
Hypotéza 2: Nejnizsi zhodnoceni ptestiki bude i vioZzeni pegz na spéici (et.

Hypotéza 1 byla potvrzena, nejvyssi zhodnoceéimieplo vlioZeni pefznich prostdki do
investiéniho zlata. Hypotéza 2 nebyla potvrzena. Nejnib€idnoceni, dokonce zaporne,

bylo vy¢isleno, pi vioZeni peiznich prostedki do kapitalového Zivotniho pojisti.

Na zaklad vysledki analyzy bych dopotil spoleinosti ZLATE REZERVY s.r.o., vice
poukazat na vynosnost ,obvyklych* dfcich a investinich produki. At uz formou
prezentace vysledkv PR ¢lanku, ¢i zpracovanim informaich material pro poradce.
Pokud budou poradci ded proSkoleni a seznameni s vysledky analyzy, butigponovat
fadou argumeidtpro nékup investniho zlata fi jednani s klienty.

Domacnostem a tedy i panu Novékovi, bych ndsletbporil investovat volné pefgni
prostedky do zlata. Jak ukazala analyza, vloZzené faoky nejen Ze uchovaji hodnotu a

ochrani stadatele ped inflaci, nabizeji také velmi zajimavé zhodnoceni

Do Uvahy je nutné brat i to, Zze vysledky jsou zpramy z@tné, tedy za minulych deset
let. VétSina produki zmenila za €chto deset let svou vynosnost. K vykyw samogejme
dochazi i u ceny investiho zlata. Nap vlivem doznivajici krize, cena zlata vzrostlae Al
jak bylo zmirno dive, €Zbu zlata a tedy i cenu nejde nijak vyrazovlivnit. Jsem
pieswdéen, Zze do budoucna si zlato nejen uchova svou caeuze nadale jeho cena

poroste.

Cilem mé prace, stanoveném v Gvodu, bylo zhodmgtibsnost vybranych spicich a
investenich produkii, které jsou na naSem trhu domacnostmi nejvice ed@vany.
Vysledna analyza wsluje vynosnost jednotlivych produkta to jak v nominalni, tak
realné vysi, tedy ®@5ttno o vliv inflace. Vysledky v tabulkach daiiji grafickym
zpracovanim, kde je patrné, které produkty nabizg)jiysSi vynosnost. Timto jsem spinil

cil prace.
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I mne samotného vysledky analyzkekvapily. Nepedpokladal jsem, Ze dopad inflace na

spaici produkty bude patrny v tak vysokéimi

Doufam, Ze vysledky této prace budou slouzit jakony podklad, jak pro spaleost
ZLATE REZERVY s.r.0., tak pro kazdého, kdo bude imwaat o uloZeni volnych
peréznich prostedki. Rovréz doufam, Ze se i naeském trhu budou veétsi mie
objevovat investi, ktefi své penize ulozi do léty pr&iené a stabilni komodity, tedy do

investiéniho zlata®i stfibra.

V sowasné dob nejisté politické situace, zvySovani statniho dlulhostouci inflaci,
pripravovanych reformach, bude zlato a ostatni kotggddnou z méla cest, jak ochranit

sviij majetek.

Osobré bych doportiil vratit se ke starému Zidovskému pravidlu. Tzaxstému fi loukoti:
Tretinu majetku mit uloZzenou v p&ich, fetinu v nemovitostech aetinu ve zlat. Ne

nahodou byli Zidé povaZzovani po staleti za nejlepghodniky a nejbohatsi investory.
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RESUME

My bachelor’s project deals with the analysis @mhe selected savings and investment
products. The project might be used as a sourcerralfor the training of advisors to the
company ZLATE REZERVY plc. The results of thisojact will be further also
presented to the clients of the company, who censithvesting their free funds in

investment gold.

The theoretical part investigates the role of momegociety, the function of financial
market and financial system describing capital amerest, mainly the rate of interest.
Thereafter | define households as an economic sybggd a separate chapter is then

devoted to inflation, mainly to its causes andssmuences.

Later on | focused on the structure of saving€mech households and defined briefly
particular products, which are sought after by debwlds for saving money and

investment.

At the end of the theoretical part | wanted to prgsbriefly the company ZLATE
REZERVY plc, mainly its history and business adtjvi

The practical part analyzes the selected savingsimrestment products. | particularly
enumerate the real value of financial resourcebeatowill have at his disposal after ten
year’s of savings or more precisely, investing itite following products: saving in a
building society, a contributory pension schenagital life insurance, saving account and
share fund. Further I quantified the value of ficiahfunds in case that a client invested in

investment gold.

The results of this analysis are compared and sssvéhe basis of recommendation both
for households, i.e. namely particular savers aestors, as well as for the company
ZLATE REZERVY pilc.

At the end of my project I comment on the resaftthe analysis and assess if the aim of
the project has been met. | also react to hypetilejuestions that have been specified in
the introduction to the practical part. |1 also greeommendations and express my own

approach to the results of the analysis, along thighpossible development in the future.

| was surprised by the results of the analysis thyse&lid not guess that the impact of

inflation on these saving products would be so big.
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| hope that the results of the project will sengeaavaluable basis both for the company
ZLATE REZERVY plc., and also for anybody who wowldnsider investing free funds. |
hope that there will be more and more investorthenCzech market who will invest their

funds into proven and stable commodities, namelgvestment gold or silver.
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PRILOHA P I: STAVEBNI SPO RENI

Stavebni spi@ni. P@atek 1. 8. 2000. Bbicn¢ 1 100 K. Konkrétni vypis z &tu.

Kalenda ini Vklad za rok Poplatky dle Urgky,+ prémie, Hodnota na Koeficient pro Roéni vynos Vypo étena
rok (Ké) vypisu (K ¢€) jfam! podporav kor]c[ e d'Ie pfepo et (Ké) urokova mira
e vypisu (K €) vypisu (K ¢€)

2000 7500 2090 250 5 659 0,7545 -1 840 -0,2454
2001 13 200 170 1944 20 633 1,0941 1774 0,0941
2002 13 200 420 4571 37984 1,1227 4151 0,1227
2003 13 200 420 5 366 56 130 1,0966 4 946 0,0966
2004 13 200 590 6 276 75 016 1,0820 5 686 0,0820
2005 13 200 575 7177 94 818 1,0748 6 602 0,0748
2006 13 200 575 8 145 115 588 1,0701 7570 0,0701
2007 13 200 575 9175 137 388 1,0668 8 600 0,0668
2008 13 200 575 10 261 160 274 1,0643 9 686 0,0643
2009 13 200 580 11 282 184 176 1,0617 10 702 0,0617
2010 13 200 580 12 234 209 030 1,0590 11 654 0,0590
Celkem 139 500 7 150 76 681 209 030 X 69 531 X




Stavebni spi@ni. Modelace dle skuteych Gdaiji pro ra:ni vklad 12 000 K. Doba sp#eni 10 let.

VvEislena viie VloZzené Reélna
- YCIS, Vyse Lo prost fedky na hodnota
Rok spo feni | Kalenda ni rok Rocni yklad dcgaln] na,kpnm Rocni mira konci roku prost fedk
(Ké) roku na vypise inflace . S
(K&) (zhodnoceni a (vliv inflace)
inflace) (K €) (K€)
1. rok 2000 12 000 9054 0,039 9 055 8 702
2. rok 2001 12 000 23035 0,047 22 650 21 585
3. rok 2002 12 000 39 333 0,018 37 706 37 027
4. rok 2003 12 000 56 294 0,001 53 764 53711
5. rok 2004 12 000 73 895 0,028 71100 69 109
6. rok 2005 12 000 92 323 0,019 87179 85 523
7.rok 2006 12 000 111 634 0,025 104 357 101 748
8. rok 2007 12 000 131 890 0,028 121 344 117 946
9. rok 2008 12 000 153 145 0,063 138 305 129 592
10. rok 2009 12 000 175 333 0,01 150 327 148 823




PRILOHA P II: PENZIJNi P RIPOJISTENI

Penzijni pipojisteni. Paatek 1. 5. 1996. Bkicné 500 KE. V roce 2005 zvySen &sicni prispivek na 1 500 K. Konkrétni vypis z &tu.

Kalenda fni Vklad za l;;glta/l ;(E)(;Sg]rlz’ k(|)_|n(z:(ij rr](())ltg r:j?e KoefjcienE pro ) Vypo §teqé

rok rok (K €) dle vypisu (K &) vypisu (K &) pfepocet urokova mira
1998 15 500 4 896 20 396 1,3159 0,3159
1999 4 000 4 899 29 295 1,2008 0,2008
2000 8 000 9 087 46 382 1,2437 0,2437
2001 6 000 3935 56 317 1,0751 0,0751
2002 6 000 3 850 66 167 1,0618 0,0618
2003 6 000 4153 76 320 1,0575 0,0575
2004 5500 4292 86 112 1,0525 0,0525
2005 6 000 5165 97 277 1,0561 0,0561
2006 16 500 4440 118 217 1,0390 0,0390
2007 18 000 5 066 141 283 1,0372 0,0372
2008 18 000 2 395 161 678 1,0150 0,0150
2009 18 000 6 653 186 331 1,0370 0,0370
Celkem 127 500 58 831 186 331 X X




Penzijni gipojisteni. Modelace dle skutaych udaj pro ra:ni vklad 12 000 K. Doba speeni 10 let.

Vyé&islena vyse Vlozené Realna
R . . | Kalenda ini L .. | vklad i na konci Roéni mira prost rgdky na hOerOta .
ok spo reni Roéni vklad (K €) L . konci roku prost fedk
rok roku na vypise inflace hod . liv infl
(K&) (z_ odnoceni a (vlivin 'ace)
inflace) (K €) (K€)

1. rok 2 000 12 000 14 924 0,0390 14 924 14 342
2. rok 2001 12 000 28 946 0,0470 28 321 26 990
3. rok 2 002 12 000 43 476 0,0180 41 398 40 653
4. rok 2003 12 000 58 669 0,0010 55 683 55 628
5. rok 2 004 12 000 74 376 0,0280 71175 69 182
6. rok 2 005 12 000 91 219 0,0190 85 734 84 105
7. rok 2 006 12 000 107 247 0,0250 99 856 97 359
8. rok 2 007 12 000 123 682 0,0280 113 426 110 251
9. rok 2 008 12 000 137 722 0,0630 124 089 116 271
10. rok 2 009 12 000 155 266 0,0100 133 021 131 690




PRILOHA P lIl: KAPITALOVE ZIVOTNI POJIST  ENi

Kapitalové Zivotni pojigni, patatek 12/2001, planovany konec 12/2014, typtibdove pojigini. Konkrétni smlouva.

. . Urok v daném AIEErEE A (e ]

Ke konciroku | Vklad za rok (K €) roce (K &) roku d(li (\v:/)yplsu Zhodnoceni
2001 5 820 -8 151 -2 331 -1,400515464
2002 5820 -467 3022 -0,13384924
2003 5820 -255 8 587 -0,028839629
2004 5820 -33 14 374 -0,002290553
2005 5820 199 20 393 0,009854412
2006 5 820 443 26 656 0,016900011
2007 5820 699 33175 0,021523587
2008 5820 968 39 963 0,024823695
2009 5820 1254 47 037 0,027390079
2010 5820 1555 54 412 0,029418998




Kapitalové zivotni poji&ni. Modelace dle skutaych udaij pro ra:ni vklad 12 000 K. Doba spé#eni 10 let.

Hodnota vklad G

Realna hodnota

Ke konciroku | Vklad za rok (K €) St(ajtl\;r:/a;/;cs)rl}c(léolg Mira inflace infl éice)hzlergir;ujl?'/lch \ngglcj':,tgr?i
let) (K¢€) inflace (K €)
2001 12 000 -4 806 0,0470 -4 806 -5 032
2002 12 000 6 231 0,0180 6 035 5927
2003 12 000 17 705 0,0010 17 410 17 392
2004 12 000 29 637 0,0280 29 325 28 504
2005 12 000 42 047 0,0190 40 903 40 126
2006 12 000 54 961 0,0250 53 007 51 682
2007 12 000 68 402 0,0280 65 052 63 231
2008 12 000 82 398 0,0630 77 098 72 241
2009 12 000 96 984 0,0100 86 548 85 683
2010 12 000 112 190 0,0150 100 557 99 048




PRILOHA P IV: SPO RiCi U CET

CSOB Spaici Géet. Do 6. 7. 2010 vypedni Ihita 7 dni, od 7. 7. 2010 zma vypowdni Ihity na 1 den. Urokové sazby.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1. pasmo
do 149 999
Ké 1,8 1,2 0,5 0,7 0,55 0,62 1,28 1,6 1,23 1,1
Spdici &ket. Modelace. Pro tmi vklad 12 000 K.
Po ode éteni ) Zhodnoceni Znehodnoceni
Ke konci roku | VKlad za rok (K &) Zhodnocenvl’ poplatku_. Stav Urolfové Mira inflace vloivenycp _prost _Fedkﬂ
vkladu (K ¢€) na konci roku mira prost fedkd na | vlivem inflace
dle vypisu (K ¢€) konci roku (K €) (K€)
2001 12 000 12 216 12 216 0,0180 0,0470 12 216 11 642
2002 12 000 24 507 24 507 0,0120 0,0180 23 926 23 495
2003 12 000 36 689 36 689 0,0050 0,0010 35672 35637
2004 12 000 49 030 49 030 0,0070 0,0280 47 970 46 627
2005 12 000 61 366 61 366 0,0055 0,0190 58 949 57 829
2006 12 000 73 820 73 820 0,0062 0,0250 70 262 68 506
2007 12 000 86 919 86 919 0,0128 0,0280 81 536 79 253
2008 12 000 100 502 100 502 0,0160 0,0630 92713 86 872
2009 12 000 113 885 113 885 0,0123 0,0100 100 088 99 088
2010 12 000 127 270 127 270 0,0110 0,0150 112 310 110 625




PRILOHA P V: PODILOVY FOND

Fond korporatnich dluhogi<P INVEST

Uplny néazev fondu:

Marketingové oznaceni fondu:
Zamereni fondu:

Datum zaloZeni:

Depozitar:
Cislo bankovniho Gétu:
Auditor:

Identifikace cenného papiru:

ISIN:

Puvodni nazev fondu:
Puvodni ISIN fondu:

Ména fondu:

Vstupni poplatek pro nakup
- jednorazové investice:

Minimalni vySe prvniho nakupu:
Minimalni vySe dalSiho nakupu:

Vystupni poplatek:

Roéni poplatek za obhospodarovani:

Rozdéleni vynosu:

Fond korporatnich dluhopist otevieny podilovy fond

CP INVEST investiéni spolegnost, a. s.
Fond korporéatnich dluhopisti CP INVEST
dluhopisovy

1993 ve 2.vIné kuponové privatizace,
otevren od 15. 1. 2001

Deutsche Bank AG

166515573/5500

Pricewaterhouse Coopers Audit, s. r. 0.

podilovy list na jméno, zaknihovany, ve jmenovité

hodnoté 1 K&

CZ0008471786

Thesaurus

CZ0008470390

CzK

do 99 999 K¢ -1 %

od 100 000 K& do 499 999 K& - 0,8 %

od 500 000 K& do 2 999 999 K& - 0,5 %
od 3 000 000 K& do 9 999 999 K¢ - 0,3 %
od 10 000 000 K¢ do 29 999 999 K¢ - 0,1 %
nad 30 000 000 K¢ - 0 %

3000 K¢

500 K&

0%

1,9%

reinvestice 100 % (plati od 15.11.2001)



Fond korporatnich dluhoiCP INVEST

Aktualni hodnoty majetku ke dni 13. 4. 2011

Vlastni kapital na podilovy list 1,692 K&
Vykonnost fondu za 1 mésic 0,96%
Vykonnost fondu za 3 mésice 2,06%
Vykonnost fondu za 6 mésicl 2,85%
Vykonnost fondu za 12 mésicu 5,58%
Vykonnost fondu od zagatku roku 2,51%
Vykonnost fondu za 3 roky 26,10%
Vykonnost fondu za 3 roky p.a. 8.04 %
Vykonnost fondu za 5 let 27,61%
Vykonnost fondu za 5 let p.a. 5%
Vykonnost fondu za rok 2010 8,37%
Vykonnost fondu za rok 2009 39,32%
Vykonnost fondu za rok 2008 -17,65%
Vykonnost fondu za rok 2007 -1,55%
Vykonnost fondu za rok 2006 1,97%
Vykonnost fondu za rok 2005 2,90%
Vykonnost fondu za rok 2004 3,95%
Vykonnost fondu za rok 2003 2,06%
Vykonnost fondu za rok 2002 9,05%
Vykonnost fondu za rok 2001 -0,16%




Modelace. Podilovy fondP Invest. Doba 10 let. Roi vklad 12 000 K.

Poplatky Po ode éteni (Zzhooh(iggﬁeén;i Realn& hodnota
Ke konci Vklad za dle Zhodnoceni | poplatku. Stav Vykonnost Mira i ) Po ode éteni vkladu, po
. . . . ira inflace inflace z « R
roku rok (K €) vypisu vkladu (K €) | na konci roku fondu v % - poplatku (K €) | zapo €éteni inflace
< P . minulych let) .
(K¢€) dle vypisu (K €) (K&) (K€)
2001 12 000 228 11981 11 753 -0,0016 0,0470 11981 11 753 11 201
2002 12 000 492 25903 25411 0,0905 0,0180 25 300 24 808 24 362
2003 12 000 725 38181 37 456 0,0206 0,0010 37111 36 385 36 349
2004 12 000 977 51 409 50 433 0,0395 0,0280 50 259 49 282 47 902
2005 12 000 1221 64 243 63 023 0,0290 0,0190 61 639 60419 59 271
2006 12 000 1454 76 500 75 047 0,0197 0,0250 72 675 71221 69 441
2007 12 000 1628 85 698 84 069 -0,0155 0,0280 80178 78 550 76 351
2008 12 000 1503 79113 77 610 -0,1765 0,0630 72 757 71 254 66 765
2009 12 000 2372 124 845 122 473 0,3932 0,0100 109 735 107 363 106 289
2010 12 000 2769 145 728 142 959 0,0837 0,0150 128 190 125 421 123 540




PRILOHA P VI: INVESTI CNi ZLATO

Modelace. Investni zlato. Rani vklad 12 000 K. Doba investice 10 let.

Hodnota na

o ey oo | AT | vor | rorvkenan | PO | memn | 302YE
2001 12 000 1,0778 10 806 1,0778 10262 10026 1,085 11134,27
2002 12 000 2,2128 22 860 1,1350 9744 10331 1,085 10572,24
2003 12 000 3,2811 35121 1,0683 10353 10704 1,085 11233,01
2004 12 000 4,3163 42 282 1,0352 10684 9796 1,085 11592,14
2005 12 000 5,4453 68 687 1,1290 9796 12614 1,085 10628,66
2006 12 000 6,3221 83 900 0,8768 12614 13271 1,085 13686,19
2007 12 000 7,1555 108 205 0,8334 13271 15122 1,085 14399,04
2008 12 000 7,8869 131 979 0,7314 15122 16734 1,085 16407,37
2009 12 000 8,5478 173 332 0,6609 16734 20278 1,085 18156,39
2010 12 000 9,0932 240 460 0,5454 20278 26444 1,085 22001,63




