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UVODEM

Cilem této distancni studijni opory je poskytnout studentiim bakalaiského studia uceleny
pohled na klicové aspekty problematiky finanéniho poradenstvi. Text navazuje na poznatky
ziskané ze zakladniho kurzu Finance, pti¢emz na téchto zakladech poskytuje charakteris-
tiku vychodisek pro sestaveni finan¢niho planu klienta. Jedna se zejména o analyzu jeho
finan¢nich moznosti, definovani rizik, uréeni cili, stanoveni alternativnich feseni i optima-
lizaci ur¢eného finan¢niho planu. Pozornost je vénovana tak zékladnim ciliim jako je tvorba
rezerv, vytvareni systému pojisténi, osobnim ciliim klienta, ale také vysSim cilim jako je
finan¢ni nezavislost a finan¢ni svoboda. Za timto ticelem jsou v textu blize popsany depo-
zitni, uveérové, pojistné 1 investicni produkty, které 1ze k jejich naplnéni pouzit. V radmci
tvorby financ¢niho planu je dualezité také spravné posoudit a vybrat vhodné produkty, které
povedou k vytvoteni efektivniho finan¢niho portfolia. K takovému posouzeni lze uzit fi-
nan¢ni matematiky. V opofe bude proto objasnéna podstata souc¢asné a budouci hodnoty
Z pohledu tvorby finan¢niho planu.

Pro lepsi pochopeni souvislosti finan¢niho poradenstvi je v textu pouzita fada distanc-
nich prvki. Na zacatku kazdé kapitoly je rychly nahled kapitoly, cile kapitoly a klicova
slova kapitoly, které umozni 1épe se orientovat ve studijni opoie a vymezi obsah konkrétni
casti opory. V kazdé kapitole je uvedena fada feSenych uloh a pfipadové studie uréené
k demonstraci vysvétlované problematiky. K procviceni piikladu, ¢i ke kontrole pochopeni
souvislosti finan¢niho poradenstvi jsou v textu umistény také samostatné ukoly a ukoly
k zamysleni. Pro zasazeni teoretickych védomosti do kontextu souc¢asného vyvoje financ-
nich a investi¢nich produktt se predpoklada vyuziti relevantnich internetovych zdroju a
maci, které by mél student po prostudovani umét. Pro autoevaluaci védomosti studentovi
slouZzi soubor otazek a odpovédi.
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RYCHLY NAHLED STUDIJNi OPORY

Studijni opora poskytuje klicové poznatky v oblasti finan¢niho poradenstvi a zaroven
prispiva k leps$i orientaci a pochopeni problematiky pouziti finan¢nich produkti k naplnéni
stanovenych finan¢nich cild. Text je strukturovan do osmi kapitol.

Prvni kapitola objasnuje podstatu finan¢niho poradenstvi a finan¢niho zprosttedko-
vani. Popsan je zde proces finan¢niho planovani a jeho vychodisek. V ramci problematiky
cila finan¢niho planu je pozornost vénovana dulezitym aspektim tvorby rezerv, systému
pojisténi a vymezeni pojmu finanéni nezavislost a finan¢ni svoboda. Druha kapitola je
vénovana zakladnim principim finan¢ni matematiky, které 1ze uzit pro spravné posouzeni
a vybér vhodnych produkt pro naplnéni stanovenych financ¢nich cila. Ve treti kapitole
jsou charakterizovany zakladni atributy a principy fungovani konkrétni depozitnich a tivé-
rovych produktti uréené pro retailovou klientelu. Tyto produkty uréené pro firemni klien-
telu jsou popsany ve ¢tvrté kapitole. VV paté kapitole je charakterizovan princip fungovani
pojisténi, pficemz je zde vymezen ucel jeho pouziti tak pro soukromé osoby, jako i pro
podnikatele. Sesta kapitola rozebira problematiku investic. Definuje realné a finanéni in-
vestice, charakterizovany zejména investice do cennych papirt a investice do komodit. Po-
zornost je zde vénovana zasadam tvorby portfolia investic pro klienta. Sedma kapitola se
vénuje prikladiim dosahovani finanéni nezavislosti a svobody prostfednictvim vyuziti de-
pozitnich, uvérovych, pojistnych a investi¢nich produkti. Osma kapitola je vénovana
makroekonomickym aspektim finan¢niho poradenstvi.



Uvod do financniho poradenstvi

1 UVOD DO FINANCNIHO PORADENSTVI

[ wemsmmeosonoy

V Uvodni kapitole tohoto studijniho textu bude objasnéna podstata finan¢niho poraden-
stvi a finan¢niho zprostfedkovani. Popsan bude proces finan¢niho planovani. Prostor bude
vénovan zejména vychodiskiim finanéniho poradenstvi, tedy analyze piijmu a pouziti fi-
nan¢nich prosttedkt. V radmci problematiky cilii finan¢niho planu bude pozornost véno-
vana zejména finan¢ni nezavislosti a finan¢ni svobod¢. Pfi problematice sestavovani roz-
poctu bude popséna také dileZitost tvorby rezerv.

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e charakterizovat podstatu finan¢niho poradenstvi, finan¢niho planovani a jeho cild,
e sestavit zakladni rozpocet a rozvahu Klienta,
e definovat finan¢ni nezavislost a finan¢ni svobodu.

|
_

Finan¢ni poradenstvi, finan¢ni plan, rozpocet, finan¢ni nezavislost, financni svoboda.

Obecné 1ze finan¢ni poradenstvi charakterizovat jako proces analyzy finanéni situace
klienta, navrhu feSeni odpovidajici jeho potfebdm a monitorovani ¢i piipadné zmény reali-
zovaného finan¢niho planu. Opodstatnénost finan¢niho poradenstvi vychazi z komplikova-
nosti trhu s finan¢nimi sluzbami a produkty. Finan¢ni poradenstvi ptedstavuje pojitko mezi
klienty a poskytovateli finan¢nich produkti, pfi¢emz jeho vysledkem by mélo byt, na za-
kladé podrobné analyzy finan¢ni situace klienta a jeho cild, doporucit vhodny finan¢ni pro-
dukt ¢i sestavit celé portfolio.

1.1 Vymezeni finanéniho poradenstvi

Finanéni poradenstvi je ¢asto zaménovano za finan¢ni zprostiedkovani, coz prameni ze
skutecnosti, Ze v Ceské republice nejsou tyto pojmy explicitné vymezeny zakonem. V této

8
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studijni opofe budeme zminované pojmy rozliSovat a to tak, ze finanéni poradenstvi bu-
deme chapat jako poskytovani odborné pomoci, informaci, stanovisek, doporuceni v sou-
vislosti s finan¢nimi sluzbami a tvorbou osobnich finanénich plant klientovi. Finanéni po-
radce by mél byt osobou, ktera vykonava finan¢ni poradenstvi na zakladé pisemné smlouvy
o poskytnuti finan¢niho poradenstvi uzaviené s klientem. Finan¢ni poradce by mél vycha-
zet z nestranné analyzy dostate¢ného poctu dostupnych financ¢nich sluzeb ve prospéch kli-
enta. Poradce také muze, ale nemusi, svym klientim sjednavat jednotlivé produkty, pak je
soucasti finanéniho poradenstvi i zprostfedkovani. Za sluzby finan¢niho poradce se miize
platit dvéma zpiisoby. Prvni je zalozen na placeném poradenstvi, kdy si poradce za vypra-
covani finan¢niho planu a piipadnych naslednych sluzeb tctuje urcité poplatky. Druhy zpt-
sob je zaloZeny na systému prodeje finanénich produktu, tedy zprosttedkovani, které pfi-
naseji poradcim finan¢ni ohodnoceni v podobé provize. Problémem u provizné placenych
poradcii mtize byt stfet zajmti mezi vysi obdrzené provize a vhodnosti finan¢niho produktu
pro daného klienta.

Finan¢ni zprostiedkovani je mozné chapat jako predkladani nabidek na uzavieni
smlouvy o poskytnuti finan¢ni sluzby, uzavirani takové smlouvy, pfipadné zména takové
smlouvy a asistence pti plnéni vyplyvajicich ze smluv. Sluzby finanéniho zprostfedkova-
tele by mély zahrnovat poskytovani odborné pomoci, informaci a doporuceni klientovi pro
uzavieni, zmény nebo ukonceni smlouvy o poskytnuti financni sluzby. Sluzby finan¢nich
zprostiedkovatelll by mély byt také ve prospéch klienta. Tato skute¢nost nachazi oporu
v nékterych platnych zédkonech (napf. §21 odst. 1 Zakona ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich
zprosttedkovatelich a samostatnych likvidatorech pojistnych udalosti, §157 odst. 2 Zakona
¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, §75 Zakona ¢. 427/2011 Sb., o dopliiko-
vém penzijnim spofeni). Finanéni zprostiedkovani mize vykonavat zameéstnanec piislusné
finan¢ni instituce nebo zaméstnanec zprostiedkovatelské firmy. V tomto piipad¢ zprostied-
kovatel nepotiebuje zadné zvlastni opravnéni, za jeho ¢innost pln¢ zodpovida jeho zamést-
navatel. Jinym piipadem je zprostiedkovatel jako samostatny podnikatel, ktery pro zpro-
sttedkovani pojiSténi a investi¢nich instrumenti potiebuje zvlastni podnikatelské opravnéni
(registraci u CNB) a pro zprostiedkovani ostatnich finan¢nich produktil potiebuje Zivnos-
tensky list. Finan¢ni zprostfedkovatel poskytuje svoje sluzby obvykle na zakladé pisemné
smlouvy s finanéni instituci. Finan¢niho zprostiedkovatele neplati klient, ale finan¢ni in-
stituce, v jejiz prospéch byla uzaviena finanéni sluzba.

Jak jiZ bylo zminéno, finan¢ni poradenstvi vykonavaji finan¢ni poradci, kteti poskytuji
veelku komplexni poradenské sluzby v celém spektru financnich produktl. Zvlastni kate-

vvvvv

poradci specializujici se na konkrétni finan¢ni produkty. Ti sice vétSinou neposuzuji klien-
tovu situaci komplexné, ptesto jsou schopni v urcitych ptipadech ptinést vhodna dil¢i fe-
Seni, ktera mohou byt v diisledku podrobné znalosti dané oblasti lepsi nez od finan¢niho
poradce. Uzké zaméfeni specializovanych poradci je mozné kompenzovat spolupraci mezi

vice poradci.
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[ [omonzmorsiew ]

Na rozdil od slovenské legislativy, ¢eské zakony explicitné nevymezuji ¢innosti financ-
niho poradce a zprostiedkovatele. Vede zakonna uprava této problematiky k efektivnéj-
$imu a divéryhodnéj$imu fungovani finanéniho poradenstvi? Jaké mohou byt argumenty
pro a proti pfijeti takového zakona v Ceské republice?

1.2 Finan€ni planovani

V piedchozi podkapitole bylo zminéno, ze podstatou financniho poradenstvi je tvorba
finan¢niho planu. Finan¢ni planovani ve finanénim poradenstvi chapeme jako proces zahr-
nujici analyzu stdvajici finanéni situace klienta, volbu vhodnych realnych cilii a stanoveni
ptislusnych zdroju, postupt, nastroju a finan¢nich produkti potiebnych k jejich dosazeni.
Vysledkem finan¢niho planovani je finanéni plan. Finanéni plan lze dle subjektu, pro které
je vytvaten, délit na podnikovy, vefejny, osobni a rodinny. Finan¢ni poradenstvi se poji
zejména s vytvarenim financnich plant pro individudlni klienty, kdy vytvari komplexni
osobni nebo rodinné rozpocty, tedy plan hospodafeni domécnosti. Finan¢ni poradentstvi
ma své opodstatnéni také pro firmy a podnikatele, kteii ho sice nevyuzivaji pro vytvareni
celého finan¢niho planu, avsak vyuzivaji jeho specifické sluzby. Aby bylo mozné poukazat
na cely proces finan¢niho planovani, budeme vychazet z tvorby finan¢niho planu pro do-
macnost. Vytvofeni finanéniho planu sméfuje obvykle k lepsi ekonomické situaci klienta a
snizuje riziko jeho nepfimétenému zadluZovani. Proces tvorby finan¢niho planu je mozné
rozdélit do n€kolika fazi:

1. Analyza finanénich moZnosti.

2. Definovani rizik.
3. Ur¢eni cili a stanoveni alternativnich reSeni.

4. Optimalizace finan¢niho planu.

1.2.1 ANALYZA FINANCNICH MOZNOSTI

Pro vytvoteni efektivniho finan¢niho planu je nezbytné analyza finan¢ni situace klienta,
a to z hlediska majetku, zavazku a jeho cash flow. Tato analyza neprobiha jen pro aktualni
stav, ale zaméfuje se taky na pfedpokladany budouci vyvoj, ktery by mohl ovlivnit plnéni
finan¢niho planu a dosahovani stanovenych cili. Efektivni finan¢ni plan budeme chépat

vvvvvv

zpisob jejich naplnéni.
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Cash flow klienta je tvofeno jeho piijmy a vydaji. PFijmy chapeme jako veskeré penézni
Castky, které Klient obdrzi. Rozd¢lujeme je na aktivni a pasivni pfijmy a piijmy, které jsou
pouze nahodilé. Aktivni pfijmy jsou zavislé od konani klienta. Jsou to naptiklad mzdy,
odmeény, zisky z podnikatelské ¢i jiné samostatné vydéle¢né Cinnosti, ale také socialni
davky, ¢ijiné davky poskytované statem. Pasivnimi pfijmy rozumime ptijmy plynouci z in-
vesti¢niho, movitého a nemovitého majetku. Mohou to byt tedy napiiklad renty z prondjmu
nemovitosti, ptijaté uroky, ¢i kapitalové piijmy. VSechny ostatni nepravidelné, jednorazové
piijmy oznacujeme jako nahodilé. Mohou to byt napiiklad dédictvi, vyhry, ¢i dary.

Vydaje chapeme jako veskeré pen¢zni Castky, které klient vynalozi. Z hlediska analyzy fi-
nancni situace, vydaje rozdélujeme na zbytné, nezbytné a investi¢ni. Nezbytné jsou ty vydaje,
které je nutné vynalozZit K zajisténi zakladnich potieb klienta. Tedy naptiklad vydaje na bydleni a
provoz domacnosti, jidlo, zavazky uvérove, pojistné ¢i danove. Zbytné vydaje lze omezit a Vv pii-
pad¢ nutnosti 1 zcela zrusit. Jedna se tedy napiiklad o vydaje na volny cas ¢i nékteré sluzby.
Investi¢ni vydaje jsou pak vydaje sméfujici k zabezpeceni budoucich pasivnich piijma.

Zakladni schéma cash flow (rozpoc¢tu) domacnosti je znazornéno na Obrazku ¢.1. Aby
byl rozpocet sestaven spravng, je potieba uvazovat veskeré piijmy a vydaje za urcité ob-
dobi. Vzhledem k tomu, Ze pievazna vétsina piijmi je realizovana jednou za mésic, idealné
je cash flow sledovat na mésicni bazi. Pii sestavovani rozpoctu kromé vyse zminéného
rozdé€leni dale vSechny polozky ¢lenime na pravidelné a nepravidelné. Pravidelné jsou po-
lozky vyskytujici se kazdy mésic, nepravidelné mizeme secist na ro¢ni bazi a vydélit 12ti.

Obrazek €.1: Zakladni cash flow klienta

Cash flow klienta
P¥ijmy =» Aktivni Nezbytné <= Vydaje
Pasivni Zbytné
Nahodilé Investic¢ni

Zdroj: vlastni zpracovani

Srovnani ptijmové a vydajové stranky bilance je zdkladem urceni stavu rozpoctu, ktery
se muze vyskytovat ve tfech variantach:

e piebytkovy rozpocet,
e deficitni rozpocet,
e vyrovnany rozpocet.

Kdyz je souhrn mési¢nich pfijmt vyssi nez souhrn mésicnich vydajt, pak je vysledna
bilance kladna. Klient je v tomto piipadé schopen vytvaiet Gispory, rezervy a investice. Tuto

skupinu klienti nazyvame tzv. ,,investofi“, ktefi maji prebytkovy rozpocet. V piipad¢ rov-
nosti piijmi a vydaji je vysledna bilance nulova. Klienti v této kategorii jsou znami jako
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»spotiebitelé* s vyrovnanym rozpoctem. Jejich problémem muze byt absence rezerv po-
ttebnych pro nenadale udalosti. Tzv. ,,dluznici* jsou charakterizovani zapornou bilanci,
kdy jim na pokryti vSech vydajt jejich pfijmy nepostacuji a disponuji tedy deficitnim roz-
poctem. Tito klienti Celi obrovskému riziku dluhové pasti.

Vysledna bilance je sice zdkladem pro dalsi fazi finan¢niho planovéani, avsak to je také
zavislé od disciplinovanosti a charakteristice klienta. Mnohokrat se stava, ze i kdyz je roz-
pocet prebytkovy, klient nekumuluje zadné ispory a nevytvaii ani zivotni rezervy. Na
druhé¢ strané 1ze vytvoftit finan¢ni plan s tvorbou uspor, rezerv a dokonce i investic pro roz-
poCty vyrovnané ¢i deficitni. V tomto ohledu je uziteéné rozdéleni jeho polozek do katego-
rif, S kterymi je mozné do budoucna pracovat. Kratkodob¢ 1ze dany stav cash flow fesit
pies Cerpani v minulosti vytvofenych rezerv, konsolidaci avéri nebo tpravou polozek pti-
jmt a vydaji. Prostor pro zménu rozpoctu je zejména na stran¢ vydajové. V tomto ptripadé
Ize omezovat nebo zcela odstranit polozky zbytnych vydaja. Pro vyrazné deficitni rozpocty
je mozné pracovat také s nezbytnymi vydaji, naptiklad optimalizovat vydaje na bydleni, ¢i
platby za nezbytné sluzby pro domacnost. Na strané ptijmové lze zapracovat na zvySovani
mzdy pii kvalifikaénim ristu, zméné zaméstnéni, brigddach, nebo investovani.

Zatimco cash flow domacnosti zachycuje pribézny stav financni situace klienta, jeji
celkovy stav je znazornén v rozvaze. Rozvaha je ve své podstaté srovnanim majetku klienta
ocenéného v trznich cenach s jeho finanénimi zavazky. Majetek klienta Ize d€lit na hmotny
nemovity (nemovitosti — domy, byty, chaty, pozemky, atd.), hmotny movity (zatizeni do-
macnosti, Sperky, starozitnosti, atd.), nehmotny (software, patenty, autorska prava, atd.),
finan¢ni majetek (cenné papiry, depozitni produkty, penize, atd.) a pohledavky (pravo na
na majetek vydélecny a nevydélecny. Vydélecny majetek ma totiz kladny vliv na budouci
Cisté cash flow, naptiklad pfes dividendovy piijem, urokovy pifijem, ¢i renty z prondjmu.
Oproti tomu nevydélecny majetek obvykle zvySuje vydaje a ma tedy zaporny vliv na Cisté
cash flow klienta. Nevydéle¢ny majetek je totiz spotiebniho charakteru a Zadné piijmy ne-
pfinasi. Zde je vSak nutné dodat, ze zlepsit rozpocet klienta je mozné pies optimalizaci
struktury nevydélecného majetku, napiiklad koupi bytu, ktery pronajima za vysoké na-
jemné, ¢i rekonstrukce bydleni, ktera povede nejen ke zvyseni trzniho ocenéni majetku, ale
také ke snizeni nakladi na bézny chod domacnosti (topeni, energie, atd.).

Obrazek €. 2: Zakladni schéma rozvahy klienta

Rozvaha klienta

Majetek =p> Vydélecny Kratkodobé <= Zavazky
Nevydelecny Stiednédobé
Dlouhodobé

Zdroj: vlastni zpracovani

12



Jana Simakova - Financni poradenstvi

Zakladni schéma rozvahy domadacnosti je znazornéno na Obrazku €. 2. Rozdil mezi trzni
hodnotou majetku a zavazku klienta ukazuje Cisté jméni klienta, jeho bohatstvi. V piipadé, ze
suma veskerého majetku je vyssi nez suma vsech financnich zavazka, poukazuje to na fakt, ze
majetek klienta zcela pokryva jeho zdvazky. V opacném ptipadé nejsou financni zavazky zcela
kryty majetkem klienta, jednd se tedy o Cisty stav zadluzenosti. Také s vyslednou bilanci roz-
vahy lze dale pracovat. Ke zvySovani Cistého jméni klienta je mozné piistoupit pres zvySovani
majetku, tedy aktiv. A to zejména pies zvySovani podilu vydéleéného majetku. Zde je nutné
brat v potaz fakt, ze investovani je podminéno kladnym cash flow. Dalsim zptisobem zvyso-
vani bohatstvi je pfes sniZovani zavazkii. Zavazky lze snizit jejich postupnym splacenim, vhod-
nou konsolidaci veért, ¢i obezietnosti v dal§im zadluzovani.

1.2.2 DEFINOVANI RIZIK

Po analyze finan¢ni situace klienta je zapotiebi definovat rizika, ktera by mohla ohrozit
financ¢ni stabilitu klienta a znemoznit realizaci stanovenych cild. Pro spravné financ¢ni pla-
novani je nutné zohlednit rizika spojena s majetkem klienta (napft. riziko kradeze, vyhoteni,
zivelné katastrofy, atd.), i rizika souvisejici se ztratou piijmui (napf. ztrata zaméestnani, ne-
moc). Od definovani rizik, ktera by mohla v budoucnu negativnim zptisobem zménit cash
flow ¢i rozvahu, zavisi také vybér financnich produktl pro kryti pfipadné nenadalé udalosti.

Z analyzy rizik by mélo vyplynout stanoveni potieby pokryti rizik, kvantifikace vysSe po-
tiebnych rezerv a ur€eni potiebného rozsahu pojisténi. Problematika tvorby rezerv je blize po-
spana v podkapitole 1.3. O problematice pojisténi a pojistnych produktii pojednava kapitola 5.

1.2.3 URCENI CILU A STANOVENI ALTERNATIVNICH RESEN{

Dalsim krokem pfi tvorbé finanéniho planu je urceni a kvantifikace vhodnych cild, pfi-
fazeni jejich priorit podle diilezitosti, stanoveni optimalniho ¢asového horizontu plnéni,
definovani konkrétnich postupti pro feseni stanovenych cilti, zhodnoceni schiidnosti a pro-
veditelnosti alternativnich planti. Z ¢asového hlediska mizeme cile rozdélit na:

e Kratkodobé — ¢asovy horizont plnéni do 1 roku;
e Stfednédobé — ¢asovy horizont plnéni do 5 let;
e Dlouhodobé — ¢asovy horizont plnéni nad 5 let.

Zde je nutné mit na paméti, ze kazdy klient ma jiné potfeby a finan¢ni cile (napt. koupé
bytu, pofizeni auta, vystavba rodinného domu, studium déti, atd.) a priority z hlediska ¢a-
sového plnéni. Ukolem finanéniho poradce v tomto piipadé neni jen vysvétlit klientovi re-
alnost splnéni jeho cilll (zda se plnéni cili navzajem nevylucuje, zda jejich urceni kore-
sponduje s jeho finan¢ni situaci, atd.), ale také upozornit klienta, Ze kromeé jeho osobnich
cilt je vhodné se zaméfit také na napInéni nezbytnych cili (pokud tak neucinil sam), které
vedou K stabilizaci jeho finanéni situace a vedou ke zvySovani jeho bohatstvi.Obecné Ize
zékladni cile zaradit do takzvané struktury 3B finan¢nich planti:

1. Plén Bezpeci
2. Plan Bezstarostnost
3. Plan Bohatstvi
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Cilem Vv planu Bezpeci by mélo byt vybudovani systému zivotnich rezerv a pojisténi.
Klient by m¢l usilovat o vytvofeni tspor uréenych pro pokryti vydaji v ptipad¢é neoceka-
vanych udalosti a s tim spojen¢ho vypadku ptijmi, nebo zabezpeceni se prostfednictvim
kombinace vhodnych produktti Zivotniho a nezivotniho pojisténi.

Kdyz je klient vhodn¢ zabezpeceny, 1ze se zamé&fit na plan Bezstarostnosti, jehoz hlav-
nim cilem by mélo byt dosazeni finan¢ni nezédvislosti. Finanéni nezavislost chapeme jako
stav, kdy bézné vydaje klienta (vydaje nezbytné a ¢ast zbytnych vydaji) jsou pokryty pa-
sivnimi pfijmy (tj. pfijmy z vydéleéného majetku). Cilem je tedy stav, ve kterém klient neni
zavisly na svém aktivnim piijmu, tedy dokaze udrzet svou aktudlni zivotni tiroven bez pod-
minky pracovat. NejvyssSim cilem, ktery 1ze dosdhnout v ramci finan¢niho planovani pro
klienty je dosazeni finan¢ni svobody, na kterou se zamétuje plan Bohatstvi. Financni svo-
boda je ve své podstaté vyssi stupenn finan¢ni nezavislosti. Finanéni svoboda umoznuje
cloveéku pokryt pasivnimi piijmy veskeré vydaje, a to nejen nezbytné a ¢ast zbytnych, ale
také vydaje na plnéni nejriznéjsich cild, snl a ptani.

Dosazeni finanéni nezavislosti a finanéni svobody je zavislé nejen od piijmi, ale také
vydaji. Na internetu jsou k dispozici riizné kalkulatory dosazeni finan¢ni nezavislosti,
které dokazou vycislit pocet let zbyvajicich k dosazeni stanoveného cile pii stavajicim pfi-
jmu a vydajich. Vydaje na zivot se v riznych zemich do znacné miry lisi, zajimavé je proto
také podivat se na dosaZeni finan¢ni nezéavislosti v pfipad¢, ze by byl klient ochoten stého-
vat se. Kalkulacku finan¢ni nezavislosti, ktera zahrnuje také vydaje v zemich po celém
svété, najdete naptiklad na odkazu: https://nomadlist.com/fire. Ve které zemi jste jiz do-
sahli finan¢ni nezavislosti?

Po stanoveni finan¢nich cili by méla nésledovat faze vybéru produktd, které jsou
vhodné pro naplnéni zvolenych cilti. Konkrétni produkty a jejich charakteristiky z hlediska
likvidity, vynosu, pouZiti a zaji§téni budou rozebrany v dalSich kapitolach tohoto studijniho
textu.

1.2.4 OPTIMALIZACE FINANCNIHO PLANU

V posledni fazi finanéniho planovani by mélo dojit k optimalizaci finan¢niho planu na
zéklad¢ kvantifikace feSeni v porovnani se stanovenymi cili klienta a také s doporuc¢enymi
cili od finanéniho poradce. Vysledkem optimalizace ve financnim pldnovani by méli byt
nasledujici atributy finan¢niho planu:

e dostatecné financni rezervy;
e akumulace a rozmnozeni finan¢nich prostiedk;
e efektivni portfolio s ohledem na likviditu, vynos a riziko;
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e cfektivni daflova stranka vysledného feSent;
e maximalni vyuziti statnich dotaci a podpor;
e optimalni délka obdobi pro plnéni cilt.

Vysledkem finan¢niho planovéani by mélo byt takové feSeni, které efektivnim zptiso-
bem hromadi a zaroven rozmnozuje finan¢ni prostfedky. Optimalizace by neméla byt jed-
norazovym krokem, méla by byt zaloZena na kontinualnim monitoringu finan¢niho planu
a jeho prizpisobovani dle aktualni financ¢ni situace klienta, jeho cilii (které se mohou v pri-
béhu zivota ménit) a situace na trhu s finanénimi produkty. Aktuédlni podoba finan¢niho
planu je také zavisla na Zivotnim cyklu klienta. Zivotni cyklus klienta lze rozdglit do tii
zékladnich fazi, tak jak je zobrazeno na Obrazku ¢.3.

Obrazek €. 3: Schéma Zivotniho cyklu klienta

Zdroj: vlastni zpracovani

Rozlozeni Zivotniho cyklu zavisi vZdy od konkrétniho klienta, obecné se vSak mize na-
chéazet ve fazi akumula¢ni, konsolidacni nebo spotiebni. Akumulacni faze je obvykla
zejména pro mladé klienty, ktefi zacinaji svou pracovni kariéru, osamostatiiuji se, zakladaji
rodiny, atd. V této fazi zivotniho cyklu je bilance jejich cash flow pievazné vyrovnana,
ptijmy piiblizn€ dokaZou pokryt zivotni néklady, nebo jej mirné prevysSuji. V dalsi fazi Zi-
votniho cyklu klienti dokazou zacit tvofit nejen rezervy, ale také tspory a investice, hovo-
fime tedy o fazi konsolidacni. Ve spotiebni fazi by klienti méli byt idedln€ finan¢né neza-
visli, své vydaje by méli kryt pasivnimi ptijmy, méli by spotfebovavat své uspory.

1.3 Rezervy

V piedchézejicim textu byly nékolikrat zminéné rezervy. Rezervy by mély predstavovat
ve finan¢nim planu klienta jeden z nejdiilezitéjSich kratkodobych cild. Klienti si asto po-
jem rezervy zaméiuji za pojem uspory. Uspory predstavuji viechny kumulované prebytky
ptijma klienta nad jeho vydaji. Rezervy jsou tedy souéasti uspor. Uspory délime nésle-
dovné:

e Planované Gspory = uspory pro ocekavané udalosti (napi. uspory na koupi auta,
televize, dovolené, darky; uspory na stafi ¢i zajiSténi finanéni nezéavislosti nebo
svobody)

e Zivotni rezervy = Uspory pro neocekavané udalosti
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Zivotni rezervy tedy predstavuji tu ast Gspor, kterd je uréena pro pokryti vydaji v
piipadé neocekavanych udélosti a s tim spojené¢ho vypadku ptijmu. Slouzi zejména na za-
chovani Zivotniho standardu klienta a zajisténi finan¢nich zdroju pro neo¢ekavané udalosti.
Zivotni rezervy ¢lenime nasledovné:

e Rezerva | — operativni
e Rezerva Il — takticka
e Rezerva Ill — strategicka

Operativni rezerva se tvoii pro ucely Cerpani pii neocekavané udalosti s finanénim do-
padem (napft. oprava spotiebicu, auta, atd.). VySe operativni rezervy by méla byt 1-3 mé-
si¢ni spotfeba domacnosti. Pravdépodobnost Cerpani této rezervy je vyssi, proto by tomu
mély byt uzptisobeny i1 produkty, na kterych se dana rezerva bude tvofit. Jejich likvidita by
méla byt velmi vysokd - promptni, maximalné 2-5 dndi. Riziko s nimi spojené by mélo byt
velmi nizké. Vysoka likvidita a nizké riziko se pravdépodobné odzrcadli na nizké vynos-
nosti, avsak i tak by mély byt vybirany produkty, které¢ nesou vynosnost idealné nad miru
inflace, nebo se k ni alespon blizici. Vhodné produkty pro tvorbu operativni rezervy mohou
byt naptiklad kratkodoby revolvingovy terminovany vklad, oteviené podilové fondy pe-
nézniho trhu ¢i spofici Gcty.

Pro vypadky piijmu je vhodné tvofit taktickou rezervu. Takticka rezerva se ¢erpa na-
priklad pii ztraté ¢i zméné zamestnani, dlouhodobé pracovni neschopnosti nebo naptiklad
pii zahrani¢ni stazi. Doporucend vyse taktické rezervy je 6-mésicni spotfeba domécnosti.
Pravdépodobnost cerpani je nizsi, ve srovnani s operativni rezervou, obvykle je vyuzivana
nékolikrat za zivot. Vzhledem k vyse popsanému, je vV tomto piipadé také nizsi pozadavek
na likviditu (1-2 mésice) a Ize pro ni vyuzit i o néco rizikovéjsi produkty, coz se nasledné
odrazi ve vy$§im pozadavku na vynosnost.

Pro ptipad trvalé pracovni neschopnosti, té¢Zkého trazu s trvalymi nasledky, trvalé inva-
lidity ¢i umrti se tvoii rezerva strategicka. Doporucena vyse strategické rezervy je mini-
maln¢ dvou az tfiletd spotieba domécnosti (poptipadé doZivotni ndhrada pfijmi). Pravdé-
podobnost Cerpani je velmi nizka, obvykle maximalné jednou za zivot. Vynos v tomto pii-
padé neni tak dulezity, riziko 1ze akceptovat nizké az stfedni. Pti soucasné existenci taktické
rezervy muze byt likvidita strategické rezervy niz$i. Pro zajisténi klienta je také vhodné
vyuzivat portfolio kvalitnich pojistnych produktii, které umozni zajistit ta rizika, ktera nelze
pokryt aktudlni vysi uspor, popiipad¢ i akumulace potfebné vyse financnich prostredkt do
budoucna by byla problematicka ¢i nerealna. Konkrétni pojistné produkty budou rozebrany
v kapitole €. 5.

A

Predstavte si dva rtizné klienty — svobodného mladého muze a rodinu s malymi détmi.
Urcete pro oba klienty, které rezervy (operativni, taktické, strategicke), piipadné pojisténi
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by méli vytvofit co nejdiive, naopak, které jsou nejméné naléhavé. Zamyslete se, jestli je
V pfistupu k tvorbé rezerv mezi nimi rozdil.

Svobodny mlady muz Rodina s malymi détmi

Nejnaléhavéjsi
Dosti naléhavé
Naléhavé

Malo naléhavé

Pii problematice tvorby rezerv je dulezité mit ptehled ve financich, tedy mit jasn€ nade-
finované cash flow a rozvahu klienta, a také mit jasn¢€ nastaveny finan¢ni plan. Rezervy by
mély byt prioritnim cilem a s jejich tvorbou by se mélo zacit hned. Klient by mél dale veédét,
ze pravidelnost a navyk pfi tvorbé rezerv je mnohokrat podstatnéjsi neZ samotna vyse
vhodné pouzit je radéji ke tvorbé rezerv. Pokud jsou jiz rezervy vytvoreny, dilezité je také
jejich spravné Cerpani. Klienti je astokrat vyuzivaji napiiklad na nakup spotiebicli, dovo-
lené atd. Na tyto vydaje by vSak mély slouzit fondy na znamé véci. Dal$im problémem je
také nedisciplinovanost v jejich obnové. V pfipadé Cerpani rezervy je nutné doplnit ji do
puvodni vyse. Jako rezervy by také neméla byt pouzivana dlouhodoba aktiva.

1.4 Zasady tvorby rozpoétu

Pii tvorbé rozpoctu je mozné vychazet z n€kolika zakladnich pravidel. Webovy portal
Ceské narodni banky www.penizenauteku.cz je definuje nasledovné:

KaZzda koruna by méla mit sviij ucel!

Velké vydaje by mély byt rozdéleny doptedu!

Rozpocet by se mél monitorovat a aktualizovat!

Pro utraceni by mél byt pouzit pfijem z minulého mésice!

el O

Pfi tvorbé se daji aplikovat také zasady idealnich finan¢nich mér 10: 20: 30: 40, jak je
znazornéno na Obrazku ¢&. 4. Cislo 10 piedstavuje finanéni rezervy, na tvorbu kterych by
meélo jit minimalné 10 % piijmu klienta. Podle odbornikli by mélo optimalné az 20 % z
pfijml sméfovat do vytvareni dlouhodobych aktiv. V pfipadée, ze klient vyuziva, nebo
k spInéni cili planuje vyuzivat, uveérové zdroje, jejich pomér by nemél presahnout 30 %
celkovych piijml. Na béZnou finan¢ni spotfebu v domacnosti by mélo jit maximalné 40 %
z mési¢nich piijmu. Jedna se zejména o vydaje spojené s béznym provozem domdacnosti -
stravu, obleceni, cestovni, kulturu ¢i volny cas.
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Obrazek €. 4: Idealni finan¢ni miry rozpoétu

A

= rezervy = aktiva a zabezpeceni budoucnosti  ® maximalni podil ivérovych prostiedkt = spotieba

Zdroj: vlastni zpracovani

Jestli tak jeSté necinite, Sestavte si svilj osobni rozpocet a rozvahu. Cash flow rozdélte
na piijmy (aktivni, pasivni, nahodilé) a vydaje (nezbytné, zbytné, investicni). Na zakladé
sestaven¢ho cash flow konstatujte, jestli mate rozpocet ptebytkovy, deficitni nebo vyrov-
nany. V rozvaze vypiste svlij majetek (vydelecny, nevydélecny) a zavazky (kratkodobé,
sttednédobé a dlouhodobé) a urcete, jestli jste ve stavu zadluzeni, nebo naopak. Vypoctéte
dale, jaka by mé¢la byt optimalni vyse vaSich rezerv a zamyslete se, jestli jimi disponujete.
Vypoctéte také pomér vasich vydajii na tvorbu rezerv, dlouhodobych aktiv, splaceni Gvéra
a spotfebu a urcete, jestli ma vas rozpocet idedlni finan¢ni miry.

Pozn. Pri sestavovani rozpoctu a rozvahy lze vyuZit rizné dostupné software, K jejich
sestaveni lze také prizpusobit zakladni schéma na Obrazku ¢. 1 a 2.

18



Jana Simakova - Financni poradenstvi

_IEI

Jaké jsou idedlni finan¢ni miry rozpoctu klienta, tedy pomér vydaji na celkovych
ptijmech?

2. Jak mlizeme z ¢asového hlediska rozd¢lit cile finan¢niho planu?

3. Co je to finan¢ni nezavislost?

4. Co je to finan¢ni svoboda?

5. Kdyz je souhrn mési¢nich ptfijmit vy$s$i nez souhrn mésicnich vydaji, pak je vy-

sledna bilance klienta kladna. Klient je v tomto pfipadé schopen vytvaret Gspory,
rezervy a investice. Jak nazyvame tuto skupinu klienta?

oty [[5]

V této kapitole byla objasnéna podstata finan¢niho poradenstvi a finan¢niho zprostied-
kovani. Popsan byl proces finan¢niho planovani. Prostor byl vénovan zejména vychodis-
kam finan¢niho poradenstvi, tedy analyze pfijmu a pouziti finan¢nich prostiedkd. Kapitola
byla vénovana také financni nezavislosti a finan¢ni svobod¢. Pii problematice sestavovani
rozpo¢tu byla popsana také dulezitost tvorby rezerv.

_IEI

10 % rezervy, 20 % aktiva a zabezpeceni budoucnosti, 30 % uvéry, 40 % spotieba.

2. Rozd¢lit je 1ze na kratkodobé (Casovy horizont plnéni do 1 roku), sttednédobé (¢a-
sovy horizont plnéni do 5 let) a dlouhodobé (¢asovy horizont plnéni nad 5 let).

3. Financ¢ni nezavislost chapeme jako stav, kdy bézné vydaje klienta (vydaje nezbytné
a cast zbytnych vydaji) jsou pokryty pasivnimi ptijmy (tj. piijmy z vydelecného
majetku).

4. Financni svoboda je ve své podstate vyssi stupeii financni nezéavislosti. Finan¢ni svo-
boda umoziuje ¢loveku pokryt pasivnimi piijmy veskeré vydaje, a to nejen nezbytné

a ¢ast zbytnych, ale také vydaje na plnéni nejriznéjsich cild, sni a prani.

5. Tuto skupinu klient nazyvame tzv. ,,investofi“, kteti maji ptebytkovy rozpocet.
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2 FINANCNIi MATEMATIKA

[el[wemrmineommeror ]

Tato kapitola bude vénovana zékladnim principiim finan¢ni matematiky. Bude zde ob-
jasnéna podstata soucasné a budouci hodnoty z pohledu finan¢ni matematiky. Prostor bude
vénovan vypoctim a rozdilim mezi jednoduchym a sloZzenym urocenim. Rozebrdna bude
také problematika vypoctl soucasnych a budoucich hodnot jednorédzovych a opakovanych
plateb.

Hfewewapmrory ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e charakterizovat podstatu financni matematiky z pohledu finan¢niho poradenstvi,
e objasnit problematiku uroceni z pohledu finan¢ni matematiky,
e uréit rozdil mezi soucasnou a budouci hodnotou,

e vypocitat sou€asnou a budouci hodnotu vybranych jednorazovych a opakovanych
plateb.

._________________________________________________________________________________________________________________________________________|
_

Finanéni matematika, soucasna hodnota, budouci hodnota, jednoduché troceni, slozené
uroceni.

V predchézejici kapitole byla objasnéna podstata finanéniho poradenstvi a procesu fi-
nan¢niho planovani. V ramci tvorby finanéniho planu je dulezité také spravné posoudit a
vybrat vhodné produkty, které povedou k vytvoreni efektivniho finan¢niho portfolia a na-
plnéni stanovenych financ¢nich cilt. Pfi hodnoceni vhodnosti jednotlivych produkti ma di-
lezité misto praveé finan¢ni matematika, ktera slouzi jako zékladni nastroj pro hodnoceni
investi¢nich prilezitosti, efektivity vyuziti uvérovych, depozitnich a pojistnych produktt ¢i
vypocet souc¢asnych a budoucich hodnot investic a cash flow. V této kapitole budou proto
vysvétleny zakladni principy financni matematiky, které budou aplikovany v dalSich kapi-
tolach pti konkrétnich produktech.
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2.1 Zakladni pojmy finan€ni matematiky

Finan¢éni matematiku mtzeme definovat jako matematiku aplikovanou ve finan¢ni
sféfe (Radova a kol., 2009). Jeji soucasti je taktéz pojistnd matematika, kterd je aplikovana
v pojistovaci ¢innosti. Pfi matematickych operacich v této oblasti je nutné odpoveédét na
nasledujici otazky:

e Jedna se o piijem nebo vydej?
e Kdy dochézi k finan¢ni transakci a jaka je vySe kazdé platby?
e Kdy zacina financni vztah ¢i jak je nastavena doba splatnosti?

Odpovédi na tyto otazky pak urci, jestli se snazime o maximalizaci nebo minimalizaci
castky, jestli je rozhodujici soucasnd nebo budouci hodnota finan¢ni ¢astky, jak se odrazi
vyse splatky ¢i investice na rozpoctu, atd. Pro finanéni poradenstvi je také zasadni fakt, Ze
finan¢ni prostfedky maji ¢asovou hodnotu. Pro finance plati, Ze ,,koruna dnes ma vétsi hod-
notu nez koruna zitra®, pti¢emz jejich hodnota neklesa jenom diky inflaci, ale také diky
alternativnim nékladtim. Pokud vime, ze penize maji riznou hodnotou v rtiznych ¢asovych
okamzicich, tak je jasné, ze neni mozné srovnavat hodnotu penéznich prostredkii vyplace-
nych dnes, za mésic ¢i za rok. Aby bolo mozné efektivné posoudit vhodnost finan¢nich
produktt, je nutné vSechny ¢astky a zavazky vztahnout K jedinému ¢asovému bodu, k tzv.
referen¢nimu datu (local date). Kazdou finan¢ni ¢astku ,,lze posunout vpied na ¢asové
ose pomoci uroceni, nebo ,,posunout vzad* pomoci diskontovani. RozliSeni casového oka-
mziku pak rozdé€luje hodnotu finan¢nich prosttedkli na soucasnou (aktualni, hodnota ted’)
a budouci (jakékoliv vyjadieni v budoucnu).

Vztahy, se kterymi finan¢ni matematika pracuje, se nazyvaji finan¢ni vztahy. Finanéni
vztahy vyjadiuji vzajemné platebni zavazky subjekti, pfi¢emz plati, ze aby bylo mozné
uzit vypocta ve finanéni matematice, je nezbytné i finan¢ni vztahy mezi vice subjekty de-
komponovat na vice finan¢nich vztahli mezi dvéma subjekty:

e Véfitel = osoba/instituce, které financni ¢astka patii;
e Dluznik = osoba/instituce, kterd penézitou Castku uziva.

Pfi zménach finan¢nich vztahli v priibé¢hu ¢asu hovoiime o finan¢nich operacich. Do finan¢-
nich operaci fadime uvérovou, spofitelni, pojistovaci, sménarenskou, ale i emisni ¢innost.

swostanwvao. [l

Urcete subjekty finan¢nich vztahi, tj. kdo je véfitel a kdo je dluznik, v nésledujicich
ptipadech:
1. Pan Zadluzeny Cerpa uvér u Levnobanky a.s.
2. Pani Spofiva uklada mésicné 10 % své vyplaty na ucet ve Spofibance a.s.

3. Pan Rizikovy ma sjednané zivotni pojisténi u Pojistovny roku a.s.
|
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2.1.1 UROK A UROKOVA MIRA

Urok je mozné chapat jako cenu za do¢asné poskytnuté pravo uzivani uréité penézité
castky. Jeho definici mizeme ptizpasobit také z pohledu subjektu finan¢niho vztahu. Vé-
fitelé chapou trok jako odménu za docCasné poskytnuti penéz nékomu jinému. Naproti
tomu, dluznik chape urok jako cenu, kterou plati za ziskani penéz pro sebe, tj. za ziskani
avéru. Urok, jako cena kapitalu je jako kazda jina cena, uréen nabidkou a poptavkou. Z
kvantitativniho hlediska je urok rozdilem mezi ¢astkou vracenou za poskytnuty uvér (irok
a splaceny uvér) a vysi uvéru. Kapitalem rozumime uzivanou penézitou ¢astku (jistinu).
Pokud hovotime o vét§im poctu pravidelné uhrazovanych penézitych castek, jedna se o
diichod, popt. anuitu. Doba, po kterou je kapital uloZzen nebo zapijcen, tedy za kterou se
pocita urok, je doba existence finan¢niho vztahu, kterou oznac¢ujeme jako rokova doba
nebo doba splatnosti. Urokovaci obdobi je doba, za kterou se pravideln& pipisuji troky.
(Radova a kol., 2009). Pfi riznych typech finan¢nich produkti se nejcastéji setkdvame
S nasledujicimi trokovacimi obdobimi:

e p.a. (per annum) => ro¢ni

e p.s. (per semestre) => pololetni
e p.q. (per quartale) => ctvrtletni
e p.m. (per mensem) => meésicni

Urc¢eni trokovaciho obdobi ma zasadni vliv na vysi pfipsaného troku, protoZe vstupuje do
dalsich vypocti. Urokovaci obdobi ve dnech je mozné vyjadtit dvéma zpiisoby, jako skuteény
pocet dnti obdobi nebo celé mésice jako 30 dnl. Délka roku ve dnech mtize byt také vyjadiena
dvojim zptisobem, a to rok jako 365 (resp. 366) dnii nebo rok jako 360 dnti. Kombinaci téchto
zpusobt vyjadieni trokovaciho obdobi dostaneme tii zdkladni metody tirokovani:

e anglicka metoda (pfesna, ACT/365 standard) - zalozena na skute¢ném poctu
dnti urokovaného obdobi (Citatel) a délce roku 365 (resp. 366) dnti (jmenovatel).

e francouzska metoda (mezinarodni, bankovnicka, ACT/360 standard) - zalo-
Zena na skute¢ném poctu dnd Urokovaného obdobi (Citatel), ale délka roku se
zapocitava jako 360 dnt (jmenovatel).

¢ némecka metoda (obchodni, 30E/360 standard) - zalozena na kombinaci zapo-
¢itavani celych mésici jako 30 dnt (Citatel) a délky roku jako 360 dntd (jmeno-
vatel).

Dlfsesemsoions ]

Pan Zadluzeny si 4. 3. 2018 vypujcil u Levnobanky a.s. ¢astku 125 000 K¢, které vratil
15. 11. 2018. Vyjadiete dobu trvani finanéniho vztahu, jestlize pouZijete anglickou, fran-
couzskou a némeckou metodu a jestlize prvni den vztahu banka nezapo¢itava.

e Anglickd metoda = ACT/365
o ((31-4)+30+31+30+31+31+30+31+15 )/365 = 0,7014 roku
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e Francouzska metoda = ACT/360
o ((31-4)+30+31+30+31+31+30+31+15)/360 = 0,7111 roku

e Némecka metoda = 30E/360
o ((30-4)+30+30+30+30+30+30+30+15 )/360 = 0,6972 roku

Podil aroku ke kapitalu, obvykle vyjadfovan v procentech na roc¢ni bazi (p.a.) nazyvame
tirokovou mirou. Urokové mife v jednotlivych konkrétnich transakcich ¥ikame tirokova
sazba. Pro urokovou miru se také uzivaji pojmy jako mira vynosnosti, vynosnost, vynosové
procento ¢i mira zisku, coZ je Urokova mira realizovand v ramci investovani. I kdyz zde
muizeme najit rozdil ve finan¢nich produktech, ke kterym jsou dané miry vztaZzeny, z ma-
tematického hlediska jde o ekvivalenty. Zmény trokovych sazeb se vyjadiuji v procentnich
respektive zakladnich (bazickych) bodech, kdy jeden zakladni bod dale odpovida 0,01 %
neboli 0,0001.

swostamroxer [

Pokud se tirokova sazba zvysi z 3 % p.a. na 5 % p.a., jedna se o nartiist o dva procentni
body (nikoliv o dvé procenta). Dojde-1i naptiklad k poklesu Girokové sazby ze 4 % p.a. na
3,25 % p.a., k jakému poklesu tedy doslo?

Z hlediska finan¢niho planovani je nutné rozliSovat irokovou miru nominalni a realnou.
Nominalni drokova mira je takova urokova mira, ktera je stanovena ve smlouvach o fi-
nanc¢nich produktech. Nomindlni rokova mira tedy nezohlediiuje, na rozdil od realné uro-
kové miry, vysi inflace, tedy zménu koupéschopnosti penéznich prostredkii. Pro vypocet
realné urokové miry se uziva vztah vyjadien pomoci Fisherovy rovnice:

A+D)=0A+i)«1+mnm)

Ve Fisherové rovnici i oznac¢uje nominalni Girokovou sazbu, ir redlnou tirokovou sazbu
a m oznacuje miru inflace. Redlnou urokovou miru pak Ize vyjadfit jako:

A+
YT v

Zjednoduseny zptisob, jak lze dopocitat ptibliznou hodnotu realné trokové sazby, je
aproximovany vypocet pomoci vzorce:

I, =Ii—T
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v

Tento zplsob lIze efektivné vyuzit zejména v ptipad¢ nizsich urokovych sazeb a miry
inflace, ¢i rozdilu mezi nimi. Cim vétsi je rozdil mezi nominélni trokovou sazbou a mirou
inflace, tim je uziti Fisherovy rovnice z hlediska odvozeni spravnych zavéri podstatné;si.

Ellesemsiion ]

Vypoctéte realnou urokovou sazbu, je-li:

a) nominalni trokova sazba 6 % a mira inflace 2,5 %,
b) nominalni Grokova sazba je 3,5 % a mira inflace je taktéz 3,5 %,
€) nominalni trokova sazba je 2,8 % a mira inflace je 3,2 %.

o+ B _ (1+006)
a) & = (1+m) == (140,025)

. a+) __; _ (1+0035)
b) & = (1+m) “ b = To0ss)

ot __ . _ (+o0028
) i = (1+m) 1 =i = (1+0,032)

1 =>i, =3,4146 %
1=>i,=0%

1 =>i. =-0,3876 %

2.1.2 UROCENI

Uroceni predstavuje zptisob zapocitavani trokl k predmétnému kapitalu. Na zptisobu
uroceni je pak zavisla celkova vyse troku ptipadajici k danému finanénimu produktu. Uro-
¢eni dle zptisobu pripocitani uroki rozliSujeme:

e Jednoduché - vyplacené uroky se nepftipocitaji k ptivodnimu kapitalu a tudiz se
ani tyto uroky neuroci, uro¢i se stale jen zakladni jistina. V praxi se pouziva
zpravidla pfi ulozeni kapitalu kratsi nez jedno trokovaci obdobi.

e Slozené - vyplacené uroky se pripocitaji k pivodnimu kapitalu a znovu se uro¢i,
puvodni kapital je tedy navySeny o pripsany urok. Pfi slozeném uroceni se poci-
taji i uroky z uroku. Slozené tiroCeni Se zpravidla pouziva pii finan¢nich vzta-
zich, které trvaji déle nez jedno trokovaci obdobi.

Uroceni dale rozlisujeme také dle okamziku piipoéitani urokd, a to na:

e Polhiitni (dekurzivni) - Groky se vypléci (pfipisuji) na konci tirokovaciho ob-

dobi.

e Predlhutni (anticipativni) - troky se vyplaci (pfipisuji) na zacatku urokovaciho

obdobi.
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2.2 Jednoduché uro€eni a jeho uziti

Jak jiz bylo zminéno, jednoduché troceni je zpisob troceni, které se zpravidla pouziva
pfiuloZeni penéznich prostredki na dobu kratsi nez jedno urokovaci obdobi. V tomto ptipadé
se stale tro¢i pouze zakladni jistina. Vyplacené troky se k jistin€ pro troceni nepficitaji, tu-
diZ se netiro¢i. Z matematického hlediska se tudiZ jedna o aritmetickou fadu. Uroky jsou vy-
placeny dle typu jednoduchého troceni bud’ predlhitné, tedy na zacatku nebo polhtitng, tedy
na konci urokovaciho obdobi. V praxi se obvykle uziva polhiitni uroceni, a proto se v tomto
textu budeme zabyvat pouze nim. Navic, Uro¢ime-li stejnou penézitou ¢astku piedlhitné
nebo polhiitn€ (s odpovidajici irokovou sazbou), vysledny zaroc¢eny kapital je shodny, tro-
¢eni se lisi pouze zplisobem piipisovani uroku (viz sekce Pro zajemce). Zakladni vzorec pro
vypocet budouci hodnoty kapitalu pti jednoduchém troceni polhitnim je:

Cn oznacuje budouci hodnotu kapitalu za n trokovacich obdobi pfi urokové sazbé i.
Pokud si chceme vyjadrtit soucasnou hodnotu kapitalu Co, pak si odvodime vzorec:

1

=TT

Samotny urok u, ktery je pfipsany k ptvodnimu kapitalu 1ze dopocist dvéma zpisoby.
Bud’ jako rozdil mezi budouci a soucasnou hodnotou kapitalu:

u= Cn - CO
nebo pomoci vzorce:
u==Cy*ix*n

Pokud v ptikladech uvazujeme také srazkovou dan d, vzorce 1ze upravit tak, ze kazdou
urokovou sazbu i vynasobime vztahem (1-d):

Ch=Cx(1+i*x(1—d)x*n)

1
*1+i*(1—d)*n

CO:CTI

u==Cy*ix*n

25



Financni matematika

B

Na uéet v bance jste si ulozili 1 000 K¢&. Urokova sazba na daném uétu je 1 % p.a. a
uroky jsou danény 15% sradzkovou dani. Jakou ¢astku budete vybirat za 9 mé&sicti?

Ch=Chx(1+ix(1—d)=*n)
9
C, = 1000*(1+O'01*(1_0'15)*E)

C, =1006,375 K¢

Za 9 mésict budete z uctu vybirat 1 006,375 K¢.

[ [erozpiemwee ]

Urog&ime-li stejnou penézitou &astku predlhiitné nebo polhiitné (s odpovidajici tirokovou
sazbou), vysledny ztroceny kapital je shodny, troceni se 1i$i pouze zpisobem pfipisovani
urokti. Srovnani je k dispozici v nasledujici tabulce.

Jednoduché polhiitni uroceni Jednoduché predlhiutni uroceni

Ch=Ch*x(1+ix*n)

anCo*(1+1_I*n)

L | 1...arokova sazba predlhttni, plati [ = 1;“

I...Grokova sazba polhiitni, plati i = —

Urok je pfipisovan na konci trokovaciho
obdobi.

Urok je pfipisovan na zacatku urokova-
ciho obdobi.

C, je vySe penéznich prostiedkd, ktera se

s ¢asem uroci.

C, je vySe penéznich prostiedkd, ktera se

s ¢asem urodi.

duchém ptedlhiitnim tiroceni.

Ptiklad: Na ticet v bance jsme vlozili 1000 K¢ pfi polhtitni Grokové sazbé 2 % p.a. Ur-
Cete, kolik mlzete vybrat z i¢tu po 6 mésicich pii jednoduchém polhlitnim a pfi jedno-

Ch=Cox(1+ixn)
6
C, = 1000*(1+0’02*E)
C,=1010 K¢

Cn=C0*(1+1_I*n)
I i 0,02
140 140,02

0,02

102 6

C, = 1000 * (1 + 1'%202*12)
1-707
C,=1010 K¢
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Jak jiz bylo zminéno, jednoduché uroceni se zpravidla pouziva pii ulozeni penéznich
prostfedkti na dobu krat$i nez jedno trokovaci obdobi. V praxi lze jednoduché uroceni
proto vyuzit u kratkodobych produkti jako je naptiklad bézny tcet, ¢i kontokorentni ucet.
Pokud se na kratkodobych produktech méni ziistatky velmi ¢asto, minimalné nékolikrat za
urokovaci obdobi, jako efektivni nastroj pro vypocet urokt pii jednoduchém uroceni lze
uzit irokova ¢isla UC a urokové délitele UD:

uc ="t
~ 100
360

UD -
lp

t zde urcuje pocet dnti trvani finan¢niho vztahu ve dnech a iy pfedstavuje ro¢ni procentni
urokovou sazbu v procentech. Jednoduchy urok z téchto vztahl pak lze vyjadfit nésle-
dovné:

uc

U=-——
UD
Pii proménlivé vysi kapitalu, ale zaroven neménné urokové mite pak:

_UC+UC + -+ UG,
B UD

pesevioom 3]

Stav bézného uctu zalozeného 12.1. se vyvijel v prislusném kalendainim roce tak, jak to
uvadi nasledujici tabulka. Jaky jednoduchy trok byl piipsan klientovi na konci roku pfi
urokové mire 0,1 % a standardu 30E/360?

u

Datum zmény uctu Zistatek uctu v K¢ Pocet dni
12. 1. 160 000 133
25.5. 90 000 129
4. 10. 240 000 86
31. 12, 240 000

> 348
UG+ UG+ -+ UG
v UD
Cp*t
Ye =700

27



Financni matematika

360

lp

160000 133 90000 * 129 240000 * 86
00~ 100 ' 100
360
0,5

u = 148,69 K¢

Na konci roku byl klientovi pfipsan trok ve vysi 148,69 K¢.

Specialnim piipadem jednoduchého uroku je tzv. diskont. Obchodni diskont D se vyu-
ziva zejména pii obchodovani s kratkodobymi cennymi papiry, tedy napiiklad sménkami,
pokladni¢nimi poukazky ¢i depozitnimi certifikaty. Budouci hodnota C, v tomto piipadé
pfedstavuje nominalni hodnotu kratkodobého cenného papiru nebo sménecnou sumu.
Castka po odeéteni obchodniho diskontu zavislého na diskontni sazbé iq je z matematic-
kého hlediska soucasnou hodnotou Co. Z matematického hlediska je také dulezity fakt, ze
urok se pocita ze souc¢asné hodnoty kapitalu, diskont je vSak pocitan z jeho budouci hod-
noty. Zakladni matematické vztahy pro obchodni diskont jsou pak nésledujici:

D=C,*ig*n
C,=C,—D=C,+x(1—iz*n)

_Cn_Co
C,oxXn

Ellesemsiion ]

Firma vaSeho klienta eskontovala dne 4.9. na banku nasledujici sménky:

lq

Splatna ¢astka v K¢ Datum splatnosti
Sménka 1 10 000 11. 9.
Smeénka 2 12 000 4. 10.
Sménka 3 15 000 9. 10.

Jaka ¢astka byla klientovi vyplacena bankou, pokud byla na vSechny sménky aplikovana
diskontni sazba 10 % p.a.?
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Co=Chx(1—iz*n)

7
) — 9980, 56 K¢

1 CO:10000*<1_0'1*360

30
2  C,=12000 * (1 —-0,1x%

360) =11900 K¢

35
3 (€, =15000 * (1 —0,1x% ﬁ) =14 854,17 K¢

Pozn. Pti obchodech se sménkami se pouziva standard ACT/360.
|

2.3 Slozené uroceni a jeho uziti

Slozené uroceni se v praxi uziva pii ulozeni penéznich prostiedki na dobu prekracujici jedno
urokovaci obdobi a zaroven se jednd o finan¢ni vztah trvajici cely pocet tirokovacich obdobi. Na
rozdil od jednoduchého tGrocent, pii slozeném uroceni jsou pfipisovany uroky nejenom z jistiny,
ale také z urokii. Z matematického hlediska se tudiz jedna o geometrickou fadu, jelikoz tirok
Vv tomto piipadé roste exponencialngé. Uroky jsou vyplaceny dle typu slozeného uroGeni bud’
predlhtitng, tedy na zacatku nebo polhiitné, tedy na konci tirokovaciho obdobi. V praxi se obvykle
uzivé polhtitni uroceni, a proto se v tomto textu budeme zabyvat pouze nim. Zakladni vzorec pro
vypocet budouci hodnoty kapitlu pfi slozeném troceni polhtitnim je:

Ch= Cox (1 +D)"

Cn oznacuje budouci hodnotu kapitalu za n trokovacich obdobi pfi urokové sazbé i.
(1+1) ptedstavuje tzv. trocitele, kterym se tiro¢i pivodni kapital. Pokud si chceme vyjadrit
soucasnou hodnotu kapitalu Co, pak si odvodime vzorec:

Cn

Cy = —2—
T (140

oD nazyvame diskontnim faktorem, ktery se uziva k diskontovani, tedy pfevodu bu-

douci hodnoty na hodnotu v ptfedeslych obdobich. Ve své podstaté diskontni faktor udava
soucasnou hodnotu jedné penézni jednotky splatné za jedno trokovaci obdobi. Pokud v pfi-
kladech uvazujeme srazkovou dan d, vzorce lze upravit opét tak, ze kazdou tirokovou sazbu
I vynasobime vztahem (1-d):

Co= Cox(1+ix(1—-ad)"

Cn

CEdTiea—a
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B

Kolik korun musime dnes ulozit na terminovany tcet, jestli za 3 roky potiebujeme vy-
brat 100 000 K¢ jako dar k promoci nasi dcery? Nejlepsi podminky pro zhodnoceni vkladu
jsou u banky Ideélky a.s., kterd nabizi na terminovaném 0¢tu s vazanosti 3 roky trokovou
sazbu ve vysi 2,5 % p.a. Srazkova dan €ini 15 %.

Cn

C°=(1+i*(1—dD”

B 100000
~ (140,025 * (1 —0,15))3

Co

Co = 93 886,64 K¢

Na terminovany Ucet musime pii danych parametrech produktu ulozit 93 886, 64 K¢.

V praxi najdeme také produkty, které pripisuji uroky vicekrat nez jednou za urokovaci
obdobi, frekvence troceni je tudiz vyssi. Napiiklad mésicni frekvence uroceni pii trokové
sazbé p.a., coz znamena 12krat pfipsani Grokt za rok. Nebo kvartalni frekvence tiro¢eni pti
urokové sazbé p.s., coZ znamena 2krat pripsani Grokl za pololeti. Z vySe uvedeného plyne,
ze pokud je frekvence uroceni rozdilna, produkty se slozenym trocenim nelze srovnavat
jenom na zakladé nomindlni tirokové sazby. Pro srovnani je nutné pievést urokové sazby
na stejny zaklad. Pro tento ucel slouZi tzv. efektivni ro¢ni urokova sazba EAIR (Effective
Annual Interest Rate). Efektivni ro¢ni Grokova sazba EAIR je takova urokova sazba, ktera
da pfi ptipisovani urokt jedenkrat ro¢né stejnou budouci hodnotu kapitalu, jako nominalni
urokova sazba i pii pripisovani Grok m-krat za ro¢né (Radova a kol., 2009). Jeji vypocet
je nasledujici:

m

i
EAIR=<1+—) -1
m

Efektivni ro¢ni Grokovou sazbu lze vypocitat také pro spojité uroceni, tedy neptetrzité
piipisovani trokd. Zde je nutné zminit, Ze spojité uroceni se vSak v praxi nevyskytuje, jeho
uziti je pouze pro potieby teoretickych modeli:

EAIR = e' — 1 (pro spojité tiroceni)

Pro frekvenci uroCeni plati, Ze pfi stejné nominalni urokové sazbé, je pro vétitele pii
sloZzeném uroceni vyhodnéjsi co nejvyssi frekvence uroceni. Pro dluznika bude tento po-
hled opacny, tudiz by mél usilovat o co nejnizsi frekvenci uroceni. Dopad zvySovani frek-
vence uroceni na budouci hodnotu kapitdlu je znazornén na nésledujicim Obrazku €. 5.
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Obrazek ¢€.5: Graf zavislosti budouci hodnoty kapitalu na frekvenci Groceni

Cn ____________ @ mmmmmmemememmeeeeemmmmemmmemmme--------=-z-===
maximalni narast
T T T 1 m
1 2 4 12 52 360
roéné pololetné Stvrtietné mésiéné tydné denné

Zdroj: Radova a kol. (2008)

pesevioon 3]

Klient ma na vybér nasledujici moznosti volby spoficiho uctu:

a) Sporici ucet A s tirokovou sazbou 2 % p.a. s dennim piipisovanim tGroka
b) Spofici ucet B s tirokovou sazbou 2 % p.a. s pololetnim pfipisovanim uroki
c) Spofici ucet C s tirokovou sazbou 2,01 % p.a. S ro¢nim ptipisovanim trokd

Ktera varianta bude pro klienta nejvyhodnéjs$i? Tvrzeni dolozte vypoctem.
24 360

A EAIR =(1+— —1=2,0209
(+360> ,02%

0,02\2
B EAIR=(1+T) —-1=2,01%

0,02\1
C EAIR=(1+T) —1=2%

Pro klienta je nejvyhodnéjsi spotici ucet A.

Pozn. Pokud je frekvence iroceni jednou za rok, pak ptislusna nominalni tirokovéa sazba je
zaroven efektivni ro¢ni tirokovou sazbou (viz vypocet varianty C).
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Vyssi frekvence troceni nez 1x za irokovaci obdobi 1ze zakomponovat také do vypocta
soucasné ¢i budouci hodnoty kapitalu. V tomto ptipadé 1ze bud’ ve vzorcich nominalni ro-
kovou sazbu 1 nahradit vypoctenou efektivni ro¢ni urokovou sazbou EAIR:

Cp= Co*(1+EAIR+(1—d))"

Co = Cn
7 (1+ EAIR * (1 — d))"

Druhou moznosti je zakomponovat vyssi frekvenci uroceni ptimo do vypoctu nasledov-
nym zpisobem:

nxm

C, = CO*<1+%*(1—d))

Cn
CO = [
(1 +Ls (1= dyymm

Ellsesemsoion ]

Na ucet byl uloZen kapital ve vysi 100 000 K¢. Jak vysoky bude kapital za 4 roky pii
sloZzeném uroceni polhiitnim, jestlize irokova sazba €ini 1,4 % p.a.se Ctvrtletnim uro¢enim?
Srazkovou dai neuvazujeme.

nxm

i
C, = Co*(1+5>

0,014\**
C, = 100000 * (1 + )

C,= 105749,43 K¢

Vyse kapitalu po 4 letech bude 105 749, 43 K¢.

Pozn. Ke stejnému vysledku by vedl vypocet EAIR a jeji dosazeni do zékladniho vzorce
na slozené Uroceni.
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2.4 Smisené uroceni

Pti sjednavani finan¢nich produktii se stdva, ze podminka uziti jednoduchého nebo slo-
zeného uroceni neni dodrzena. V praxi se stava, ze kapital je ulozen na dobu, ktera piekra-
Cuje délku jednoho urokovaciho obdobi a zaroven ji nelze vyjadfit jako cely pocet troko-
vych obdobi. V tomto piipadé se uziva kombinace jednoduchého a slozeného uroceni. V ta-
kovém ptipadé¢ pro cely ukonceny pocet irokovacich obdobi pouzijeme slozené uroceni a
pro posledni, neuplné, trokovaci obdobi | pouzijeme jednoduché tro¢eni. Upravené vzorce
pro vypocet budouci Cn a soucasné Co hodnoty, v piipadé m-tiro¢eni za trokovaci obdobi
a s uvazovanou srazkovou dani d jsou nasledovné:

. nxm
Cn=Co*(1+%*(1—d)) c(1+ix1—d)*D)

Cn

<1+%*(1—d)> *(1+i*x(1—-d)*10)

pesevinon |3

Klient vlozil do banky 150 000 K¢&. Kolik K¢ bude mit na i¢tu za 2 roky a 11 mésict pii
tirokové sazbé 1,5 % p.a.? Uroky jsou piipisovany kazdé pololeti. Srazkovou daii neuva-

C0=

zujeme.
nxm

i .
Cn=C0*(1+E) x(14+ixl)

0,015\ %°*2 5
C, = 150000 * (1 + T) X (1 + 0,015 * ﬁ)

C,=156683,20 K¢

Vklad vzroste na 156 683, 20 K¢&.
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2.5 Proudy hotovostnich toki

Doposud uvedené principy sloZzeného uro€eni byly demonstrovany na ptikladech jedno-
razovych plateb, ¢i jednorazovych vkladech. Nékteré finanéni produkty jsou vsak spojeny
se sérii cash flow. Pro posouzeni vyhodnosti daného produktu ¢i investice 1ze uzit principii
soucasné hodnoty Co nebo NPV (Net Present Value), které 1ze vypocitat dle vztahu:

CE, CF, CF, CE,
— " =CF, + b
@A+ (14102 a+n

NPV (Net Present Value ) je ve své podstaté sou¢asnou hodnotou, tedy Co nebo PV vsech
diskontovanych v budoucnu realizovanych plateb. Pfi vhodnych investi¢nich ptileZitostech
musi byt NPV kladna, pfic¢emz pii vybéru z vice variant by mélo byt usilovano o jeji maxi-
malizaci. CF ptedstavuji cash flow realizované v jednotlivych obdobich n a i predstavuje
pozadovanou vynosnost v daném urokovém obdobi. Zde je nutné upozornit, ze cash flow
mohou byt jak kladné (ptijmy), tak i zdporné (vydaje) a mohou mit riznou vysi.

V piipadé, ze je potfebné vyjadrit budouci hodnotu proudu hotovostnich tokd, pak lze
postupovat dle vzorce:

Ch,h=CFpx(1+D"+CF+*(1+)" 4+ -+ CF,_;*(1+1i)+CE,

Pokud by byla uvazovana také srazkova dan z ptijatych urokd, pak ji do vzorce zakom-
ponujeme tak, ze vSechny urokové sazby i vynasobime vztahem (1-d). Principy ¢isté sou-
casné hodnoty a sou¢asné hodnoty proudu hotovostnich toki 1ze aplikovat pfi riiznych pod-
nikovych investicich, projektech, ale 1 vypoctu vnitini hodnoty dlouhodobych cennych pa-
pirt.

Dlfesemsoions ]

Podnik disponuje volnymi penéznimi prostfedky, vzhledem k existenci alternativnich
nakladu je lepsi, aby tyto finance investoval do rozsifeni vyroby. Pro investice jsou realné
dvé moznosti:

a) Projekt A: vstupni investice je 100 000 K&, ptedpokladané €isté vynosy budou ge-
nerovany po prvnim roce od poc¢atecni investici ve stabilni vysi 35 000 K¢ po celou dobu
3-letého projektu.

b) Projekt B: vstupni investice je 100 000 K¢, ptredpokladané roéni ¢isté vynosy jsou
promeénlivé 1)33 000 K¢, 2) 40 000 EUR, 3) 32 000 K¢.

Kter¢ investici date prednost pti pozadované WACC 2 % p. a.?
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NPV—Z Cn
B - (14"

35000 35000 35000

NPV, = —90000
A * (14 0,02)! * (14 0,02)2 + (14 0,02)3

=10935,91 K¢

33000 40000 32000

NPV, = —90000 + + +
B (1+0,02)!  (140,02)2 (14 0,02)3

=10954,01 K¢

Na zékladé¢ metody hodnoceni investic NPV by méla byt upiednostnéna investice B,
protoze ma vyssi a zaroven kladnou hodnotu.

Pozn. 1: WACC (Weighted Average Cost of Capital) je irokova mira vyuzivana ve financ-
nim rozhodovani podnikti. WACC vyjadiuje priimérnou cenu, kterou musi podnik vydélat
a zaroven zaplatit vlastniktim a vétitelam.

Pozn. 2: Pro hodnoceni podnikovych investic existuji i dal$i metody, z jejich zavéra vsak
plyne, ze metoda NPV podava nejrelevantnéjsi vysledky. (viz Riackova, 2014).

2.5.1 ANUITA

V piipadé€ proudu hotovostnich tokd, které jsou realizované v pravidelnych intervalech
ve stejné vysi po piedem stanovenou dobu, hovofime o tzv. anuité. Zejména pro dlouhodo-
béjsi produkty je vyhodné pak pouZit vzorec na vypocet anuitnich plateb, ktery dospéje ke
stejnym zavérim jako vySe zminény vzorec na soucasnou hodnotu proudu hotovostnich
toktl, avSak je mnohem jednodussi. Pro vypocet souc¢asné hodnoty anuitnich plateb pak
plati:

a1+H"-1
Co=Ax———
ix(1+ 0"

Ao zde ptredstavuje vysi pravidelného cash flow realizovaného od soucasnosti po piedem
stanovenou dobu. Co pak ptedstavuje celkovou soucasnou hodnotu proudu anuitnich plateb.
Zde je nutné upozornit na fakt, Ze vzorec na soucasnou hodnotu anuitnich plateb zahrnuje
do vypoctu platby realizované az od dalSich roku. Kdyz je tedy pii produktu realizovana
také platba v soucasném roku, pak je nutné je pfipocitat:

1+)"—1

=As— 2 44
Y ) LI
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Naopak, vzorec pro budouci hodnotu anuitnich plateb zahrnuje do vypoctu také platbu
leto$ni a jeho podoba je nasledujici:

A+i)"—1
*—.

C,=A ;

S anuitnimi platbami se Ize setkat v piipad¢ nékterych dlouhodobych cennych papird,
zejména dluhopist, nebo pfi anuitnim zpiisobu splaceni avéri. Pokud by byla uvazovana
také srazkova dan z piijatych Grokd, pak ji do vzorci zakomponujeme tak, Ze vSechny uro-
kové sazby i vynasobime vztahem (1-d).

Dlfetemsiions ]

V jaké vysi by mohl obdrzet klient uvér, pokud je schopen na konci kazdého roku reali-
zovat splatku v maximalni vysi 100 000 K¢ po obdobi 10 let? Banka pfi klientovi bonité
pozaduje urokovou sazbu 5 % p.a.?

o 1+ -1
= * —
0 i (140"

C, = 100000 (1+0,05)" —1 772 173,49 K¢
= * =
0 0,05 * (1 + 0,05)10 HRC

Klient mize Cerpat uvér v maximalni ¢astce 772 173, 49 K¢.

2.5.2 PERPETUITA

Dalsim ptikladem pravidelnych plateb ve stejné vysi je perpetuita. Na rozdil od anuitnich
plateb se vSak jedna o tok téchto plateb po nekonecné dlouhé obdobi. V praxi Ize perpetuitni
platby ztotoznit naptiklad s vyplatou dividend nalezici k akcii, jejiz nominalni hodnota ne-
bude nikdy splacena. Pokud neni jistina splacena, pak je logické, ze u perpetuitnich plateb
neni mozné vypocist budouci hodnotu. Pro vypocet sou¢asné hodnoty perpetuity plati:

_CF,

Co =
o=

Soucasna hodnota Co je teda podilem castky vyplacené v dal§im roce CF: a ptislusné

urokové sazby i. Pokud je pfi vypoctu realizovana platba také letos, je nutné ji pripocitat:

CF,
CO = T + CFO
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V piipadé, ze perpetuitni platba v jednotlivych obdobich je charakteristicka konstantnim
procentualnim nartstem, pak lze uzit vzorce na rostouci perpetuitu:

CF,
C 0— >
=g
U rostouci perpetuity musi platit vztah, Ze irokova sazba i je vyS$i nez procento narustu

perpetuitni platby g. 1 zde plati, ze pokud leto$ni perpetuitni platba nebyla doposud vypla-
cena, je nutné ji pripocitat:

C, = Ch + CF,
L 0

I u perpetuitnich plateb plati, Ze pokud by byla uvazovana také srazkova dan z ptijatych
urokd, pak ji do vzorctu zakomponujeme tak, ze v§echny tirokové sazby i vynasobime vzta-
hem (1-d).

pesevigom 3]

Jaka je soucasna hodnota pidy, kterou vas klient pronajimd na neomezenou dobu, a
rentu zvySuje kazdorocné€ o 2 %? Renta za letoSek jiz byla vyplacena a v dal§im roce bude
ve vysi 100 000 K¢&. Alternativni naklady kapitalu vaseho klienta jsou ve vysi 6 % p.a.

CF,

CO=l—g

100000

Ch=—— =2500000 — K&
0= 0,06 — 002 ¢

Soucasna hodnota ptdy je 2,5 milionu K¢.

2.5.3 SPORENI

Principy vypoctl budoucich hodnot anuitnich plateb 1ze aplikovat na pravidelné spoteni.
U spofteni je rozliSovana ¢astka ulozena, tedy Castka vlozend na dany ucet, a pak Castka
uspofend, tedy ¢astka uloZzenda a zvySena o uroky ze vSech ulozek (anuitnich plateb). Bu-
douci hodnota této anuity pak predstavuje soucet budoucich hodnot vSech plateb daného
penézniho toku, které jsou vztazeny k budoucnosti. V modelech spofeni se rozlisuje obdobi
ukladaci a obdobi urokovaci. V této opote budeme ptedpoklédat, ze ukladaci obdobi je
casti obdobi urokovaciho nebo Ze je shodné s urokovacim.
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Vypocet budouci hodnoty spofeni je zavisly na tom, jestli se jedna o spofeni predlhttni
nebo polhitni a jestli je:

e spofeni kratkodobé - doba nepfesdhne jedno trokovaci obdobi (nemusi to byt
vzdy 1rok), tudiz vychazi z principt jednoduchého urocent,

e spofeni dlouhodobé - doba je delsi nez jedno trokovaci obdobi, tudiz vychazi
Z principt slozeného uroceni.

U kratkodobého spoieni predlhiitniho ukladame na poc¢atku kazdé 1/m —tiny troko-
vaciho obdobi. Pro jeho vypocet lze uzit nasledujici vztah:

m+1
Sx=m*X*(1+2

ppm (1- d))

Sx ptedstavuje naspofenou ¢astku (budouci hodnotu pravidelnych plateb), i je Girokova sazba
ptislusna tirokovacimu obdobi, m znaci pocet tilozek za urokovaci obdobi, X je vyse jedné ulozky
a d je srazkova dan z urokd. Ukladame-li penize na konci kazdé 1/m —tiny urokovaciho obdobi,
jedna se o kratkodobé sporeni polhtitni. Pro jeho vypocet 1ze uzit nasledujici vztah:

m-—1
Sx=m*X*(1+2

*i*(l—d))

*m

Ellesemsoion ]

Kolik uspofi klient véetné urokt od ledna do konce roku, uklada-li 1 000 K¢ pti urokové
sazbé 2 % p.a.:

a) pocatkem kazdého mésice,
b) koncem kazdého mésice.

m+1
a).S’x=m>l<X>|<<1+2

*i*(l—d)>

* M

12+1
Sx =12 %1000 {1+

712 0,02 % (1 — 0,15)> =12110,50 K¢

m—1
b)Sx=m*X*(1+2

*m

*i*(l—d))

1
Sx=12*1000*<1+

w12 0,02 % (1 - 0,15)) =12 093,50 K¢

Klientova uspotend ¢astka pti predlhlitnim spoteni bude 12 110, 50 K¢ a pfi polhitnim
spofeni bude 12 093,50 K¢.
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U dlouhodobého spoieni piredlhitniho ukladame penézni prostiedky na pocatku kaz-
dého urokovaciho obdobi. Pro jeho vypocet 1ze uzit nasledujici vztah:

1+)"—-1
S=a*(1+i)*¥

S zde predstavuje naspofenou ¢astku (budouci hodnotu pravidelnych plateb), i je Gro-
kova sazba pfislusna urokovacimu obdobi, a znaci velikost jedné pravidelné ulozky a n
predstavuje pocet urokovacich obdobi, po které se spofi. Pokud by byla uvazovana také
srazkova dan z ptijatych urokd, pak ji do vzorcl zakomponujeme tak, Ze v§echny trokové
sazby i vynasobime vztahem (1-d). U dlouhodobého spoieni polhitniho ukladame pe-

néZni prostfedky na konci kazdého trokovaciho obdobi. Pro jeho vypocet 1ze uzit jiz zmi-
nény vztah pro vypocet budouci hodnoty anuitnich plateb (Co ztotoznime s S), tedy:

1+0)"—1
—_——
l

pesevioomn 3]

Kolik uspoii klient v¢etné urokt (bez uvazovani srazkové dan¢) za 5 let, uklada-li 10
000 K¢ pti urokové sazbé 2 % p.a.:

=a

a) pocatkem kazdého roku,
b) koncem kazdého roku.

1+i)"—-1
a)S=a*(1+i)*¥
(1+0,02)5 — 1 )
S =10000=* (14 0,02) * 0.02 = 53081,21 K¢
1+i)"—1
(1+0,02)5 — 1 )
S =10000 = 0.02 = 52 040,40 K¢

Klientova uspotena castka pii piedlhitnim spoteni bude 53 081, 21 K¢ a pti polhiitnim
spofeni bude 52 040,40 K¢.
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V praxi se nej¢astéji setkavame s kombinaci kratkodobého a dlouhodobého sporeni.
Vzorec pro vypocet piedlhtitniho spofeni je pak:

m+1 \ (1+D)"-1
S=m>|<X=|<(1+2 *l)* -

*m l

Vzorec pro vypocet polhiitniho spofeni je nasledujici:

m—1 ) 1+i)" -1
* 1] * -

S=m*X*(1+ ;

2%m

Dlfesemsiions ]

Kolik uspofi klient za 3 roky, spofi-li za¢atkem kazdého mésice 1 000 K¢ pii neménné
2 % roc¢ni trokové sazb&? Srazkovou dail neuvazujeme a predpokladame ro¢ni piipisovani
urokd.

m+1 ) @a+"-1
* | * -

S=m*X*<1+ ;

2*xm

= 37 122,65 K¢

) (1+0,02)3 -1
) *

2 0,02

*
* 12

Klientova uspoiena ¢astka pii predlhitnim spofeni bude 37 122, 65 K¢.

2.5.4 DUCHODY

V souvislosti s vypoétem dichodu budeme rozliSovat pocateéni (soucasnou) hodnotu
dichodu D, coz pfedstavuje soucet vSech v budoucnu realizovanych divodovych plateb,
tedy udava, kolik si musime uloZit dnes, abychom zajistili pfi dané urokové sazbé vyplaceni
danych dichodovych plateb po piislusnou dobu. Dale pak kone¢nou (budouci) hodnotu
dichodu S, coz predstavuje soucet budoucich hodnot v§ech diichodovych plateb piepocte-
nych ke konci posledniho roku vyplaty, tedy je to stejna ¢astka jako ¢astka naspotfena. Pro
vztahy uspor a diichodi plati vztah:

S=Dx(1+i)"

Dtchod také rozliSujeme dle n€kolika faktorti. Dle okamziku, kdy jsou anuity placeny
na:

e predlhitni — anuity jsou placeny vzdy na pocatku uréitého ¢asového intervalu,
e polhltni — anuity jsou placeny vzdy na konci ur¢itého ¢asového intervalu.

40



Jana Simakova - Financni poradenstvi

Dle délky vyplaceni diichodu je to rozliseni na:

e docasny — diichod je vyplacen jen po urcitou, pevné stanovenou dobu,
e ve&Cny — dichod je vyplacen neomezen¢ dlouho.

Dle okamziku, kdy se zac¢ne vyplacet diichod je to:

e dtchod bezprosttedni — s vyplatou dichodu se za¢ne nyni,
e dichod odlozeny — vyplata dichodu za¢ne az po uplynuti urcité doby.

Anuitnich principil vypocta Ize uzit také pro vypocet vyse do¢asnych dichodu. Pro vy-
pocet véénych diachodii 1ze aplikovat principa perpetuity. Vypocty rtiznych kombinaci vy-
platy pocate¢ni hodnoty diichodu D vypocitame pomoci tirokové sazby v trokovacim ob-
dobi i, poc¢tu urokovacich obdobi, po ktera se diichod vyplaci n, vyse pravidelnych dicho-
dovych plateb a respektive X, poctu plateb za tirokovaci obdobi m, vysi poplatku piepoc-
tené¢ho ke konci urokovaciho obdobi P a diskontniho faktoru v. Diskontni faktor se vypocita

. 1
jako vztah R

V piipadé odlozené vyplaty dichodu je platba realizovana az po uplynuti ur¢ité doby,
vSechny vzorce jsou upraveny a diskontovany o ptislusny pocet obdobi r. Pokud by byla
uvazovana také srazkova dan z ptijatych troku, pak ji do vzorci zakomponujeme tak, ze
vSechny urokové sazby i vynasobime vztahem (1-d). Zakladni vzorce pro vypocet dichodu
jsou nésledujici:

Duchod docasny predlhiitni dlouhodoby  Diichod docasny ptedlhlitni kombinovany

1—v"

m+1
D=[ax(+i)+P]+ D=[X*m*<1+ *l)+P]
2xm
1—-v"

i

*

Dtichod docasny polhtitni dlouhodoby Dtichod docasny polhiitni kombinovany

n

m-—1
D= (a+P)x D=[X*m*(1+ *i>+P]
2xm
1-v"

i

*

Duchod véeny predlhitni dlouhodoby Dichod véeny ptedlhitni kombinovany

m+1
2*xm
i

a ax(14+i)+P
D=a+—-4+P= -

X*m*(l-l—
1 l D =

*i)+P
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Diichod vécny polhtitni dlouhodoby

a+P
D= ;

Diichod docasny rostouci tempem ¢ za
urokové obdobi

(et

Diichod véény polhtitni kombinovany

X*m*(1+r£l*—_n1*i)+P

l

D=

Dichod véény rostouci tempem ¢ za uro-
kové obdobi

D =-
=9

Jaka castka zajisti klientovi a jeho pozlstalym kvartalni polhtitni vécny diichod ve vysi
10.000 K¢ pii neménné roéni turokové sazbé 2 % p.a.. Neuvazujeme srazkovou dan, ani

poplatky.
X*m*(1+m_1*i)+P
D= 2xm
i
10000 4 (1 + 32+ 0,02) + 0
D= o5 = 2015 000, — K¢

Ptislusny dichod bude zajistén pti ulozeni (investovani) ¢astky ve vysi 2 015 000,- K¢&.
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_IEI

Jak se nazyva proud hotovostnich toki realizovanych v pravidelnych intervalech
ve stejné vysi po pfedem stanovenou dobu?

2. Jak se nazyva proud hotovostnich toki realizovanych v pravidelnych intervalech
ve stejné vysi po nekonecné dlouhou dobu?

3. Pro koho je nasledujici tvrzeni pravdivé, pro véfitele nebo dluznika? ,,Pokud je
pfi stejném produktu stejnd nomindlni Grokova sazba ale rozdilna frekvence pfi-
pisovani troktl, pak zvolim produkt s vyssi frekvenci.*

4. Je nasledujici tvrzeni pravdivé? ,,Urok se podita ze souasné hodnoty kapitalu,
diskont je pocitan z jeho budouci hodnoty.*

5. O jaky typ uroceni se jedna, pokud jsou uroky pocitany pouze z jistiny?

wortaproy 1]

Tato kapitola byla vénovana zakladnim principlim finan¢ni matematiky, které lze pti
vhodné modifikaci aplikovat pfi posuzovani vyhodnosti finan¢nich produkt. Byla zde
objasnéna podstata souc¢asné a budouci hodnoty z pohledu finanéni matematiky. Prostor
byl vénovan vypoctim a rozdilim mezi jednoduchym a slozenym troc¢enim. Rozebrana
byla také problematika vypocti souc¢asnych a budoucich hodnot jednorazovych a opako-
vanych plateb.

o m

1. Anuita

2. Perpetuita
3. Pro véritele
4. Ano

5. Jednoduché turoceni



Depozitni a uvérové produkty pro retailovou klientelu

3 DEPOZITNi A UVEROVE PRODUKTY PRO RETAILO-
VOU KLIENTELU

el wemrnimeoaproy ]

V této kapitole budou charakterizovany zakladni atributy a principy fungovani depozit-
nich a Gvérovych produktl pro retailovou klientelu. Pozornost bude vénovéana zédkladnim
druhtim depozitnich produktt a jejich uziti pii dosahovani stanovenych cilii finanéniho
planu. Rozebrany budou také uvéry, zejména Gvery pro koupi nemovitosti, spotfebni ivéry
a leasingy. Vyuziti jednotlivych druhti depozitnich a tivérovych produkti z hlediska dosa-
hovani stanovenych cilti finan¢niho planu bude aplikovano na konkrétnich ptikladech za
pouziti principti finanéni matematiky vysvétlenych v pfedchazejici kapitole.

Hewewwrory ]

Po prostudovéani této kapitoly budete umét:

e charakterizovat zakladni atributy a principy fungovani depozitnich a uvérovych pro-
dukt pro retailovou klientelu,

e uzit depozitni a ivérové produkty k dosazeni vybranych finanénich cild,

e uzit principy finan¢ni matematiky pro hodnoceni efektivity ivérovych a depozitnich
produkti.

_

Bézny ucet, kontokorentni ucet, spofici tcet, terminovany ucet, hypote¢ni uver, spotie-
bitelsky uvér, leasing, stavebni spofeni.

Pfi rizné nastavenych finan¢nich planech, jejich cilech a finan¢nich moZnostech klienta
je vhodné vyuzivat riizné kombinace finan¢nich produktt. V této kapitole bude vénovana
pozornost zakladnim druhtim depozitnich a Gvérovych produktu pro retailovou klientelu.
Rozebrano bude také stavebni spoieni, které predstavuje kombinaci depozitniho a uvéro-
vého produktu. Nabidka produktt finanénich instituci se lisi pro retailovou klientelu a fi-
remni klientelu. Retailovou klientelu mizeme obecné charakterizovat jako fyzické osoby
¢i drobnéjsi podnikatele (zejména zivnostniky). Nékteré finanéni instituce maji pro vyme-
zeni kategorii urcené i dalsi faktory, jako naptiklad mési¢ni obrat, frekvence uZivani, atd..
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Nabidka produktti pro retailovou klientelu je obecné Sirsi, je zaloZena na masivnim ziska-
vanim klientl pies produkty, které jsou ve vysoké mife standardizovany.

3.1 Depozitni produkty pro retailovou klientelu

Depozitni (vkladové) produkty pfedstavuji pro klienta jeden z mnoha zptisobt, jak ulozit
své volné penézni prostfedky. Jedna se zejména o nastroje k realizaci platebniho styku a
spofeni. Pti vybéru konkrétniho produktu je zasadnich mnoho faktort, jako naptiklad Gro-
kové sazby, které piedstavuji vynos z klientova vkladu, likvidita daného produktu, rozsah
a kvalita sluZzeb spojenych s danym produktem, poplatky spojené s danym produktem, po-
vést finan¢ni instituce, ktera ho poskytuje, dostupnost (fyzicka ¢i elektronicka) finan¢ni
instituce, atd. Konkrétni faktory a vahy jednotlivych kritérii zavisi jednak na ucelu vyuziti
dané¢ho produktu, ale také na preferencich jednotlivych klientl. Riziko depozitnich pro-
duktti je nizs$i nez u investi¢nich produktt. Dtlezitym faktem je také pojiSténi neanonym-
nich vkladu fyzickych a pravnickych osob az do vyse 100 000 EUR pro jednoho vkladatele
u jedné finanéni instituce. Vétsinovy podil na celkovych vkladech klientti v Ceské repub-
lice maji pravé domacnosti, tedy retailovi klienti, jak je to patrné z Obrazku ¢ 6. Pro ukla-
dani penéznich prostredki retailovi klienti vyuZivaji zejména sluZzeb bankovnich instituci,
stavebnich spofitelen a v mensi mife také druzstevnich zéloZen.

Obrazek &. 6: Vklady klientt v Ceské republice dle sektorového hlediska (rok 2017)

m Nefinancni podniky
B Financni instituce
 VIadni instituce

B Domicnosti

m Neziskové instituce

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z databaze ARAD
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Depozitni produkty se déli z mnoha hledisek, no pro klienta je nejzasadnéjsi rozdéleni
Z hlediska doby splatnosti, ktera urcuje likviditu daného produktu. Z hlediska doby splat-
nosti pak depozita klasifikujeme na:

e depozita na pozadani,
e depozita terminova,
e depozita s vypovédni Ihitou.

Depozita na pozadani primarné slouzi k hotovostnim ¢i bezhotovostnim transakcim
klienta a jsou charakteristické velmi vysokou likviditou blizici se k likvidité hotovosti. Ty-
pickym produktem takového depozitniho produktu je bézny ucet. Terminové depozita pro
klienta ptedstavuji zavazek, ze vklad na jeho terminovaném tuc¢tu nebude po piedem stano-
venou dobu vybran. Tyto depozita se d¢li na kratkodoba, sttednédoba a dlouhodoba. Likvi-
dita je tedy ve srovnani s pfedchozim druhem depozit nizsi, coz se obvykle projevuje na
vyssich trokovych sazbach stoupajicich s délkou vazanosti. Mezi terminova depozita se
fadi naptiklad terminové ucty ¢i depozitni certifikaty. Poslednim druhem depozit jsou de-
pozita s vypovédni lhiitou, ke kterym obvykle patii vkladni knizka. Penézni prostfedky
z prislusnych produktti 1ze vybrat pii avizované vypovédi. Vyznam depozit s vypoveédni
lhitou vSak v poslednich letech klesa.

Obrazek ¢. 7: Vklady klientl podle ¢asového hlediska

5,000,000 —— UK1 Vklady a pfijaté Gvéry od klientd celkem

—— UK2 Neterminované vklady klientd celkem
UK3 Terminované vklady celkem
—— UK4 Terminované vklady kratkodobé celkem
3,750,000 . . . s .
—— UK5 Terminované vklady stfednédobé celkem

—— UKB Terminované vklady dlouhodobé celkem

2,500,000

1,250,000

0

D 0% 0® 0Ol 602 P L 0P ® P ® D N AL ab aD A1

N .,\gg’l .,\gg .,\99 .,\g%\ -,\gg ,..LQG leQ,‘ ,..LQG 790 -,LQQ 790" _'LQQ 7'0\ -,LQ‘\\ }Q’\" TLQ.\.\}O’\
A A R A A A AR

Qbdobi

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z databaze ARAD

RozloZeni finan¢nich prostfedkii mezi jednotlivé druhy depozit dle €asového hlediska v
Ceské republice je znazornén na Obrazku &. 7. Z grafu je patrné, Ze nejvice klientskych
vkladi je uloZeno v neterminovanych depozitech, tedy zejména na b&éznych uctech. Dalsi
vyznamnou slozkou celkovych depozit v bankovnim sektoru jsou kratkodobé terminované
vklady. Z grafu je také patrn€, Ze rist objemu celkovych terminovanych depozit prestal na

pielomu roku 2008 a 2009, coz bylo zapti¢inéno zejména klesajicimi irokovymi sazbami
V ekonomice a tudiz 1 na depozitnich produktech. Pfislusné urokové sazby v daném obdobi
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klesly na uroven, kdy klienti vyhledavali bud’ jiné produkty vhodné ke zhodnoceni svych
penéznich prostiedkil, nebo jednoduse diky velmi nizké urokové sazbé preferovali likviditu
nad velmi nizkym urokem a nechavali své penézni prosttedky na béznych tuctech.

Yevr oW

Jak je vidét z Grafu ¢&. 8, nejpodstatnéjsi ¢ast depozit v Ceské republice je uloZena na
béznych uctech a ostatnich neterminovanych produktech, na terminovanych a spoficich
uctech a na uctech ve stavebnim spofeni. Zakladni atributy a principy fungovani jednotli-
vych depozitnich produktd pro retailovou klientelu jsou rozebrany v dal$im textu.

Graf ¢&. 8: Vklady klientl podle vkladovych produkti (rok 2017)

B Ostatni neterminované
vklady

H Vklady na béZnych uctech
(v€. kontokorentnich)

B Terminové vklady véetné
vkl. certifikatd

m Usporné vklady s
vypovédni lhitou

m Vklady ve stavebnim
sporeni

M Ostatni vklady a prijaté
uvéry

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z databaze ARAD

3.1.1 BEZNY UCET

Jak uvadi Kalabis (2012), bézné ucty radime mezi vklady na vidénou, coz znamena, ze
S penéznimi prostiedky na nich ulozenymi muze klient disponovat kdykoliv, a to bez vy-
povédni lhiity. Ditvody pro zfizovani béznych uctu nejsou tedy vynos, ale zejména dostup-
nost, plynulost a komplexnost sluzeb spojenych s hotovostnimi i bezhotovostnimi transak-
cemi za co nejnizsi poplatek. BéZzny et si mizou zaloZit osoby starsi 18 let, pro osoby
mladsi jsou k dispozici specidlni varianty béznych ucti, které lze zalozit za pfitomnosti
zakonného zastupce. Zalozeni osobniho Uc¢tu je obvykle bezplatné a v soucasnosti ho Ize
kromé osobni navstévy pobocky zalozit u nékterych financnich instituci také pfes internet.
Penézni prosttedky na béznych tctech jsou zhodnocovany dle vyhlaSované urokové sazby,
jejiz hodnota byva velmi nizka. V ptipad¢ beéznych ucti zékon povoluje také nulovou tro-
kovou sazbu. Bézné téty by mély slouzit vyhradng pro bézné transakce, pro ukladani vyssi
sumy penéznich prostfedkti by mél klient vyuzivat jiné finan¢ni produkty. Vyplacené uroky
navic podléhaji 15% srazkové dani.
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V praxi banky nabizeji klasické bézné ucty jako soucast balicku sluzeb, tzv. kont, které
mohou byt zpoplatnény pausaln€, nebo zcela zdarma (zejména piti dodrzeni stanovenych
podminek jako mési¢ni obrat, ¢i zistatek). Klient mize mit v ramci téchto kont piistup k
nadstandardnim sluzbam bez dalSich nebo nizsich poplatkl. K béznym uctim Ize tak ziskat
napiiklad kreditni kartu, vyssi airokovou sazbu, bezplatné transakce ¢i vybéry z bankomatu
zdarma. Pii vybéru béznych uctd by mél klient srovnavat vyuzitelnost sluzeb nabizenych
k danému produktu s vysi poplatkd s nimi spojenymi. Vyse poplatki musi byt zvefejno-
vané v sazebnicich a o jejich zménach jsou finan¢ni instituce podle zakona povinné klienty
informovat minimaln¢ s dvoumeési¢nim predstihem. Zakladni sluzby spojené s béznym
uctem jsou:

e realizace platebniho styku
o Vvklady na tucet
ptijeti plateb
zadavani plateb formou jednorazovych ¢i trvalych platebnich piikazi
platba kartou
inkaso z uctu
o SIPO
e pristup k hotovosti

o O O O

Pristup k hotovosti je zabezpecen ptes n¢kolik kanali. Bud’ vybérem hotovosti na pte-
pazce banky (obvykle za poplatek), nebo vybérem z bankomatu prostiednictvim platebni
karty vydané k béznému uctu (obvykle bez poplatku u bankomati finan¢ni instituce posky-
tujici dany bézny ucet), popiipad¢ prostiednictvim sluzby cashback pti placeni platebni
kartou u obchodnik. Ptistup k béZznému Gétu a realizace platebniho styku jsou také ob-
vykle zabezpeceny pifes n€kolik kanali. Nejvice konzervativnim, obvykle nejdraz§im a
nanc¢nich instituci. Mnohem komfortnéj$im zplsobem je vyuziti n€které z forem vzdale-
ného pfistupu pres ptimé bankovnictvi:

e homebanking — vyuziti specialniho software

e internetbanking — vyuziti pfipojeni ptes internet

e phonebanking — vyuziti sluzeb pracovnika v call centru
e smartbanking — vyuziti aplikace v mobilu

Shrnuti zakladnich charakteristickych znakt béznych uctu je v Tabulce ¢.1.
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Tabulka €. 1: Zakladni charakteristické znaky béZzného uctu pro retailovou klientelu

Utel Zajisténi hotovosti a platebniho styku
Vynos Nizky, témér nulovy
Riziko Nizké
Likvidita Vysoka
Vyhody Lehké dostupnost
Bezpecnost
Likvidita
Dopliikové sluzby
Nevyhody Poplatky
Nizka urokova sazba
Dan z Groka
Zikladni faktory | Poplatky za vedeni
pro vybér Poplatky za vyuzivané sluzby
Poskytované sluzby k ucétu

Zdroj: Vlastni zpracovani

sk [f]

Za pomoci internetovych zdroju a aktualné platnych sazebniki jednotlivych bank puiso-
bicich na ¢eském trhu navrhnéte nejvhodngjsi bézny Gcet pro klienty s nasledujicimi cha-

rakteristikami:

vybéry  zbankomatu
vlastni a 1 vybér z cizi
banky, 3 trvalé a 1 jed-

norazovy piikaz | SIPO k platbé, 1 inkas, platba kar-
kplatbé, 3 inkasa | 2. Mé&sicni elektronické vy- | tou pies internernet
zuétu, SIPO, platba | pisy, internetbanking, smart-
kartou pfes internernet | banking 1 vybér z bankomatu
vlastni a 1 vybeér z cizi banky

Klient 1 Klient 2 Klient 3
Charakteristika Zaméstnany jedinec 2 zam&stnani rodiCe a 1 dit¢ | Studujici jedinec s brigadou
Vék 35 let 40 let, 38 let a 15 let 23 let
Mésicni piijem 55000 K& 45 000 K¢ 12 000 K¢
PoZadované produkty | Bézny tcet s debetni i | 1. Bé&zny Gicet pro rodic¢e s de- | Bézny ucet s debetni kartou
kreditni kartou betnimi kartami pro oba
2. Uget pro dit& také s debetni
kartou
Mésicni obvyklé Mésicni  elektronické | 1. Mésicni elektronické vy- | Mésicni elektronické vy-
sluzby klienta vypisy,  internetban- | pisy, internetbanking, 6 vy- | pisy, internetbanking,
king, smartbanking, 3 | bérti z bankomatu vlastni a 2 | smartbanking, 3 vybéry

vybéry z cizi banky, 5 trva-
Iych a 2 jednorazové piikazy
kplatbé, 3 inkasd zuctu,

z bankomatu vlastni a 1 vy-
bér z cizi banky, 2 trvalé a 1
jednorazovy prikaz
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Na bézny ucet byvaji obvykle napojeny také dalsi finan¢ni produkty. K béznym uctiim
se vydava debetni karta, nékdy také kreditni karta, nebo je k uctu povolené preCerpani ve
form¢ tzv. kontokorentniho tvéru. Debetni karta byva pouzivana jako platebni karta, u
které zaétovani probshne bezprostiedné po obdrzeni zpravy o transakci bankou. Cerpani je
mozné ze zustatku na bézném uctu, nebo z povoleného precerpani bézného uctu. Majitel ji
muize pouzit k thrad€ plateb za zbozi a sluzby nebo vybirat hotovost z bankomatu.

Kreditni karta je kartou uvérovou, s moznosti odkladu splaceni, prostfednictvim které
finan¢ni instituce poskytuji klientim jistou formu spotiebitelského averu. U kreditni karty
byvaji obvykle stanoveny minimalni mésic¢ni splatky. Kreditni karty piedstavuji pro fi-
nancni instituci vyssi riziko, a proto je s nimi spojen obvykle vyssi trok. I kdyz je ¢astokrat
nabizena k béznym uctim, jejich zaloZeni neni pro vystaveni kreditni karty nevyhnutelné.
Majitel s ni mize platit za zbozi a sluzby i vybirat hotovost z bankomatu. Kazda karta ma
své vyhody a nevyhody. Kreditni karty je mozné pouzit k platb¢ za zbozi a sluzby v ptipadé
kratkodobého problému s likviditou, suma penéznich prosttedkt by v§ak méla byt uhrazena
finan¢ni instituci v tzv. beztrotném obdobi, protoze trokové sazby na kreditni karté jsou
vysoké. Vyhodou kreditni karty jsou také tzv. payback sluzby, které predstavuji jisté pro-
cento z kazdé platby, které vydavatel vrati na ucet klienta. Kreditni karty Ize sice pouZit 1
k vybéru z bankomatu, poplatek za tuto sluzbu je vSak hodné vysoky.

Kontokorentni tcet je typ Uctu, ktery umoziiuje piecerpani do predem povolené vyse,
je tedy kombinaci bézného a tivérového uctu. V praxi byva kontokorentni uvér relativné
drahy, a proto je vhodné jeho vyuziti jen na kratkodobé pieklenuti obdobi nedostatku fi-
nan¢nich prostfedkd. Jeho vyhodou je okamzita dostupnost chybégjicich penéznich pro-
stitedkll na uctu bez dodatec¢nych zadosti o uver.

50



Jana Simakova - Financni poradenstvi

wosramrocer——————— [f]

Stav bézného uc¢tu vaseho klienta se v pribéhu roku vyvijel zptisobem tak, jak to uvadi
nasledujici tabulka. Jaky Grok byl pfipsan klientovi na konci roku pfi tirokové sazbé 0,1 %,
15% srazkové dani a standardu 30E/360? Je vhodné mit takové penézni ziistatky na bézném
uctu? K vypoctu uzijte principil finan¢ni matematiky popsané v piedchazejici kapitole.

Datum zmény Gctu | Zistatek Gctu v K¢
31.1. 160 000
28.2. 100 000
31.3. 155 000
30.4. 145 000
31.5. 130 000
30.6. 180 000
31.7. 190 000
31.8. 120 000
30.9. 140 000
31.10. 195 000
30.11. 210 000
31. 12, 205 000

3.1.2 SPORICIi UCET

Spofici ucty jsou depozitnim produktem, ktery je na pomezi bézného uctu a terminového
vkladu. Na rozdil od béZnych ¢t vSak neslouZi primarné k realizaci platebnich transakei,
ale zejména ke zhodnocovani disponibilnich penéZznich prostredkt (Kalabis, 2012), coz vy-
plyva z vyssich trokovych sazeb. Klient si mize zalozit spoftici ucet jako dopln€k k béz-
nému Uctu avsak vétSina financnich instituci nabizi spofici ucty také jako samostatny pro-
dukt. Sporici ucty Ize zakladat tak u bankovnich instituci, jak u druZstevnich zalozen. Jak
uvadi Pfeiferova a Ulrich (2015), penize na spoficim uctu predstavuji v ptipadu potieby
moznost okamzitého erpani finanéni rezervy. Zadna, poptipadé velmi nizka vazanost
vkladi je zas vyhodou oproti terminovanym vkladiim. Vzhledem k uvedenym skute¢nos-
tem predstavuji spofici €ty vhodny produkt pro pravidelné kumulovani tspor do opera-
tivni finan¢ni rezervy. Spofici uéty se zfizuji prostiednictvim smlouvy o vkladovém uctu.
Smlouva musi byt pisemna a svym obsahem je podobna smlouve o uc¢tu bézném. U spofi-
cich uéth muze také dochazet k tzv. vinkulaci vkladi (Kantnerova, 2016). Zakladni cha-
rakteristika spoficich uctu je shrnuta v Tabulce €. 2.
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Tabulka €. 2: Zakladni charakteristické znaky spoficiho Gctu pro retailovou klientelu

Ukel Rychlé a bezpe¢né ulozeni docasné volnych financi, tvorba rezerv
Vynos Vyssi nez u bézného uctu, ale casto nepokryva ani miru inflace
Riziko Nizké
Likvidita Vysoka
Vyhody Lehké dostupnost

Bezpecnost

Likvidita

Jednoduché zfizeni a snadné ovladani
Vyssi zhodnoceni nez u béznych ucth
Nevyhody Poplatky

Urokova sazba niz§i nez inflace

Urokova sazba se mize zménit
Urokova sazba podminéna podminkami ze strany banky
Dan z Groki

Zakladni faktory | Urokova sazba

pro vybér Zpisob pripisovani troki

Nutnost po¢ate¢niho vkladu

Minimalni vySe pravidelnych vkladi

PoZadovany minimdlni ziistatek

Podminka vedeni bézného Uc¢tu u stejné financni instituce

Poplatky spojené s vedenim a pouzivanim uctu

Zdroj: Vlastni zpracovani

U spoficich ucta je jednim ze zékladnich faktori urokova sazba. Ta je nastavena pro
dany spoftici ucet bud’ plo$né, nebo je aplikovano tzv. pasmové uroceni. Aplikace pasmo-
vého uroCeni znamenad, ze pro ruzné zlstatky penéznich prostiedki jsou nastaveny rtizné
vyse tirokovych sazeb. Uroky na spoficich itech se piipisuji obvykle mési¢né a kvartalng,
v nékterych p¥ipadech jsou troky piipisovany denné. Urokova sazba se odviji také od cha-
rakteru vkladu a zistatkd, pticemz obecné plati, ze ¢im vyssi je vklad i zistatek a ¢im delsi
je vypovédni lhiita tohoto vkladu, tim vy3si je jeho zhodnoceni. Uroky ze spoficich Giéti
jsou zdanéné srazkovou dani ve vysi 15 %, ktera je pocitana vzdy pfi pfipsani urokd. Dal-
Sim dilezitym faktorem pro vybér spoticiho Uctu jsou poplatky spojené s jeho vedenim a
pouzivanim a také poskytované doplitkové sluzby (internetové bankovnictvi, platebni
karta, atd.). Castokrat se vyplaci propojeni spoficiho uétu s iétem béznym. V tomto piipadé
byvaji nabizeny lepsi atributy produktu a také moznost automatickych nastaveni prevodu
urcité ¢astky z bézného uctu na spofici konto. V nastavenich lze také urcit zpétny pievod
Vv ptipadé poklesu ziistatku na bézném tctu. Tyto funkce opét potvrzuji vhodnost pro tvorbu
a pfipadné Cerpani operativni finan¢ni rezervy.
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Za pomoci internetovych zdrojt a aktualné platnych sazebnikt jednotlivych bank i druz-
stevnich zaloZen puasobicich na ¢eském trhu navrhnéte nejvhodnéjsi spoftici ucet pro Klienty
s nasledujicimi charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte sumu penéznich
prostiedk, které klienti obdrzi na konci doby spoieni.

Klient 1 Klient 2
Charakteristika Zaméstnany jedinec 2 zaméstnani rodice a 1 dité
Vék 35 let 40 let, 38 let a 15 let
Mésicni piijem 55 000 K¢ 45 000 K¢
PoZadované produkty Spofici tcet Spofici ucet
BéZny ucet zaloZen v bance CSOB, a.s. Komercni banka, a.s.
Aktualni vySe aspor na bézném actu | 100 000 K¢ 5000 K¢
Frekvence vkladi mesicni mesicni
Castka ke spoieni za mésic 10 000,- K¢ 1000,- K¢
Predpokladana doba sporeni 5 let 8 let

3.1.3 TERMINOVANE VKLADY

Terminované vklady predstavuji jednorazoveé ulozené objemy pencznich prostiedk na pie-
dem dohodnutou dobu, po kterou se klient vzdava moznosti disponovat se vkladem. Klient ma
sice moznost vybrat tyto penézni prostredky pred uplynutim dohodnuté doby, avsak takovy vybér
je zatizen sankénimi poplatky. Terminované vklady jsou realizovany formou jednorazovych pla-
teb, tudiz jejich vyse v prib¢hu trvani smluvniho vztahu nejde ménit. Terminovana depozita lze
sjednat v mnoha variantach. Podle vazanosti vkladi je rozliSujeme na:

e kratkodobé => 7 dnti — 1 rok
o stiednédobé => 2 — 3 roky
e dlouhodobé =>4 a vice let

Obecné plati, Ze ¢im vys$i je vazanost depozita, tim vyssi je také trokova sazba, ktera
je obvykle vyssi jako u béznych a zpravidla i spoficich ucti. Na ¢eském trhu jsou termino-
vané vklady nabizené ve dvou variantach nastaveni urokové sazby, a to fixni nebo varia-
bilni rokové sazbé€. Fixni urokova sazba znaci, ze po celou dobu vazanosti vkladu se pre-
dem smluvena trokova sazba nemtze zménit. Opakem jsou vklady s pohyblivou, tedy va-
riabilni urokovou sazbou, kdy se aktualni vyse predmétné tirokové sazby odviji od obecné
situace na trhu, zejména pak od zakladnich urokovych sazeb Ceské narodni banky.

Dalsim délenim terminovanych vkladi je dé€leni na vklady s jednorazovou splatnosti a revol-
vingové terminované vklady. Revolvingové vklady jsou charakteristické tim, Ze pokud klient
Vv piedem sjednanou dobu neozndmi umysl o ukonceni procesu dalSiho prodlouzeni smlouvy,
pak je tento vklad op&tovné revolvovan (obnoven) na stejnou dobu vazanosti. Urokova sazba u
revolvingovych vkladi je nastavovana jako pevna v ramci doby vazanosti, pfi¢emz se miize me-
nit pii revolvingu (Meluzin a Zeman, 2014). Tento zpusob se vyuziva vétsinou u kratkodobych
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terminovanych vkladl. Terminované vklady s jednorazovou splatnosti piedstavuji vklady, které
jsou po uplynuti doby vazanosti spolu s piipsanymi troky prevedeny na tcet klienta, nebo jsou
vybrany hotové na pokladné finan¢ni instituce. U tohoto typu jiZ terminovany vklad neni obno-
vitelny a v praxi je vyuzivan vétSinou v piipade stfednédobych a dlouhodobych depozit.

[lloorkzmmsew ]

Predstavte si, Ze vas$ klient mé na vybér 2 terminované vklady se stejnou dobou vaza-
nosti, stejnou nominalni tirokovou sazbou, stejnou frekvenci uroceni i stejnou vysi ptipad-
nych sank¢nich poplatkll, jediny rozdil spo¢iva v nastaveni urokové sazby. Prvni typ
vkladu je spojen s fixni trokovou sazbou, naopak druhy typ vkladu je charakterizovan va-
riabilni trokovou sazbou. Jaky terminovany vklad byste mu doporucili v obdobi, kdy se
v budoucnu piedpoklada rist trokovych sazeb v ekonomice a jaky v obdobi s piedpokla-

dem jejich budouciho poklesu?
|

Terminované vklady Ize zakladat jak u bankovnich instituci, tak u druzstevnich zalozen,
pfiemz se zfizuji prostiednictvim smlouvy o terminovaném vkladu. Penézni prostiedky
na terminovanych vkladech jsou také pojistény do vyse 100 000 EUR, avs$ak zde je nutné
upozornit, ze v piipad¢ vkladu do druzstevnich zalozen je nutné ulozit také penézni pro-
sttedky ve forme ¢lenského vklady, které jiz pojiStény nejsou. Souhrn zékladnich charak-
teristickych znakt terminovanych vklada je uveden v Tabulce €. 3.

Tabulka ¢. 3: Zakladni charakteristické znaky terminovanych vklada

Ukel Tvorba rezerv a konzervativni pfistup akumulace penéznich pro-
sttedkti pro plnéni cild finan¢niho planu
Vynos Vys$i nez u béznych a spofticich uctl, casto nepokryva miru inflace
Riziko Nizké
Likvidita Nizsi, zavisla na sjednané vazanosti
Vyhody Lehké dostupnost
Bezpecnost

Jednoduché ziizeni

Vyssi zhodnoceni nez u béznych a zpravidla i spoficich uctl
Nevyhody Nizka likvidita

Sank¢ni poplatky

Urokova sazba nizsi nez inflace

Dan z troki

Zakladni faktory | Urokova sazba

pro vybér Moznost zmény urokoveé sazby
Zpusob ptipisovani uroki
Vyse jednorazového vkladu
Doba véazanosti vkladu

Zdroj: vlastni zpracovani
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Za pomoci internetovych zdroju a aktualné platnych sazebnikii jednotlivych bank i druz-
stevnich zalozen pusobicich na ¢eském trhu, navrhnéte nejvhodnéjsi terminovany vklad
pro klienty s nasledujicimi charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte sumu
penéznich prostredkt, které klienti obdrzi na konci doby vazanosti vkladu.

Klient 1 Klient 2 Klient 3
Charakteristika Zaméstnany jedinec | Dichodce Zam@stnani par
Vék 35 let 70 let 40 let, 38 let
Mésicni prijem 55 000 K¢ 13 000 K¢ 45 000 K¢
PoZzadované produkty | Terminovany vklad | Terminovany vklad | Terminovany vklad
BéZny tcet v bance CSOB, a.s. Ceska spofitelna, a.s. | UniCredit Bank,a.s.
Vyse vkladu 100 000 K¢ 1 000 000 K¢ 100 000 K¢
Doba vazanosti 5 let 3 roky 1 rok

3.1.4 VKLADNI KNIZKY

Ztejmé nejkonzervativnéj$im spoficim produktem jsou vkladni knizky, které patii k nej-
star§im formam kumulace penéZznich prostiedkl. V soucasnosti jsou vSak vyuzivany spiSe
ojedingle. Vkladni kniZky jsou vydavany na jméno ve fyzické podobé a postradaji bezho-
tovostni formu spravy penéznich zistatkli. Vyse vkladu a ptipisované uroky jsou zazname-
navané ve forms tiskopisu. Urokové sazby jsou zpravidla nizsi neZ u terminovanych depo-
zit. Vkladni knizky jsou vydavany bud’ s vypovédni lhiitou, jako alternativa terminovaného
vkladu, nebo bez vypovédni lhity, kdy lze vybirat penézni ziistatky neomezené. Zakladni
atributy vkladnich knizek jsou uvedeny v Tabulce €. 4.

Tabulka ¢&. 4: Zakladni charakteristické znaky vkladnich knizek

Ugel Spofici produkt pro nejkonzervativnéjsi klienty

Vynos Nizky, o néco vyssi nez u béznych uctt, nepokryva miru inflace
Riziko Nizké

Likvidita Nizsi, zavisla na sjednané vazanosti

Vyhody Bezpecnost

Jednoduché ztizeni

Tradi¢ni produkt pro star$i klienty

Nevyhody Nizsi likvidita

Absence bezhotovostni formy spravy penéznich ziistatki
Nizka trokovéa sazba

Moznost zmény urokové sazby
Dan z uroki

Omezeny vybér
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Zakladni faktory | Urokova sazba

pro vybér Doba véazanosti vkladu
Minimalni vklad

Pozadovany minimalni zistatek

Zdroj: vlastni zpracovani

[sawosramvoo ]

Za pomoci internetovych zdroju a aktualné platnych sazebnikti jednotlivych bank i druz-
stevnich zalozen pusobicich na ¢eském trhu, navrhnéte nejvhodnéjsi vkladni knizku pro
klienty s nasledujicimi charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte sumu pe-
néZznich prostfedkd, které klienti obdrzi na konci ptedpoklddané doby ulozeni uspor.

Klient 1 Klient 2
Charakteristika Dichodce Zamgstnani par s ditétem
Vék 70 let 40 let, 38 let, 2 roky
Mésicni prijem 13 000 K¢ 50 000 K¢&
PoZadované produkty Vkladni knizka Vkladni knizka pro dité
BéZny ucet v bance Ceska spofitelna, a.s. UniCredit Bank,a.s.
Vyse pocate¢niho vkladu 100 000 K¢ 10 000 K¢
Predpokliadany rocni vklad 5000 K¢ 2000 K¢
Doba uloZeni tispor 5 let 16 let

e

Za pomoci internetovych zdroji dohledejte dalsi depozitni produkty, které 1ze aktualné
sjednat v Ceské republice a charakterizujte je z hlediska G&elu, vynosu, rizika, likvidity,
vyhod i nevyhod a zakladnich faktort pro jejich vybér.

3.2 Uvérové produkty pro retailovou klientelu

Uvérové produkty predstavuji pro klienta jeden ze zpiisobi, jak financovat své finanéni
cile prostfednictvim cizich zdroji. Pii vybéru konkrétniho produktu je zasadnich mnoho
faktort, jako napiiklad urokové sazby, které predstavuji naklad klienta na tyto cizi zdroje,
ucel pouziti penéznich prostredka, rozsah a kvalita sluzeb spojenych s danym produktem,
poplatky spojené s danym produktem, koeficient navyseni, podminky poskytnuti daného
produktu, povést finanéni instituce, ktera ho poskytuje, dostupnost (fyzicka ¢i elektronicka)
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finanéni instituce, atd. Konkrétni faktory a vahy jednotlivych kritérii zavisi jednak na ti¢elu
vyuziti daného produktu, ale také na preferencich jednotlivych klientii. Celkové naklady
spojené se Sjednanim tivérového produktu jsou uréeny ro¢ni procentni sazbou nékladu, tzv.
RPSN. RPSN lze pouzit pro posouzeni financni naro¢nosti konkrétniho uvéru, pricemz
plati, Ze ¢im vyssi je tento ukazatel, tim jsou pfedmétné uvérové prostiedky drazsi. RPSN
ve své podstaté zahrnuje vSechny naklady spojené s ivérem, tzn. nejen tirokovou sazbu, ale
také poplatky, pojisténi atd.

Uvéry Ize posuzovat dle celé fady hledisek, jednim z nich je klasifikace podle Givérova-
nych subjektlim rezidentskym 1 nerezidentskym ve form¢ vért firmam (finanénim, nefi-
nan¢nim a neziskovym podnikim), vladam a jednotliveim (domacnostem), kterym bude
vénovana tato podkapitola. Vétsinovy podil na celkovych vérech klienti v Ceské repub-
lice maji pravé domdcnosti, tedy retailovi klienti, jak je to patrné z Obrazku ¢. 9. Pii sjed-
navani uveéru vyuzivaji predevsim banky, stavebni spofitelny a v mensi miie také neban-
kovni instituce.

Obrizek ¢&. 9: Uvéry klientd v Ceské republice dle sektorového hlediska (rok 2017)

= Nefinanéni podniky

® Financni instituce (od r. 2008 bez
sporitelnich a tvérnich druZstev)
VI&dni instituce

m Domadcnosti

= Neziskové instituce slouzici
domacnostem

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z databaze ARAD

Uvéry mohou byt poskytnuty také na riiznou dobu splatnosti. Jedna se o uvéry kratko-
dobé se splatnosti do jednoho roku, pak sttednédobé se splatnosti do péti let a uvéry dlou-
hodobé se splatnosti nad pét let. Jak je patrné z Obrazku ¢. 10, nejvétsi podil na celkové
poskytnutych uvérech se stale rostouci tendenci maji iveéry dlouhodobé. Rostouci tendence
je také spojena s pomé&mé nizkymi Grokovymi sazbami v Ceské republice.
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Obrazek €. 10: Vyvoj klientskych uvéri dle ¢asového hlediska (v tis. K¢)

2,400,000 s —— UK2 Uvéry krétkodobé (do 1 roku)
/ —— UK3 Uvary stfednédobé (1-6 let)
UK4 Uvary dlouhodobé (nad 5 let)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladné tidajti z databaze ARAD

DalSim moznym délenim uvéra je podle Gcelu jejich pouziti. Jak je vidét z Obrazku €.
11, nejpodstatngjsi &ast uvért v Ceské republice je poskytovana na uéely financovani byd-
leni ve formé& hypotecnich aveért, tveri ze stavebniho spofeni (pfeklenovacich a fadnych)
a spotiebitelskych uvérli na nemovitosti. Dalsi skupinou jsou bezicelové uvery ve formée
spotiebnich Gvéru, kontokorentnich Gvéra, americkych hypoték a pohledavky z karet. Za-
kladni atributy a principy fungovani jednotlivych uvérovych produktt pro retailovou kli-
entelu jsou rozebrany v dalSim textu.

Obrazek €. 11: Podil druhi Gvéru dle ucelu pouziti (rok 2017)

m kontokorentni a debetni zlstatky
na BU

m pohledavky z karet
spotrebni tvéry

m hypotecni Gvéry na bytové
nemovitosti

= standardni Gvéry ze stavebniho
sporeni

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z databaze ARAD

3.2.1 SPOTREBITELSKY UVER

K nejrozsitenéjSim formam avera patii spotiebitelské tveéry. Zakon €. 257/2016 Sb., o
spotiebitelském tvéru spotiebitelsky uvér definuje jako odlozenou platbu, penézitou za-
pujcku, aveér nebo obdobni finan¢ni sluzbu, ktera je poskytnuta nebo zprostiedkovana spo-
tiebiteli a kterd je vyssi nez 5 000, - K& Spotiebitelské uvéry byvaji poskytované pouze
fyzickym osobam, a to na nepodnikatelské ucely. Spotiebitelské uvéry jsou nabizené ban-
kami i nebankovnimi institucemi, kdy se jedna o tzv. ptfimé uvéry. Ke sjednani dochazi
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bud’ pfimo na pobocce, nebo Ize uzit online ¢i telefonickou zadost. Spotiebitelsky tvér 1ze
také Cerpat v obchodech prostiednictvim pofizeni zbozi nebo sluzeb na splatky. V tomto
piipadé se jedna o tzv. nepiimé spotiebitelské uveéry, kdy obchodnik je pouhy zprostredko-
vatel bankovniho avéru.

Dle zajisténi spotiebitelské uvéry délime na nezajisténé Gvéry, U kterych se nevyzaduje
zadné zajisténi, a dale pak zajisténé uveéry. U zajisténych spotiebitelskych tivéra se nejéas-
téji setkavame se zajisténim ve forme ruceni jiné osoby. Vzhledem k riziku, kterému celi
poskytovatel, jsou nezajiSténé spotiebitelské uveéry poskytovany vétSinou v nizsich
sumach, nebo velmi bonitnim klientim. Dle zptisobu poskytnuti rozliSujeme spotiebitelské
uvery jednordzové a revolvingové. U jednorazovych spotiebitelskych uvéri je poskytnuta
suma penéznich prostiedkil ve sjednané vysi najednou a po splaceni jistiny a aroki z tivéru
uvérovy vztah klienta zanikd. Revolvingové spotiebitelské tvéry jsou poskytované formou
stanoveni uvérového ramce, vV ramci kterého lze automaticky Cerpat penézni prostredky.
Revolvingové uvéry jsou neucelové uvéry, kterych splacenim dochazi k uvolnéni pro-
sttedki do vyse Gvérového ramce. Uroky se v tomto piipadé plati pouze ze skutetné Ger-
pan€ vyse uvéru.

Dle tcelu Cerpani rozliSujeme spotiebitelské ivéry na neucelové, u kterych se nesleduje
ucel Cerpani penéznich prostedkd, a dale icelové, které 1ze uzit na platbu za bytové potieby
¢i sluzby. Nejtypiétéjsim piikladem spotiebitelského uvéru je spotiebitelsky tvér na byd-
leni, ktery Ize vyuzit na financovani bytovych potieb nepodporovanych nebo nedosazitel-
nych uvérovych zdroju. Dle zakona ¢. 257/2016 Sb., o spotiebitelském uvéru je spotiebi-
telsky uvér na bydleni zajistény nemovitou véci, ucelove uréeny k nabyti, vypotradani nebo
zachovani prav k nemovité véci nebo soucasti nemovité véci, vystavbé nemovité véci nebo
soucasti nemovité véci, thradé za prevod druzstevniho podilu v bytovém druzstvu nebo
nabyti U€asti v jiné pravnické osobé za ti¢elem ziskani prava uzivani bytu nebo rodinného
domu, zméné stavby podle stavebniho zdkona nebo jejimu pfipojeni k vefejnym sitim,
uhradé nékladd spojenych se ziskanim penézité zaptjcky, ivéru nebo jiné obdobné financni
sluzby s Gi¢elem uvedenych vyse nebo splaceni Gvéru, penézité zapijcky nebo jiné obdobné
finan¢ni sluzby poskytnuté k ucelim uvedenych vyse, nebo poskytnuty stavebni spofitel-
nou podle zadkona upravujiciho stavebni spofeni.

Urokové sazby ze spotiebitelskych Gvéra jsou ve srovnani s jingmi uvérovymi zdroji
vysoké. Obvykle u spotiebitelskych uvért plati, Ze trokova sazba je nizsi pii tcelovych a
zajisténych Gvérech, pfi kterych poskytovatelé eli niz§imu riziku. Zadatel o spotiebitelsky
uvér musi byt plnolety a k Zadosti obvykle doklada potvrzeni o ptijmu. Podle zdkona €.
257/2016 Sb., o spotiebitelském tveru poskytovatel posuzuje tvéruschopnost klienta tak,
ze hodnoti schopnost splacet splatky uvéru, a to prostiednictvim srovnani piijmu a vydaji,
a také prostfednictvim historie splaceni dosavadnich tvéra. Pokud bude Gvér splacen vy-
nosem z prodeje klientova majetku a ne pravidelnymi splatkami, nebo pokud je klient scho-
pen splacet uvér bez ohledu na své aktivni pfijmy, pak poskytovatel posuzuje hodnotu jeho
majetku. Pokud se jedna o ucelovy tvér, podminkou byva také doloZzeni dokladu o zapla-
ceni za konkrétni zbozi ¢i sluzby.
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Ze zékona €. 257/2016 Sb., o spotiebitelském tvéru vyplyva, ze pii nesplaceni tvéru si mizou
uvérove spolecnosti uctovat pouze nahradu ucelné vynalozenych prostredka spojenych s vyma-
hanim dluhu, zékonny trok z prodleni a smluvni pokutu 0,1 % denné z dluzné Castky. Vyse
penalli a smluvnich pokut nesmi piekrocit 50 % sumy dluzné ¢astky a celkova sankce nemuize
prekrocit 200 000,- K¢. Zakladni atributy spotiebitelského tivéru jsou uvedeny v Tabulce €. 5.

Tabulka €. 5: Zakladni charakteristické znaky spotiebitelskych tvéra

Ukel Financovéani jakéhokoliv ucelu
Urok Vysoky, jeden z nejdrazsich uaveérovych zdrojt
Vyhody Cerpani pro neomezené tcely

Jednoduché ztfizeni

Rychlé4 dostupnost penéznich prostredkt
Flexibilita

Nevyhody Mozné pozadované zajiSténi

Vysoka tirokova sazba

ZAkladni faktory | Urokova sazba

pro vybér RPSN

Vyse mésicni splatky
Doba splaceni

Pozadovana forma zajisténi
Vyse uvérovych limith

Sankce pfi nesplaceni uvéru

Zdroj: vlastni zpracovani

) [swosramvoe ]

Za pomoci internetovych zdroji a aktualng platnych sazebniki jednotlivych bank i ne-
bankovnich instituci plisobicich na ¢eském trhu, navrhnéte nejvhodnéjsi spotiebitelsky
uvér pro klienty s nasledujicimi charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte
vysi uvérové splatky.

Klient 1 Klient 2
Charakteristika Zamgstnani jedinec Zaméstnany par s ditétem
Vék 30 let 40 let, 38 let, 2 roky
Mésicni prijem 21 000 K¢& 60 000 K¢&
Mésicni vydaje 13 000 K¢ 36 000 K¢
Bydleni S rodici Samostatné v byté
PoZadované produkty Spotiebitelsky tivér Spotiebitelsky tivér
BéZny ucet v bance CSOB, a.s. UniCredit Bank,a.s.
PoZadovana vySe uvéru 250 000 K¢ 300 000 K¢
Maximalni doba splaceni 10 let 8 let
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3.2.2 HYPOTECNI UVER

DalSim z vyznamn¢ pouzivanych uvéri jsou hypotecni tvéry. Zakon ¢. 190/2004 Sb. o
dluhopisech vymezuje hypote¢ni uvér jako uvér, jehoz splaceni v¢etné piislusenstvi je za-
jisténo zastavnim pravem k nemovité véci. Uvér se stava hypotékou dnem nabyti pravnich
Gginkd zastavniho prava. Hypoteéni Gvéry jsou v Ceské republice poskytovany hypoteé-
nimi bankami a univerzalnimi bankami. Dle vyuziti hypotecnich prostredki rozliSujeme
hypote¢ni Gvéry na klasické hypoteéni uvéry a americké hypotéky.

Obrazek €. 12: Srovnani Gcelové a americké hypotéky

ucelova | americka
hypotéka _J __ hypotéka

vyhody:
niZEl Grokovd sazha

miiZe byt poshkyinut af do 100 % odhadni
hodnoty nemovitostd %
troky jsou zpravidla odfitatelné od
zdkladu dand

wyhody:

1 nemust bt dolodeno, #e prostifediy budouw
poufity na investici do bydleni

nevyhody:
; wyEE[ drokovd sarba (zpravidla nifsi nefu
nevyhody: spotfebitelskych (wdri)
musi byt dolofeno, #e prostfedky budou poskytujl se zpravidla pouze do cca 60 %
pouiity na investici do bydlent odhadni hodnoty nemovitosti (115 se
musi bit zajiftén nemovitosti banka od banky)
musi byt zajiftén nemovitosti
droky nejzou edfitatelné od zédkladu dané

.\ _/' 1
- - A S

* v Ceské republice je to na doporuceni Ceské narodni banky pouze 90 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Klasicky hypotec¢ni uvér lze vyuZzit na financovani koupé stavebniho pozemku, koupi
bytu, koupi ¢i vystavbu domu, rekonstrukci, opravu a modernizaci stavajiciho bydleni, tak-
téZ na splaceni uvéru pouzitého na financovani nemovitosti nebo na ziskani vlastnického
podilu na nemovitosti pii vyporadani dédictvi nebo spole¢ného jméni manzeld. Dilezité je
poznamenat, Ze klasicky hypotec¢ni vér nelze vyuZzit k financovani koupé druZstevniho
bytu, protoze pfi jeho koupi se pifevadi pouze ¢lensky podil v druzstvu, na ktery nelze apli-
kovat zastavni pravo. Klasicky hypotecni uvér je tedy vyluéné ucelovy, pfi¢emz ucelem je
financovani bydleni. Oproti tomu, americkd hypotéka je uvérem neucelovym, ktery je
pouze zajistén zastavnim pravem k nemovitosti. Zakladni rozdily mezi klasickym hypotec-
nim uvérem a americkou hypotékou jsou znazornény na Obrazku ¢. 12.

Vzhledem k tomu, Ze se v praxi setkavame ptevazné s klasickymi hypoteénimi Gvéry,
budeme se dale zabyvat jenom témi. Cerpani hypotéky je podminéno splnénim podminek
stanovenych poskytovatelem penéZnich prostifedkd a uzavienim tGvérové smlouvy. Fi-
nancni instituce oveéruji totoznost zadatele, provéiuji zadatele v registru SOLUS, kdy po
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pozitivnim vysledku obvykle pozaduji potvrzeni o vysi piijmu ¢i danové piiznani, odhad
ceny nemovitosti ur¢ené k zastavé a doklad o vlastnictvi této nemovitosti. Nemovitost ur-
ena k zastavé se musi nachazet na uzemi Ceské republiky, nesmi byt zatizena zadnym
jinym zastavnim pravem a jeji ptevod nesmi byt nijak omezen. Zakladnim podminkou po-
skytnuti hypotéky je pak zajisténi zastavniho prava k nemovitosti ve prospéch véfitele.
Dalsi podminkou byva pojisténi zastavené nemovitosti. Obvykle je vyzadovano pojisténi
na novou neboli reproduk¢ni hodnotu nemovitosti, S pojistnou ¢astkou odpovidajici mini-
maln¢ vysi avéru, s dobou pojisténi minimalné na celou dobu trvani uvérového vztahu nebo
na neurcito a s pokrytim vSech zakladnich zivelnych rizik. Pojistna smlouva musi byt vzdy
vinkulovana ve prospéch vétitele. V piipadé klasického hypote¢niho uvéru banky také po-
zaduji vyjasnéni zpusobu financovani svého bytového zameéru.

Klasické hypotecni uvéry byvaji poskytovany obvykle do vyse 60 — 100 % hodnoty
zastavéné nemovitosti, od ¢ervna 2017 viak na doporugeni Ceské narodni banky respektuji
hypote¢ni banky maximalni hranici 90% LTV (Loan to Value) financovani K zastavéné
nemovitosti. Cesk4 narodni banka od #jna 2018 dale rozsifila sva doporu¢eni pro posky-
tovani hypote¢nich Gvéri o pozadavky na vysi pfijmu. Jak je zfejmé z téchto doporucenti,
vyse dluhu zadatele by neméla piekrocit devitinasobek jeho ro¢niho Cistého piijmu, pfi-
c¢emz splatka dluhu by méla byt maximalné 45 % jeho mési¢niho €istého piijmu. Banky
mohou prekrocit tyto hodnoty nejvyse u 5 % uvéra.

[ swosramvoco

Na strankach Ceské narodni banky (www.cnb.cz) dohledejte aktualni doporudeni pro
poskytovéani hypote¢nich Gvéri v Ceské republice. Jaky budou mit tato aktualni doporugeni
dopad na trh s hypotékami.

Doba splatnosti hypotéky se miize pohybovat v rozmezi 5 — 45 let, pficemz by dluznici
méli byt v dobé planovaného spléceni potad v produktivnim véku. Hypotecni uvér se Cerpa
bezhotovostné, a to bud’ jednorazové, nebo postupné. V praxi se obvykle uZiva jednorazové
cerpani, nicméné penézni prostiedky je mozné Cerpat i postupné, zejména u rekonstrukci
¢i vystavby nemovitosti. V piipad¢ postupného Cerpani penéznich prostiedki dluznici spla-
ceji jen uroky, a to az do uplného vycerpani sjednané vyse uvéru.

Urokové sazby u hypoték jsou, vzhledem k pomérné nizkému riziku bank danym zajis-
ténim zastavnim pravem k nemovitosti, obvykle nizsi nez trokové sazby z alternativnich
zdroji financovani (Dvorak, 2005). Mezi podstatné parametry konkrétnich trokovych sa-
zeb hypote¢niho uvéru pak patii vySe poskytnutych penéznich prostiedkt, tcel véru, fi-
xace urokové sazby ¢i LTV. Urokova sazba z hypoték miize byt nastavena jako fixni po
celou dobu splatnosti, nebo flexibilni, ktera se vyviji v zavislosti na vyvoji referen¢nich
urokovych sazeb. V praxi se lze setkat i s kombinaci obou zpisobt, tedy fixni urokova
sazba pro stanovenou dobu splaceni a flexibilni urokova sazba pro zbytek doby splaceni
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(Dvorak, 2005). Dluznici si obvykle mohou vybrat dobu fixace urokovych sazeb, po které
je jim nabidnuta jejich nova vySe. Specidlnim pfipadem V nastavovani vyse urokovych sa-
zeb jsou takzvané variabilni hypotéky, oznaGované také jako plovouci hypotéky nebo flo-
aty. Jedna se o hypote¢ni uvér, ktery se netidi standardni fixaci irokovych sazeb, ty se méni
zpravidla v zavislosti od vyvoje mezibankovnich trokovych sazeb (v piipadé Ceské repub-
liky je to zejména PRIBOR -Prague InterBank Offered Rate). U tohoto typu hypotéky je
mozné, ze kazda splatka bude uplné jina, v zavislosti od vyvoje referencni sazby.

Uroky z klasického hypoteéniho uvéru Ize dle zékona &. 586/1992 Sb., o danich z pi{jmu
odecist od zakladu dané z piijmu fyzickych osob. Odpocet je uplatnitelny ucastnikem hy-
potecni Gvérové smlouvy, pfiCemz plati, Ze je-li ve smlouvé vice ucastnikli, odpocet je
uplatnitelny pouze jednim z nich nebo kazdym z nich, a to rovnym dilem. Maximalni vySe
odpoc¢tu od zékladu dan¢ z piijmu fyzickych osob je 300.000 K¢ ro¢né, a zaroven 25.000
K¢ za kazdy mésic splaceni.

sk [f]

Predstavte si, Zze vas klient ma na vybér mozné fixace urokovych sazeb sjednavaného
hypoteéniho tivéruna 1, 2, 3, 5, 7 nebo 10 let. Jakou fixaci urokovych byste mu doporucili
V obdobi, kdy se v budoucnu piedpoklada rust tirokovych sazeb v ekonomice a jaky v ob-
dobi s predpokladem jejich budouciho poklesu?

Splaceni ivéru probihd bud’ anuitnimi splatkami, kdy dluznik splaci na zacatku prevézné
uroky, splatky jistiny se zvySuji az postupné, avSak vySe pravidelné splatky se neméni.
Dalsi moznosti splaceni je degresivni nebo progresivni splaceni, kdy velikost splatek v Case
klesa, respektive roste. S hypote¢nim uvérem byvaji také spojeny ruzné poplatky, napft.
poplatek za ocenéni nemovitosti, vyfizeni tvéru a jeho Cerpani, podani navrhu na vklad
zastavniho prava k nemovitosti, spravu uveéru, atd. Dle zakonu €. 257/2016 Sb., o spotiebi-
telském uvéru mohou klienti pfedCasné splatit hypote¢ni uvér bez diive aplikovanych
sank¢nich poplatki, plati pouze zakonem ptredvidané uceln€ vynaloZené néklady na pied-
casné splaceni. VySe téchto nakladl nesmi presdhnout 1 % z predcasné splacené ¢asti cel-
kové vyse spotiebitelského uvéru, presahuje-li doba mezi pred¢asnym splacenim a sjedna-
nym koncem uvéru 1 rok. Neni-li tato doba delsi nez jeden rok, nesmi vyse nahrady naklada
piesdhnout 0,5 % z predCasné splacené Casti celkové vyse spotiebitelského tvéru. Veétiteli
vznika pravo pozadovat nahradu nakladd, ktera ale nesmi presahnout 1 % z piedcasné spla-
cené vyse spotiebitelského tveéru, maximaln€ vSak castku 50.000 K¢. Zakladni atributy
klasického hypote¢niho tvéru jsou uvedeny v Tabulce ¢. 6.
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Tabulka €. 6: Zakladni charakteristické znaky hypote¢nich tvéra

Ukel Financovani bytovych potieb
Urok Nizky ve srovnani s jinymi cizimi zdroji financovani
Vyhody Nizké trokové sazby

Danové zvyhodnéni

Nevyhody Dokladovani ucelu vyuziti penéznich prostredkii
Zastava nemovitosti

Nutné pojisténi nemovitosti

Zakladni faktory | Urokova sazba

pro vybér RPSN

Vyse mésicni splatky

Doba fixace urokové sazby

Doba splaceni

LTV

Sankce pii nesplaceni uvéru
Poplatky za pred€asné splaceni Gvéru

Zdroj: vlastni zpracovani

R

Za pomoci internetovych zdroju a aktualné platnych sazebnikl jednotlivych bank ptiso-
bicich na ¢eském trhu, navrhnéte nejvhodné&jsi hypotecni avér pro klienty s nasledujicimi
charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte vysi tveérové splatky.

Klient 1 Klient 2
Charakteristika Zaméstnany jedinec Zaméstnany par s ditétem
Vék 30 let 35 let, 35 let, 2 roky
Mésicni piijem 30 000 K¢ 65 000 K¢
Meésicni vydaje 13 000 K¢ 35000 K¢
Bydleni S rodici Podnajem (8 000 K¢/més.)
PoZadované produkty Klasicky hypotecni tivér Klasicky hypotec¢ni tivér
Bény udet v bance CSOB, ass. UniCredit Bank,a.s.
Aktualni vySe uspor 200 000 K¢ 350 000 K¢
Zpisob ruceni Koupenou nemovitosti Koupenou nemovitosti
Odhadovana cena nemovitosti | 900 000 K¢ 1850 000 K¢
Maximalni doba splaceni 30 let 25 let
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3.2.3 DALSi UVEROVE ZDROJE

Mezi dalsi uvérové zdroje, které lze vyuzit k financovani stanovenych cilii finan¢nich
planu ¢i nesouladu mezi ptijmy a vydaji patii kontokorentni Gvéry, ivéry ze Statniho fondu
rozvoje bydleni, rychlé piijcky ¢i leasing.

Kontokorentni uvér je uvér poskytovan k béznému uctu, ktery umoziuje precerpani
do pfedem povolené vySe, jedna se tedy 0 kombinaci béZzného a uvérového uctu. V praxi
byvé kontokorentni uvér relativné drahy, ma vyssi tirokové sazby ve srovnani s jinymi ive-
rovymi zdroji, a také s nim mohou byt spojeny i dalsi poplatky. Celkové RPSN je tedy
pomérné vysoké, a proto je vhodné jeho vyuziti jen na kratkodobé pieklenuti obdobi nedo-
statku finan¢nich prostfedkill, neni vhodné ho ztotoznovat s finan¢ni rezervou. Jeho vyho-
dou je okamzita dostupnost chybéjicich penéznich prostiedkii na uctu bez dodate¢nych za-
dosti o avér. Cerpani kontokorentniho ivéru je podminéno vedenim b&zného uétu u pii-
slusné banky a vék nad 18 let. Uvérovy limit je obvykle zavisly na piijmech klienta. Ke
splaceni kontokorentniho uvéru dochédzi automaticky po pfijeti pen¢znich prostiedkli na
bézny ucet. Banky obvykle vyzaduji, aby byl kontokorentni Gvér splacen v ur¢eném ¢aso-
vém horizontu, vétSinou alespon jednou za rok by mél byt tedy zustatek na uctu kladny,
poptipadé nulovy.

K financovani bytovych potieb lze pfi splnéni zdkonem danych podminek vyuzit také
uvéru ze Statniho fondu rozvoje bydleni. Dle zdkona ¢. 211/2000 Sb., o Statnim fondu
rozvoje bydleni a o zméné zakona ¢. 171/1991 Sb., o plisobnosti organti Ceské republiky
ve vécech pfevodii majetku statu na jiné osoby a o Fondu narodniho majetku Ceské repub-
liky, ve znéni pozdéjsich predpisii je tcelem Fondu a jeho vefejnym poslanim podporovat
rozvoj bydleni v Ceské republice v souladu s kompetenci bytové politiky schvalenou vla-
dou Ceské republiky a udrzitelny rozvoj obci, mést a regiont v souladu s vefejnym zajmem.
V soucasnosti (rok 2018) program Statniho fondu rozvoje bydleni nabizi nabidku programui

pro zadatele zijici v manzelstvi, ve kterém je alesponi jeden z manzeli v roce podani zadosti
mladsi 36 let a ma ve své vychové alespon jedno nezletilé dité.

Aktualné jsou ve Statnim fondu rozvoje bydleni nabizeny pro individualni klienty pro-
gramy 150 a 600. Program 150 nabizi uvérové prostiedky az do vyse 150.000 K¢ pfi fixni
urokové sazbé 2% p.a.. Maximalni splatnost Gvéru je 10 let od zahajeni Cerpani penéznich
prostiedkil. Zajisténi uvéru je prostfednictvim rucitele, ktery musi spliiovat podminky véku
do 55 let a primérny ¢isty mesiény piijem minimalné 10.000 K¢ za posledni tfi mésice. V
pripad¢ neschopnosti splacet ze zavaznych divodil je mozné preruSeni splaceni jistiny az
po dobu dvou let. Program 600 nabizi iivér maximalné do vyse 50 % skute¢nych nakladt
na bydleni v mezich 50 000 — 600 000 K¢. Soucet vSech uvérovych prostiedkti zadatele,
tedy vyse avéru z Programu 600 a vySe Gvéru poskytnutého jinou instituci, nesmi piesah-
nout 90 % skuteénych nakladt pouzitych na financovani bydleni. Urokové sazby se pohy-
buji v mezich 1 — 2 % p.a., s dobou fixace maximalné pét let. Maximalni doba splatnosti
uvéru je 15 let od zahajeni Cerpani penéznich prostiedkt. Zajisténi tivéru je ve formé za-
stavniho prava k pozemku a budované nemovitosti. Pokud nelze sjednat zajisténi ve formé
zastavniho prava, pak je sjednana dohoda o ruceni tieti 0sobou.
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N

Na oficialnich strankach Statniho fondu rozvoje bydleni (http://www.sfrb.cz/) dohle-
dejte aktualni programy a podpory nabizené pro individualni zadatele. Uved'te jejich pod-
minky, vyhody a nevyhody ve srovnani s jinymi cizimi zdroji financovani bydleni.

Dalsim zptisobem financovani cilii finan¢niho planu je leasing. Leasing neni standard-
nim Uvérem, ale jedna se o pronajem riiznych zatizeni, v ptipad¢ individudlnich klientd
zejména aut ¢i stroju, ktery je poskytovany finan¢nimi institucemi predmétné véci. Klient
se Vv piipad¢ leasingového financovani stava najemcem. Na zacétku leasingu se plati prvni
mimotadna splatka, tzv. akontace, po které nasleduji leasingové splatky, tedy najemné. U
leasingu rozliSujeme leasing finan¢ni a leasing operativni. Operativni leasing je pouhym
pronagjmem véci, Udrzba, opravy ¢i pojisténi je v kompetenci pronajimatele. Pti skonceni
operativniho leasingu si pronajimatel danou véc vezme zpét. Vzhledem k dalSim sluzbam
zahrnutym do operativniho leasingu je tato forma drazsi a je spiSe vyuzivana firmami. Re-
tailovi klienti vétSinou vyuzivaji finanéniho leasingu, ktery je zalozen pfedevsim na po-
skytnuti financovani ptedmétné véci. Péce o pronajatou véc jako tdrzba, pojisténi, atd., je
po celou dobu prondjmu v kompetenci ndjemce. Na konci leasingového vztahu ma najemce
pravo odkoupit dany pfedmét za pfedem stanovenou odkupni cenu. Klienti vyuzivaji fi-
nanéni leasing predevsim k financovani koupé¢ auta.

Na trhu tvérovych produktii se objevuji také tzv. rychlé piijéky nebo nebankovni
pujcky. Z hlediska finan¢niho poradenstvi je tento typ pijéek dobie znam, avSak zasadou
by mélo byt nenabizet ho klientiim. Rychlé ptijcky mtizou sice slouzit jako rychly piijem,
ktery lze velice snadno vytidit, vétsinou dokonce i bez dokladovani ptijmi, avsak je spojen
s vysokymi néklady a riziky. U rychlych ptjcek se nelze orientovat pouze na zakladé
RPSN. Smérodatna by méla byt celkova ¢astka, kterd ma byt zaplacena a také to, jak mlize
tato Castka rist v pfipad€ prodleni ve splatkdch. Dulezité jsou také vysoké poplatky za vy-
fizeni, odlozeni ¢i zpozdéni splatky, atd. Rychlé pljcky predstavuji jeden z nejdrazSich
uvérovych zdrojl, a proto by pred nimi méli byt klienti varovani. Rychlé plijcky by mély
byt vyuzivany pouze v ptipadé necekanych a zavazné nezbytnych vydaju, a predevs§im jen
v piipadé, ze je realnd moznost ptijcku splatit v terminu.

3.3 Stavebni spofreni

Stavebni spotreni je produktem, ktery propojuje v jeden kompaktni celek depozitni a
uveérové produkty. Jedna se o finan¢ni produkt, ktery mtze na zakladé platné zakonné
upravy poskytovat pouze specializovand banka — stavebni spofitelna. Stavebni spofeni je
podle zakona ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpofe stavebniho spofeni uce-
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lovy produkt spocivajici v pfijimani depozit od ucastniki stavebniho spofeni, v poskyto-
vani avera ucastniklim stavebniho spofeni a v poskytovani prispeévku (dale jen statni pod-
pora) téastnikiim stavebniho spoteni. Uastnikem stavebniho spofeni miize byt fyzick4 i
pravnicka osoba, statni podporu viak muiZze ziskat pouze ob&an Ceské republiky, obdan
Evropské unie, kterému byl vydan pritkaz nebo potvrzeni o pobytu na tuzemi Ceské repub-
liky a ptidéleno rodné &islo piislugnym organem Ceské republiky, nebo fyzicka osoba s tr-
valym pobytem na tizemi Ceské republiky a rodnym &islem piidélenym piislugnym orga-
nem Ceské republiky. Mezi depozity a uvéry je ptima spojitost. Pro poskytovani uvéri ze
stavebniho spofeni je potieba, aby bylo v systému zapojeno vice ucastniki, protoze ti, ktefi
pouze spoii, kumuluji zdroje pro poskytnuti uvéri. Jak uvadi Polakova (2006), stavebni
spofeni kombinuje individualni snahu klienta s G¢elovou podporou statu. Tato kombinace
zachovava systém v pohybu, tedy umoziuje poskytovani ti¢astnikiim stavebniho spofeni
vyhodné uvéry s relativné nizkou urokovou sazbou, které je obvykle stabilni.

Obrazek €. 13: Schéma standardniho cyklu stavebniho spofeni

Lo
X<
s «°
Q%

———— Cilova éastka Splaceni uvéru

Cas

Uzavieni smlouvy Piidsleni cilove o
.l

castky S

o

Zdroj: vlastni zpracovani

Stavebni spofeni je moZzné sjednat online nebo na pobocce vybrané stavebni spofitelny.
Pro uzavieni smlouvy o stavebnim spofeni jsou vyZadovany osobni a kontaktni udaje, ob-
cansky priikaz a Cislo uctu, kterého je Zzadatel vlastnikem a ze kterého bude zaslana prvni
platba. Pfi sjednavani smlouvy si klient zaroven zazada o pfiznani statni podpory. Smlouva
o stavebnim spofeni se uzavira na tzv. cilovou ¢astku, kterd zahrnuje vklady ti¢astnika sta-
vebniho spofeni véetné ptipsanych troki z nich, ptisluSnou statni podporu a ¢astku poskyt-
nut¢ho uvéru. Je tedy dilezité rozliSovat cilovou Castku a ¢astku uspofenou, ta totiz obsa-
huje pouze soucet vkladu, tirokd z nich a tirokt z pfipsanych zaloh statni podpory po snizeni
o dan z téchto troku a o poplatky tictované stavebni spofitelnou. Jak uvadi Meluzin a Ze-
man. (2014), Gspory spolu se statni podporou piedstavuji obvykle jenom 40 — 50 % cilové
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castky. Zbytek ptedstavuje prostor pro ¢erpani uvéru ze stavebniho spoifeni. Schéma stan-
dardniho cyklu stavebniho spofeni, ktery spoc¢iva ve fazi sportici a fazi uvérové, je znazor-
néno na Obrazku ¢. 13.

Faze spofeni je charakteristickd kumulovanim penéznich prostfedkl na ucet stavebniho
spofeni. Utastnici mohou prostiedky na ucet u vybrané stavebni spofitelny ukladat pravi-
deln¢ i nepravidelné. Naspotfené penézni prostiedky jsou prubézné uroceny a jednou ro¢né
je k nim pfipséna také statni podpora. Narok na statni podporu vznikd za cely kalendaini
rok. Jeji vySe predstavuje 10 % z uspoiené Castky v piislusném kalendainim roce, maxi-
maln¢ vsak z ¢astky 20 000 K¢, tudiz 2 000 K¢ (adaje platné v roce 2018). Az do vyplaceni
uspotené Castky se jedna pouze o zalohy statni podpory, které jsou na uctu ucastnika pouze
evidovany. Zalohy statni podpory jsou vyplaceny, pouze pokud ucastnik po dobu Sesti let
ode dne uzavieni smlouvy nenaklada s uspotenou ¢astkou, nebo pokud ucastnik v obdobi
do Sesti let ode dne uzavieni smlouvy uzaviel smlouvu o Gvéru ze stavebniho spoieni a
pouzije uspoienou ¢astku, penézni prostfedky z tohoto Gvéru a tyto zalohy statni podpory
na bytové potfeby. Narok na vyplatu statni podpory ma ti¢astnik pfti splnéni podminek za-
kona jen za dobu spofeni. Smlouva o stavebnim spofeni je uzaviena na dobu neurcitou,
tudiz plati, ze po vyprSeni vdzaci lhlity neni nutno uspory vyzvednout, spofit lze az do
naspoieni cilové ¢astky, kterou lze také navysit dle sjednanych podminek.

Jak jiz bylo zminéno, v rdmci cyklu stavebniho spofeni je také faze Gvérova. Pro pfi-
znani fadného uvéru ze stavebniho spofeni je potieba ucastnit se spofici faize minimalné
dva roky, naspofit minimalné smlouvou urcené stanovené procento z cilové ¢astky (ob-
vykle 40 — 50 %) a dosahnout stanovené vyse hodnoticiho ¢isla obvykle zavislého na délce
spofenti, frekvenci ukladani vkladi a tarifni varianté smlouvy o stavebnim spofeni. Zadatel
o uver musi také prokazat schopnost splaceni uvéru, zajistit pozadované zajisténi obvykle
ve formé rucitele nebo zastavniho prava k nemovitosti a také prokazat, Ze penéZni pro-
sttedky z Givéru budou pouZity pouze na financovani bytovych potieb, které jsou bliZe spe-
cifikované v zadkoné ¢. 96/1993 Sb., o stavebnim spofeni a statni podpoie stavebniho spo-
feni. Pfed findlnim schvalenim Gvéru byva také provétena klientova platebni moralka v
registru dluznikt SOLUS.

Ugastnici stavebniho spofeni, kterym jesté nevznikl narok na fadny uvér ze stavebniho
spofeni, maji moZnost zazadat o tzv. preklenovaci uvér. Pieklenovaci uvér byva drazsi nez
fadny avér, protoze ucastnik hradi tiroky z ¢astky cilové, nikoli z ¢astky vypujcené. Pii
cerpani pteklenovaciho uvéru se splaci pouze troky, ke splaceni pteklenovaciho tvéru do-
chazi az po splnéni podminek k ziskani fadného tvéru. Pieklenovaci uvér je pak splacen
nasporenymi prostifedky klienta a zbyvajici ¢ast je proménéna na fadny uvér ze stavebniho
spofeni.

Urokové sazby jak pro vklady, tak i pro uvér ze stavebniho spofeni jsou souéasti
smlouvy o stavebnim spofeni. Urokové sazby jsou fixni po celou dobu trvani produktu a
plati pro né, Ze rozdil mezi urokovou sazbou z vkladl a Grokovou sazbou z Givéru ze sta-
vebniho spofeni maZe &init nejvyse 3 procentni body. Urokové sazby z vkladi jsou obvykle
o néco vyssi nez urokové sazby béznych ¢i spoficich uctu, celkova vynosnost je vsak dana
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zejména pripsanim statni podpory. U urokovych sazeb z uvéri plati, Ze jsou obvykle vyssi
jako u hypotecnich uvéri, jsou ale vyhodnéjsi nez urokové sazby ze spotiebitelskych uvéra.
Vyuziti avéra ze stavebniho spoieni je také SirSi ve srovnani s hypotékami (napt. se daji
vyuzit na koupi druzstevniho bytu). Vyhodou Gvéru ze stavebniho spofeni muize byt také
fixni urokova sazba po celou dobu trvani smluvniho vztahu, a to zejména v obdobi rostou-
cich trznich urokovych sazeb. Dle zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmi 1ze odecist od
zékladu dané z ptijmu také placené uroky ze stavebniho spofeni. Tento odpocet mize uplat-
nit osoba, ktera je tcastnikem uvérové smlouvy. Je-1i v avérové smlouveé vice ucastniki,
odpocet muze uplatnit jedna z nich nebo kazda z nich rovnym dilem. Zakladni charakte-
ristické znaky stavebniho spofeni jsou uvedeny v Tabulce €. 7.

Tabulka €. 7 : Zakladni charakteristické znaky stavebniho spofeni

Ukel Spofteni a financovani bytovych potieb
Urok z vkladi Obvykle nad trovni béznych i spoficich ucti
Urok z iivéru Obvykle mezi irovni hypote¢nich a spotiebnich avért
Vyhody Fixni urokové sazby
Danové zvyhodnéni
Statni podpora
Nevyhody Dokladovani ucelu vyuziti penéznich prostiedki

Pozadované zajisténi
Sporici faze 6 let nutna k ziskani podpory bez dokladovani ucelu

ZAkladni faktory | Urokova sazba z vkladii i avéru

pro vybér RPSN

Vyse mésicni splatky z preklenovaciho a fddného véru
Doba splaceni

Sankce pfi nesplaceni uvéru

Poplatky

Zdroj: vlastni zpracovani
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[sawosramvoo ]

Za pomoci internetovych zdroji a aktualné platnych sazebnikti jednotlivych stavebnich
spofitelen na ¢eském trhu, navrhnéte nejvhodnéjsi stavebni spofeni pro klienty s nasledu;i-
cimi charakteristikami. Pro navrzené produkty také vypoctéte vysi celkové nasporené

castky.
Klient 1 Klient 2

Charakteristika Zaméstnany jedinec Zaméstnany par s ditétem
Vék 30 let 35 let, 35 let, 2 roky
Mésicni piijem 30 000 K¢ 65 000 K¢
Mésicni vydaje 13 000 K¢ 35 000 K¢
Pozadované produkty Stavebni spotfeni Stavebni spofeni
Predpokladany ro¢ni vklad 20 000 K¢& 35 000 K¢&
Maximalni doba sporeni 6 let 6 let

7]

1. Jaky je nejvhodnéjsi bankovni produkt pro fizeni platebniho styku klienta?
2. Jaké produkty jsou cilené na ziskani cizich zdroji financovani bydleni?

3. Ktery bankovni produkt cileny na ziskéani cizich zdroji financovéani bydleni ma ob-
vykle nejnizsi tirokové sazby?

4. K ¢emu lze vyuzit spofici Gcty?

5. Pii jaké predikci vyvoje urokovych sazeb v ekonomice se klientovi vyplati maxima-
lizovat dobu fixace trokovych sazeb?
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oty [[T]

V této kapitole byly charakterizovany zakladni atributy a principy fungovani depozit-
nich a avérovych produktl pro retailovou klientelu. Pozornost byla vénovana zdkladnim
druhim depozitnich produkti a jejich uziti pti dosahovani stanovenych cilti finan¢niho
planu. Rozebrany byly také uvéry, zejména Spotiebni uvéry, hypotecni tivery, ale také dalsi
uvérové zdroje jako rychlé pujcky, kontokorentni Gvéry a leasingy. Popsan byl také princip
stavebniho spofeni.

N 1]

1. BéZny ucet.

2. Hypotec¢ni uver, uvér ze stavebniho spofeni, poptipad¢ ucelovy spotiebitelsky uveér.
3. Hypotecni uvér.

4. Rychlé a bezpecné ulozeni doCasné volnych penéznich prostredki, tvorba rezerv.

5. Piti predikci budouciho rustu urokovych sazeb v ekonomice.
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4 DEPOZITNIi A UVEROVE PRODUKTY PRO FIREMNI
KLIENTELU

el wemrnimeoaproy ]

V této kapitole bude charakterizovan princip fungovani depozitnich a uvérovych pro-
duktt pro firemni klientelu. Pozornost bude vénovana podnikatelskym Gveéram pro koupi
komer¢nich objektii, provoz podniku, ¢i firemnich vozii. Charakterizovany budou Gvéry
pro zacinajici podnikatele. Specidlni pozornost bude vénovana alternativnim formam fi-
nancovani, tedy leasingu, faktoringu a forfaitingu.

Hfetewrmrory ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e specifikovat rozdily mezi depozitnimi a Givérovymi produkty pro retailovou a fi-
remni klientelu,

e charakterizovat zakladni atributy a principy fungovani depozitnich a uvérovych pro-
dukti pro firemni klientelu,

e uzit depozitni a ivérové produkty k dosazeni vybranych finan¢nich cilti pro firemni
Klientelu.

|
_

Podnikatelské ucty, podnikatelské uveéry, cash pooling, leasing, faktoring, forfaiting.

Finan¢ni instituce nabizeji pro firemni klientelu jak depozitni, tak i uvérové produkty.
Obecné principy fungovani téchto produktli jsou popsany ve treti kapitole, proto se nyni
budeme zabyvat pouze specifickymi znaky této ¢asti trhu. Zakladni rozdil spociva v pii-
stupu finan¢nich instituci vychazejiciho ze specifik tohoto segmentu trhu. Firemni bankov-
nictvi ma mensi pocet klientli a je postaveno na vice individudlnim ptistupu a ptizptisobo-
vani podminek sjednavanych produktt. Konkrétni atributy produkti pak vychazeji ze seg-
mentace na zakladé ekonomické aktivity klienta, velikosti podniku, postaveni na trhu, ¢i
vlastnickych vztahii v podniku. Tato segmentace mad vyznam nejen pro marketingové
ucely, nastaveni parametri nabizenych produkti, ale také pro fizeni rizika. Z vyse popsa-
ného vyplyva, Ze produkty pro firemni klientelu nejsou tak standardizovany jako produkty
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pro retailovou klientelu, jejich podminky jsou nastavovany spise individualné. Alespon za-
kladni specifika jsou vSak popsana v nasledujicim textu.

4.1 Depozitni produkty pro firemni klientelu

Zakladni atributy depozitnich produkti pro firemni klientelu jsou pievazné totozné
s atributy depozitnich produktti pro retailovou klientelu popsanymi v podkapitole 3.1, a
proto se budeme déle vénovat pouze jejich specifikim. Depozitni produkty pro firemni
klientelu jsou ve srovnani s retailem charakteristické niz§imi irokovymi vynosy, na druhé
stran¢ vSak nabizeji fadu specifickych sluzeb, které jsou pro firemni klientelu nevyhnutné.
U pravnickych osob i zivnostnikii se aroky z depozitnich produktt pokladaji za ptijem z
kapitalového majetku, dani se proto dle zakona o danich z pfijmii, konkrétné podle § 8.

4.1.1 BEZNY UCET PRO PODNIKATELE

Podnikatelské ucty jsou obvykle drazsi nez bézné ucty pro retailovou klientelu a jejich
ziizovéani neni v Ceské republice vyzadovano zakonem, podnikatelé je viak voli kviili nad-
standardnim sluzbam, které k nim obdrzi. Hlavni funkci béZného uc¢tu pro podnikatele je
realizovani bézného firemniho platebniho styku, a to nejen klasicky, ale také prostfednic-
tvim elektronického bankovnictvi ¢i jinych forem pfimého bankovnictvi. K a¢tim banky
nabizeji firemni kartu k placeni a vybéru hotovosti, charge kartu k nakupu na avér (obdoba
kreditni karty u retailovych klientdl), moznost precerpani uctu, podnikatelské tvéry, atd.
Tyto produkty predevsim zajist'uji platebni styk tuzemsky, pteshrani¢ni, ale také zahra-
niéni, jsou tedy primarné zaméteny na cash management. Cash management obecné ozna-
cuje kratkodobé tizeni penéznich prostredki v podniku, pti¢emz zahrnuje vSechny ulohy a
opatfeni, kterd vedou k zajiSténi a maximalizaci likvidity v platebnim styku.

K zaloZeni podnikatelského bézného Uctu je v pfipadé fyzické osoby pottebné doloZeni
zivnostenského opravnéni a prikazu totoznosti, v nékterych ptipadech se také pozaduje
osvédceni o registraci u finan¢niho Gradu s pfidélenym daniovym identifika¢nim ¢islem. Pt1
uzavirani smlouvy o vedeni bézného Uctu pro podnikatele se zaklada také podpisovy vzor,
poptipadé podpisové vzory disponentl k Gctu. K zaloZeni podnikatelského bézného uctu
Vv piipadé pravnickych osob je potiebné dolozeni vice zalezitosti. Zakladni pozadavky jsou
uvedeni obchodniho jména, pravni formy, ICO, pfedmé&tu podnikani, po¢tu disponentli béz-
ného uctu, sektoru pisobeni podniku, poctu zaméstnancti, data zahajeni podnikatelské ¢in-
nosti. Déle je nutné predlozit doklad o podnikatelském opravnéni, ucel obchodniho vztahu,
zdroj penéZnich prostiedkid ¢i jméno na karté, vypis z obchodniho rejstiiku. Dalsi udaje
zavisi na konkrétni bance.

Jak zivnostnici, tak i pravnické osoby mohou vétSinou vyuzivat stejné bézné uéty. Roz-

dily byvaji vétsinou zptisobeny rozsahem vyuzivanych bankovnich sluzeb, jako je tomu i
u retailového segmentu.
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[sawosramvoo ]

Za pomoci internetovych zdrojii a aktudlné platnych sazebnikil jednotlivych bank na
¢eském trhu udélejte analyzu nabidky béznych uctl pro firemni klientelu. Na zéklad¢ cha-
rakteristik jednotlivych produktii urcete typ firemniho klienta, pro kterého by byly jednot-
livé bézné ucty vhodné.

4.1.2 SPORICI UCTY A TERMINOVANE VKLADY PRO PODNIKATELE

Podnikatel¢ byvaji n€kdy v situaci, kdy fesi prebytecnou likviditu, ¢i spofi na planovany
investi¢ni projekt. Jednou z moznosti pro jeji umisténi jsou spofici ucty nebo terminované
vklady. Jejich atributy pro podnikatele jsou obdobné jako u produkti pro retailovou klien-
telu. Urokové sazby jsou v tomto piipadé nizké, a to zejména u spoticich uétd. Tyto typy
produktti je proto vhodné vyuzivat zejména jako nastroj pro oddéleni penéznich prostiedkt
na bézny provoz od penéznich prostfedkd na budouci vydaje ¢i investice.

[ smwosrarwvoc ]

Za pomoci internetovych zdrojii a aktudlné platnych sazebnikl jednotlivych bank na

ceském trhu udélejte analyzu nabidky spoficich Gcti pro firemni klientelu. Na zakladé cha-
rakteristik jednotlivych produktl urcete typ firemniho klienta, pro kterého by byly jednot-
livé spofici ucty vhodné.

4.1.3 CASHPOOLING

Pro Gspésné podnikani je nezbytna optimalizace likvidity. V tomto sméru je ndpomocna
tzv. sluzba cash poolingu, ktera je nabizend i finanénimi institucemi v Ceské republice.
Cash pooling piedstavuje zajisténi optimalizace urokovych vynost a urokovych naklada
prostfednictvim zabezpeceni distribuce penéznich prostfedkii mezi zapojenymi podnikatel-
skymi ucty za tcelem efektivniho fizeni cash flow. Cash pooling je vyhodny pro firmy,
které z riznych divodi vedou nékolik bankovnich uctl, naptiklad i ve vice ménach, a to
zejména v pripad¢, Ze na nékterém z nich maji zdporny ziistatek. Z hlediska uroceni totiz
banka hledi pii cash poolingu na vSechny ucty jako na jeden. Na konci obchodniho dne
klientovi spocita kumulativni zistatek, ktery obvykle umisti na penéznim trhu. Firm¢ se
tak penize zhodnoti pfi vyhodnégjSich tirokovych podminkach, nez by ziskala na jednotli-
vych uctech pfi jejich bézném troceni. Konsolidace ztistatki je tak jednim z nastrojt fizeni
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finan¢nich toka firmy. K zapojenym podnikatelskym a¢tim byvaji obvykle poskytovany
sluzby stejné jako pro bézné Ucty. Cash pooling byva nabizen doméci evidenéni i redlny,
v podob¢ domaciho i zahrani¢niho a také v podob¢ jednoménového i viceménového.

Eviden¢ni cash pooling maximalizuje urokové vynosy a minimalizuje urokové naklady
pii zachovani finan¢ni samostatnosti jednotlivych podnikatelskych aéti. Tento druh cash
poolingu je vhodny zejména pro podniky s decentralizovanym finanénim managementem,
protoze zachovava samostatnost zapojenych podnikatelskych Gc¢tt. Penézni prostiedky na
zapojenych podnikatelskych uctech se nepievadéji, pouze dochdzi k jejich vzajemnému
zapocitani. Do zapocitani 1ze zakomponovat také podnikatelské Gcty vedené v riznych mé-
nach. Realny cash pooling je oproti pfedchozimu piipadu spjat s realnym pievodem penéz-
nich prostfedk mezi zapojenymi podnikatelskymi ucty a centralnim Gi¢tem. Zapojené pod-
nikatelské ucty byvaji na kazdy pracovni den upraveny na nulovy zustatek a zustatky pe-
néznich prostredkl jsou kumulovany na centralnim uctu v ptislusné bance.

B

Za pomoci internetovych zdroju a aktualnich nabidek jednotlivych bank na ¢eském trhu
zhodnot'te nabidku mozného cash poolingu. Na zakladé charakteristik jednotlivych pro-
duktti urcete typ firemniho klienta, pro kterého by byly tyto sluzby vhodné.

4.2 Uvérové produkty pro firemni klientelu

Za podnikatelské avéry lze povazovat uvery poskytované podnikajicim fyzickym oso-
bam a také pravnickym osobam, které slouzi na financovani jejich podnikatelskych potieb.
Podnikatelské uvéry se 1isi v dobé splatnosti, zpiisobu zajisténi, subjektu ivérového vztahu,
ale také v ucelu, na ktery je poskytovan. Podle subjektu uvérového vztahu délime podnika-
telské uvéry na:

e uvéry fyzickym osobam - drobnym podnikatelim a Zivnostnikim,
e Uvéry malym a stfednim podnikim (Kritérium byva vyse ro¢niho obratu),
e Uvéry stfednim a velkym podnikim.

Podle doby splatnosti tvéru délime podnikatelské tivéry na:

e uvéry kratkodobé (splatnost do jednoho roku),
e Uvéry stfednédobé (splatnost od jednoho do pét let),
e uvery dlouhodobé (splatnost nad pét let).
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Podle ucelu pouziti avérovych prostiedki délime podnikatelské uvéry na:

e Uvéry provozni,
e uvéry kontokorentni,
e uvéry investicni.

Urokové sazby na podnikatelské uvéry byvaji prevazné stanovovany individualng. Je-
jich vyse je zavisla na bonite klienta, formée zajisténi, vysi tvérovych prostredki, atd. Nizsi
urokové sazby jsou nabizené bonitnéjsim klientim u zajisténych Gveérd, zejména u podni-
katelskych hypoték. Naopak vyssi urokové sazby jsou nabizené mén¢ bonitnim klientiim,
zaCinajicim podnikatelim a to zejména u nezajisténych Gvéri, jako napiiklad u kontoko-
rentnich Gvért. Urokova sazba by v§ak neméla byt jedinym kritériem k vybéru avérového
produktu. Mezi dalsi dulezité faktory patii zejména poplatky, nadstandardni servis, re-
putace finanéni instituce, atd. Jako podklad k vypoétu konkrétni vySe Gvéru byva pouzi-
vano danové piiznani.

4.2.1 PROVOZNI UVERY

Provozni uvéry jsou vyuzivany k financovani provoznich potieb podnikatelli. Jedna se
zejména o financovani nakupu vyrobnich vstupii, mensiho investi¢niho majetku, k finan-
covani pohledavek, atd. Splatnosti provoznich Gvéri jsou zpravidla kratkodobé nebo stied-
nédobé. Provozni uvéry jsou poskytovany jako neucelové uvéry, pti¢emz u nékterych neni
nutné ani ruceni podnikatelskym majetkem. V ptipad¢ vyzadovaného zajisténi se nejcastéji
vyuziva avalovana sménka. Pficemz standardni podminkou byva realizace platebniho styku
ptes prislusny ucet.

4.2.2 KONTOKORENTNI UVERY

Kontokorentni Gvéry jsou nabizeny k béznym podnikatelskym uctim. Vzhledem
k vy$§im trokovym sazbam jsou tyto uvéry vhodné vyuzivat pouze pro financovani nena-
dalych finan¢nich vykyvii. Maximalni vyse avérového ramce byva obvykle stanovovana
na zakladé ro¢niho obratu penéz na piislusném uctu a také bonity klienta. Kontokorentni
uver je uveérem kratkodobym se splatnosti do dvou az Sesti mésict. V ptipadé nizsich Gve-
rovych ramci neni obvykle vyzadovana zadna forma zajisténi. Podobné jako u provoznich
uvérd, v pripadé vyZzadovaného zajisténi se nejcastéji vyuziva avalovand sménka. Stan-
dardni podminkou byva také realizace platebniho styku ptes ptislusny ucet.

4.2.3 INVESTICNi UVERY

Investi¢ni Gvér je vyuZzivan k financovani investicniho majetku. I v tomto ptipadé je
maximalni vyse penéznich prostiedkii omezena bonitou klienta, vysi planované investice a
zpusobem zajisténi. Investi¢ni Gveéry jsou zpravidla stfednédobé nebo dlouhodobé a pie-

wevr

vazné se jedna a uveéry ucelove. Jako nejcastéjsi forma zajisténi byva pouzivano zéstavni
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pravo k nemovitosti, sménka, movity majetek ¢i ruceni tieti osobou. Stiedni a malé podniky
do 250 zamé&stnancil a roénim obratem do 1,3 miliard korun mizou také vyuzit Gvéry se
zarukou Evropského investiéniho fondu. Ugelem investi¢nich tivért jsou piedevsim rozsi-
fovani podnikatelskych ¢innosti, napiiklad prostfednictvim koupé ¢i rekonstrukce nemovi-
tosti, koupé stroju ¢i technologii, atd. Diky ucelovosti a zajisténi mivaji investi¢ni Gvéry

vyhodngjsi urokové sazby. Konkrétni podminky uvéru jsou vSak zéavislé na konkrétni
bance a charakteristice klienta.

wosramrocer—————— [f]

Za pomoci internetovych zdroja a aktudlnich nabidek jednotlivych bank na ¢eském trhu
zhodnot’te nabidku uvért pro podnikatele. Na zaklad¢ charakteristik jednotlivych produkta
urcete typ firemniho klienta, pro kterého jsou tyto uvéry vhodné.

4.2.4 UVERY PRO ZACINAJICI PODNIKATELE

Nejbéznéjsim zplisobem financovani zacatku podnikani prostfednictvim cizich zdrojt
financovani jsou bankovni uvéry. Vzhledem k pomérné vysokému riziku banky v ptipadé
pujcek pro zacinajici podnikatele je proces vyfizovani pomérné zdlouhavy, tirokové sazby
jsou také vyssi. Rada klientii proto vyuzivé k financovani zagatku podnikani produkty ur-
¢ené pro retailovou klientelu. Pfi zadosti o podnikatelsky uvér jako zacinajici podnikatel
je nutné dokladat fadu dokumenti. Vyrazné jednodussi proces je v ptipadé zadatelt s pod-
nikatelskou historii, ze které mohou dolozit vysledky hospodafeni. V jiném piipadé je
nutné dodat zejména podrobny podnikatelsky zamér a naplanovanou finanéni rozvahu, pro-
kazat bezdluznost a zvlast, pokud neni u klienta zadna platebni historie, bude vyzadovano
také ruceni.

swosramrocer [

Za pomoci internetovych zdrojii a aktudlnich nabidek jednotlivych bank na ¢eském trhu
zhodnot’te nabidku uvéri pro zacinajici podnikatele. Na zaklad¢ charakteristik jednotlivych
produktli urcete typ firemniho klienta, pro kterého jsou tyto uvéry vhodné.

4.2.5 SYNDIKOVANE UVERY

Kdyz jedna banka neni ochotna nebo schopna piij¢it penézni prostiedky v plné vysi, pak
je mozné vyuzit syndikat bank. Syndikované financovani je tudiz vhodné pro velké a
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stiedni podniky s pozadovanou ¢astkou uvéru presahujici moznosti jedné banky. V syndi-
katu se podili kazda banka na ptijcovani v jisté forme a podilu. Vedouci banka je odpovédna
za vyjednavani podminek s dluznikem. Vedouci banka nasledné uspoiada skupinu bank
k upsani pujcky. Syndikat bank je obvykle formovan do Sesti tydni. V piipadech, kdy je
podnik dobfe znam, je syndikat vyformovan za podstatn¢ kratsi ¢as, protoze proces uvero-
vého hodnoceni je vyznamné zkracen.

Dluznici v ramci syndikovaného tvéru plati kromé jistiny a Groka z aveéru, také rizné
poplatky. Poplatky piedstavuji naklady za front-end management, naklady na organizaci
syndikatu a upisovani Gvéru. Navic je kazdoro¢né Uctovan poplatek za zavazky ve vysi
zhruba 0,25 - 0,50 % za nevyuzitou ¢ast dostupného Gvéru poskytnutého syndikatem. Syn-
dikované uvéry mohou byt denominovany v riznych ménach. Urokova sazba zavisi na
méné Gvéru, splatnosti ivéru a bonité dluznika. Urokové sazby ze syndikovanych uvéri se
obvykle odvijeji od pohybli mezibankovnich trokovych sazeb. Syndikované uvéry nejen
snizuji riziko selhani velké ptjcky na miru Gcasti pro kazdou jednotlivou banku, ale mohou
také pridat dalsi pobidku pro podnik ke splaceni uvéru, protoze jeho selhani snizuje prav-
dépodobnost poskytnuti dalsi ptijcky u vice bank. Z pohledu bank syndikované uvéry zvy-
Suji pravdépodobnost okamzité splatky.

) [swosramvoo ]

Za pomoci internetovych zdroju a aktualnich nabidek jednotlivych bank na ¢eském trhu

zhodnot’te nabidku mozného syndikovaného financovéni. Na zaklad¢ charakteristik jednot-
livych produkti urcete typ firemniho klienta, pro kterého by bylo toto financovani vhodné.

4.2.6 DALSI C1Zi ZDROJE FINANCOVANI

Mezi dalsi cizi zdroje financovani, které jsou bézné vyuzivany k financovani stanove-
nych cilt finan¢nich plant, ¢i nesouladu mezi ptijmy a vydaji, patii leasing, faktoring a
forfaiting. Zakladni charakteristika leasingu byla jiz uvedena v podkapitole 3.2.3. Pro fi-
remni klientelu je vyhodné vyuziti leasingu zejména z diivodu, ze je mozné poridit pro
podnikatelské ucely zboZi bez vyrazného zatizeni firemniho rozpoctu a bez nutnosti pouziti
celé vyse kapitalu nutného na investici. Vyfizeni leasingové smlouvy mize byt pro podni-
katele v n¢kterych piipadech dokonce rychlejsi nez ziskani klasického uvéru. Vyhodou je
také fakt, ze riziko inflace je na leasingové firmeé. V piipad€ pouziti leasingu predmétné
zafizeni vydélava jiz v pribéhu splaceni. Pro firemni klientelu jsou nabizeny finanéni,
operativni i zpétné leasingy.

Financ¢ni leasing je nejcCastéjsi a nejvyuzivangjsi formou leasingového financovani, je-
hoz tcelem je vétSinou financovani koup€ automobilu. Soucasti smlouvy o finan¢nim le-
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asingu je predkupni pravo najemce po fadném ukonceni leasingové operace. Konkrétni na-
bidky leasingovych spolecnosti se 1i$i s ohledem na predmét leasingu, délku prondjmu ¢i
vysi akontace. Finanéni leasing je zalozen pfedev§im na poskytnuti financovani predmétné
véci. PéCe o pronajatou vec jako udrzba, pojisténi, atd., je po celou dobu pronajmu v kom-
petenci najemce. Na konci leasingového vztahu ma najemce pravo odkoupit dany predmeét
za pfedem stanovenou odkupni cenu.

Operativni leasing je pouhym pronajmem véci, Gdrzba, opravy ¢i pojisténi je v kom-
petenci pronajimatele. Pfi skonceni operativniho leasingu zustava piedmét ve vlastnictvi
leasingové spolec¢nosti. Vzhledem k dal$im sluzbam zahrnutym do operativniho leasingu
je tato forma draz$i. Vyhodou operativniho leasingu je fakt, ze pronajimatel zabezpecuje
provozuschopnost pronajimaného pifedmétu. Pro firemni klientelu jsou zajimavé také
uspory provoznich nakladud a posileni cash flow financovanim pfedmétu mimo ucetni roz-
vahu.

Posledni druh leasingu spoc¢iva ve zpétném leasingu predmétu, ktery jiz je ve vlastnictvi
klienta. Leasingova spole¢nost vV tomto ptipadé odkoupi predmét za cenu odhadnutou v
soudnim znaleckém posudku. Pfedmétem zpétného leasingu byvaji automobily, technolo-
gie, vyrobni zafizeni, stroje, technika, atd. Kromé ziskani penéznich prostfedki nabizi
zpétny leasing také danové vyhody ve formé naklada snizujicich hospodaisky vysledek
Klienta.

swostamroxer [

Za pomoci internetovych zdrojl a aktudlnich nabidek jednotlivych leasingovych spole¢-
nosti na ¢eském trhu zhodnot’te nabidku leasingovych produktl. Na zékladé¢ charakteristik
jednotlivych produktl urcete typ firemniho klienta, pro kterého by bylo toto financovani
vhodné.

Pro financovani menSich ndkupu mohou firemni klienti vyuzit také splatkovy prodej a
to zejména na koupi menSich strojl a zafizeni, bilé techniky, vypocetni techniky, mobilnich
telefon atd. Oproti klasickému finanénimu leasingu je zde rozdil v tom, ze klient se oka-
mzité stdva vlastnikem splacené¢ho predmétu.

Faktoring je metoda financovani, ktera je zaloZzena na prodeji kratkodobych (se splat-
nosti do 180 dni) dosud nesplatnych hromadnych pohledavek vyplyvajicich z prodeje zbozi
nebo sluzeb. Odkup pohledavek provadi specializovana faktoringova spole¢nost (faktor),
zpravidla bez regresu (tzn. bez moznosti zpétného postihu dodavatele v piipadé, ze odbé-
ratel nezaplati). Faktoringova spole¢nost si v dobé splatnosti vyinkasuje odkoupené pohle-
davky. V mezinarodnich ekonomickych transakcich faktoringové spolecnosti za ucelem
zvyseni vymahatelnosti pohledavek Castokrat spolupracuji, mezinarodni faktoring se proto
Casto uplatiiuje v systému dvou faktorti. Pribéh je obdobny klasickému faktoringu, av§ak
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VvV tomto piipad¢ jsou do odkupu pohledavek zapojeny az dvé faktoringové spolecnosti, tedy
export faktor (faktoringova spole¢nost v zemi exportéra) a import faktor (faktoringova spo-
le¢nost v zemi importéra). Z hlediska zpétné¢ho postihu ¢lenime faktoring na regresni, kdy
uvérové riziko nadale nese firma a bezregresni, kdy Gvérové riziko prebira faktoringova
spolecnost. I kdyz je financovani ptes bezregresni faktoring nakladnéjsi, z hlediska riziko-
vosti je vhodnéjsi, protoze hlavni vyhodou faktoringu je ptevod platebniho rizika na fak-
tora. Diskont z odkupované pohledavky se vétsinou odvozuje od trokové sazby mény, ve
které probiha inkasovani, bonity subjekti obchodniho vztahu, pfipadné od rizikovosti ob-
chodni transakce.

Forfaiting je metoda financovani zalozena na prodeji jednotlivych pohledavek s delsi
dobou splatnosti (minimalné 90-180 dni, nékdy i 5-7 let) a vy$$i hodnotou pohledavky
(minimaln¢ 200 000 USD). Odkup pohledavek provadi specializovana forfaitingova spo-
lecnost bez regresu (bez moznosti zpétného postihu dodavatele v ptipadé, Ze odbératel ne-
zaplati). Pohledavka musi byt zajisténa, napiiklad sménkou avalovanou bankou nebo jinou
bankovni zarukou, a musi byt denominovana ve volné sménitelnych ménach. Forfaitin-
govy kontrakt se uskutecnuje jesté pred samotnou obchodni operaci. Po realizaci této ope-
race klient okamzité ziska penézni plnéni az do vyse 100 % pohledavky. Naklady
forfaitingu jsou tvofeny diskontem, zdvazkovou, zpracovatelskou a op¢ni provizi. Jejich
vyse piedstavuje nejvetsi nevyhodu forfaitingu. Forfaiting vsak odstrani trokové a ménové
riziko, ktera ptejdou na forfaitéra.

7]

1. Jak se nazyva metoda financovani, ktera je zalozena na prodeji kratkodobych dosud
nesplatnych hromadnych pohledavek vyplyvajicich z prodeje zbozi nebo sluzeb?

2. Jak se nazyva metoda financovani zalozena na prodeji jednotlivych dosud nesplace-
nych pohledavek s delsi dobou splatnosti a vys§i hodnotou pohledavky?

3. Jaky produkt ptedstavuje zajisténi optimalizace urokovych vynosti a urokovych na-
kladt prostfednictvim zabezpeceni distribuce penéznich prostiedki mezi zapoje-
nymi Ucty za Ucelem efektivniho fizeni cash flow?

4. Jaké typy podnikatelskych uvért byvaji poskytovany jako beztcelové?

5. Jaky typ podnikatelského uvéru byva vyhradné poskytovan jako ucelovy aver?
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oty [[T]

V této kapitole byl charakterizovan princip fungovani depozitnich a uvérovych produktt
pro firemni klientelu a také jejich zakladni atributy. Pozornost byla vénovéana podnikatel-
skym Gvéram pro koupi komerénich objektti, provoz podniku, ¢i firemnich vozi. Charak-
terizovany byly také uv€ry pro zacinajici podnikatele. Specialni pozornost byla vénovana
také alternativnim formdm financovani, konkrétné leasingu, faktoringu a forfaitingu.

1. Faktoring.

2. Forfaiting.
3. Cash pooling.
4. Provozni a kontokorentni uvéry.

5. Investi¢ni Gvér.
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5 POJISTNE PRODUKTY

[el[wemrmineommeror ]

V této kapitole bude charakterizovan princip fungovani pojisténi. Budou zde popsany
specifika pojisténi jako zptsobu zabezpeceni retailové a firemni klientely pro piipad naho-
dilych udalosti. Pozornost bude vénovana jak pojisténi zivotnimu, tak i pojisténi nezivot-
nimu. V textu bude rozebrano pojisténi rizikové, kapitalové i investi¢ni. Z pohledu firemni
klientely budou charakterizovany pojistné produkty vhodné pro pojisténi movitého i nemo-
vitého majetku podniku, a také produkty vhodné pro pojisténi odpoveédnosti.

Hfetewrmrory ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e charakterizovat princip fungovani pojisténi,
e specifikovat zakladni atributy pojistnych produktt pro retailovou a firemni klientelu,
e uzit pojistné produkty pro piipad kryti nahodilych udalosti.

Hlweomsommarroy ]

Zivotni pojisténi, nezivotni pojisténi, rizikové pojisténi, investicni pojisténi, pojisténi
majetku, pojiSténi odpovédnosti.

Pii sestavovani finan¢niho planu je nutné zohlednit veskera rizika, ktera mohou ohrozit
finan¢ni stabilitu klienta, a tato rizika také vhodné zabezpecit. Rizika se mohou vyskytnout
jak na stran¢ piijmu, tak i na strané¢ majetku. Pro tyto udalosti mohou slouzit vytvorené
rezervy klienta, popiipadé pojisténi. Pojisténi ve své podstaté predstavuje prostiedek eli-
minace negativnich finan¢nich dopadi nahodilych udalosti, jedna se tedy o védomé vytva-
feni financni rezervy slouzici k uhradé€ potfeb nebo Skod, které vzniknou pojisténym. Tato
finan¢ni rezerva se vytvari z prostfedkd pojisténych subjektt, tedy z pojistného, které je
cenou za poskytované sluzby. Pojisténi je teda ochranou proti pojistnym riziktim, kdy po-
Jistény pienese sva rizika na pojistitele.
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Zakonna uprava pojisténi je dana zejména dvéma zakladnimi zakony - Zakonem ¢.
89/2012 Sb., obcansky zakonik a Zakonem ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi. Z téchto za-
kont vychazi také definovani zakladnich pojmu souvisejicich s pojisténim. Smlouva o fi-
nanc¢nich sluzbach, ve které se pojistitel zavazuje v ptipadé vzniku nahodilé udalosti (po-
jistné udalosti) poskytnout ve sjednaném rozsahu pojistné plnéni a pojistnik se zavazuje
platit pojistiteli pojistné, se nazyva pojistna smlouva, pii¢emz pojistka predstavuje potvr-
zeni pojistitele o piijeti pojisténi, a to na zdkladé€ sjednané¢ho navrhu pojistné smlouvy. Po-
jistitel je chapan jako pravnicka osoba, ktera je opravnéna provozovat pojistovaci ¢innost,
tedy pojistovna. Osoba, ktera uzaviela s pojistitelem pojistnou smlouvu, z niz vyplyva po-
vinnost platit pojistné, je pojistnik. Osoba, jeji zivot, majetek, odpovédnost za Skodu nebo
jiné hodnoty pojistného zajmu jsou pojiStény, je V pojistném vztahu chapana jako pojis-
tény, tato osoba muze, ale nemusi byt totozna s pojistnikem. Osoba, které vznikd v di-
sledku pojistné udalosti pravo na pojistné plnéni, se nazyva opravnéna osoba a 0soba,
kterou uréi pojistnik v pojistné smlouve a které v ptipadé smrti pojisténého vznikne pravo
na pojistné plnéni, je osoba obmyslena.

Nejvyssi mozna majetkova ujma, ktera mize nastat v dusledku pojistné udalosti, je ve
smlouve uvedena jako pojistna hodnota. Pojistna hodnota by méla byt u pfijmovych rizik
dana hodnotou piijmu, o které muize pojistény pfijit a které mohou ohrozit jeho finan¢ni
stabilitu. U majetkovych rizik by méla byt tato hodnota odvozena od hodnoty pojistova-
ného majetku. Smluvné dohodnuta finanéni ¢astka v pojistné smlouvé, ktera uruje horni
hranici pojistného plnéni je pak pojistna ¢astka. Pokud v dob¢ uzavieni pojistné smlouvy
nelze urcit pojistnou hodnotu, stanovi se na navrh pojistnika horni hranice pojistného plnéni
limitem, ktera se oznacuje jako limit pojistného plnéni. Odkupné predstavuje ¢astku, Kte-
rou pojistnik obdrzi pfi pred¢asném ukonceni obnosového pojisteéni.

PojiSténi predstavuje cely komplex sluzeb, pro snadné&jsi orientaci je proto nutné rozcle-
nit ho do skupin se stejnymi charakteristickymi rysy. Dle povinnosti sepsat smlouvu délime
pojisténi na:

e zakonné

e smluvni
o povinné
o dobrovolné

Zakonné pojisténi je pojisténi, jehoz povinnost ukladd zédkon a funguje bez sepsani
smlouvy. Pojisténi musi byt placeno vSemi, koho nebo ¢eho se tyka. Jedna se tedy o zdra-
votni ¢i socialni pojisténi. Naopak smluvni pojisténi vyplyva ze sepsané smlouvy mezi po-
Jjisténym a pojistitelem. U povinného smluvniho pojiSténi je povinnost dana pravnim pied-
pisem, pojisténi je podminkou urcité ¢innosti. Jedna se tedy naptiklad o povinné rucenti,
pojisténi odpoveédnosti za Skody z vykonu nékterych povolani, atd. Oproti tomu dobrovolné
pojisténi je sjednano vyhradné na zakladé dobrovolného rozhodnuti klienta. Z hlediska fi-
nan¢niho poradenstvi je dilezité zejména pojisténi smluvni, a proto v dal§im textu budeme
od zékonného pojisténi abstrahovat.
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Dle druhu pojisténi pak smluvni pojisténi délime na:

e 7Zivotni
o rizikové
o rezervotvorné
= kapitalové
= jinvesti¢ni
= univerzalni
= dichodové
e nezivotni
o majetkové
o odpovédnostni

Obrizek &.14: Vyvoj poméru Zivotniho a neZivotniho pojisténi v Ceské republice
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20 1

10 A

2013 2014 2015 2016 2017

mZivotni pojisténi *  ®Nezivotni pojisténi **

* jednorazové pojistné ZP prepoéteno na bazi 10 let
** od roku 2012 NZP bez pojistného postoupeného &lentim CAP
Pozn.: od roku 2013 udaje nezahmuji pfeshraniéni sluzby formou pobocky ¢i v ramci svobody poskytovani sluzeb

ZdI'OjZ Ceska asociace pojiét’oven http://www.cap.cz/images/statisticke-udaje/vyvoj-pojisteno-trhu/STAT-2018Q1-GRAFY-2018-04-27.pdf

Jak je vidét z Obrazku &. 14, v Ceské republice je vyuzivano zejména pojisténi nezi-
votni. Celosvétove a hlavné v Evrop€ je tomu vSak jinak, v priméru je objem penéznich
prostiedkti vkladanych do Zivotniho pojisténi vyssi nez do pojisténi nezivotniho. Taktéz
primérna troven sjednavanych pojistnych &astek je v Ceské republice pomérné nizka.

V ramci nezivotniho pojisténi je kumulovan nejvétsi objem penéznich prostiedkl v po-
jisténich tykajicich se automobilt (pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla, havarijni po-
jisténi vozidel), dale v podnikatelskych pojisténich, retailovych pojisténich odpoveédnosti a
majetku, respektive v zakonném pojisténi odpoveédnosti tak, jak je znazornéno na Obrazku
¢. 15. Jednotlivé atributy Zivotnich a neZivotnich pojisténi budou rozebrany v dal$im textu.
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Obrazek €. 15: Podil forem nezivotniho pojisténi na jeho celkovém objemu

@ Ostatni 11,4

B Pojisténi odpovédnosti

idla 23,8
Zakonné pojisténi z provozu vozidla

odpovédnosti 8,5

Retailové majetko!
a odpovédnostni
11,7

avarijni pojisténi vozidel
19,7

Podnikatelska pojisténi 24,9

ZdI‘OjI Ceska asociace pojiét’oven http://www.cap.cz/images/statisticke-udaje/vyvoj-pojisteno-trhu/STAT-2018Q1-GRAFY-2018-04-27.pdf

5.1 Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi slouzi obecné k zajisténi Zivotniho standardu v piipadé ztraty piijma,
zejména se jedna tedy o Zivotni pojisténi proti riziku smrti, proti riziku trvalé invalidity ¢i
smrti Urazem. Zivotni pojisténi by mél uzaviit predeviim klient, na kterém je nékdo fi-
nanéné zavisly. Zivotni poji§téni je obvykle uzavirano prostfednictvim dlouhodobé&jsich
pojistnych smluv. Vzhledem k tomu, ze vék a zdravotni stav klienta se odrazi i v kalkula-
cich pojistoven, zivotni pojisténi se vyplati uzaviit co nejdiive. Pojistovna ma dokonce na
zéklad¢€ veku a zdravotniho stavu pravo nékteré klienty odmitnout. Jak je vidét na Obrazku
¢. 16, zZivotni pojisténi (plna kiivka) je skute¢né zavislé od veéku klienta, oproti tomu ura-
zové pojisténi (prerusovana kiivka) je k veéku indiferentni.

Obrazek ¢. 16: Schéma potieby Zivotniho pojisténi v zavislosti od veéku

Ké
| zivotnipojisténi |
zavazky
‘ urazove pojisténi |
50— 55 let
e | mxhhggpory
| L
[ o o e e e e T e - —: ———————— --_.—_: ———
| diichod o
33 —45% ————-
| |
| | | |
0 20 40 60 30 vek

Zdroj: Koteny a kol. (2017)
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V soucasnosti je Zivotni pojiSténi uzaviradno také za jinymi ucely, a to zejména investic-
nimi ¢i danovymi. Dailova uznatelnost zivotniho pojisténi je zaloZzena na Zakonu C.
586/1992 Sb., o danich z pfijmt, ve znéni pozdéjsSich predpisi. Zakladni podminky danové
uznatelnosti ptedpokladaji, ze pojistény je zaroven pojiSténcem, doba trvani zivotniho po-
jisténi je minimalné 5 let, vyplata pojistného plnéni je sjednana nejdiive pfi dosazeni véku
60 let, v ramci pojisténi musi byt sjednano riziko pro ptipad smrti a doziti a pojistna
smlouva nesmi umoznovat vyplatu jiného pfijmu. Pokud jsou vySe uvedené podminky spl-
néné, pak je mozné odecist od zékladu dan€ az 12 000 K¢. Piispévky ze strany zaméstna-
vatele Ize zas odecist od danového zakladu az do vyse 8 000 K¢.

Klienti by méli védét, e Zivotni pojisténi neni spofeni. Zivotni pojisténi slouzi piede-
v§im jako forma zajisténi proti riziku. Vyhodné spofit s zivotnim pojisténim je mozné
pouze tehdy, pokud chce klient také pojistit.

V ramci zZivotniho pojisténi 1ze zjednat pojisténi rizikové a rezervotvorné pojisténi:

e pojisténi pro pripad smrti — pojistnou udalosti je smrt pojisténého

e pojisténi pro pripad doziti — pojistnou udalosti je doziti se sjednaného véku
pojisténého

e smiSené pojiSténi - pojistnou udélosti je smrt nebo doziti se sjednané¢ho veku
pojisténého (co nastane diive)

e duchodové pojisténi - pojistnou udalosti je dozZiti se sjednaného véku pojisteé-
ného s pravidelné se opakujicim pojistnym plnénim

PojiSténi pro ptipad smrti je ve své podstaté pojisténim rizikovym. Ostatni zivotni po-
Jisténi jsou rezervotvorné, pro kterd je mozné najit specialni produkty investi¢niho, kapita-
lového a diichodového pojisténi. K Zivotnimu pojiténi Ize zjednat i fadu pFipojisténi. Cas-
tym byva piipojisténi invalidity, kdy je pojiStény po pfiznani invalidity obvykle zprostén
od placeni pojistného, avSak pojisténi pokracuje v plivodnich parametrech. Dale byva vy-
uzivano také pfipojisténi vaznych chorob, kdy narok pojistného plnéni vznika v ptipadé
potvrzené diagnézy piredem urenych chorob. Vyuziva se také piipojiSténi urazu, které 1ze
sjednat u pojistovny také samostatné.

5.1.1 RIZIKOVE ZIVOTNI POJISTENI

Rizikové Zivotni pojisténi je vyuzivano jako pojisténi pro piipad smrti. Proto pfi ukon-
¢eni pojistné smlouvy o rizikovém Zivotnim pojiSténi neni vyplaceno z4dné plnéni. Tento
druh pojiSténi je vhodny pro klienty, kteti chtéji zabezpecit rodinu ¢i blizké v ptipadé své
smrti, nebo chtéji vinkulovat penézni prostiedky ve prospéch jiného subjektu, nejcasteji
banky v ptipad¢ pojisténi vyzadovaného jako zaruka pro Gver.
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5.1.2 INVESTICNI ZIVOTNI POJISTENI

Investi¢ni Zivotni pojisténi je vyuzivano jako pojisténi pro pfipad smrti a doziti s inves-
tovanim pojistného do podilovych fondl. Investi¢ni riziko v tomto pfipadé nese klient, na
kterém je také vybér investicni strategie. Plati, ze ¢im rizikov¢jsi strategie je vybrana, tim
je mozné vyssi zhodnoceni investi¢ni slozky v pojisténi. Je vSak nutné upozornit, ze zhod-
noceni finan¢nich prostfedki neni v ptipad¢€ investicniho pojisténi garantovano. Investi¢ni
zivotni pojisténi je urcené zejména pro klienty, kteti chtéji zabezpecit rodinu ¢i blizké v pfi-
padé své smrti a zaroven hledaji produkt pro dlouhodobé¢ a pravidelné zhodnocovani svych
penéznich prostiedki, pfi¢emz jsou ochotni podstoupit jistou miru rizika dle zvolené in-
vesti¢ni strategie. Vyhodou je také moznost pribézné vkladat, ale 1 Cerpat penézni pro-
sttedky z investi¢ni slozky pojisténi i v prubéhu jeho trvani.

Investi¢ni Zivotni pojisténi je poméerné flexibilnim produktem, ktery je mozné ptizptiso-
bovat aktualni situaci i finanénimu vyhledu klienta. Standardem byva moznost ménit pomér
penéznich prostiedkll mezi pojistnou a investi¢ni slozkou, a to v zavislosti na volbé trovné
pojistné ¢astky a irovné pojistného. M¢nit lze alokaci penéznich prostfedki mezi vybra-
nymi fondy, a také 1ze mezi témito fondy prevadét jiz vytvorenou hodnotu individudlniho
uctu klienta. U investi¢niho pojisténi Ize rozsifit pojisténi o pojisténi irazu, pojisténi pro
pripad zavaznych onemocnéni ¢i pojisténi pro pripad invalidity.

Optimalni pojistna ¢astka pro ptipad smrti se doporucuje ve vysi dvou az petinasobku
ro¢niho pfijmu klienta. Doporucend délka investi¢niho Zivotniho pojisténi s pravidelnymi
platbami je minimalné 10 let. V ptipad¢ smrti je podle sjednanych podminek v pojistné
smlouvé pozistalym vyplacena bud’ ¢astka sjednana pro piipad smrti, aktualni hodnota in-
dividualniho uctu, nebo oboji. Pfi doZiti se vyplaci aktualni hodnota naspotfenych penéz-
nich prostfedkl na individualnim uctu. Pokud dojde K pojistné udalosti v ramci ptipojisté-
nych rizik, pak se vyplaci pojistné plnéni dle podminek uzaviené pojistky. Vyplata pojist-
ného plnéni mize byt jednorazova, nebo také ve formé opakovanych plateb.

5.1.3 KAPITALOVE ZIVOTNI POJISTENI

Kapitalové zivotni pojisténi predstavuje pojisténi pro piipad smrti nebo doziti. Klient
muze volit ¢astky pojisténi pro obé rizika stejné nebo je navoli dle individualnich poZa-
davkt. Sjednand pojistna ¢astka pro ptipad doziti predstavuje ¢astku spolu s garantovanym
zhodnocenim, které¢ je zavislé od technické urokové miry. Pojisténi je urCeno zejména pro
klienty, kteti chtéji zabezpecit svou rodinu a blizké v ptipad¢ své smrti garantovanou po-
jistnou ¢astkou a zaroven chtéji disponovat garantovanou pojistnou ¢astkou v piipadé do-
Ziti.

Kapitalové Zivotni pojiSténi je ve srovnani s investicnim méné flexibilni. Nelze u n¢j
libovoln¢€ ménit nastaveni produktu a ani aktivné ovliviiovat kapitdlovou ¢ast pojisténi. Vy-
nos z kapitalového pojisténi je sice garantovany, pii pred¢asném zruSeni pojistné smlouvy

Mwrow s

vS§ak muze byt vyplacena nizsi ¢astka, nez je jeho kapitdlova hodnota. I kapitalové Zivotni
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pojisténi lze rozsifit o dalsi piipojisténi, pii piipojisténé pojistné udalosti je pak vyplaceno
pojistné plnéni dle sjednanych podminek. V piipadé smrti klienta je vyplacena sjednana
pojistna castka na smrt. V ptipad¢, ze se klient dozije sjednaného véku uvedeného v po-
jistné smlouve, pak mu je vyplacena pojistna ¢astka na doziti véetné ptipadného podilu na
kapitalovych vynosech. Vyplata pojistného plnéni mize byt jednorazova, nebo také ve
form¢ opakovanych plateb.

5.1.4 UNIVERZALNI (FLEXIBILNI) ZIVOTNi POJISTEN{

Univerzalni zivotni pojisténi, znamé také jako flexibilni, pfedstavuje pojiSténi pro pii-
pad smrti pii souCasné tvorb¢ kapitalové hodnoty s garantovanym minimalnim zhodnoce-
nim. Jak jiz ze samotného nazvu vyplyva, univerzalni pojisténi naskyta moznost kdykoli
ménit pomér penéznich prostiedki mezi pojisténim rizika u a zhodnocenim penéznich pro-
sttedkt dle aktudlnich potteb klienta. Pojisténi je ureno zejména pro klienty, kteti usiluji
o zabezpeceni rodiny a blizkych v ptipad¢ své smrti, a zdrovenn maji zdjem o dlouhodobé a
pravidelné zhodnocovani svych penéznich prostiedkil, pfi¢emz s investi¢nimi prostiedky
chtéji volné nakladat. Flexibilita tohoto pojisténi vyplyva také z moznosti vkladat a Cerpat
finan¢ni prostfedky i béhem trvani pojisténi. Pojistna ¢astka pro pfipad smrti je garanto-
vana, tak jako je garantovano i minimalni zhodnoceni penéznich prostfedkd, z ¢eho vy-
plyva, ze klient nemiize aktivné volit investicni strategii tvorby kapitalové hodnoty.

V ptipad¢ smrti klienta bude vyplacena pojistna ¢astka uréena v pojistné smlouve nebo
aktualni kapitalova hodnota pojisténi, piipadné oboji. V piipadé doziti klienta ve sjedna-
ném véku je vyplacena pouze aktudlni kapitdlova hodnota pojisténi, ktera vSak neni garan-
tovana. Pfi pfipojisténé pojistné udalosti je pak vyplaceno pojistné plnéni dle sjednanych
podminek. Vyplata pojistného plnéni muze byt jednorazova, nebo také ve formé opakova-
nych plateb. Pro dostate¢né zhodnoceni se doporucuje sjednat univerzalni pojisténi na mi-
nimaln¢ 10 let.

5.1.5 DUCHODOVE POJISTENI

Dtichodové pojisténi zahrnuje pouze pojisténi pro piipad doziti, pficemz pojistné plnéni
se klientovi vyplaci formou dozivotniho dichodu, diichodu vyplaceného po stanovenou
dobu ¢i formou jednorazového plnéni. Sjednana pojistna ¢astka pro pripad doziti predsta-
vuje ¢astku spolu s garantovanym zhodnocenim, které je zavisi na technické tirokové miré.
Pojisténi je urceno zejména pro klienty, ktefi si chtéji zabezpecit pokles piijmi, a tedy i
zivotniho standardu v dichodovém véku, pficemz maji zajem o dlouhodobé a pravidelné
zhodnocovani svych penéznich prostiedkti. Diichodové pojisténi je spojeno S garantovanou
vyplatou sjednané pojistné Castky, a také s garantovanym minimalnim zhodnocenim pe-
néznich prostfedkli uréenym technickou trokovou mirou. Vynos z diichodového pojisténi
je sice garantovany, pfi pfed¢asném zruseni pojistné smlouvy vSak muze byt vyplacena
nizs§i ¢astka, nez je jeho kapitalova hodnota. Duchodové pojisténi je neflexibilni produkt,
nelze u n¢j ménit nastaveni produktu a ani aktivné ovliviiovat kapitalovou ¢ast pojisténi.
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I dichodové pojisténi lze rozsifit o dalsi pfipojisténi, pii piipojisténé pojistné udalosti je
pak vyplaceno pojistné plnéni dle sjednanych podminek. V pfipadé smrti klienta je jeho
poziistalym vyplaceno zaplacené pojistné. Pokud se klient dozije véku sjednaného v po-

jistné smlouvé, pak pojistovna zacne vyplacet sjednanou vysi diichodu spolu s podily na
kapitalovych vynosech nebo nastava jednorazové plnéni. Pro dostate¢né zhodnoceni se do-
porucuje sjednat diichodové pojisténi na minimalné 10 let.

Souhrn zakladnich atributii jednotlivych forem Zivotniho pojisténi je v Tabulce ¢. 8.

Tabulka ¢. 8: Souhrn zékladnich atributl jednotlivych forem Zivotniho pojisténi

Druh Zivotniho pojisténi
Atributy Rizikové Investiéni | Kapitalové | Univerzalni | Duchodové
Kryti rizika (smrti) V4 v v v
Tvorba kapitalové hodnoty v v v v
Aktivni ovliviiovani vynosu v
Garantované zhodnoceni v* v*
Flexibilita v v v v
Daiova uznatelnost v v v v

* Jen pro vybrané nastroje

Zdroj: vlastni zpracovani

pesevigomn 3]

Klient ve véku 40 let uzavie pojisténi s pojistnou ¢astkou 1 000 000 K¢, pojistnou dobou
20 let a:

a) pojisténim pro piipad smrti
b) pojisténim pro ptipad doziti
C) smiSenym pojisténim

Jaké pojistné plnéni nastane pokud:

1. pojistény zemfie pied dozitim v€ku 60 let.
2. pojistény se dozije véku 60 let.
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1. a) Opravnénym osobam vyplati pojistovna 1 000 000 K¢.
2. a) Pojisténi zanikne bez ndhrady.

1. b) Pojisténi zanikne bez nahrady.
2. b) Pojisténému vyplati pojistovna 1 000 000 K¢.

1. ¢) Opravnénym osobam vyplati pojistovna 1 000 000 K¢&.
¢) Pojisténému vyplati pojistovna 1 000 000 K¢.

N

Pozn. Pro zjednoduseni bylo abstrahovano od ptipadnych vynost a poplatka spojenych
S pojisténim.

5.1.6 POJISTENI VE PROSPECH DITETE

Specialnim druhem Zivotniho pojiSténi je pojisténi ve prospéch ditéte, které se nabizi ve
formé svatebniho, ptipadné stipendijniho pojisténi, které zahrnuje pojisténi pro piipad smrti
a doziti. Sjednana pojistna ¢astka se vyplaci pii doziti sjednané¢ho véku ditéte, nebo pri
uzavteni siatku ¢i formou stipendia po stanovenou dobu. Zemfe-li pojistény, obvykle ro-
di¢, v ramci doby pojisténi, pak povinnost platit pojistné konc¢i. U nékterych produktt
VvV tomto pripad¢é zahdji pojistovna vyplatu pravidelné renty ditéti, a to az do sjednaného
konce pojisténi. V rdmeci pojisténi ditéte je garantovana pojistnd Castka pro piipad doziti
vyplacena ditéti a také minimalni zhodnoceni finan¢nich prostfedkli uréenou technickou
urokovou mirou. PojiSténi se obvykle sjednava do véku 19 - 25 let ditéte.

) [swosramvoo ]

Za pomoci internetovych zdroji a aktudlnich nabidek jednotlivych pojiStovacich spo-
le¢nosti na ¢eském trhu zhodnot’te nabidku produkti Zivotniho pojisténi. Na zékladé¢ cha-
rakteristik jednotlivych produkti urcete typ klienta, pro kterého by byly jednotlivé pro-
dukty vhodné.

5.2 Nezivotni pojisténi

Jak uvadi Cipra (2006), ve srovnani se zivotnim pojisténim se smlouvy nezivotniho po-
jisténi uzaviraji zpravidla na doby kratsi, velmi Casto na jeden rok, s pfipadnym automatic-
kym prodluZzovanim. Pfedmétem tohoto pojisténi jsou pievazné Skodova pojisténi s pojist-
nym plnénim stropovanym rozsahem pojistného zajmu, tedy skuteénym rozsahem $kody
nebo dobou trvani nasledkti skody.
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Nezivotnim pojisténim se obecn¢ rozumi:

e pojisténi majetku
o pojisténi majetku obyvatelstva
o pojisténi primyslovych a podnikatelskych rizik
e pojisténi odpovédnosti za Skody
o smluvni pojisténi odpoveédnosti
o povinné smluvni pojisténi odpoveédnosti
o zékonné pojisténi odpoveédnosti
e 1urazové pojiSténi
o plnéni za smrt urazem
o plnéni za trvalé nasledky trazu
o plnéni za dobu nezbytného 1éceni
e soukromé zdravotni a nemocenské pojiSténi
o soukromé pojisténi zdravotni péce (soukromé pojisténi 1écebnych vyloh)
o soukromé nemocenské pojisténi

vvvvvv

remni segment, jednotlivé typy nezivotniho pojisténi budou rozebrany z pohledu soukromé
osoby a z pohledu podnikatele.

5.2.1 POJISTENI RIZIK SOUKROMYCH OSOB

Pojisténi majetku obCant poziistdva z pojisténi budov a pojisténi domacnosti. PojiSténi
budov je urceno k pojistné ochrané obytnych budov a ptidruZzenych staveb na tomtéz po-
zemku. Pfedmétem pojisténi mizou byt v tomto ptipad¢ rodinné i bytové domy, rekreacni
nemovitosti, byty v osobnim vlastnictvi, garaze, ploty, bazény, atd., pficemz plati, ze po-
jistit je mozné jiz budovy ve fazi vystavby. PojiSténi domacnosti predstavuje pojisténi
souboru movitych véci, které tvofi zafizeni domacnosti a slouzi K jejimu provozu nebo
uspokojovani potieb ¢lent této domacnosti. Pfedmétem pojiSténi mohou byt v tomto pii-
pad¢ také soucasti stavby a pFislusenstvi budov, naptiklad tedy podlahy, obklady, kuchyn-
ska linky, atd. Misto pojisténi piedstavuji obytné prostory bydleni na uvedené adrese po-
jisténi a zpravidla také nékteré nebytové prostory piipadajici k danému bydleni jako napf.
puda ¢i sklep. U pojiSténi domécnosti je doporucené piipojistit predmety mimotadné hod-
noty, jako Sperky Ci starozitnosti.

Konkrétni podminky pojisténi se v jednotlivych pojistovnach lisi, av§ak pojisténi ma-
jetku obyvatelstva obvykle pokryva minimaln¢ Skody v dusledku pozaru, vybuchu, blesku,
padu letadla, vichfice, ¢i krupobiti. V rozsifenych variantach pojisténi Ize pak sjednat po-
jisténi skod v dusledku kradeze vloupanim, vody z vodovodniho potrubi, povodné, za-
plavy, padu skal ¢i zemin, padu stromt, tihy sn¢hu, zemétieseni, atd. Pojistna ¢astka je pak
zavisla na rozsahu sjednanych pojistnych rizik v pojistné smlouvé, uréené spolutiasti ¢i
umisténi budov. Pfi uzavirani pojistné smlouvy je dilezité zvazit ur€eni nové nebo Casové
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ceny budovy a souboru pojisténych véci, stanovit ptisluSnou pojistnou ¢astku, vhodné zvo-
lit rozsah pojistnych kryti, sezndmit se s limity ¢i vylukami a dalSimi pojistnymi podmin-
kami. Vzhledem k tomu, Ze ceny majetku se kazdy rok méni, jeho pojisténi by mélo byt
kazdy rok revidovéno tak, aby v ptipad¢ skody pokrylo pojistné plnéni ndklady na celou
opravu, ¢i jeho pofizeni.

Pojisténi odpoveédnosti soukromych osob se nabizi v produktech pojisténi obéanské od-
povédnosti, pojisténi odpovédnosti za Skodu z vykonu povolani a pojisténi odpovédnosti
za Skodu z drZzeni nemovitosti. Pojisténi ob¢anské odpovédnosti je prevazné sjednavano
spolu s pojisténim domacnosti a slouzi pro kryti rizik spojenych s obéanskym zivotem, jako
je napiiklad vytopeni sousedu, $kody zptisobeny détmi nebo domacimi zvifaty. Obvykle
plati, ze v ramci jedné smlouvy pojisténi obCanské odpoveédnosti jsou kromé pojistnika,
pojistény také vSechny trvale Zijici osoby V domacnosti. Pojisténi odpovédnosti za Skodu
z vykonu povolani vyplyvéa z odpovédnosti zaméstnance zaméstnavateli za Skody, které
zpusobi pii vykonu svého povolani a to do 4,5 nasobku jeho platu. Toto pojisténi je uréeno
ke kryti neumysln¢ zptisobenych skod zaméstnance, jako naptiklad poskozeni sluzebniho
mobiluy, ¢i vozidla. PojiSténi odpovédnosti za Skodu z drZeni nemovitosti je urceno pro
hrazeni §kod vzniklych v souvislosti s nemovitym majetkem klienta, jako naptiklad Skoda
zpusobena sousedovi v disledku uvolnéné tasky ze sttechy klienta.

Do nezivotniho pojisténi patii také drazové pojisténi, které mlize pokryt pojisténi pro
pfipad smrti nasledkem trazu, trvalych nasledkl urazu, télesného poskozeni ¢i nezbytné
doby pro 1é¢eni trazu. Pojisténi je uréeno zejména pro klienty, ktefi usiluji o zabezpeceni
sebe a blizkych pro pfipad tGrazu a jeho nasledkt, pfi¢emz pozaduji garantovanou ¢astku
pro piipad smrti nasledkem urazu. Toto pojisténi neumoznuje zhodnocovani penéznich
prostredki, proto v ptipadé jeho ukonceni se nevyplaci zadné plnéni.

Pro kryti rizik spojenych s nahlym onemocnénim ¢i tirazem, smrti, ztratou zavazadel i
zpusobeni Skody tfeti osob¢ v pribéhu turistickych a pracovnich cest do zahranici slouzi
cestovni pojisténi. Konkrétni podminky kryti zavisi od zvoleného pojistného produktu, od
kterého se odviji 1 vySe pojistného. Pojistné je také zavislé na uzemni platnosti pojiSténi,
veéku pojisténi, délky zahrani¢niho pobytu i ucelu cesty.

Wfsmwosrarwvoc ]

Za pomoci internetovych zdrojli a aktualnich nabidek jednotlivych pojistovacich spo-
lecnosti na ceském trhu zhodnot'te nabidku produkt pojisténi obyvatelstva. Na zakladé
charakteristik jednotlivych produkta urcete typ klienta, pro kterého by byly jednotlivé pro-
dukty vhodné.
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5.2.2 POJISTENI PODNIKATELSKYCH A PRUMYSLOVYCH RIZIK

Pojisténi podnikatelskych a primyslovych rizik je uréeno ke komplexni pojistné ochrané
proti nejriznéj$im vnéj$im rizikiim majetkovych skod zpusobenych zivelnymi nebezpe-
¢imi a katastrofami, kradezi, odcizenim, vandalismem, atd., ale i proti majetkovym Skodam
zpusobenym obchodnimi ¢i podnikatelskymi riziky.

Majetkovym pojisténim podnikateli lze pojistit majetek movity i nemovity, a to proti
zivelnym rizikiim, kradezim i vloupanim. Pro klienty je mozné sjednat také fadu special-
nich majetkovych pojisténi, které jsou specifické pro vybrany obor podnikani, jako pojis-
téni elektronickych zafizeni, strojl, stavebnich a montaznich rizik, atd. Pro kryti finan¢ni
Skody vzniklé v dasledku zivelni udalosti, kradeze ¢i vloupani Ize sjednat pojiSténi pieru-
Seni provozu. Predmétem tohoto druhu pojisténi jsou naklady pojisténého klienta, které
musi byt vynalozeny v prubéhu trvani pferuseni nebo omezeni jeho podnikatelské ¢innosti.
Muze se jednat tedy naptiklad o platy zaméstnanci, ndjemné, leasingové splatky, ale také
usly zisk. Specialnim zemédélskym pojisténim pro podnikatele v zeméd¢lském sektoru je
mozné pojistit péstované plodiny proti poskozeni ¢i zni¢eni krupobitim, pozarem, vichfici,
zaplavou nebo povodni, sesuvem pudy a u vybranych plodin i mrazem. Chovana zvifata
1ze pojistit naptiklad proti riziku nakazy infek¢nim i parazitarnim onemocnénim, zasazeni
zvitete elektrickym proudem, zivelnich udalosti, atd. Pojistovny nabizeji také fadu dalSich
pojistnych produktl, v rdmci kterych Ize pojistit jejich specifickou ¢innost.

Pojisténi odpovédnosti podnikatelli je nabizeno v produktech urcenych k pojisténi
obecné odpovédnosti podnikatel a pravnickych osob, pojisténi profesni odpovédnosti a
pojisténi odpovednosti za Skodu zplisobenou Eleny statutarniho nebo jiného organu spolec-
nosti. Pojisténi obecné odpovédnosti podnikateli a pravnickych osob je urceno ke kryti
Skod zpisobenych pojisténym klientem v dasledku jeho podnikatelské ¢innosti. Mize se
jednat o podnikatelskou ¢innost jako takovou, ale také se miize jednat o vadny vyrobek,
nespravné poskytnutou sluzbu, atd. Skoda se hradi do vyse limitu pInéni sjednaného v po-
jistné smlouvé. Pojisténi profesni odpovédnosti predstavuje pojisténi odpoveédnosti za
Skody zpuisobené tieti osobé v souvislosti s profesni ¢innosti klienta. Toto pojisténi je pro
vybrané povolani povinné ze zdkona. Zejména jsou to profese duSevniho charakteru, jako
ptiklad advokat, architekt, 1¢kat, autorizovany inzenyr, daiovy poradce, auditor, atd. Po-
jisténi odpovédnosti za Skodu zptisobenou ¢leny statutarniho nebo jiného organu spo-
leénosti je vyuzivano pro uhradu skod zplisobenych tfeti osobé poruSenim povinnosti vy-
plyvajicich z postaveni ¢lena statutarniho nebo dozor¢iho organu. Pojisténi je vhodné také
pro manazery obchodnich spole€nosti ¢i druzstev.

B

Za pomoci internetovych zdrojti a aktualnich nabidek jednotlivych pojistovacich spolenosti
na ¢eském trhu zhodnot'te nabidku produkti podnikatelskych pojisténi. Na zaklad€ charakteristik
jednotlivych produktii urcete typ klienta, pro kterého by byly jednotlivé produkty vhodné.
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5.2.3 POJISTENI MOTOROVYCH VOZIDEL

Do kategorie nezivotnich pojisténi také spadéd pojisténi motorovych vozidel, které se
tyka jak retailové klientely, tak i firemni klientely. Do pojisténi motorovych vozidel se fadi
povinné pojisténi odpoveédnosti z provozu vozidla dané zadkonem, které je urceno k ochrané
proti Skodam zpusobenym provozovanim vozidla, nebo dobrovolné pojistné produkty
Vv ramci havarijniho pojisténi, které chrani proti riziklim samotné vozidlo.

Pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla, znamé také jako povinné ruceni, je zakon-
nou podminkou K uzivani motorového vozidla nebo ponechani tohoto vozidla pouzivano
na verejnych komunikacich. Jak jiz bylo zminéno, toto pojisténi kryje odpovédnost za
skodu vychazejici z provozu vozidla. Prava a povinnosti u¢astnikti povinného ruceni jsou
definovany, krom¢ podminek uvedenych v pojistné smlouve, také v Zakoné ¢. 168/1999
Sb., o pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla, ve znéni pozd&jsich piedpisi. Toto pojis-
téni je urceno k ochrané proti moznym negativnim finanénim dopadiim néarokt poskoze-
nych provozem predmétného vozidla.

Pojisténi konkrétné hradi Skody na zdravi spolu s ndklady na 1éceni, usmrceni, vécné
Skody, usly zisk, ucelné¢ vynalozené naklady na zastoupeni poskozeného dle Zakonu ¢.
168/1999 Sb. Zakon stanovuje minimalni limit plnéni z pojisténi odpoveédnosti z provozu
vozidla na 35 miliont korun na ijmu na Zivoté a zdravi na kazdého zranéného i usmrce-
ného, a také 35 milidond korun na ijmu na majetku vSech poskozenych. K sjednanému po-
jJisténi Ize pftipojistit fadu doplitkovych ptipojisténi, jako napt. pojisténi skel ve vozidle,
urazoveé pojisténi osob ve vozidle, pojisténi zavazadel, asistencni sluzby, atd. Kone¢na vyse
pojistného je pak zéavislad od kategorie pojistovaného vozidla, zdvihového objemu valct
nebo vykonu motoru, zvoleného limitu pojistného plnéni, predchozich Skodnych pribéha
pojistitele a v neposlednim tadé zavisi na takzvanych segmentac¢nich kritériich, jako jsou

J 4

vek a bydlisté majitele vozidla, jeho stafi, atd.)

Havarijni pojisténi je urceno ke kryti skody z rizika havarie a skody zptsobené zivly,
vandalizmem nebo odcizenim motorového vozidla. V ramci havarijniho pojisténi lze po-
jistit vozidla vSech kategorii. Nékteré rizika havarijniho pojisténi je také mozno ptipojistit
k pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla. Hlavni rozdil ve srovnani s povinnym ru¢enim
spociva v dobrovolnosti, je tedy na kazdém klientovi jestli a pro které pojisténi se rozhodne.
Havarijnim pojiSténim lze pojistit Skody vzniklé pfi havarii, Zivelni udalosti, odcizeni vo-
zidla ¢i jeho komponentt a vandalizmu. | K havarijnimu pojisténi Ize Sjednat fadu piipojis-
téni, které jsou obdobné jako v ptipadé ptipojisténi k povinnému ruceni. Kone¢na vyse po-
jistného je pak zavisla na kategorii pojistovaného vozidla, jeho znacce a typu, vysi pojistné
Castky, zvolené spoluti¢asti a dal§ich segmentac¢nich kritériich. U obou druhi pojisténi mo-
torovych vozidel je pak dulezité nezapomenout obeznamit se s vylukami ze sjednaného
pojisténi.
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Za pomoci internetovych zdroji a aktudlnich nabidek jednotlivych pojistovacich spo-
le¢nosti na €eském trhu zhodnot’te nabidku produktti pojisténi motorovych vozidel. Na za-
kladé charakteristik jednotlivych produkti uréete typ auta a klienta, pro které¢ho by byly
jednotlivé produkty vhodné.

5.2.4 POJISTENI PRAVNI OCHRANY

Pro fyzické i pravnické osoby jsou uréeny také produkty pojisténi pravni ochrany. Uce-
lem téchto pojisténi je ochrana klienta pied negativnimi nésledky nahodilych pravnich
sport, které jsou spojené s finan¢nimi naklady vynalozenymi na prosazovani pravnich za-
jmu klienta. Rozsah poskytovanych sluzeb je zavisly na specifikaci v pojistné smlouve,
pfi¢emz je mozné v jedné pojistné smlouvé pojistit i vice pravnich sporu. V pojistné
smlouv¢ je urcen rozsah sluzeb, ve kterych pojistovna zastupuje pojisténého ¢i hradi jeho
finan¢ni naklady na pravni zastupovani. Na trhu se nabizeji napfiklad pojiSténi pravni
ochrany fidice, pravni ochrana vlastnikll vozidel, pravni ochrana rodiny, pravni ochrana
pro vlastnika nemovitosti, pravni ochrana podnikatelli, pravni ochrana pro ptipad pracov-
népravnich spord, atd.

_IZI

Které ze Zivotnich pojiSténi neni danové uznatelné?
2.V Ceské republice prevlada co do objemu pojisténi Zivotni nebo neZivotni?
3. Zjakych divodi muze pojistovna odmitnout klientovu zadost o Zivotni pojisténi?

4. Jaké pojistné plnéni nastane v piipadé, Ze se klient s uzavienou pojistnou smlouvou
na rizikové zivotni pojisténi do 60 roku Zivota S pojistnou ¢astkou 1 000 000 K¢ do-
zije véku 60 let?

5. Jaka povolani maji zakonnou povinnost uzavirat pojisténi profesni zodpovédnosti?
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V této kapitole byl charakterizovan princip fungovani pojisténi. Byla zde popsana spe-
cifika pojisténi jako zptsobu zabezpeceni fyzické nebo pravnické osoby pro piipad naho-
dilych udalosti. Pozornost byla vénovana jak pojisténi zivotnimu, tak i pojisténi nezivot-
nimu. V textu bylo rozebrano pojisténi rizikové, kapitalové i investi¢ni. Z pohledu firemni
klientely byly charakterizovany pojistné produkty vhodné pro pojisténi movitého 1 nemo-
vitého majetku podniku, a také produkty vhodné pro pojisténi odpovédnosti.

] e

1. Rizikové zivotni pojisténi.

2.V Ceské republice objemové pievlada pojisténi neZivotni.

3. Zadost mize byt zamitnuta napiiklad z divodu véku &i zdravotniho stavu klienta.
4. Nenastane zadné plnéni.

5. Jedna se naptiklad o advokaty, architekty, 1ékafe, autorizované inzenyry, danové a
ucetni poradce, atd.
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6 INVESTICE A TVORBA PORTFOLIA

mowrmmeaemoy [

V této kapitole bude rozebrana problematika investic. Budou zde definovany redlné a
finanéni investice. Charakterizovany budou investice do cennych papirt, investice do ko-
modit i investice do podnikatelskych zamérd. Pozornost bude vénovana zasadam tvorby
portfolia investic pro klienta. Jednotlivé investice budou rozebrany z pohledu vynosnosti,
likvidity a rizika, jakozto zékladnich parametra z hlediska tvorby a spravy portfolia.

ey ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e definovat realné a finan¢ni investice,

e charakterizovat vybrané druhy investic a popsat je z hlediska vynosnosti, likvidity a
rizika,

e uzit principy finan¢ni matematiky pro urceni soucasné hodnoty investice,

e vytvofit portfolio finan¢nich produktd.

Akcie, dluhopis, sménka, portfolio, riziko, likvidita, vynosnost.

Investovani piedstavuje preménu penéznich prostiedki na jind aktiva. Kazda investicni
prilezitost, kterou je mozné pouZit pro sestaveni finan¢niho planu, mize byt charakterizo-
vana mirou vynosnosti, rizika a likvidity. Vynes investice pfedstavuje odménu investoriim
za podstoupené riziko navratnosti penéznich prostiedki a docasného vzdani se prava s nimi
disponovat. Z hlediska sestavovani finan¢niho planu je dilezity o¢ekavany vynos, ktery je
zaméten do budoucnosti. Pro klienty je dilezité, co jim investice pfinese, jak tedy ptispéje
k naplnéni jejich finanénich cilt. Toto o¢ekavani je obvykle postaveno na objektivnich fak-
tech (napft. historicky vyvoj, predikce, atd.), avSak konecna vyse je subjektivni, a proto se
muze pro jednotlivé klienty lisit. Celkova vynosnost je dana jak jejim drzenim, tak i even-
tualnim prodejem.
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Riziko ptedstavuje pravdépodobnost, Ze nebude dosazeno ocekavaného vynosu z inves-
tice. Riziko se muze vyskytovat jako trzni, které zahrnuje rizika politicka, mezinarodni,
ekonomicka, devizova, atd., nebo jedine¢né, které zahrnuje rizika podnikatelska, finan¢ni,
likvidit, nesolventnosti, atd. Celkové riziko investice je pak dano souctem trzniho a jedi-
necného rizika. Do sestavovani finan¢niho planu je nutné zakomponovat fakt, ze kazdy
investor vnima riziko jinak a zaujima k nému jiny postoj, bud’ je k riziku averzni, ma
k nému neutralni postoj, nebo ma k nému sklon. Zpravidla plati, ze riziko investic ma kle-
sajici charakter s rostouci délkou investi¢niho horizontu a rozsahem diverzifikace portfolia.

Tteti hledisko hodnoceni investic je likvidita. Likvidita pfedstavuje rychlost pifemény
investice na hotové penézni prosttedky bez dodate¢nych nakladi. Pravé dodate¢né naklady
jsou v piipadé likvidity ¢asto opomijeny. Likvidita nékterych finanénich aktiv je stanovena
smluvnimi podminkami (zejména u spoficich produktit), avSak u investi¢nich produkti je
stupen likvidity dan ptedevsim poptavkou a nabidkou na trhu.

Vztah téchto charakteristik je zndzornén na Obrazku ¢. 17. Z takzvaného magického
trojuhelniku, u kterého nelze zaroven maximalizovat vSechny vrcholy vyplyva zlaté pravi-
dlo investovani: Neexistuje investice, ktera ma vysoky ocekavany vynos, nese nizké ri-
ziko a zaroven je vysoce likvidni. Plati tedy, Ze s rostoucim o¢ekavanym vynosem inves-
tice roste také mira rizika, s rostouci likviditou mira rizika klesa, ale s rostouci likviditou
také klesa 1 oekavany vynos. Pfi sestavovani finan¢niho planu je tedy nutné zhodnotit
investice a sestavit portfolio tak, aby mélo vysoce likvidni, vysoce vynosnou i nizko rizi-
kovou slozku.

Obrazek €. 17: Investicni trojuhelnik

Ocekavany
vynos

Riziko Likvidita
Zdroj: vlastni zpracovani

Charakter vynosnosti a rizika také odliSuje investovani od spofeni. Vynosnost u investic
je pouze ocekavana a tedy nese jistou miru nejistoty, dokazeme ji pouze odhadnout. Oproti
tomu spofeni je mozné definovat jako kumulovani penéznich prostredkd, které jsou zhod-
nocovany predem stanovenou trokovou sazbou. Bézné spofici produkty miizou byt ztotoz-
nény s depozitnimi produkty popsanymi ve tieti a ctvrté kapitole. Vzhledem k tomu, Ze
depozita v bankach a druzstevnich zaloznach jsou pojistény az do vyse do 100 000 EUR,

98



Jana Simakova - Financni poradenstvi

investice oproti spofeni nesou obvykle také vyssi miru rizika. Investice mohou zhodnotit,
ale i znehodnotit, pfi¢emz neexistuje zaruka vyplaty jistiny.

Investice mohou byt realné nebo financni. Redlné investice maji vzdy hmotny charak-
ter, fadime tedy mezi n¢ investice do ptimého podnikani, nakupu nemovitych i movitych
predmétt ¢i pofizeni riznych komodit. Finanéni investice jsou zpravidla finan¢ni trans-
akce zaznamendavané prostfednictvim finan¢nich dokumentt. Jedna se napiiklad o obli-
gace, akcie, sménky, podilové listy, doplinkové spofeni, ur€ité druhy zivotniho pojisténi,
atd. Zivotni pojiiténi s investi¢ni slozkou bylo rozebrano v predchazejici kapitole, doplii-
kové penzijni spotfeni bude zas rozebrano v kapitole dalsi, proto se jim v této kapitole ne-
budeme dale vénovat.

6.1 Financéni investice

Finanéni investice jsou zpravidla jen finan¢ni transakce zaznamenavané prostiednictvim
finan¢nich dokumentl — cennych papirti. Finan¢ni dokumenty tak prokazuji finan¢ni za-
vazky emitenta cenného papiru vici jeho majiteli. Ve své podstaté se jedna o penézni po-
hledavku nebo také majetkovy narok. Dle § 514 Nového ob¢anského zakoniku, je cenny
papir listina, se kterou je pravo spojeno takovym zplisobem, Ze je po vydani cenného papiru
nelze bez této listiny uplatnit ani prevést. Cenné papiry rozliSujeme na:

e DluZnické
o Dluhopisy
Sménky
Seky
Statni pokladni¢ni poukazky
Depozitni certifikaty
Komer¢ni papiry
Hypotec¢ni zastavni listy
o Indexové certifikaty

o O O O O O

e Majetkove
o Akcie
o Zatimni lity
o Podilové listy
o Depozitni stvrzenky

Zékladnim atributim, principiim fungovani jednotlivych finan¢nich dokumentt a ana-
1yzadm s nimi souvisejicich investi¢nich pfilezitosti se vénuje zdkladni kurz Finance, a také
kurz Finan¢ni trhy. Proto se dale budeme vénovat pouze informacim dulezitym z hlediska
finan¢niho poradenstvi. Investiéni pfileZitosti budou objasnény na zakladé teoretické ceny
(vnitini hodnoty). Teoretickou cenu Ize odvodit z podstaty cenného papiru, ze kterého ply-
nou majiteli béhem doby Zivotnosti urc¢ité vynosy, popiipadé je mu v dob¢ splatnosti vy-
placena nominalni hodnota. Teoreticka cena cenné¢ho papiru je tedy soucasna hodnota
vSech budoucich plateb, které plynou z jeho drzeni, poptipadé prodeje. K vypoctim zde
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budou pouzity poznatky finan¢ni matematiky uvedené v druhé kapitole této opory. Pro in-
vesti¢ni rozhodovani zalozeném na urcovani teoretické ceny je pak nutné srovnani vypoc-
tené soucasné hodnoty s aktudlni trzni cenou cenného papiru. Obecné plati, Ze:

1. Pokud je trzni cena cenného papiru vyssi nez jeho teoreticka cena, pak je cenny
papir na trhu nadhodnocen a lze tedy ocekavat pokles jeho ceny. Pro stavajici
majitele cenného papiru predstavuje tato situace vhodny moment na jeho prode;.

2. Pokud je trzni cena cenného papiru niz$i nez jeho teoretickd cena, pak je cenny
papir na trhu podhodnocen a Ize tedy o¢ekavat rust jeho ceny. Pro investory je
to tedy vhodna doba pro jeho nakup.

3. Pokud je trzni cena cenného papiru stejna jako jeho teoreticka cena, pak je cenny
papir na trhu ocenén adekvatné. Tyto momenty se na trhu vyskytuji spise vyji-
mecné. V tomto ptipad¢€ se obvykle ani nenakupuje, ani neprodava.

V dal§im textu bude vénovana pozornost charakterizovani nejrozsitengjsich druhi cen-
nych papirt.

6.1.1 DLUHOPISY

Dluhopis (obligace, bond) je cenny papir, ktery ptedstavuje dluznicky zavazek emitenta
vici jeho opravnénému majiteli. Investor do dluhopistt mize realizovat v pribéhu jeho zi-
votnosti tfi zdkladni pfijmy. Jedna se o pfijem v podobé vyplaceni nominalni hodnoty
v dob¢ jeho splatnosti, pfijem v podob¢ kuponovych plateb (irokovych vynost), pripadné
pfijem z jeho prodeje pied dobou splatnosti. Z hlediska délky doby splatnosti nominalni
hodnoty rozliSujeme dluhopisy:

e kratkodobé — splatnost do jednoho roku,

e stirednédobé — splatnost od jednoho do Ctyf let,

e dlouhodobé — splatnost delsi nez ¢tyii roky,

e VvElné renty (konzoly) — nemaji stanovenou splatnost, nedochazi u nich tedy ke
splaceni nominalni hodnoty, jedinym vynosem jsou vyplacené kuponové platby.

Nejvyznamnéj$im emitentem dluhopist je stat, pak jsou to firmy a municipality. Obecné
lze fici, Ze nejméné rizikové jsou statni dluhopisy, které ale zpravidla nenabizeji vyssi zhod-
noceni (vyjimkou jsou stity s nepfiméfenym zadluzenim). Za jist¢ méfitko rizika lze
Vv tomto piipad¢ pouzit hodnoceni renomovanych ratingovych agentur, které pravidelné
analyzuji faktory ovlivitujici politickou a ekonomickou situaci zemi 1 nékterych jejich pod-
takzvanym spekulativnim, ratingem se fika junk bonds (prasivé obligace). Emitentem
téchto obligaci je zpravidla podnik, ktery ma vysoké riziko nesplaceni zavazku. Z tohoto
diivodu je vysoké riziko obvykle kompenzovano vy$§im kuponovym vynosem.
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Formy a zptisob stanoveni kupdnového vynosu déli dluhopisy na:

e dluhopisy s pevnou kuponovou sazbou — vyse trokové (kuponové) sazby je fixné
dana po celou dobu Zivotnosti dluhopisu,

e dluhopisy s pohyblivou kupénovou sazbou — vyse trokové sazby je vazana na
pfedem urcenou trzni referencni irokovou sazbu,

e dluhopisy s nulovou kupénovou sazbou — oznacuji se jako zerobondy, nepiina-
Seji investorovi do splatnosti zadny vynos, vynos plyne pouze z rozdilu mezi
diskontovanou prodejni cenou a vyplacenou nominalni hodnotou.

wosramrocer—————— [f]

Jaky druh dluhopisu byste doporucili svému klientovi k investovani v ptipadé piedpo-
kladu budouciho ristu trznich urokovych sazeb v ekonomice, dluhopis s pevnou nebo po-
hyblivou kup6énovou sazbou?

Jak jiz bylo zminéno, kazdy dluhopis ma stanovenou nomindlni hodnotu, ktera je vypla-
cend v dob¢ splatnosti (neplati pro konzoly). Nominalni hodnota je taktéz zakladem pro
odvozeni absolutni vySe kupdnové platby. Dluhopisy na primarnich trzich jsou obchodo-
vany za diskontovanou hodnotu, na sekundarnich trzich jsou dluhopisy obchodovany za
trzni cenu, ktera je obecné dana stietem nabidky a poptavky na trhu, které jsou ovliviiovany
fadou faktort. Teoretickou cenu lze odvodit z podstaty dluhopisu jako cenného papiru, ze
kterého plynou majiteli behem doby Zivotnosti dluhopisu urcité vynosy, a v dob¢ splatnosti
mu je vyplacend nominalni hodnota. Teoretick4 cena dluhopisu je tedy soucasna hodnota
vSech budoucich plateb plynoucich z daného dluhopisu. Z poznatkli uvedenych v druhé
kapitole této opory je zfejmé, Ze se ve své podstaté jedna o proud hotovostnich toku, které
Casove¢ presahuji jeden rok a je zde proto k vypoctu pouzivano diskontovani se slozenym
uroCenim. Obecny vzorec je pro piipad dluhopisu mozné upravit do podoby:

_ & Cy C3 L Cn PAR
PV = i (1+0)2 + 1+0)3 " (+)n + (1+0)n

PV predstavuje souc¢asnou hodnotu vSech diskontovanych penéznich toka plynoucich
z drzeni dluhopisu, tedy teoretickou cenu, C je ro¢ni kuponova platba v absolutnim vyjad-
feni, PAR piedstavuje nominalni hodnotu dluhopisu, ¢ je kupdnova sazba, i je o¢ekavana
vynosnost a N piedstavuje pocet urokovych obdobi do splatnosti dluhopisu. Pokud k dlu-
hopisu piislusi fixni kuponové platby a ma delsi Zivotnost, pak je vhodné vzorec upravit do
podoby:

PV = PAR [C 1
= k —— ———————————————
i i+ (1+0)n
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Pro teoretickou cenou diskontovaného dluhopisu — zerobondu, ktery nepiinasi zadné

kuponoveé platby, lze uzit vzorec:
PAR

PV = ——o
(1+0)n

Vécny dluhopis je z matematického hlediska perpetuitou, proto je obecny vypocet jeji
soucasné hodnoty mozny upravit pro vypocet teoretické ceny vééného dluhopisu do vzorce:

C
PV=—,
L

Ellesemsoion ]

Doporucili byste k investici koupi dluhopisu za nominalni hodnotu 7 000 K¢&, s pevnou
kuponovou platbou pfii sazbé 8 % p.a., se splatnosti 3 roky a pozadovanou vynosnosti 11

% p.a.?
— & Cy C3 Cn PAR
PV = 140 T (1+0)2  (1+)3 T (A+)n T (1+D)n
560 560 7560

PV =
14011 (140112 T A+01D)7
PV = 6 486,82 K¢

Vzhledem Kk tomu, Ze se obligace prodava na trhu za 7 000 K¢ a jeji teoreticka cena je
pouze 6 486,82 K¢, tak je ziejmé, Ze je na trhu nadhodnocena, a oc¢ekava se tedy pokles jeji

ceny. Investici bychom tedy nedoporucili.

|
Na strankach Burzy cennych papiri Praha dohledejte aktualn€ obchodované dluhopisy
a vyberte z nich tituly, které byste doporudili k investovani na zakladé metody srovnani

teoretické a trzni ceny.
|
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6.1.2 SMENKY A SEKY

Sménky jsou cenné papiry, které maji ptedepsanou presnou formu, ktera je dana Zako-
nem ¢. 191/1950 Sb., zdkon sménecny a Sekovy. Ze sménky vyplyva na jedné strané bez-
podminecny pisemné potvrzeny platebni zavazek dluznika zaplatit ¢astku uvedenou na
sménce a na druhé strané€ pravo majitele sménky pozadovat ve stanovené dobé tuto thradu.
Sménky se podle obsahu a zpiisobu vyrovnani ¢leni na vlastni a cizi. Sménka vlastni pfed-
stavuje kratkodoby cenny papir, ve kterém se vystavce (emitent, trasant) bezpodmine¢né
zavazuje (slibuje), ze zaplati v urcity ¢as stanovenou sumu véfiteli (remitentovi), ktery je
na sménce uveden, nebo na jeho fad. Sménka cizi predstavuje kratkodoby cenny papir, ve
kterém vystavce (emitent, trasant) ptikazuje tfeti osobé (sménecnikovi, trasatovi), aby ve-
fiteli (remitentovi), nebo na jeho tad, zaplatil v urcity ¢as stanovenou sumu.

Obchodovani smének a Sekil probiha na diskontnim principu. K vypoctu je mozné vyu-
zit vzorce na vypocet diskontu, které¢ jsou uvedeny a ndzorn¢ aplikovany ve druhé kapitole:

D=C,*xig*n
Co=C,—D=Cp*x(1—iz*n)

i =Cn_Co
d Cp Xn

Obchodni diskont D je zavisly na budouci hodnoté, ¢ili nominalni hodnoté cenného pa-
piru nebo sméneéné sumé Cn, diskontni sazbé ig a dobé splatnosti n. Céastka po odeéteni
obchodniho diskontu je z matematického hlediska soucasnou hodnotou Co.

swosramrocer [

Firma vaSeho klienta eskontovala dne 5.3. na banku nasledujici sménky:

Splatna ¢astka v K¢ Datum splatnosti
Smeénka 1 5000 28.4.
Sménka 2 10 000 2.5.
Sménka 3 20000 18.5.

Jaka ¢astka byla klientovi vyplacena bankou, pokud byla na v§echny sménky aplikovana
diskontni sazba 10 % p.a.?

Pozn. Pti obchodech se sménkami se pouziva standard ACT/360.
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6.1.3 STATNI POKLADNICNI POUKAZKY

Statni pokladni¢ni poukazky jsou kratkodobé, uvérové a diskontované cenné papiry,
predstavujici pfimy zavazek emitenta viici majiteli cenného papiru. Emitentem téchto cen-
nych papirt je stat (konkrétné Ministerstvo financi prostiednictvim Ceské narodni banky),
ktery je pouziva ke kryti deficitu statniho rozpoc¢tu. Jelikoz se jedna o kratkodobou investici
S garanci statu, pokladni¢ni poukazky piedstavuji jedno z nejméné rizikovych aktiv na fi-
nan¢nim trhu, coz se odrazi v pomérné nizké vynosnosti. Vyhodou je vSak velmi vysoka
likvidita. Statni pokladni¢ni poukdzky jsou obchodovéany s diskontem, pricemz v dobé
splatnosti je investorovi vyplacend celd nominalni hodnota. Z matematického hlediska je
mozné k vypoctu soucasné hodnoty pouzit stejné vzorce jako v ptipadé smének a Sekd.

) [sawosramvoo ]

Pokladni¢ni poukazka s nominalni hodnotou 1 000 000 K¢ byla emitovana 6. 5. se splat-
nosti 6. 8. Zpétny odkup probehl za 998 500 K¢, Cena zpétného odkupu predstavuje nomi-
nalni hodnotu snizenou o zdanéni pii sazb¢ srazkové dané 15 %. Urcete, za jakou cenu byly
pokladni¢ni poukéazky prodavany a jaka je mira zisku z investice do pokladni¢ni poukazky.

6.1.4 DEPOZITNI CERTIFIKATY

Depozitni certifikaty jsou cenné papiry potvrzujici uloZeni penéznich prostfedkti do
bank nebo jinych depozitnich instituci na presné stanovené obdobi se stanovenym uroce-
nim. Pro klienty pfedstavuji depozitni certifikaty alternativu terminovych vkladi. Vzhle-
dem Kk tomu, Ze klient nemtize pozadat o vyplaceni penéznich prostiedkii pied dobou splat-
nosti, pro banky jsou vyhodnéjsi z hlediska fizeni likvidity, coz se obvykle odrazi ve vyssi
mife vynosnosti pfi zachovani relativné nizkého rizika. Depozitni certifikaty byvaji emito-
vany v riznych nominalnich hodnotach, které urcuji cilovou skupinu investorti. Doba splat-
nosti depozitnich certifikatt se pohybuje v fadech nékolika mésici, i kdyz nékdy byvaji
emitovany i stfednédobé depozitni certifikaty s dobou splatnosti pfesahujici jeden rok.
Vyse urokovych sazeb byva stanovena na ro¢nim zakladé formou pevného procenta z no-
minalni hodnoty a vychazi ze situace na penéznim trhu. Podobné jako ostatni kratkodobé
cenné papiry, 1 depozitni certifikaty jsou zaloZeny na obchodovani na diskontnim principu.

o swosramvaor ]

Za pomoci relevantnich informacnich zdrojl a aktudlnich nabidek bank srovnejte vynos-
nosti nabizenych terminovanych vkladi a depozitnich certifikatl se stejnou dobou splatnosti.
Urcete, do kterého produktu by bylo vhodné investovat pii predpokladu, ze penézni prosttedky
ulozené do vybraného produktu nebudete jisté po sjednanou dobu potiebovat.
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6.1.5 AKCIE

Akcie je dlouhodoby majetkovy cenny papir, ktery predstavuje podil na zakladnim kapitalu
akciové spolecnosti. Akcionar (majitel akcie) ma pak pravo podilet se na fizent, zisku spolecnosti
ve formé dividend a pii piipadném zaniku také na jejim likvidacnim zlstatku. V piipadé emise
novych akcii akciovou spolecnosti ma akcionar také piedkupni pravo na tyto nové emitované
akcie. Akcie Ize délit z mnoha hledisek, pro potieby finan¢niho poradenstvi je vSak nejpodstat-
n¢jsi prave deleni z hlediska jiz zminovanych prav. V tomto ptipad¢ rozliSujeme akcie kmenove,
akcie prioritni a akcie zaméstnanecké. Majitelim kmenovych akeii ptisluseji vSechna zékladni
prava akcionart. Jak uvadi Stavarek (2014), stanovy spole¢nosti ale mohou uréit, Ze ucast vlast-
nikdi kmenovych akcii na zisku a podilu na likvidacnim ztistatku ptichazi na fadu az po vlastni-
cich prioritnich akcii. S drzbou prioritnich akcii jsou spojena urcita specificka prava. Stanovy
spole¢nosti mohou urcit, Ze prioritni akcie nepiinaseji vlastnikovi hlasovaci pravo na valné hro-
madé¢. Stanovy spolecnosti mohou prioritnim akciim omezit i ptedkupni pravo a pravo podilet se
na likvida¢nim zistatku. Vyhodou oproti tomu je fakt, stanovy mohou urcit ptednostni pravo pii
vyplaceni dividend. Podil prioritnich akcii na celkovém poctu akcii je obvykle omezen. V Ceské
republice je to maximalné polovina zékladniho kapitalu akciové spole¢nosti, v jinych zemich
vsak muze byt situace odliSnd. Zaméstnanecké akcie jsou zvlastnim druhem akcii, které spolec-
nost emituje specialné pro své zamestnance. Pokud to stanovy spole¢nosti neur¢i jinak, vlastnici
zaméstnaneckych akcii maji stejna prava jako ostatni akcionafi.

Nomindlni hodnota akcie ptedstavuje podil na majetku akciové spolecnosti, pricemz
plati, Ze soucet nominalnich hodnot vsSech akcii tvoii zékladni kapital spolecnosti. Finan¢ni
investice do akcii mohou pfindSet investoriim tfi druhy vynost. Jedna se o podil na zisku
spolecnosti ve formé dividend, kapitdlovy vynos dany zvySenim ceny akcie béhem jejiho
drzeni, a také vynos plynouci z prodeje ¢i realizace predkupnich prav. Obecné¢ lze fici, ze
investice do akcii jsou rizikovéjsi nez investice do jinych finan¢nich dokumentt, ale zpra-
vidla nabizeji vy$s§i zhodnoceni. Za jisté méfitko rizika lze i v tomto piipadé pouzit hod-
noceni renomovanych ratingovych agentur, které pravidelné analyzuji faktory ovliviujici
politickou a ekonomickou situaci zemi i né€kterych jejich podnikatelskych i nepodnikatel-
skych subjektii a hodnoti jejich bonitu.

pesevivom 3]

Jak byste sefadili platebni priority v rdmci akciové spolecnosti?

e Dividendy z prioritnich akcii
e Kuponové platby z obligaci a umotovani avérového kapitalu
e Dividendy z kmenovych akcii

Priority v akciové spole¢nosti jsou nasledujici:
1. Kupodnové platby z obligaci a umotovani tvérového kapitalu
2. Dividendy z prioritnich akcii

3. Dividendy z kmenovych akcii
|
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TrZni cena akcie (kurz) je dana stfetem nabidky a poptavky, které jsou ovlivnény mnoha
faktory. Jeji teoretickou (vnitini, souc¢asnou) hodnotu lze odvodit z podstaty akcie jako cen-
ného papiru, jehoz nominalni hodnota neni nikdy splacena a ze kterého plynou majiteli
béhem doby drzeni urcité vynosy. Teoreticka cena akcie je pak dana souc¢asnou hodnotou
vSech budoucich plateb, plynoucich z drzeni dané akcie. Z poznatkli uvedenych v druhé
kapitole této opory je ziejmé, ze v ptipad¢, ze nikdy nedojde k prodeji akcie, jedna se ve
své podstaté o perpetuitu. Obecny vzorec je pro ptipad akcie mozné upravit do podoby:

Soucasna hodnota akcie PV je ddna podilem dividendy vyplacené v prvnim roce D1 a
o¢ekavané vynosnosti i. Pokud je oéekavan konstantni rist dividend a plati, Ze pozadovana
vynosnost je vys$§i nez procento narustu perpetuitni platby g, pak lze vzorec upravit do
podoby:

Urcete teoretickou cenu akcie a formulujte investiéni doporuceni pro nakup za ptedpo-
kladu, Ze ocekavate vysi dividendy na konci prvniho roku 100 K¢ a uvazujete 10% poza-
dovanou miru vynosnosti ro¢né. Predpokladejme:

a) Konstantni absolutni vysi dividend v jednotlivych letech.
b) Konstantni rust ro¢ni miry ristu dividend ve vysi 5 %

PV—D1—100—1000K“

WPV =F=37= ¢
D, 100 )
b)PV = —— = = 2000 K¢

i-g 01-0,05

Teoretickéd cena akcie pii konstantni absolutni vyse dividend je 1 000 K¢ a v ptipadé
konstantniho riistu dividend je to 2 000 K¢. Prvni akcie by neméla byt kupovana za cenu
vyS$$i nez 1000 K¢ a druha akcie za cenu vyssi nez 2 000 K¢.

V piipadé planovaného prodeje akcie 1ze pro vypocet pouzit vzorec na vypocet soucasné
hodnoty proudu hotovostnich tokd, které asoveé presahuji jeden rok a je zde proto k vypo-
¢tu pouzivano diskontovani se slozenym tro¢enim. Obecny vzorec je pro piipad akcie

106



Jana Simakova - Financni poradenstvi

S planovanym prodejem mozné upravit zakomponovanim ocekavané prodejni ceny akcie
Pb do podoby:

Dy D, D5 Dy, Py

PV = + + + -+ +
1+i A+ (A+1i0)3 A+ @A+

K urceni teoretické ceny akcie lze uzit i ziskovy model, ktery pii ur€ovani teoretické
ceny vychazi z ukazatele poméru mezi cenou a ziskem na jednu akcii, takzvaného price to
equity ratio P/E, kde P ptedstavuje trzni cenu akcie a E ptfedstavuje zisk na jednu akcii.

pesevigom 3]

Aktualni trzni kurz akcie je 100 K¢ a P/E je 10,1. Zjistéte zda je akcie nadhodnocena, ¢i
podhodnocena, je-li pozadovana vynosnost 5 % p.a.

10,1 = 100/E
E=100/10,1
E=9,90 K¢
PV=19,90/ 0,05 =198 K¢
Teoreticka cena akcie je vyssi nez jeji aktudlni trzni kurz, na trhu je tedy podhodnocena.
e
e
Na strankéach Burzy cennych papiri Praha dohledejte aktudlné obchodované akcie a vy-
berte z nich tituly, které byste doporucili k investovani na zaklad¢ ziskového modelu P/E.

6.1.6 DEPOZITNI STVRZENKY

Jak uvadi Polouc¢ek (2009), depozitni stvrzenky jsou cenné papiry obchodované na do-
macim finanénim trhu, které zastupuji akcie emitované zahrani¢ni akciovou spole¢nosti.
Depozitni stvrzenky tak slouzi k zprostiedkovanému investovani domacich investor do
podilu na zahrani¢nich spole¢nostech. Depozitni stvrzenky se vyskytuji ve formé americ-
kych depozitnich stvrzenek ADR (American Depositary Receipts), globalnich depozitnich
stvrzenek GDR (Global Depositary Receipts), euro depozitnich stvrzenek EDR (Euro De-
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positary Receipts) a New Yorkskych depozitnich stvrzenek NYS (New York Shares). De-
pozitni stvrzenky jsou emitovany v americkych dolarech (ADR, GDR a NYS) a v eurech
(EDR).

Pro investovani individualnich klientl jsou vyuzivany zejména akcie, dluhopisy a podi-
lové listy (vice informaci k podilovym listiim, otevienym podilovym fondim — OPF a uza-
vienym podilovym fondim — UPF najdete v podkapitole 6.4). Jejich srovnani z hlediska
finan¢niho vztahu, formy vynosu, splatnosti, prava na hlasovani, prav pii likvidaci, o¢eka-
vané vynosnosti, rizika a likvidity je uvedeno v Tabulce €. 9.

Tabulka €. 9: Srovnani nejvyuzivanégjSich cennych papiru pro investovani

druh cenného . prioritni kmenova o
. dluhopis . . podilovy list
papiru akcie akcie i
pravni vztah dluh Hvilastnietvi® vlastnictvi majetku fondu
kupodn (urok) |obvykle pevna | promenliva
08 odvozeny |dividenda jako| dividenda vynos dle zisku nebo
S z jmenovité | % jmenovité | odvozena ze reinvestice
hodnoty hodnoty zisku
splatnost dana presnym ner splatud UPF — neni splatny,
spratos datem 1 OPF — zpétny odkup
hlasovaci pravo nikdy obvykle ne ano nikdy
uhrada v piipadé ] o . . .| posledni likvidace emitenta (IS) se
o prvni v pofadi | druha v pofadi o o oy
likvidace v poradi podilniki nedotvka
ocekavany vynos nizky vysoky nejvyssi dle druhu CP. které fond
riziko malé vyssi nejvyssi nakupuje
o dle velikosti emise (poé¢tu emitovanych kust L 5 .
likvidita N ..(P 5 P ) u otevienych fondu vysoka
a dle poctu majitelu (rozdrobeni emise) g

Zdroj: vlastni zpracovani

6.2 Realné investice

Jak jiz bylo zminéno, redlné investice maji hmotny charakter a mohou byt realizovany
formou nakupu nemovitych i movitych predméta, jako drahych kovu, sbératelskych pos-
tovnich zndmek, uméni, staroZzitnosti, komodit, ¢i potizeni riznych komodit i investovanim
do ptimého podnikani. Realné investice jsou obvykle spojeny s nizkou likviditou, nutnymi
odbornymi znalostmi o investici, potfebou vyssiho investicniho kapitalu, ale 1 kapitalu na
naklady spojené s uschovou ¢i pojisténim. Redlné investice byvaji realizovany za tcelem
realizace pasivniho pfijmu nebo vynosu z dal§iho prodeje. I realné investice jsou spojeny
s rizikem, a proto mnoho investori realizuje realné investice do instrumentu, které v pfi-
padé nepiiznivého vyvoje cen, mohou vyuzit ¢i spotfebovat sami (napiiklad archivni vino,
umélecké dilo oblibeného autora, byt pro vnouce, atd.).
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6.2.1 INVESTOVANI DO NEMOVITOSTI

Nejrozsitenéj$imi realnymi investicemi jsou investice do nemovitosti. Jedna se zejména
o investice do domil, bytd ¢i pozemkil. Za investici lze povazovat investici do nemovitosti,
ktera bude pronajimana, a tedy pfinese pasivni pfijem, nebo do nemovitosti, pii které bude
realizovan kapitalovy vynos, tedy vynos z prodeje. Piijem z pronajmt domut a bytd lze
oznadit nadjemnym. Pfijem z pronajmu pozemki je renta. Investice do nemovitosti je
vhodné realizovat nejen z divodu diverzifikace portfolia klienta. Tato investice pfinasi pa-
sivni pfijem, ktery je omezeny Zivotnosti nemovitosti a poptavkou na trhu. Vyhodou také
je, Ze ceny nemovitosti se v priiméru zvysuji o urovei inflace a jsou tedy dobrym uchova-
telem hodnoty. Rizika spojena s touto investici jsou spojena S pohyby trznich cen nemovi-
tosti a snizenou poptavkou po najmech. S nemovitostmi souvisi i naklady na udrzovani,
amortizaci, pojisténi a hledani ndjemnika. Nevyhodou je také pomérné nizka likvidita. In-
vestice je kapitalové naro¢na, proto je jako vhodna alternativa investice do realitnich ote-
vienych podilovych fonda nebo trusti.

6.2.2 INVESTOVANI DO LUXUSNICH STATKU

Investice do luxusnich statkii mize byt motivovana prestizi, spoleCenskym statusem,
sbératelskou vasni, diverzifikaci majetku ¢i kapitalovym zhodnocenim. Takovy typ inves-
tice je vSak vzhledem ke svym specifikaim uréeny ptredevsim zkuSenym investorim. Lu-
xusnim statkem mohou byt oznaceny statky, pii kterych nejde jenom o vyuzitelnost zbozi.
Jako ptiklad miizeme uvést drahé kovy, postovni znamky, uméni, starozitnosti, atd.

Dalsi variantou realnych investic jsou investice do drahych kovi. Investovat do dra-
hych kovii 1ze formou koupé slitku, minci, medaili ¢i Sperkii. Nejvyhledavangjsim kovem
je samoziejmé zlato, ale investuje se pomérné Casto také do stiibra a platiny. Investice do
drahych kovil nesou pomérné vysoké jedinecné riziko. Vyhodné investi¢ni ptileZitosti do
slitkdl jsou nej¢astéji naskytany v americkych dolarech, coz v sob& nese kurzové riziko. Co
se tyCe investice do minci a medaili, je velice dlilezité rozumét jejich cené. Hodnota této
investice je postavena na Ctyfech pilifich, zakladni, investi¢ni, sbératelské a historické hod-
noté. Zéakladni cena je ur¢ena vdhou, obsahem drahého kovu a pak cenou na zékladé¢ trzni
hodnoty tohoto kovu. Investi¢ni cena je ovlivnéna autorskym navrhem, druhem razby a
mnozstvim emitovanych kust. Sbératelska cena je dana poptavkou sbérateld po daném ar-
tiklu. Historicka cena je pak dana piedevsim okolnostmi emise a mnozstvim zachovanych
kust. I do drahych kovii Ize investovat nepfimo prostfednictvim investic do cennych papirt
odvozenych od podkladového aktiva ve form¢ drahého kovu.

Investovat Ize také do postovnich znamek, které 1ze zakoupit v aukcich, ¢i specializovanych
obchodech. Nevyhodou této investice je velmi nizka likvidita ddna omezenym poctem sbératelt.
Hrozi zde také riziko pad€lani. Toto riziko je pfitomné i1 u investic do uméni a staroZitnosti,
které navic vyzaduji naklady na tischovu, pojisténi, znalecké ocenéni a ovéfeni pravosti. Inves-
tovat Ize 1 do fady dalSich komodit. Tyto investice by vSak vzhledem k vysokému riziku, nizké
likvidité a nejistému vynosu mély mit v portfoliich klienti pouze okrajovy charakter.
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[sawosramvoo ]

Za pomoci relevantnich internetovych zdroji dohledejte ptiklady dalSich investic do lu-
xusnich statkil a uved’te jejich charakteristické rysy z hlediska investovani.

6.2.3 INVESTOVANI DO PRIMEHO PODNIKANI

Realné investice mohou mit také podobu investovani do pifimého podnikani. K po-
souzeni vyhodnosti téchto investic slouzi kapitdlové rozpocetnictvi, které je zalozeno na
vybéru nejlepsich investic, do kterych by mél podnik investovat finan¢ni zdroje v zavislosti
na predpoklddaném vynosu a riziku. Spravné vyuziti kapitalového rozpocetnictvi muize
identifikovat investice vhodné ¢i nevhodné k implementaci. I kdyz je k dispozici nékolik
metod kapitalového rozpocetnictvi, bézné pouzivanym postupem je odhad penéznich toki
a zastatkové (likvida¢ni) hodnoty, které ma podnik obdrzet. Nasledné je mozné vypocitat
Cistou soucasnou hodnotu (NPV- net present value) investice:

NPV = 1+Zn: CF: + ZHy
B £ 1+kt A+k)n

NPV je zavisla na vysi vstupni investice |, cash flow CFt v Case t, pozadované vynos-
nosti projektu k, odhadované ztstatkové hodnoté investice ZHy a dobé Zivotnosti investice
n. Jak jiz bylo zminéno, do pozadované miry vynosnosti investice se nepromitaji jen na-
klady kapitalu, ale zohlediiuje se i riziko. Problematika téchto investic je vSak rozsahla,
vEtsi pozornost je jim vénovana v kurzu Finance podniku.

B

Podnik disponuje volnymi penézni prostiedky, které mtze pouzit k realizaci dvou in-
vesti¢nich prilezitosti:

a) Investice A: vstupni investice je 80 000 EUR, pfedpokladané kazdoro¢ni ¢isté cash
flow po dobu 3 let je 30 000 EUR, ziistatkova hodnota po tiech letech je 0 EUR.

b) Projekt B: vstupni investice je 80 000 EUR, ptedpokladané ro¢ni Cisté cash flow je
1) 23 000 EUR, 2) 30 000 EUR, 3) 37 100 EUR, zustatkova hodnota po tiech letech
je 0 EUR.

Kterou investici je vhodné zrealizovat pii ocekavané vynosnosti 2,6 % p. a.?
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NPV = 1+zn: ¢he , _ZHn
B t_1(1+k)f (1+k)n

30000 EUR 30000 EUR 30000 EUR ~ 0EUR
(1+0,026)T © (1+0,026)2 (1 + 0,026)3 ' (1 + 0,026)3

NPV, = —80000 EUR +

NPV, = 5515,17 EUR

23000 EUR 30000 EUR 37100 EUR  ~ OEUR
(1+40,026)T ' (1+0,026)2 (1 + 0,026)3 ' (1 + 0,026)3

NPVg = —80000 EUR +

NPVg = 5266,35 EUR

v

Na zéklad¢ uzité Cisté soucasné hodnoty je zifejmé, ze vyhodnéjsi je realizace investice A.

6.3 Zasady tvorby portfolia

Soubor nékolika riznych investic se nazyva portfoliem investic. Pfi finanénim plano-
vani je zadouci, aby vysledné portfolio bylo konzistentni s cili stanovenymi ve finanénim
planu. Portfolio by mélo byt vytvatreno za ucelem optimalizace poméru vynosu k celko-
vému riziku, které¢ by mélo byt minimalizovano. Vhodné je tedy vybirat investice S nega-
tivni korelaci, tedy protichidnym pohybem vynost Vv Case, nebo alespont s vynosy, které
nejsou na sobé zavislé. Takto sestavené portfolio ma pak vysledné celkové riziko nizsi
oproti riziku jednotlivych investic, které jsou soucasti portfolia. Rozlozeni rizika mezi vice
investic nazyvame diverzifikaci. Diverzifikovat lze:

e v produktech,

e Ve finan¢nich institucich (spravcich),
e v meénach a teritoriich,

e Vv hospodaiskych odvétvich,

e V Case.

Diverzifikace v produktech predstavuje kombinovani investic napfi¢ jednotlivymi druhy
aktiv, naptiklad tedy do akcii, dluhopisti, nemovitosti a podilovych fondu. Portfolio je
vhodné diverzifikovat i ve finan¢nich institucich, které spravuji dané aktiva. Diverzifikace
mezi banky, pojistovny, investi¢ni ¢i penzijni fondy mtize eliminovat riziko jejich upadku.
Diverzifikace v ménéch a teritoriich znamend investovani do vybranych produkta v riz-
nych ménach, aby bylo sniZzeno devizové riziko a riziko zplisobeno nepiiznivym vyvojem
hospodarského cyklu v ekonomice. Cykli¢nost a neptiznivy vyvoj v jednotlivych odvét-
vich ekonomiky lze eliminovat diverzifikaci v hospodarskych odvétvich, tedy investova-
nim do vicerych sektord, napfiklad médii, financi, informac¢nich technologii, atd. Z hle-
diska tvorby portfolia je dileZzita také ¢asova diverzifikace, ktera spociva v zasadé vkladani
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a vybirani penéznich prostfedkl z jednotlivych aktiv v pritbé¢hu ¢asu, nikdy ne najednou.
Zejména u volatilnich instrumentt je tim eliminovano riziko ndkupu na vrcholu cenového
vyvoje a prodeje na dné cenového vyvoje. Vhodné diverzifikovano portfolio dvou aktiv je
vidét na Obrazku ¢. 18.

Obrazek ¢. 18: Priklad vyvoje rizika portfolia

2,50

2,00 /\

1.50 =

U —— Aktivum1
—l— Aklivum2
1,00 4 =y P ortfolio

0.50

Hodnota investice

0,00 T T T T T T T

¢as (v letech)

Zdroj: Koteny a kol. (2007)

[ swosramvoco

Urcete, které z nasledujicich portfolii investic je vhodné diverzifikovano. Sviij vybér
také zdlivodnéte.

Portflio A Portfolio B

Akcie kotované na burzach emerging markets | Akcie spole¢nosti Amazon
Ceské dluhopisy Akcie spole¢nosti HP

Byt k pronajmu Akcie spolecnosti Dell
Indexové akciové fondy S&P 500 Akcie spolecnosti Apple
Cenné papiry pen¢zniho trhu eurozony Akcie spolec¢nosti Microsoft

Z hlediska portfolio managementu neni dilezité portfolio jen sestavit, ale je nutné ho
prubézné analyzovat a upravovat. Analyza portfolia spo¢iva v analyze jeho rizika a také
Vv analyze jeho citlivosti na hospodaisky cyklus ¢i vyvoj klicovych makroekonomickych
veli¢in.
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6.4 Kolektivni investovani

Krom¢ aktivniho pfistupu ke tvorb¢ portfolia je mozné vyuzit kolektivniho investovani.
Investofi se pti kolektivnim investovani stavaji majiteli majetkového cenného papiru — po-
dilového listu. Kolektivni investovani v Ceské republice se fidi Zakonem ¢.189/2004 Sb.,
o kolektivnim investovani. Tento zpisob investovani ptindsi vyhodu v tom, Ze se jedna o
jiz sestavené portfolio investic, pfi¢emz plati, Ze tato forma investovani neni tak naro¢na
na pocatecni kapitdl. Tato strategie je vhodna zejména pro drobné investory, ktefi chtcji
pravidelné investovat. Investice v ramci kolektivniho investovani je také zaloZena na pied-
pokladu, Ze rozlozeni rizika v ramci velkého fondu je podstatné lepsi nez jeho rozlozeni v
mensSich individualnich portfoliich. Investovani v ramci otevienych podilovych fondu dis-
ponuje SirSim pfistupem k riiznym investicnim instrumentiim a v neposledni fad¢ je spo-
jeno s niz§imi naklady na jejich pofizeni. Drobni investofi se v tomto ptipadé spoléhaji na
profesiondlni management a také vyssi likviditu ve srovnani s jednotlivymi investicemi,
ktera je garantovana emitenty podilovych lista.

Tabulka €. 10: Srovnani otevienych podilovych fond

Otevieny podilovy fond
Penézniho trhu Dluhopisovy Smiseny Akciovy
Strategie velmi konzerva- konzervativni zlata stfedni cesta agresivni
tivni
Volatilita velmi nizka stredni sttedni az vysoka vysoka
Oc¢ekavany vynos | mirné nad Groko- v dlouhodobém prii- | mezi vynosnosti dlu- v dlouhodobém pri-
vymi sazbami bank | méru vyssi nez u hopisovych a akcio- méru vysoce nad tro-
fondt penéZniho vych fondd kovymi sazbami bank
trhu
Investi¢ni riziko nejnizsi nizké stiedni vysoké
Likvidita velmi dobra, zaru¢ena zakonem a statutem fondu
Doporuceny in- kratkodoby sttednédoby dlouhodoby (mini- dlouhodoby (alespon
vesti¢ni horizont (1 az 3 roky) malné 3 - 5 let) 57 let)
Prevazujici typ statni pokladniéni statni a firemni dlu- | akcie a statni a firemni | akcie obchodované na
CP nakupovanych | poukazky, kratko- hopisy dluhopisy burzach a ostatnich
fondem dobé vysoce kva- vetejnych trzich
litni dluhopisy

Zdroj: vlastni zpracovani

Mezi nevyhody kolektivniho investovani patfi konflikt zajmi investora, spravce port-
folia a managementu otevieného podilového fondu, nemoznost ovlivitovat tvorbu a fizeni
portfolia a také poplatky za vstup do otevien¢ho podilového fondu a jeho spravu. Pti vybéru
vhodného typu fondu je nutné dbat na profesionalitu managementu, historii uspésnosti in-
vestovani a jejich celkovou strategii. V nabidce otevienych podilovych fonda lze najit i
fondy s garantovanym vynosem. Jednotlivé oteviené podilové fondy se lisi z hlediska in-
vesti¢nich instrumentd, strategie investovani, volatility, o¢ekdvané vynosnosti, rizika, do-
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porucen¢ho investicniho horizontu. Piehled zakladnich charakteristickych znaki Ctyt za-

kladnich otevienych podilovych fondi rozdélenych dle investi¢nich aktiv je uveden v Ta-
bulce ¢. 10.

o swosrarwvocr ]

Za pomoci internetovych zdrojii a aktudlnich nabidek jednotlivych spravcl otevienych
podilovych fondl zhodnotte vyvoj spravovanych podilovych fondd. Zhodnot'te je dle vo-
latility a okomentujte také jejich vyvoj po vypuknuti a odeznéni finanéni krize.

IEI_

Které cenné papiry se povazuji za nejméné rizikové?

2. Které investice do cennych papird je obecné charakteristickd vyssi mirou rizika, ale
také vySsi mirou zhodnoceni?

3. Jakym zptsobem lze diverzifikovat portfolio?

4. Jaky je doporuceny investicni horizont pro investovani do otevienych podilovych
fondt penéZniho trhu?

5. Co je to likvidita?

Ellsmortnaprory ]

V této kapitole byla rozebrana problematika investic. Byly v ni definovany realné a fi-
nan¢ni investice. Charakterizovany byly investice do cennych papirt, investice do komodit
I investice do podnikatelskych zamért. Pozornost byla vénovana zasadam tvorby portfolia
investic pro klienta. Jednotlivé investice byly rozebrany z pohledu vynosnosti, likvidity a
rizika, jakoZto zékladnich parametrt z hlediska tvorby a spravy portfolia.
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e M

1. Statni pokladni¢ni poukazky.
2. Investice do akcii.

3. Diverzifikovat lze v produktech, ve finan¢nich institucich (spravcich), v ménach a
teritoriich, v hospodatskych odvétvich a v Case.

4. Doporuceny horizont je kratkodobé investovani.

5. Likvidita pfedstavuje rychlost pfemény investice na hotové penézni prostiedky bez
dodate¢nych néakladii
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7 DOSAHOVANI FINANCNI NEZAVISLOSTI A SVOBODY

[el[wemrmineommeror ]

V této kapitole budou rozebrany zakladni aspekty dosahovani finanéni nezéavislosti a
svobody prostiednictvim vyuziti depozitnich, uvérovych, pojistnych a investi¢nich pro-
duktu, které byly piedstaveny v piedchazejicich kapitolach. Pozornost bude vénovana spo-
feni a dichodtim, i dopliikkovému penzijni spofeni, které muze byt vyuzito k dosazeni téchto
cili. V textu bude také popsana problematika zadluzenosti.

Hfewewapmrory ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e popsat zakladni principy dosahovani finan¢ni nezévislosti a finan¢ni svobody,
e objasnit problematiku zadluzent,
e charakterizovat doplitkové penzijni spofeni.

_

Financ¢ni nezavislost, finan¢ni svoboda, zadluzenost, konsolidace tvéra doplitkové pen-
zijni spofeni.

Finanéni nezavislost chapeme jako stav, kdy bézné vydaje klienta (vydaje nezbytné a
Cast zbytnych vydaji) jsou pokryty jeho pasivnimi piijmy (tj. pfijmy z vydéleéného ma-
jetku). Cilem financ¢niho planu je stav, ve kterém klient neni zavisly na svém aktivnim pii-
jmu, tedy dokaze udrzet svou aktudlni zivotni Groven bez podminky pracovat. Nejvyssim
cilem, kterého lze dosdhnout v ramci finan¢niho planovani pro klienty, je dosazeni finan¢ni
svobody. Finanéni svoboda je ve své podstaté vyssi stupen finanéni nezéavislosti. Finan¢ni
svoboda umoziuje ¢lovéku pokryt pasivnimi piijmy veskeré vydaje, a to nejen nezbytné a
cast zbytnych, ale také vydaje na plnéni nejriznéjsich cild, snii a prani. K dosahovani fi-
nan¢ni nezavislosti a finan¢ni svobody je nutné spravné uzit depozitnich, avérovych, po-
jistnych a investi¢nich produktt, které byly rozebrany v ptedchazejicich kapitolach. Dosa-
zeni té€chto cilt 1ze dosdahnou také vhodnym spofenim na stafi a vhodnym vyuzivanim za-
dluzenosti, proto jim bude vénovéana pozornost v dal$im textu.
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7.1 Strategie investovani pro dosazeni finan€ni nezavislosti a
svobody

Pro mnoho klientd je nejen finan¢ni svoboda, ale také finan¢ni nezavislost cilem, ktery
nelze dosahnout. Tato situace vychazi jak z nizkého ptijmu, tak i ze zvolené strategie bu-
dovani portfolia. Zasadou pii cesté k finan¢ni nezavislosti by mélo byt zacit investovat co
nejdiive, na co nejdelsi dobu, S co nejvyssi ¢astkou, s co nejvyssim vynosem a rizikem,
které je mozné akceptovat, a hlavné investovat pravidelné, at’ se trh vyviji jakkoliv. Vyssi
vynosnost pfinasi zejména investice do volatilngjsich instrumentl. Zvolena strategie by
méla odrazet také investicni horizont investice, tak jak uvadi Tabulka ¢. 12.

Tabulka ¢. 12: Strategie investovani z hlediska rizika, preference investora a casu

Riziko | Preference investora Casovy horizont
Strategie investice
Konzervativni | Nizké Minimalni riziko a jistota stabilniho zhod- | Kratkodoby
nocovani.
Vyvazena Stiedni | Vyvazeny pomér miry investi¢niho rizika a | Sttednédoby
vyse ocekavaného vynosu.
Dynamicka Vysoké | Vyssi riziko spojené s vyssi mirou Dlouhodoby
vynost.

Zdroj: vlastni zpracovani

7.2 Doplnkové penzijni sporeni

Zasadnim produktem, ktery lze vyuzit pfi dosahovani finan¢ni nezévislosti zejména
v dichodovém véku a kterému doposud nebyl vénovan v této opote prostor, je doplitkové
penzijni spofeni. Doplitkové penzijni spotfeni je zdkonem ¢. 427/2011 Sb., o doplitkovém
penzijnim spoteni definovano jako shromazd’ovani a umistovani ptispévki tcastnika do-
plitkového penzijniho spofeni, piispévkll placenych jeho zaméstnavatelem a statnich pfi-
spévkll do tcastnickych fondi obhospodatfovanych penzijni spole¢nosti a vyplaceni davek
z doplikového penzijniho spofeni, jehoZ ucelem je zabezpecit doplikovy piijem tGcastnika

Jo 4

ve stafi nebo invalidité. Doplitkové penzijni spofeni spada do tietiho pilite dichodového
spofeni. Jeho soucasti je v souasnosti jak ,,nové™ doplitkové spoteni®, tak i ,,staré” penzijni
piipojisténi. Zasadni zménou u smluv o doplitkovém penzijnim spoieni po listopadu 2012
je to, ze Klient sice nese vyssi riziko a mize byt néktery rok i ve ztraté, celkové by mél ale
vydélavat vic diky moZzné dynamictgjsi strategii fondu, v této nové forme nelze vyuzit vy-
sluhovou penzi.

Naopak u staré¢ho penzijniho ptipojisténi, které se od roku 2013 piejmenovalo na trans-
formované fondy, je moznost uplatnit po 15 letech spofeni vysluhovou penzi a vzit si po-
lovinu naspofenych penéz, navic je zde garantovany nenulovy vynos. Penzijni pfipojisténi
1 nadale existuje jako soucast tietiho pilife dichodového systému v podob¢ transformova-
nych fond, jen jiz do né&j nelze vstupovat, tato moznost skoncila 30. 11. 2012. Pfevedenym
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ucastniklim do transformovaného fondu je i nadale zachovéana garance nezdporné¢ho vynosu
a vysluhova penze. Ugastnici penzijniho pfipojisténi mohli pfevadét penézni prostiedky
na penzijnim piipojisténi mezi fondy, naptiklad kviili vy$simu zhodnoceni. Tato moZznost
zustava, ale pouze pokud je klient ucasten dopliikového penzijniho spofeni, ¢ili musi své
penzijni ptipojisténi z transformovaného fondu prevést nejprve do tcastnického fondu.

o

Vs klient ma 30 let a jiz zacal spofit v rdmci dopliikového penzijniho spofeni 500 K¢
meési¢né. Zaméstnavatel mu na doplikové penzijni spotfeni nepfispiva. Kolik bude mit
pravdépodobné naspoteno po 30 letech (ve svych 60 letech), ocekava-li neménnou vysi
statniho ptispévku a praimérné vynosy pitipisované fondem ve vysi 4 % p.a. ? Jaka bude
vySe jeho penze, kterd bude vyplacena dozivotné od 60 let? Jaka bude kupni sila téchto
uspor pii praméerné 2% inflaci rocné? Jaka bude kupni sila starobni penze pti primérné 3%
inflaci ro¢n¢?

Pozn. 1: K urceni vyse statniho piispévku uzijte aktualné platnou legislativu.
Pozn. 2: K vypoctiim uzijte vzorce na spoieni a dichody uvedeny ve druhé kapitole.

Ucastnikem spoteni ve tfetim pilifi mize byt kazd4 osoba starsi 18 let, ktera uzavie
pisemnou smlouvu s penzijni spolecnosti. Tato ucast je dobrovolna. Narok na vyplatu
davky z dopliikového penzijniho spoteni v €astnickych fondech ve tfetim pilifi vzniké po
splnéni podminek pro danou davku uréenych zakonem ¢. 427/2011 Sb., vyplata davek je
zajisténa penzijni spolecnosti nebo zivotni pojistovnou. Prostiedky ti€astnika se mtizou
pouzit na vyplatu davek ve form¢ starobni penze na urcenou dobu, invalidni penze na ur-
¢enou dobu, jednordzového vyrovnani, odbytného, thrady jednorazového pojistného pro
doZivotni penzi, thrady jednorazového pojistného pro penzi na pfesné stanovenou dobu s
ptfesné stanovenou vysi diichodu.

Vyse piispévku ucastnika se stanovuje na kalendaini mésic, pfi¢emz plati, Ze vyse pfi-
spévku nesmi byt nizsi, nez je ¢astka zakladajici narok na statni p¥ispévek. Ucastnik ne-
mize platit piispévek soucasné na doplitkové penzijni spoteni i penzijni pfipojisténi u vice
penzijnich spolecnosti. Prispévky se plati do konce kalendainiho mésice, kterému ptislusi,
nebo pokud se ptispévky plati doptedu na del§i obdobi, do konce prvniho kalendainiho
meésice tohoto obdobi. Vyse pfispévku mize byt v pribéhu ménéna. Pokud s tim ucastnik
souhlasi, mtize za n¢ho platit prispevek Ci jeho ¢ast zaméstnavatel. Tato skuteCnost musi
byt pfedem pisemné oznamena penzijni spolecnosti. Dlilezité je upozornit, ze k ptispévku
zameéstnavatele se neposkytuje statni ptispévek.
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Jak jiz bylo zminéno, ucastnik ma narok na statni ptispévek, ktery poskytuje Minister-
stvo financi Ceské republiky ze statniho rozpoétu, k jim zaplacenym ptispévkam. Jak uvadi
Zakon ¢. 427/2011 Sb., narok na statni piispévek ma ucastnik, ktery ma trvaly pobyt na
tizemi Ceské republiky nebo ma bydli§té na izemi ¢lenského statu, a je ucasten diichodo-
vého pojisténi podle tuzemskych pravnich piedpisti, je pozivatelem dichodu z tohoto di-
chodového pojisténi, je Gcasten vefejného zdravotniho pojisténi v Ceské republice. Na
kazdy kalendaini mésic nalezi ucastnikovi, ktery spliiuje podminky a ktery v uvedené lhité
zaplatil prispévek ve vysi alespoii 300 K¢, statni prispévek. Je-1i vyse mesicniho piispévku
ucastnika 300 az 999 K¢, ¢ini vySe mési¢niho statniho piispévku castku 90 K& a 20 % z
Castky piesahujici 300 K¢, je-li vyse mési¢niho piispévku ucastnika 1 000 a vice K¢, ¢ini
vyse mesicniho statniho ptispévku ¢astku 230 K¢.

Od 1. 1. 2000 lIze v souvislosti s penzijnim pfipojisténim uplatnit daniové ulevy. Cast
prispévki, ktera ro¢né presahne 12 000 K¢, 1ze uplatnit jako odpocet ze zékladu dané z pii-
jma, ro¢né si lze odecist az 24 000 K¢. Optimalni vySe mési¢niho piispévku z pohledu
danového zvyhodnéni je tedy 3 000 K¢. Dani z ptijmi nepodléha statni ptispévek a piispé-
vek ucastnika, dani se vynosy z piispévki a ptispévky zaméstnavatelt, a to dle zakona ¢.
586/1992 Sb.

swosramrocer [

Ptedstavte si, Ze jste finan¢ni poradce, stru¢ny profil vaseho klienta je uveden nize. Po-
kuste se zabezpecit jeho finanéni cile a v ptipadé, Ze to jeho finanéni situace dovoli, navrh-
néte zplisob dosahnuti finan¢ni nezavislosti. Vase doporuceni podloZte vypoctem a slovnim
komentéafem:

Vit Novotny, ma 25 let, pravé dokoncil vysokou Skolu, naSel si praci a ur¢il si priority
ve svych finan¢nich cilech:

1. Koupé bytu v osobnim vlastnictvi
e hodnota - 800 000 K¢
e termin — ihned
e moznost splaceni — maximalné 20 let
2. Tvorba operativni rezervy
e vyse dle potfeby na vytvofeni operativni rezervy
3. Tvorba dle finan¢nich moznosti klienta
e rekonstrukce vikendové chalupy (dédictvi po babicce)
e hodnota rekonstrukce - 150 000 K¢
e termin —do 6 let
4. Zajisténi se na staii
e hodnota — 1 500 000 K¢
e termin — dovrSeni véku 60 let
e tvorba dle finan¢nich moznosti klienta
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Mésicni ptijmy klienta ¢ini 35 000 K¢ a vydaje 13 000 K¢&. Vydaje zahrnuji spotiebu,
produkty pojisténi (klient trva na jejich zachovani) i pfedpokladané mési¢ni naklady na
novy byt. Aktudlné¢ ma klient k dispozici tspory ve vysi 200 000 K¢ kumulované na béz-
ném uctu a je majitelem vikendové chalupy po babi¢ce v hodnoté 500 000 K¢. V budoucnu
nepiedpokladame zménu ve vydajich, ani v pfijmech. Nize uvedené produkty (s ro¢nim
pfipisovanim trokll) vyuzijte pro klienta co nejefektivnéji a zohlednéte i statni podporu u
produktt, kde je to mozné:

Financ¢ni produkty, které je mozné vyuzit:

a) Bé&zny ucet
e Urokova sazba—0,1 % p.a.
b) Spofici ucet
e Urokové sazba—1,9 % p.a.
e Minimalni mési¢ni vklad neni povinny
c) Hypotéka
e Urokova sazba—3,5% p.a.
e Financovani — max. 80 % hodnoty nemovitosti
d) Stavebni spofeni
e Urokova sazba— 1,5 % p.a. na vklady, 4,5 % p.a. na uvér
e) Doplikové penzijni spofeni
e Prumérna vynosnost fondu — 4 % p.a.(fond s rizikem akceptovatelnym pro
klienta)
f) Oteviené podilové fondy dluhopisového fondu
e Prumérna vynosnost — 6 % p.a. (fond s rizikem akceptovatelnym pro kli-
enta)
g) Oteviené podilové fondy akciového trhu
e Prumérna vynosnost fondu — 10 % p.a. (fond s rizikem akceptovatelnym pro
klienta)

7.3 Zadluzenost

K cesté¢ za financni nezavislosti ¢asto brani nepfiméfena a nespravna zadluZenost.
Mnoho klientil se dostava do situace, kdy v disledku nespravného nastaveni splatek z di-
vodu nespravné ¢i Zadné analyzy jejich rozpocti, nebo v disledku vypadku piijmu bez vy-
tvofenych rezerv, neni schopen splacet uvérové zavazky. Tento stav pak muze dospét az
do stadia dluhové pasti, ¢ili do bludného kruhu dal§iho zadluzovéani (zejména rychlymi
pujckami) ur¢eného k splaceni predeslych dluhti. Pfedchazet tomu lze spravnym sestave-
nim rozpoctu, redukci nakladd, prodejem zbytného majetku, atd.
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V piipadé financni tisn¢ je vhodné neprodlené informovat véfitele, ktery mize odlozit
nebo upravit splatky dle aktudlni finan¢ni situace klienta. V krajnim piipadé Ize vyuzit in-
stitut osobniho bankrotu. S Zadosti o osobni bankrot se mlize na soud obratit jakykoliv kli-
ent, ktery dluzi vice véfitelim, neni schopen splacet své uvérové zavazky a z pravidelného
pfijmu muze uhradit béhem péti let alespon 30 % dluht. Dluznikovi zbyde jen nezabavi-
telné minimum, které tvoii zakladni nezabavitelna ¢astka navySena o tfetinu zbytku mzdy
(maximalné o 3 112 K¢).

Pro optimalizaci tvérového zatizeni je vhodné vyuzit i konsolidaci uvért, ktera slouci
vSechny uvéry do jednoho. Zastiesujici pijcka pii spravné konsolidaci by méla mit nizsi
urokovou sazbu a delsi dobu splaceni, tudiz vysledna vyse splatky by méla byt nizsi nez je
soucet vSech pavodnich splatek. Klient obvykle uSetti i na poplatcich za vedeni tivérovych
uctl. Nastat mize i situace, kdy se v prube¢hu Cerpani avéru naskytne vyhodné;jsi nabidka.
V takovém ptipad¢ je vhodné pozadat o refinancovani uvéru.

Zadluzeni nemusi byt uzivano jen na financovani spotfebnich vydajti, vydaji na auto, ¢i
bydleni. Spravné nastavené zadluzeni lze uzit i k tvorbé pasivniho pfijmu prostiednictvim
investovani. Vyuzivani financni paky pomaha dosdhnout finan¢ni nezavislosti, pokud jsou
celkové vydaje spojené s investici niz§i nez pasivni ptijmy z této investice.

EEET N

Jako modelovy ptiklad pro posouzeni takzvané dobré zadluzenosti bude uvedena koupé
bytu pro Gcely pronajmu. Cena bytu je 800 000 K¢, ¢isté najemné plynouci z pronajmu
bytu ¢ini 6 000 K¢ mésicné. U nemovitosti nelze pocitat se stalym obsazenim, realna obsa-
zenost se da pfedpokladat na arovni 10,5 mésice. Pojisténi nemovitosti stoji ro¢né 2 400
K¢. Pro zjednoduseni neni pfedpokladano navySovani ndjmu o vysi inflace.

Pokud budeme investovat z vlastnich prostedki, pak:

Cisté ndjemné — pojistné

vynosnost investice v % p.a.= - -
cena nemovistosti

,  imvestice v 9o (80007 105) —2400
vynosnost investice v 7o p.a. = 800 000 =/, 0

Pokud budeme investovat s tvérovymi prostiedky, které nemizeme vzit na celou cenu
nemovitosti, piedpokladejme naptiklad uvér na 700 000 pii Grokoveé sazbé z tvéru 5 % p.a.,
pak jsou mé&sicni anuitni splatky pii splatnosti 30 let 3 758 K¢&

Cisté ndjemné — nadklady na Gvér — pojistné

vynosnost investice v % p.a.= - - —
cena nemovistosti — hypotecni Gvér

,  investice v % p.q.< 000105 — (3758 %12) —2400 _ .
vynosnost investice v % p.a.= 800 000 — 700 000 I

121



Dosahovant financni nezavislosti a svobody

Jak je zfejmé z vypoctenych ro¢nich vynosnosti, pouzitim dobrého dluhu je mozné do-
séhnout vyssiho vynosu, nez v piipadé koupé bytu v hotovosti. Vyuzivani finanéni paky
tedy pomaha dosahnout finan¢ni nezavislosti. V ptipadg, Ze by bylo uvazovano navysovani
najmu o vysi inflace, pak by byl vynos jest¢ vyssi. Je vSak nutné upozornit na fakt, ze
splatka hypotéky neni jediny vydaj, je dobré zvazit i dalsi vydaje na nemovitost, amortizaci
¢i pojisténi averu. Hypotéka je dobrym dluhem pouze v ptipadé, pokud jsou celkové vydaje
spojené s vlastnictvim bytu niz$i nez placené najemné.

) [smwosramvoo ]

Ve svém okoli si zvolte modelového klienta a navrhnéte mu osobni finanéni plan. Jako
klienta si Ize vybrat kohokoliv (napt. sebe, rodinné pfislusniky, kamarady, znamé, sousedy,
atd.), kdo bude ochoten sdilet s vami informace o jeho finanénim a majetkovém zazemi, a
také bude ochoten formulovat jeho financni cile. Pti tvorbé finan¢niho planu dodrzujte na-
sledujici postup:

Charakterizujte klienta a analyzujte jeho finanéni moznosti.
Definujte rizika.

Urcete cile a stanovte alternativni zpusoby jejich dosaZeni.
Optimalizujte navrZeny finan¢ni plan.

M owbdhRE

Pti sestavovani finan¢niho planu si davejte zalezet také na nasledujici specifika:

e Pii charakteristice klienta nezapominejte na jeho vztah k riziku a také jeho vy-
hled ptipadnych pifedpokladanych zmén finanéni situace v budoucnosti.

e Pii formulaci cilii finan¢niho planu je nezapomeiite kvantifikovat (jak velky vy-
daj pro klienta znamena dosazeni kazdého cile, tzn., Ze nestaci tici, ze klient chce
auto, ale Ze chce auto za 500 000 K¢&), urcit ¢asovy horizont splnéni cile (za jak
dlouho chce tohoto cile dosahnout) a ur¢it prioritu jednotlivych cilti (nejdalezi-
t&jSi a nejméné dulezity cil pro klienta).

e Pfi tvorbé finan¢niho planu se zaméite také na potiebu tvorby rezerv a pojisténi.
Pokud klient nevi, co je to finan¢ni nezavislost, pak mu vysvétlete smysl a pod-
statu tohoto cile.

e Piinavrzeni konkrétnich produktii a plant k dosazeni stanovenych cilti argumen-
tujte, zdlivodiiujte, srovnavejte alternativy a vybér podlozte také vypocty.
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_IEI

Jaka je podminka pro financovani investice takzvanym dobrym dluhem?
2. Jaké jsou preference investora u konzervativni strategie investovani?

3. Pro jaky investi¢ni horizont je doporucené investovat s vy$sim rizikem a vyssi
mirou vynosi?

4. Jaké riziko obvykle nese konzervativni ptistup k investovani?

5. Je garantovéan nezaporny vynos ucastnikiim dopliitkového penzijniho spofeni?

jswmortapro——[T]

V této kapitole byly rozebrany zakladni aspekty dosahovani finan¢ni nezavislosti a svo-
body prostfednictvim vyuziti depozitnich, uvérovych, pojistnych a investi¢nich produktu,
které byly rozebrany v piedchazejicich kapitolach. Pozornost byla vénovana spoteni a di-
chodum, i dopliikovému penzijni spofeni, které muze byt vyuzito k dosazeni téchto cil.
V textu byla také popsana problematika zadluzenosti.

_IEI

O dobry dluh se Jedna pouze \ prlpade pokud jsou celkové vydaje spojené s inves-

vvvvv

2. Minimalni riziko a jistota stabilniho zhodnocovani.
3. Dlouhodoby ¢asovy horizont.
4. Nizké.

5. Ne.
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8 MAKROEKONOMICKE ASPEKTY FINANCNIHO PORA-
DENSTVI

el wemrnimeoaproy ]

V této kapitole budou popsany zédkladni makroekonomické vazby, které mohou mit vliv
na sestavovani portfolia klienta a naplnéni jeho financ¢nich cilt. V textu bude taktéz cha-
rakterizovana inflace z pohledu vlivu na depozitni, uvérové a investi¢ni produkty. Pozor-
nost bude také vénovana danovym aspektim vyuziti jednotlivych finan¢nich produktu.

Hfewewarmrory ]

Po prostudovani této kapitoly budete umét:

e urcit zékladni makroekonomické vazby ptsobici na naplnéni finan¢nich cilu,
e vypocitat dopad inflace na readlné zhodnoceni finanénich prostiedkil,
e definovat danové aspekty vybranych finan¢nich produkta.

Hlweomsommrroy ]

Makroekonomické vazby, trokové sazby, inflace, dané, rating.

Pfi sestavovani finan¢niho planu je nutné sledovat nejen aspekty jednotlivych financ-
nich produktti a investic, které jsou vyuzity v portfoliu, ale je nutné brat také ohled na vyvoj
makroekonomického prostfedi. Makroekonomické prostiedi ovliviiuje vyvoj finan¢nich
trhil a ekonomickych podminek, coz se pieléva riznymi kanaly do realizovatelnosti stano-
venych finan¢nich cilii. Pfi tvorbé, monitorovani a revidovani finan¢niho planu je vhodné
do rozhodovani zakomponovat celkovy ekonomicky vyhled, ménovou politiku ovliviiujici
miru inflace a vysi urokovych sazeb v ekonomice, a také fiskalni politiku ovliviiujici vladni
vydaje a dantovou politiku.

Za jisté méfitko politické a ekonomické situace zemi i nékterych jejich podnikatelskych
i nepodnikatelskych subjektii 1ze uzit hodnoceni renomovanych ratingovych agentur. Ta-
bulka ¢. 12 uvadi ratingové hodnoceni jednotlivych zemi v roce 2017 na zakladé nejvy-
znamné&jSich ratingovych agentur Moody's (www.moodys.com), Standard & Poor's
(www.standardandpoors.com), a Fitch (www.fitchratings.com).
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Tabulka €. 12: Ratingové hodnoceni jednotlivych zemi v roce 2017

Investi¢ni stupné

Al

A2

A3

Baal

Baa2

Baa3

Australie, Dansko, Kanada, Lu-
cembursko, Némecko, Nizozem-
sko, N. Zévland, Norsko, Singapur,
Svédsko, Svycarsko, USA

Finsko, Rakousko, Spojené kralov-
stvi

Francie, Hongkong, Korea, Kuvajt

Belgie, Chile, Tchaj-wan

CESKA REPUBLIKA, Cina, Eston-
sko, Izrael, Japonsko, S. Arabie

Polsko, Slovensko

Irsko, Island, Litva, LotySsko, Ma-
lajsie, Malta, Mexiko

Bulharsko, Itélie, J. Afrika, Spa-
nélsko

Indie, Indonésie, Kazachstan, Ma-
darsko, Rumunsko, Slovinsko

BBB+

BBB

BBB-

Australie, Dansko, Hongkong,
Kanada, Lucembursko, Né-
mecko, Norsko, Singapur,
Svédsko, Svycarsko

Finsko, Nizozemsko, Rakousko,
USA

Belgie, Francie, Korea, Kuvajt,
Novy Zéland, Spojené kralovstvi

CESKA REPUBLIKA, Cina, Es-
tonsko, Tchaj-wan, Chile

Irsko, Izrael, Japonsko, S. Ara-
bie, Slovensko

Island, Slovinsko
Litva, LotySsko, Malajsie, Malta

Kazachstan, Mexiko, Polsko,
Spanélsko

Indie, Indonésie, Itdlie, Madar-
sko, Rumunsko

Dansko, Kanada, Lucembursko,
Némecko, Nizozemsko, Norsko,
Singapur, Svédsko, Svycarsko,
USA, Australie

Finsko, Hongkong, Rakousko

Belgie, Francie, Kuvajt, Novy
Zéland, Spojené kralovstvi
Korea, S. Ardbie

CESKA REPUBLIKA, Cina, Es-
tonsko, Chile, Izrael, Slovensko,
Tchaj-wan

Irsko, Japonsko, Malta

Litva, Lotyssko, Malajsie, Polsko,
Slovinsko

Island, Itélie, Mexiko, Spanélsko

Kazachstan

Bulharsko, Indie, Indonésie, J.
Afrika, Madarsko, Rumunsko,
Rusko, Turecko

Spekulativni stupné

Bal

Ba2

Ba3

Caal

Caa2

Caa3

Portugalsko, Rusko, Turecko
Brazilie, Chorvatsko

Srbsko

Albanie, Kypr, Vietnam

Argentina, Bosna a Hercegovina,
Egypt, Moldavie, Mongolsko,
Pakistan

Bélorusko

Kuba

Recko, Ukrajina

Bulharsko, J. Afrika, Kypr, Portu-
galsko, Rusko

Brazilie, Chorvatsko, Makedonie,
Turecko

Cerna hora, Mongolsko, Viet-
nam, Srbsko

Argentina, Bosna a Hercegovina,
Pakistan

Bélorusko, Egypt, Recko, Ukra-
jina

Portugalsko

Brazilie, Chorvatsko, Makedonie,
Srbsko, Vietham

Kypr
Mongolsko

Argentina, Egypt

Ukrajina

Recko

Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/rating/

Jak je vidét, hodnoceni riznych agentur se mize lisit (i kdyz to obvykle nebyva vy-

razn¢), a proto je pii posuzovani jednotlivych ekonomik vhodna komparace jejich ratingu.
Zem¢ s nejvySs$im kreditnim ratingem (Aaa, resp. AAA) je povazovana za bezpecnéjsi in-
vestici nez zemé¢, kterd ma rating niz8i. Pfi korporatnich ratinzich gech obvykle plati, ze
emitenti cennych papirtl ve vétSin€ piipadli nemaji lepsi ratingova hodnoceni, nez ma zemé
jejich ptisobeni. Mélo by tedy platit, Ze zadna korporace v Cesku by neméla dosahnout
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lepsiho ratingu, nez ktery ma pravé Cesko, respektive Eeské statni dluhopisy, coZ predsta-
vuje urcitym zptisobem benchmark pro jednotlivé spole¢nosti v zemi.

Piiklad efektli makroekonomickych vazeb mtize byt ilustrovan na investovani do akcii.
Pokud naptiklad investofi ptedpokladaji pokles rastu HDP ekonomiky, pak akciové kursy
v dasledku tohoto o¢ekdvani také klesnou, coz rovnéz zpusobi pokles piijmi investora i
korporaci. Snizeni pfijmu investort i korporaci vede k poklesu daniovych piijmu do statniho
rozpoctu, které mohou zpusobit deficit statniho rozpoctu. Centralni banka pak mtize dluh
V extrémnim piipadé monetizovat zvySovanim penézni nabidky, tedy anticyklickou méno-
vou politikou, coz zpravidla vede k rastu inflace, z ¢eho vyplyva, ze akciové kurzy a oce-
kavana inflace jsou v inverznim vztahu. Investofi se navic dopoustéji pfi ohodnocovani
akcii v inflacnim obdobi velké chyby tim, Ze nerozliSuji zmény nominalni urokové sazby a
realné urokové sazby. Z ristu nominalni urokové sazby odvozuji vyssi pozadovanou vyno-
sovou miru, coz vede obvykle k podhodnocovani akciovych kurzii v obdobi inflace.

Jak je vidét problematika makroekonomickych vazeb je skutecné Siroka a presahuje za-
méteni této opory, v dalSim textu budou proto rozebrany pouze zakladni vlivy inflace, Gro-
kovych sazeb a datiovych aspektli na finan¢ni rozhodovani.

8.1 Vliv inflace

Inflace piedstavuje obecny rust cen v ekonomice, ¢ili nartist cenové hladiny. V infla¢-
nim prostiedi je proto pro zakoupeni stejného zboZzi s postupem casu potieba vice penéz-
nich prostfedkd. Kromé vlivu inflace na vydaje ma inflace také vliv na tGspory. Inflace sni-
zuje kupni silu pené€z, coz znamena znehodnoceni uspor. Rist miry inflace tedy zvyhodnuje
spotfebu na ukor tvorby uspor. Aby banky zastavily tento trend, jsou nuceny zvySovat své
urokové sazby, pii rustu inflace tedy obecné rostou urokové sazby. Ekonomika s vyssi in-
flaci ma ve srovnani se zemi s niz$i inflaci navic piedpoklad, Ze jeji ména bude diky inflaci

pak mize vyustit do zdrazeného zbozi dovazeného ze zahrani¢i ve spotiebnim kosi klienta,
¢i zdrazeni sluZeb jako jsou dovolené.

Mira inflace ma vliv také na ceny akciovych tituli. Ceny akcii obecné klesaji v obdobi
zvysené inflace, ponévadz se zvySuje danové zatizeni a sniZuje se jejich redlny zisk po
zdanéni. Z pohledu akciové spolecnosti ma inflace zpravidla dvoji neptfiznivy dopad. Za
prvé, metodika odepisovani dlouhodobého majetku je ve vétsin€ zemi zaloZena na tom, ze
dlouhodoby majetek je odepisovan na zakladé pofizovacich cen. Jen vyjimeéné je pouzi-
vano odepisovani na zaklad¢ naklad nutnych k reprodukci dlouhodobého majetku. V in-
flacnim obdobi redlnd hodnota odpist klesa a zvySuje se danové zatizeni akciové spolec-
nosti, coz vede k poklesu redlného zisku po zdanéni, a v disledku toho k poklesu realnych
dividend a cen akcii. Inflace mliZze mit na firmu neptiznivy dopad také z diivodu pouzivané
metodiky ocetiovani zasob. Jestlize metodika pro oceniovani zasob je zaloZena na principu
FIFO (First-in-first-out), pak inflace zptisobuje podhodnoceni nakladu, které jsou nutné k
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poftizeni novych zasob. Tato skutecnost zvySuje efektivni danové zatizeni a zptisobuje po-
kles realného zisku po zdanéni. Ze strany individualnich investorti mlize vyssi inflace ne-
ptiznive ovliviiovat akciové ceny, ponévadz mohou pocitovat zvysené riziko. Inflacni pro-
sttedi zvySuje nejistotu v ekonomice a investofi zvysuji pozadovanou vynosovou miru.

Pro zakomponovani inflace do finanéniho planovani lze uzit predikci na zékladé vy-
hledu a krokti Ceské narodni banky. Jak je vidét z Obrazku ¢&. 19, inflace se prabézné do-
stava také mimo stanovené inflacni pasmo, avsak v priiméru se pohybuje pobliz inflacniho
cile, ktery je od roku 2010 na Grovni 2 %.

Obrazek &. 19: Usp&snost plnéni inflaéniho cile Ceské narodni banky

Il ceroviinflace
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ZdrOj: https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/vzdelavani/mp_prezentace/download/04 cenova_stabilita.pdf

swosramrocer [

Jaka bude hodnota mési¢nich vydaji domacnosti na béznou spotiebu a sluzby za 5 let,

pokud jejich aktualni vyse je 20 000 K¢ a ptedpokladame, Ze primérnd ro¢ni inflace za toto
obdobi bude na trovni inflaéniho cile Ceské narodni banky?

8.2 Vliv urokovych sazeb

Na jednotlivé atributy finanéniho planu maji vliv také irokové sazby. Rist irokovych
sazeb obecné Cini uspory atraktivnéj$imi. Proto rist irokovych sazeb vede k rtstu spofi-
vosti domécnosti a snizuje spotiebu. Snizovani spotieby obyvatel snizuje tlak na zvySovani
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cen, coz v konecném dusledku potlacuje inflaci. Rist arokovych sazeb tedy vede ke snizo-
vani inflace. Opacny efekt ma samoziejmé riist irokovych sazeb na uvérové produkty.

dostupnéjsi pro Sirsi okruh klientt.

Rust urokovych sazeb vede k presunu volnych penéznich prostiedki do bank i na ukor
kapitalového trhu. Aby ceny cennych papirt vyrovnaly vyssi vynosnost depozitnich pro-
duktt, musi piinést vyssi zhodnoceni, coz tedy vede k poklesu jejich cen. Tento fakt je
potvrzen také principem soucasné hodnoty investic, jelikoz tirokova sazba ovlivituje dis-
kontni faktor pii pfevadéni budoucich piijmt na souc¢asnou hodnotu, tedy zvyseni tiroko-
vych sazeb pak vede k ristu pozadované vynosové miry a ke snizeni sou¢asné hodnoty
budoucich piijmu investora, coz zpusobuje pokles cen cennych papirt. Za jinak nezméné-
nych podminek navic vede rist trznich urokovych sazeb k piesunu poptavky po majetko-
vych cennych papirech do poptavky po dluhovych cennych papirech, které maji v tomto
obdobi vétsinou vyssi vynosnost. Tento pfesun financnich prosttedki je doc¢asné doprova-
zen poklesem cen majetkovych cennych papira.

Urokové sazby a jejich zmény ovliviiuji také néklady na ziskédvani kapitalu firem pro
financovani investic. Zpravidla plati, ze rlst redlnych trokovych sazeb je spojen s pokle-
sem miry investovani, poné¢vadz se zvysuji ndklady na jeho financovéni a snizuje se jeho
rentabilita. Pokles investic firem je zpravidla doprovazen poklesem zisku, dividend, a pfi-
rozen¢ i cen akcii.

8.3 Vliv danovych aspekti

Vybér konkrétnich produkti a investiCnich nastroji ovliviiuje také jejich danova
stranka. Danové vlivy ptisobi dvéma sméry. Jednak mohou snizovat celkovou vynosnost
jednotlivych investic a depozitnich produktl a na druhé strané¢ mohou piisobit ve formé
dafiového zvyhodnéni. Pro Ceskou republiku dafiové aspekty vychézeji zejména ze Zakona
¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu.

Dle zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmil lze odecist od zakladu dan¢ zaplacené
uroky z Givéru ze stavebniho spofeni a také z klasického hypotecniho tvéru. Tento odpocet
muze uplatnit osoba, kteréd je ucastnikem tvérové smlouvy. Je-1i v uvérové smlouveé vice
ucastnikli, odpocet mize uplatnit jedna z nich nebo kazda z nich rovnym dilem. Danové
uznatelnym nakladem je také Zivotni pojisténi. Zakladni podminky danové uznatelnosti
predpokladaji, Ze pojiStény je zaroven pojisténcem, doba trvani zivotniho pojisténi je mi-
nimalné 5 let, vyplata pojistného plnéni je sjednana nejdiive pii dosaZeni veku 60 let,
V ramci pojisténi musi byt sjedndno riziko pro piipad smrti a doziti a pojistna smlouva ne-
smi umoziovat vyplatu jiného pfijmu. Pokud jsou vyse uvedené podminky splnéné, pak je
mozné odecist od zakladu dan¢ az 12 000 K¢. Ptispévky ze strany zaméstnavatele lze zas
odecist od danového zakladu az do vyse 8 000 K¢&. Od zékladu dané€ 1ze odecist 1 Cast pfi-
spévki do doplikového penzijniho spofeni a penzijniho ptipojisténi, které roéné piresahnou
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12 000 K&, ro¢né si lze odecist az 24 000 K¢. Optimalni vySe mésicniho ptispévku z po-
hledu danového zvyhodnéni je tedy 3 000 K¢.

Na druhé strané jsou dané placené. Zdanéni srazkovou dani ve vysi 15 % podléhaji
véechny trokové vynosy depozitnich produkti fyzickych osob. Urokové vynosy pravnic-
kych osob jsou predmétem dané v danovém ptiznani. U doplitkového penzijniho spofeni
se dani srazkovou dani vynosy z ptispévku a ptispévky zaméstnavatell, dani z pfijmi ne-
podléha statni ptispévek a prispévek ucastnika. Zdanény je i vynos z drzby cennych papirt,
které jsou stejné pro fyzickou osobu podnikajici i nepodnikajici. Jedna se o ptfijmy podle
§8 - Piijmy z kapitalového majetku. Zpravidla jde o podil na zisku, dividendu a urok. Tyto
piijmy jsou danény také srazkovou dani ve vysi 15 %, a to nejcastéji u zdroje, ktery dan
srazi a odvadi vyplacejici spoleCnost, a piijemce jiz vynos do danového zakladu nezahr-
nuje, tento ptijem tedy neni divodem pro podani daiového ptiznani.

Dané z ptijmt z prodeje cennych papirt se fidi dle §10 - Ostatni pfijmy. Tyto pfijmy se
snizuji o nabyvaci cenu téchto cennych papirt (v¢etné poplatki za transakce pti nakupu a
prodeji). Dan se tedy plati pouze z kapitalového zisku a k pfipadné ztraté se neptihlizi.
Tento zisk je mozno kratit o ptipadnou ztratu z prodeje jiného cenného papiru. Nelze jej
ale snizovat o ztratu z jiného druhu ptijmi podle §10. Od roku 2014 dochézi k prodlouZeni
takzvaného ¢asového testu na tfi roky, coz znamen4, Ze pokud doba mezi nabytim a prode-
jem cenného papiru piesahne tii roky, je tento piijem od dané osvobozen, ptic¢emz drobni
investofi nemusi od roku 2014 novy ¢asovy test dodrzet, jestlize jejich ptijem (nikoliv zisk)
za zdanovaci obdobi nepiekro¢i 100 000 K¢. Danové osvobozeni se tyka pouze obc¢antl,
kteti nemaji celkovy piimy podil na zakladnim kapitalu nebo hlasovacich pravech spolec-
nosti 5 % a vice v poslednich 24 mésicich. Osvobozeni neni mozné vyuzit v nékterych
ptipadech, naptiklad u cennych papird zahrnutych do obchodniho majetku, na piijmy z
podilu z podilu ptipadajici na podilovy list pfi zruSeni podilového fondu, ktery byl nebo je
zahrnut do obchodniho majetku, ¢i na piijmy, které plynou poplatnikovi z budouciho pro-
deje cennych papird.

oz ][]

1. Jaky vliv na redlnou hodnotu uspor ma inflace?

2. Jaky vliv maji zvySené tirokové sazby na ceny akcii?
3. Jaky vliv ma zvySovani inflace na ceny dluhopist?
4. Pro koho neplati Casovy test drzeni cennych papira?

5. Jaky je aktualni infla¢ni cil Ceské narodni banky?
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Elsmmortapmrory ]

V této kapitole byly popsany zakladni makroekonomické vazby, které mohou mit vliv
na sestavovani portfolia klienta a naplnéni jeho financ¢nich cilti. V textu byla taktéz charak-
terizovana inflace z pohledu vlivu na depozitni, uv€rové a investi¢ni produkty. Pozornost
byla také vénovana danovym aspektim vyuziti jednotlivych finanénich produktu.

]

1. Vliv je negativni.

2. Ceny akcii klesaji.
3. Ceny obligaci klesaji.
4. Pro drobné investory s piijmem za prodej cennych papir maximalné 100 000 K¢.

5. 2%.
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SHRNUTI STUDIJNI OPORY

Studijni opora poskytla klicové poznatky v oblasti financniho poradenstvi a snad stu-
dentim pfispéla k lepsi orientaci a pochopeni problematiky pouziti finan¢nich produktt
k naplnéni stanovenych finan¢nich cilti. Byla v ni objasnéna podstata finan¢niho poraden-
stvi a finan¢niho zprostiedkovani. Popsan byl proces finan¢niho planovéani a jeho vychodi-
sek. V ramci problematiky cili finan¢niho planu byla pozornost vénovana dalezitym aspek-
tim tvorby rezerv, systému pojisténi a vymezeni pojmu financni nezavislost a finan¢ni
svoboda. Text se vénoval také zakladnim principiim finan¢ni matematiky, které Ize uzit pro
spravné posouzeni a vybér vhodnych produkti pro naplnéni stanovenych financnich cila.
Charakterizovany byly zakladni atributy a principy fungovani konkrétni depozitnich, ave-
rovych a pojistnych produkti ur¢enych pro retailovou a firemni klientelu. Opora také po-
psala problematiku realnych i finan¢nich investic. V neposledni fad¢ se studijni text véno-
val zasadam tvorby portfolia a ptikladim dosahovani finan¢ni nezavislosti a svobody pro-
sttednictvim vyuziti depozitnich, Givérovych, pojistnych a investi¢nich produkti. Vybér
produktti do vysledného portfolia byl objasnén také z pohledu makroeckonomickych sou-
vislosti.
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