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ABSTRAKT 

Předmětem této bakalářské práce je analyzovat možnosti zhodnocení volných finančních 

prostředků v krátkodobém i dlouhodobém horizontu a následně zvolit vhodné finanční 

produkty pro vybrané modelové klienty. Teoretická část obsahuje popis finančního 

systému a analyzovaných finančních produktů. Jedná se o podílové fondy, penzijní 

připojištění, doplňkové penzijní spoření, stavební spoření a spořicí účty. Práce také 

popisuje důchodový systém České republiky, jehož vývoj je při finančním plánování nutné 

brát v potaz. Praktická část se věnuje analýze finančního trhu, porovnání různých 

finančních produktů a výběru vhodné varianty pro zvolené modelové situace: 1) pracující 

mladý člověk (20 let), 2) rodina se 2 malými dětmi, 3) starší manželský pár (55 let).  

 

Klíčová slova: důchodový systém, podílové fondy, investice, spořicí účty, stavební 

spoření, doplňkové penzijní spoření.

 

 

 

ABSTRACT 

The subject of this thesis is to analyze the possibilities of available financial funds’ 

valorization in a short term and a long term position and subsequently to choose the 

appropriate financial products for model clients. The theoretical section describes the 

whole financial system and these financial products: mutual funds, pension savings, 

building savings and savings accounts. This thesis also describes the Czech Republic 

pension system; it is necessary to take its evolution into account. The practical section 

deals with an analysis of the financial market, it pays attention to a comparison of different 

financial products and also to the selection of suitable products for model clients that meet 

the following requirements: 1) a young employed person (20 years), 2) a family with two 

small children, 3) an older married couple (55 years).  

 

Keywords: pension system, mutual funds, investments, savings accounts, building savings, 

supplementary pension savings. 
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ÚVOD 

Téma bakalářské práce jsem zvolil proto, že finanční gramotnost současné populace není 

nijak vysoká. Podle informací České národní banky přesahují bankovní vklady českých 

domácností 2 bilióny Kč. Jsou tvořeny převážně vklady na běžných účtech, jejichž část by 

se dala využít ke zhodnocení. Peníze sice máme na běžných účtech ihned k dispozici, ale s 

jejich téměř nulovým úročením ztrácejí díky inflaci postupně svou hodnotu.  

Zajímalo mě tedy, jaké příležitosti ke zhodnocení finančních prostředků se nabízí v 

případě, kdy nechcete investovat např. do akcií nebo komodit, což zpravidla vyžaduje 

poměrně vysokou znalost trhů a neustálé sledování jejich vývoje. A pokud takové 

příležitosti jsou, bude jimi nabízená úroková míra dostatečně vysoká, aby je bylo možné 

považovat za investici, která zhodnotí vložené prostředky nebo spíše jen pokryje inflaci a 

uchová jejich hodnotu? 

V praktické části jsou využity tři modelové případy, které znám ze svého okolí a které 

reprezentují situace v průběhu života, viz kapitola 13 Modelové případy. 

Předmětem praktické části je návrh vhodného portfolia spořicích a investičních produktů 

tak, aby bylo dosaženo splnění investičních cílů, co nejvyššího zhodnocení finančních 

prostředků a současně udržení požadované likvidity.  
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CÍLE A METODY ZPRACOVÁNÍ PRÁCE 

Tématem práce je popis a analýza možností zhodnocení prostředků a investic na peněžním 

trhu. Analyzované produkty jsou zvoleny tak, aby byly vhodné spíše pro začínající 

investory a jejich společným jmenovatelem je nízké až střední riziko investice. 

Cílem práce je porovnat nabízené produkty a navrhnout vhodné portfolio spořicích a 

investičních produktů peněžního trhu pro modelové případy tak, aby došlo k dosažení 

definovaných investičních cílů a současně k co nejvyššímu zhodnocení prostředků. 

V práci jsou použity tři modelové případy, které vycházejí ze skutečnosti (mladý člověk ve 

věku 21 let, manželský pár se 2 dětmi a starší pár ve věku 55 let). Nejprve byla 

analyzována jejich aktuální finanční situace, vyhodnoceny investiční dotazníky a poté 

zvolena optimální struktura investičních a spořicích produktů. 

Teoretická část abstrahuje popis finančního systému, důchodového systému České 

republiky a důležité poznatky týkající se vhodných produktů peněžního trhu (podílové 

fondy, stavební spoření, spořicí účty, termínované vklady a dluhopisy). Další část 

teoretické části se věnuje investování a investicím, poslední kapitolou je pak PEST 

analýza. 

Praktickou část tvoří analýza finanční situace modelových případů, PEST analýza a 

analýza zvolených produktů a jejich aktuální nabídky na trhu. Závěrečnou částí je poté 

doporučení vhodné investiční strategie a portfolia pro modelové případy. 
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I.  TEORETICKÁ ČÁST 
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1 FINANČNÍ SYSTÉM 

Finanční systém lze charakterizovat jako systém vztahů a nástrojů, které umožňují pohyb 

volných peněžních prostředků na základě nabídky a poptávky. Do tohoto systému řadíme 

nejen fyzické ale i právnické osoby, stát a všechny státní orgány, organizace, instituce a 

také finanční a úvěrové instituce v čele s bankami, pojišťovnami, investičními 

společnostmi nebo burzami. (Ptatscheková, 2013, s. 37) 

Podle Poloučka plní finanční systém dvě základní funkce, kterými jsou shromažďování 

úspor a zajištění plateb za veškeré transakce v ekonomice. Tržní mechanismus resp. trhy 

zboží, služeb a výrobních zdrojů by jen těžko mohly fungovat bez transferu uspořených 

zdrojů. (2009, s. 16, 21) 

Kidwell definuje finanční systém jako finanční instituce společně působící na finančním 

trhu. Přitom finanční trh je v podstatě stejný jako trhy, na kterých nakupujeme různé zboží. 

V případě finančních trhů jsou však tímto zbožím akcie, dluhopisy a další finanční 

instrumenty. Finančními institucemi rozumíme komerční banky, družstevní záložny, 

pojišťovny, dále pak společnosti nabízející finanční služby klientům, penzijní fondy a 

podílové fondy. (2012, p. 4) 

1.1 Základní funkce finančního trhu 

Základní funkce finančního trhu bychom mohli definovat takto: 

1) depozitní funkce – možnost bezpečného uložení úspor s přiměřeným výnosem 

2) zabezpečení bohatství – uchování hodnoty bohatství a kupní síly 

3) kreditní funkce – nabídka úvěrů pro pokrytí spotřeby a investic všech subjektů 

4) funkce likvidity – zabývá se přeměnou finančních aktiv na pokladní hotovost 

5) platební funkce – zajišťuje provádění plateb za zboží a služby 

6) funkce ochrany proti riziku – nabízí prostředky pro ochranu na finančním trhu 

7) politická funkce – důležitou funkcí je také uplatňování záměrů vlády (regulace 

nezaměstnanosti, míra inflace, atd.) 

(Ptatscheková, 2013, s. 38) 

1.2 Bankovní systém 

Bankovní systém je považován za důležitou součást ekonomického systému, bez které by 

nemohl existovat. Tvoří jej banky působící na území daného státu a souhrn pravidel, 
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kterými se musejí řídit. V České republice funguje od roku 1990 tzv. dvouúrovňová 

bankovní soustava, která je typická pro většinu tržních ekonomik: 

1. úroveň – centrální banka (nejvyšší instituce bankovního dozoru) 

2. úroveň – obchodní, investiční a hypoteční banky a spořitelny 

1.3 Česká národní banka 

Česká národní banka plní v České republice funkce centrální banky a vykonává dohled nad 

finančním trhem. Je zřízena Ústavou České republiky a její činnost upravuje zákon 

č. 6/1993 Sb., Zákon České národní rady o České národní bance. Mezi hlavní činnosti 

centrální banky patří vykonávání měnové politiky, emise bankovek a mincí, řízení 

peněžního oběhu, správa devizových rezerv, správa státního dluhu nebo platební styk bank. 

Současně vykonává dohled nad bankovním sektorem, kapitálovým trhem, pojišťovnictvím, 

penzijním připojištěním, družstevními záložnami, institucemi elektronických peněz a 

směnárnami. (O ČNB, 2003) 

1.4 Obchodní (komerční) banky 

Komerční banky patří mezi nejdůležitější finanční instituce, jejich hlavní oblastí působení 

je nepřímý finanční trh. Komerční banky a další finanční instituce plní funkci „finančních 

zprostředkovatelů“, kteří poskytují hypoteční a spotřební úvěry na jedné straně, a na té 

druhé nabízí možnost depozitní služby běžných účtů a mnoho dalších finančních služeb. 

(Kidwell, 2012, p. 406) 

Obchodní banka je akciovou společností, která poskytuje bankovní služby na základě 

licence udělené právě Českou národní bankou. Kromě přijímání vkladů a poskytování 

úvěrů může požádat Českou národní banku o udělení licence na poskytování dalších 

služeb, jakou jsou: investice do cenných papírů, poskytování finančního leasingu, vydávání 

a spravování platebních prostředků (platební karty, cestovní šeky), poskytování záruk, 

provozování finančního makléřství, směnárenské činnosti, bezpečnostních schránek a 

mnoho dalších. (Ptatscheková, 2013, s. 41) 

Ke dni 1. dubna 2015 eviduje Česká národní banka celkem 46 držitelů bankovních licencí  

viz Příloha P I – Banky a pobočky zahraničních bank.  
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1.5 Spořitelny 

Vznik prvních spořitelen způsobily paradoxně banky, které se až do 50.–60. let 20. stol. 

soustředily především na podnikatelskou klientelu a poskytovaly spíše jen krátkodobé 

úvěry. Získat u banky dlouhodobý spotřebitelský úvěr na koupi domu tak nebylo možné a 

tuto mezeru na trhu zaplnily právě spořitelny. 

Zvláštním druhem spořitelen jsou stavební spořitelny, které nabízejí klientům spoření na 

základě smlouvy o stavebním spoření. Shromažďují úspory klientů a formou úvěrů ze 

stavebního spoření je nabízejí dalším klientům. (Polouček, 2009, s. 304–308) 

1.6 Pojišťovny 

Pojišťovny jsou zvláštní finanční institucí, které na sebe za úplatu přebírají rizika svých 

klientů, která mohou nastat v budoucnu. Ve srovnání s bankami mají omezenou možnost 

plánování, protože nevědí kdy a jestli vůbec dojde ke škodní události, což znamená 

vyplatit peníze pojištěným klientům. Pojišťovny bývají nejčastěji komerčním subjektem a 

svého výnosu dosahují nejen z pojišťování ale také investováním volných prostředků na 

finančním trhu. Za všech okolností však musí udržovat vysokou míru finanční stability.  

Z hlediska zaměření je můžeme rozdělit na:  

1) Pojišťovny univerzální – nabízejí pojistné produkty z oblasti životního i 

neživotního pojištění 

2) Pojišťovny životní 

3) Pojišťovny neživotní 

4) Pojišťovny specializované – specializují se na určitý druh nebo odvětví pojištění, 

na pojištění určitých rizik nebo skupiny pojištěných (např. pojištění právní ochrany, 

úvěrové pojištění, apod.). (Ducháčková, 2012, s. 43) 

Ke dni 1. dubna 2015 evidovala Česká národní banka celkem 54 subjektů oprávněných 

provozovat pojišťovací činnost na území České republiky.  

1.7 Penzijní společnosti 

Penzijní společností je akciová společnost, která vlastní platnou licenci od České národní 

banky k provozování penzijního fondu. Penzijní fondy stavějí svou nabídku na růstu 

očekávané délky života a obavách lidí o finanční zajištění v důchodovém věku a tak 

nabízejí svým klientům penzijní pojištění a připojištění. Založení a provoz penzijního 
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fondu podléhají regulaci ze strany České národní banky. Hlavní činnost penzijního fondu 

spočívá ve shromažďování peněžních prostředků od účastníků připojištění, nakládání 

s těmito prostředky a vyplácení dávek penzijního připojištění. (Polouček, 2009, s. 316) 

Podle Ducháčkové je penzijní pojištění produktem zaměřeným na krytí dožití, neboli 

vytváření úspor na stáří. V České republice se penzijní připojištění financuje tzv. 

fondováním, kdy se z příspěvků účastníků vytvoří fond, jehož prostředky jsou následně 

zhodnocovány na kapitálovém trhu. Současně je použit i tzv. systém s definovaným 

příspěvkem, stanoví se tedy příspěvek, který bude účastník pravidelně platit a z něj se poté 

určí výše dávky, kterou je možno pobírat. Činnost fondu je pod přísným státním dozorem, 

který reguluje udělování povolení k činnosti fondů, kontrolu činnosti a také kontrolu 

investování penzijních fondů. (2009, s. 130–132) 

K 1. dubnu 2015 evidovala Česká národní banka celkem 8 společností s platnou licencí 

k provozování penzijní společnosti a poskytování souvisejících služeb, viz Příloha III. – 

Penzijní společnosti. 

1.8 Investiční a podílové fondy 

Každá investiční společnost běžně provozuje a nabízí desítky i stovky fondů. V čele 

každého fondu stojí tzv. portfolio manažer, který zajišťuje dodržování zvolené investiční 

strategie a řídí nákup a prodej jednotlivých investic. V případě velké investiční společnosti 

neleží zodpovědnost jen na osobě portfolio manažera, ale na celém jeho týmu. 

(Tůma, 2014, s. 30)  

Dohled nad investičními společnostmi provádí Česká národní banka, která má také 

pravomoc udělit nebo odebrat povolení k provozování investiční společnosti.  
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2 DŮCHODOVÝ SYSTÉM ČESKÉ REPUBLIKY 

Současný důchodový systém v České republice začal vznikat v devadesátých letech 

minulého století, kdy byly dokončeny reformní kroky a v roce 1995 byly završeny přijetím 

zákona č. 155/1995 Sb., o důchodovém pojištění. (Ministerstvo práce a sociálních věcí, 

2011) 

Tento zákon přinesl možnost dobrovolného spoření v systému penzijního připojištění, 

které je dnes známé jako III. pilíř důchodového systému. Chybějící II. pilíř byl doplněn 

Nečasovou vládou v roce 2013 (v rámci tzv. malé důchodové reformy) pod názvem 

důchodové spoření. (Rytířová, 2013, s. 6) 

 

Obr. 1 – Důchodový systém České republiky (Penzijní spoření, 2013) 

2.1 I. pilíř důchodového systému (důchodové pojištění) 

Důchodové pojištění je základním pilířem důchodového systému v České republice. Jedná 

se o průběžný systém založený na solidaritě, kdy každý ekonomicky aktivní občan 

automaticky odvádí ze své mzdy procentuální část na tzv. důchodový účet, ze kterého se 

poté vyplácejí důchody. Následná výše důchodu poté závisí na příjmech, kterých důchodce 

dosahoval v ekonomicky aktivním období života a ze kterých bylo pojistné odváděno. 

Systém je solidární, u osob s vysokým příjmem je důchod uměle snižován ve prospěch 

http://www.mpsv.cz/cs/617
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osob s příjmem nižším. Důchod je rozdělen na 2 složky, základní a procentní výměru. 

Základní je pro všechny osoby stejná, rozdíl mezi důchody vytváří procentní výměra, která 

se liší podle doby pojištění (tj. doby přispívání do systému) a výše dosahovaných příjmů. 

I. pilíř je (po splnění stanovených podmínek) povinný pro všechny ekonomicky aktivní 

osoby a nelze z něj vystoupit. (Rytířová, 2013, str. 11) 

 

Obr. 2 – Rozdíl mezi příjmy a výdaji na důchody ze státního rozpočtu v letech 2003–2014 

(Český statistický úřad, 2015) 

2.2 II. pilíř důchodového systému (důchodové spoření) 

II. pilíř nazývaný důchodové spoření byl zaveden 1. ledna 2013 jako součást důchodové 

reformy a upravují jej zákony č. 426/2011 Sb., o důchodovém pojištění a 397/2012 Sb., o 

pojistném na důchodové spoření. Hlavní odlišností oproti I. pilíři je to, že se jedná o 

fondové financování, a tedy prostředky účastníků nespravuje stát ale penzijní společnosti, 

kdy každá z nich nabízí ze zákona čtyři typy fondů, které se liší rizikem investic a také 

možným zhodnocením vložených prostředků. (Rytířová, 2013, str. 45) 

Účast ve II. pilíři je dobrovolná, účastník II. pilíře souhlasí s tím, že do I. pilíře bude nově 

přispívat jen 25 % ze mzdy (namísto původních 28 %). Tato 3 % mu stát převede na 

individuální účet ve II. pilíři za předpokladu, že k nim každý měsíc bude spořit další 2 % 

ze mzdy. Je zde tedy zcela zřejmá snaha státu motivovat občany ke spoření na penzi tak, 
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aby v důchodovém věku nebyli závislí pouze na prostředcích vyplácených z I. pilíře. 

(Ministerstvo financí České republiky, 2015) 

Důchodové spoření však bylo od počátku doprovázeno nesouhlasem opoziční strany 

ČSSD, která na konci roku 2014 dostála svým slibům a pracuje na zrušení tohoto pilíře 

k 1. lednu 2016. (Ministerstvo práce a sociálních věcí, 2015) 

2.3 III. pilíř důchodového systému (penzijní připojištění a doplňkové 

penzijní spoření) 

III. pilíř důchodového systému zahrnuje jak penzijní připojištění tak nově také doplňkové 

penzijní spoření, které od 1. 1. 2013 nahradilo původní penzijní připojištění. V současnosti 

lze tedy vstoupit pouze do tzv. účastnických fondů doplňkového penzijního spoření. 

Smlouvy uzavřené před datem 1. 1.  2013 jsou však stále platné a je možné s nimi nadále 

spořit v tzv. transformovaných fondech. V obou případech se však jedná o dobrovolný 

systém, který umožňuje účastníkům získat státní příspěvek až 230 Kč/měsíčně v závislosti 

na výši příspěvku účastníka, dále je možné získat příspěvek od zaměstnavatele, který tak 

může dosáhnout na snížení daňového základu až o 30 000 Kč ročně. Na prostředky 

vložené do III. pilíře důchodového systému se zákonné pojištění vkladů nevztahuje, 

bezpečnost prostředků tak zajišťuje pouze dohled a regulace ze strany České národní 

banky a Centrálního depozitáře. 

Tab. 1 – Velikost státního příspěvku ve III. pilíři (Rytířová, 2013, s. 99) 

Příspěvek  

účastníka 

300 

Kč 

400 

Kč 

500 

Kč 

600 

Kč 

700 

Kč 

800 

Kč 

900 

Kč 

1000 

Kč  

a více 

Státní  

příspěvek 

90  

Kč 

110 

Kč 

130 

Kč 

150 

Kč 

170 

Kč 

190 

Kč 

210 

Kč 

230 

Kč 

 

Výběr naspořených prostředků je možný až po dosažení 60 let věku za podmínky spoření 

minimálně 5 let. Výjimku tvoří tzv. výsluhová penze, na kterou vzniká nárok po uhrazení 

180 měsíčních příspěvků. Pokud je výsluhová penze sjednána, jejím prostřednictvím je 

možné vyplatit až 50 % naspořených prostředků. (Manuál k důchodové reformě, s. 18) 
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2.3.1 Poplatky 

Účastník III. pilíře důchodového systému musí počítat s poplatky, které mu budou penzijní 

fondy účtovat dle svých sazebníků. Každá společnost účtuje poplatek za správu ve výši 

0,5–0,8 % ročně, který se počítá z objemu spravovaných prostředků klienta. Dále je 

účtován poplatek ve výši 10 % z výnosů připsaných v daném roce. 

2.3.2 Transformované fondy 

„Od 1. ledna 2013 došlo k transformaci stávajících penzijních fondů. Do tohoto data 

musely penzijní fondy získat povolení k činnosti penzijní společnosti podle zákona o 

doplňkovém penzijním spoření. (Zákon č.427/2011 Sb., o doplňkovém penzijním spoření). 

Penzijní společnost následně vyčlenila veškerá aktiva a pasiva související s penzijním 

připojištěním do tzv. transformovaného fondu, jehož prostřednictvím nadále provozuje 

penzijní připojištění pro stávající účastníky, avšak nemůže přibírat nové. Došlo tím 

k oddělení majetku účastníků penzijního připojištění od majetku penzijní společnosti; ta 

nyní majetek účastníků umístěný v transformovaném fondu pouze spravuje. Tento majetek 

není součástí majetkové podstaty penzijní společnosti a nemůže být použit jinak než 

k plnění závazků souvisejících s penzijním připojištěním.“ (Rytířová, 2013, s. 85) 

Majetek spravovaný v transformovaných fondech je zhodnocován investicemi na 

kapitálových trzích, avšak penzijní společnost garantuje účastníkům nezáporný výnos. 

(Rytířová, 2013, s. 90) 

2.3.3 Účastnické fondy 

Účastnické fondy jsou nástupcem původního penzijního připojištění, tedy dnešních 

transformovaných fondů. Největším rozdílem proti transformovaným fondům je to, že 

účastnické fondy negarantují nezáporné zhodnocení. Účastníci si mohou sami zvolit 

investiční strategii v několika stupních od konzervativní až po dynamickou. Tyto strategie 

se liší různým rizikem dané investice a samozřejmě i očekávaným výnosem. 

Protože fondy nemusí svým klientům garantovat nezáporné zhodnocení, mohou si dovolit 

investovat více rizikově s potenciálně vyšším výnosem pro účastníky. 
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3 STAVEBNÍ SPOŘENÍ 

Stavební spoření je účelový druh spoření, při kterém vkladatel dlouhodobě ukládá 

prostředky u specializované banky. V průběhu spoření může čerpat státní podporu a po 

jeho skončení získává, při splnění určitých podmínek, nárok na úvěr ze stavebního spoření. 

(Janda, 2011, s. 64) 

Stavební spoření je tak možné využívat kvůli možnosti získat dostupný úvěr nebo 

k výhodnému uložení peněz popř. jejich kombinaci. Státní podpora společně s úrokem 

představuje poměrně výhodné zhodnocení úspor s nízkým rizikem. (Radová, 2013, s. 112) 

Hlavní výhodou stavebního spoření je právě státní podpora, která dělá ze stavebního 

spoření velmi oblíbený produkt, jehož reálné zhodnocení se pohybuje nad hranicí 4 % p.a. 

Nevýhodou je naopak 6letá vázací lhůta, po kterou nemůžeme s vloženými prostředky 

disponovat. Je také nutné počítat se srážkovou daní 15 %, kterou jsou zdaněny výnosy. 

Vložené vklady lze vybrat i před uplynutím vázací lhůty 6 let, takové ukončení je však 

zpravidla zpoplatněno a navíc se připravíme o veškeré výnosy a státní podporu, která nám 

byla od počátku spoření přiznána. (Janda, 2011, s. 66–67) 

3.1 Poplatky ze stavebního spoření 

3.1.1 Poplatek za uzavření smlouvy 

Poplatek za uzavření smlouvy o stavebním spoření bývá účtován ve výši 1 % z cílové 

částky sjednané ve smlouvě o stavebním spoření. U některých spořitelen je tato částka 

limitována její maximální výší a pohybuje se v rozmezí 10 000–30 000 Kč. Při podpisu 

smlouvy o stavebním spoření s vyšší cílovou částkou než 1 000 000 Kč se tedy vyplatí 

vybírat spořitelny podle výše těchto poplatků.   

3.1.2 Poplatek za vedení smlouvy 

Poplatek za vedení smlouvy účtují spořitelny čtvrtletně popř. měsíčně, celkový roční 

poplatek se u všech sledovaných spořitelen pohybuje okolo 320 Kč, viz Tab. 7.  

3.1.3 Poplatek za ukončení smlouvy 

Standardní trvání smlouvy o stavebním spoření je 6 let. Po uplynutí této lhůty je možné ve 

stavebním spoření pokračovat nebo jej bezplatně ukončit. Ukončení smlouvy je možné i 
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před uplynutím této lhůty avšak je třeba počítat s poplatkem ve výši 0,5–1 % z cílové 

částky, viz Tab. 7. 

3.2 Státní podpora 

Stavební spoření podporuje stát formou příspěvků. Tyto příspěvky činí 10 % ročně 

uspořené částky včetně úroků, maximálně však 2 000 Kč ročně. Pro dosažení maximální 

státní podpory je tak nutné ročně spořit alespoň 20 000 Kč. Úroková sazba u stavebního 

spoření činí nejčastěji 1–1,5 % p.a. (Radová, 2013, s. 112–113) 

 

Obr. 3 – Reálně vyplacená státní podpora na stavební spoření (Přehled základních údajů o 

stavebním spoření, 2015) 

Během posledních 10 let se státní podpora stavebního spoření dramaticky snížila z částky 

4 500 Kč na částku 2 000 Kč, na kterou dosáhne účastník stavebního spoření v případě, že 

spoří částku alespoň 20 000 Kč ročně. Avšak i snížená státní podpora motivuje téměř 

4 miliony občanů České republiky ke spoření prostřednictvím stavebního spoření. 

3.3 Úvěr ze stavebního spoření 

Účastník stavebního spoření má dle §5 Zákona o stavebním spoření č.96/1993 Sb. právo na 

poskytnutí úvěru ze stavebního spoření na financování bytových potřeb při splnění 

podmínek daných tímto zákonem a také podmínek stanovených ve všeobecných 

obchodních podmínkách každé pojišťovny. Nejčastěji je nutné spořit minimálně 2 roky a 

dosáhnout určitého procenta cílové částky. 

Výše takového úvěru musí být menší nebo rovna cílové částce sjednané smlouvou o 

stavebním spoření. Smlouva musí obsahovat úrokovou sazbu z vkladů i úrokovou sazbu 

z úvěru ze stavebního spoření a jejich rozdíl nesmí být vyšší než 3 procentní body. 

(Česko, 1993) 
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Pokud účastník nesplňuje podmínky pro získání úvěru ze stavebního spoření, může zkusit 

požádat o tzv. překlenovací úvěr. Ty ale spořitelny poskytují zcela individuálně a jejich 

poskytnutí nelze nárokovat. 

Výhodou úvěru ze stavebního spoření je fakt, že stavební spořitelna nevyžaduje zajištění 

úvěru zástavou nemovitosti, avšak u úvěru vyššího než 500 000 Kč spořitelny zpravidla 

požadují zajištění ručitelem. Využití úvěru je pak striktně vázáno na řešení bytových 

potřeb. Úroková sazba takových úvěrů se pak pohybuje okolo 3 %, což se dokáže vyrovnat 

hypotečním úvěrům. (Kolik půjčí stavební spořitelna na dobré slovo, 2014) 

3.4 Budoucnost stavebního spoření 

Přestože se jedná o „stavební“ spoření, toto spoření prozatím není nijak účelové vázané na 

pořízení či rekonstrukci bydlení a po 6 letech lze naspořené prostředky včetně státní 

podpory využít na cokoliv. Lze však očekávat že podobné omezení bude v blízké době 

zavedeno a vyplacení státní podpory bude podmíněno jejím účelovým využitím na 

financování pořízení nebo rekonstrukci bydlení. 

Otázkou zůstávají také nabízené úrokové sazby. Smlouvy, u kterých byla garantována 

úroková sazba 2 % (nebo vyšší) jsou pro spořitelny nevýhodné, spořitelny tak využívají 

všech zákonných možností, jak tyto smlouvy zrušit. Nejčastěji spořitelny nabídnou zvýšení 

cílové částky, které je doprovázeno i změnou úrokové sazby. Další možností je nabídnout 

klientům zmiňovaný úvěr ze stavebního spoření. Pokud klient odmítne úvěr a spoří déle 

než 6 let je to pro spořitelnu důvod k výpovědi smlouvy. 

Od 1. dubna 2015 nabízejí stavební spořitelny Raiffeisen stavební spořitelna a.s., Modrá 

pyramida stavební spořitelna a.s., a Stavební spořitelna České spořitelny a.s. shodně sazbu 

pouze 1 %, což je sazba srovnatelná s některými spořicími účty. Výjimku tvoří 

Českomoravská stavební spořitelna a.s., která úročí vklady 1,3 % a také Wüstenrot 

stavební spořitelna a.s., která (při splnění určitých podmínek týkajících se výše vkladů a 

nezměnění cílové částky během spoření) nabízí 0,5 % bonus, tedy celkově 1,5 %. 

Budoucnost stavebního spoření je tak nejistá a zájem o stavební spoření budou určovat 

především úrokové sazby a výše státní podpory v následujících letech. 
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4 SPOŘICÍ ÚČTY 

Spořicí účty patří bezesporu mezi nejznámější spořicí produkty v České republice. Jejich 

význam spočívá v uložení krátkých peněz (tedy vkladů v délce do 12 měsíců). Spořicí účty 

kombinují výhodu vyššího úroku termínovaných vkladů s vysokou likviditou běžných 

účtů. Odpadají tak tzv. výpovědní lhůty termínovaných vkladů, jimiž byl podmíněn výběr 

prostředků. Výsledkem je tak účet, na kterém bude mít klient svoje peníze neustále 

k dispozici a současně bude dosahovat vyššího zhodnocení než na běžných účtech. 

(Janda, 2011, s. 52). 

Založení spořicího účtu však někdy bývá podmíněno zřízením i běžného účtu u stejné 

banky, jehož vedení bývá zpoplatněno. Nepozorný klient si také nemusí všimnout toho, že 

banka uplatňuje tzv. pásmové úročení, tedy že nejvyšším nabízeným úrokem úročí např. 

jen určitou část vkladu. Cokoliv nad tuto částku je pak úročeno několikanásobně nižším 

úrokem. V konečném důsledku se pak ze zajímavého spořicího produktu může stát spoření 

s reálnou úrokovou mírou hluboko pod úrovní inflace. (Janda, 2011, s. 53–57). 

4.1 Poplatky za spořicí účty 

Spořicí účty lze zřídit zpravidla bezplatně, banky si neúčtují žádné poplatky ani za vedení 

nebo zrušení účtu. U žádného spořicího účtu se neplatí poplatky za příchozí platbu. Ke dni 

1. dubna 2015 byla Sberbank CZ a.s. jedinou bankou, která účtovala poplatek za každou 

odchozí platbu (na účet mimo Sberbank CZ a.s.) ve výši 5 Kč. 

4.2 Zdanění 

Podle zákona o daních z příjmů v aktuálním znění (§8, odst. 1, písm. c) je na výnosy 

z úroků na spořicích účtech uplatněna srážková daň ve výši 15 %. Při výpočtu efektivní 

úrokové míry je tak nutné tuto srážkovou daň zohlednit. 
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5 TERMÍNOVANÉ VKLADY 

Termínované vklady představují možnost jednorázového uložení peněžních prostředků na 

předem dohodnutou dobu bez možnosti jejich předčasného ukončení. Bývají úročeny fixní 

úrokovou sazbou a v závislosti na objemu prostředků a době trvání vkladu se aplikuje 

pásmové úročení. Pro banku představují tyto vklady relativně bezpečný zdroj primárních 

vkladů, které může použít pro financování střednědobých a dlouhodobých aktivních 

obchodů. (Meluzín, 2014, s. 47) 

Vkladatel požaduje u těchto vkladů vyšší úrokový výnos, jelikož se vzdává možnosti 

disponovat se vkladem po sjednanou dobu. Vyskytují se 2 typy vkladů: 

1. vklady na pevně stanovenou dobu 

2. vklady s výpovědní lhůtou 

Pro vybrání těchto vkladů je zapotřebí uplynutí sjednané doby (popř. uplynutí sjednané 

doby od podání výpovědi klientem). (Král’, 2008, s. 107) 

Z hlediska doby uložení dělíme termínované vklady na krátkodobé (doba uložení od 

několika dnů až po max. 1 rok) a dlouhodobé, které trvají více než 1 rok a jsou pro banky 

výhodnější, jelikož je mohou poskytnout dalším klientům formou úvěrů. Zvláštní vkladem 

je tzv. revolvingový vklad, který se sjednává spíše na kratší dobu, obvykle 1–3 měsíce a 

představuje kompromis mezi krátkodobým a dlouhodobým vkladem. Pokud klient nezašle 

s předstihem výpověď z vkladu, banka automaticky prodlouží daný vklad na stejnou dobu 

jako v předchozím období. (Meluzín, 2014, s. 47–48) 
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6 DLUHOPISY 

Dluhopisy neboli obligace jsou cenným papírem, který je vydán emitentem za účelem 

získání finančních prostředků. Prodává se za předem určenou částku tzv. nominální 

hodnotu a po uplynutí sjednané doby je dluhopis „vrácen“ vystaviteli dluhopisu, který 

splatí nominální hodnotu + předem sjednaný výnos, který se nejčastěji definuje jako pevná 

úroková sazba. Investice do dluhopisů je tak celkem jednoduchá a z pohledu investora i 

velmi čitelná, jelikož předem známe výnos. (Smrčka, 2007, s. 147–148) 

Dluhopisy lze považovat za alternativu bankovních úvěrů, neboť svému emitentovi mohou 

přinést daleko větší objem peněz, které by banky nebyly schopné formou klasických úvěrů 

poskytnout, současně jsou zpravidla levnější než bankovní úvěry. Pokud vlastníme 

dluhopis, můžeme jej kdykoliv prodat další osobě na tzv. sekundárním trhu, čímž 

postoupíme všechna práva i povinnosti vyplývající z vlastnictví dluhopisu. 

Financování pomocí emise dluhopisů je typické pro státní orgány, jako jsou vláda, města a 

obce, dále pak banky a akciové společnosti. (Polouček, 2009, s. 167) 

Výnos z dluhopisu představuje úrok a případně i kapitálový výnos ze změny ceny obligace 

na trhu, která se mění současně se situací na trhu a se změnami úrokových sazeb, protože 

při růstu úrokových sazeb na trhu klesá cena obligací.  (Syrový, 2014, s. 101–102) 

6.1 Přímé vs. zprostředkované umístění 

Dluhopisy lze umístit na trh dvěma způsoby: přímo nebo zprostředkovaně. Při přímém 

umístění jedná věřitel přímo s emitentem dluhopisu, což se pozitivně projeví v urychlení 

transakce a také v nižších nákladech celé emise. Zprostředkované umístění se využívá 

mnohem více než přímé a jejich zprostředkovatelem bývají nejčastěji banky. Jejich úkolem 

je zajištění emise, marketingu a všech dalších činností, které s emisí souvisejí. Rozdíl 

v ceně, za kterou banka dluhopisy nakoupí a poté prodá, poté tvoří zisk banky z emise 

dluhopisů. Tento způsob emise je pro emitenta dražší, vyhne se ovšem různým 

komplikacím spojených s přímou emisí. (Polouček, 2009, s. 167) 

6.2 Typy dluhopisů 

Dluhopisy můžeme dělit podle mnoha různých kritérií, nejpoužívanější jsou rozdělení 

podle emitenta (státní, komunální, bankovní, podnikové), podle výnosu (s pevnou 

kuponovou sazbou, s pohyblivou kuponovou sazbou, s nulovou kuponovou sazbou, 
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ziskové dluhopisy, prémiové dluhopisy, indexové dluhopisy) a podle zajištění (pevné 

zajištění, pohyblivé zajištění, kolaterální zajištění, zajištění umořovacím fondem nebo bez 

zajištění). (Polouček, 2009, s. 168) 
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7 PODÍLOVÉ FONDY 

Charakteristickým znakem investičních a podílových fondů je soustřeďování zdrojů od 

velkého množství investorů a následně jejich investování do diverzifikovaného portfolia 

podle předem stanovených pravidel. K investičním a podílovým fondům se nepřistupuje 

přímo nýbrž zprostředkovaně skrze investiční společnosti. (Polouček, 2009, s. 320) 

7.1.1 Zdanění výnosů 

Novela zákona o daních z příjmů platná od 1. 1. 2014 (Zákon o dani z příjmů 586/1992 

Sb., §4, odst. 1, písm. w) říká, že od daně z příjmů jsou osvobozeny veškeré příjmy 

z prodeje cenných papírů, pokud mezi jejich nákupem a prodejem uplyne lhůta alespoň 

3 let a současně byly pořízeny ne dříve než 1. 1. 2014. U cenných papírů pořízených před 

tímto datem platí původní lhůta 6 měsíců. Od daně jsou také osvobozeni drobní investoři, 

kteří v kalendářním roce prodají cenné papíry v souhrnné hodnotě 100 000 Kč nebo nižší. 

(Tůma, 2014, s. 133–134) 

7.1.2 Poplatky u podílových fondů 

Podílové fondy neposkytují své služby zadarmo. Jejich ceníky obsahují několik různých 

poplatků, které jsou s účastí v podílových fondech spojeny. 

7.1.2.1 Vstupní poplatek 

Vstupní poplatek bývá většinou tím zásadním. Jeho výše se pohybuje v jednotkách procent 

z investované částky. Jeho výše závisí na délce investice, výši investované částky a také 

charakteru rizikovosti investice. Obecně platí, že poplatek je vyšší u dlouhodobých 

investic, investic nižších částek a rizikovějších investic. Nejčastěji se pohybuje v rozmezí 

0,7–4 % z investované částky. (Tůma, 2014, s. 108) 

Tab. 2 – Typické sazby vstupních poplatků (Tůma, 2014, s. 108) 

Typ investice Výše poplatku 

Krátkodobé 0–0,5 % 

Dlouhodobé 1–2,5 % 

Zajištěné 0–3 % 

Smíšené 2–5 % 

Akciové 3–5 % 
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7.1.2.2 Výstupní poplatek 

V praxi je možné se setkat také s výstupním poplatkem. Není to pravidlem, ale většinou 

platí, že investiční společnost účtuje buď vstupní anebo výstupní poplatek, oba zároveň jen 

velmi výjimečně. Výstupní poplatek je účtován klientům, kteří nedodrží smluvený horizont 

investice. Jeho funkcí tak je motivovat účastníky aby z fondů nevystoupili předčasně. 

(Tůma, 2014, s. 109) 

7.1.2.3 Poplatek za správu (Management fee) 

Účtuje se každoročně jako poplatek za správu portfolia klienta. U akciových fondů se 

poplatek pohybuje ve výši mezi 1,5–2 %, u dluhopisových nejčastěji okolo 1 %.  

Tab. 3 – Typické sazby management fee (Tůma, 2014, s. 110) 

Typ investice Výše poplatku 

Krátkodobé 0,2–0,5 % 

Dlouhodobé 0,5–1 % 

Smíšené 1–2 % 

Akciové 1,5–2 % 

 

7.1.2.4 Výkonnostní poplatek (Performance fee) 

Některé fondy mohou účtovat tzv. performance fee, který se platí paušálně bez ohledu na 

výkonnost fondu. V praxi by tak tento poplatek měl motivovat správce fondu k dobré 

výkonnosti, protože při špatné výkonnosti fondu hrozí odchod klientů a tím i snížení 

celkového objemu spravovaných aktiv, ze kterých se výkonnostní poplatek platí. 

(Tůma, 2014, s. 110) 

7.1.3 Výhody kolektivního investování 

Investiční a podílové fondy patří mezi produkty kolektivního investování a jsou postaveny 

na myšlence, že velký investor může vždy počítat s možností lepší investice než malí 

investoři. Menší investované sumy totiž není dost dobře možné rozložit a dostatečně tak 

diverzifikovat investici. Z tohoto důvodu vznikly podílové fondy, které sdružují drobnější 

investice malých investorů a jménem podílového fondu je investují na trhu. Každá investor 

si podle zvolené investiční strategie zvolí vhodný fond (nejčastěji konzervativní, vyvážený 

nebo dynamický). Společně se tak investoři podílí na dosažených ziscích nebo ztrátách 
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proporcionálně podle výše své investice. Drobní investoři tak mohou společně dosáhnout 

na vysokou diverzifikaci jejich portfolia. „Podle sledovaného cíle fond investuje do 

hotovostních ekvivalentů (produkty peněžních trhů, například termínované vklady 

v bankách, státní pokladniční poukázky, depozitní certifikáty), dluhopisů nebo akcií, 

případně do kombinací všech produktů. Protože existuje velmi mnoho investičních cílů, je i 

počet fondů velký a mohou být klasifikovány podle různých kritérií.“ (Steigauf, 2003, s. 10) 

7.1.4 Ukazatele nákladovosti 

7.1.4.1 Celková nákladovost (TER) 

Při výběru správného fondu nás bude zajímat celková nákladovost označovaná zkratkou 

TER (Total Expense Ratio), která zahrnuje všechny výše zmiňované poplatky včetně 

poplatků, které si za správu účtuje depozitář či auditor (max. ve výši 0,2 %). Existují ale 

ještě i další náklady jako transakční náklady (poplatky placené brokerům za každý 

uskutečněný obchod na trhu) nebo spread (rozdíl mezi nákupní a prodejní cenou papíru), 

které celková nákladovost nezohledňuje. (Tůma, 2014, s. 112) 

Náklady TER nám snižují reálnou výnosnost fondu. Máme-li fond s náklady 2,5 % a 

současně očekáváme, že fond vydělá v průměru 7 % za rok, reálný výnos investora se tak 

sníží jen na 4,5 %. Vhodný fond se tedy vyplatí vybírat také podle hodnoty celkové 

nákladovosti TER, kterou najdeme zpravidla spíše u větších fondů. Bohužel celková 

nákladovost není v nabídkách fondů běžně uváděná a je proto nutné ji dohledávat 

v měsíčních zprávách fondů a komentářích. (Syrový, 2010, s. 70) 

7.1.4.2 Celková výše poplatků (PER) 

Hodnotou PER (Product Expense Ratio) označujeme výši celkových poplatků. Říká nám 

jak velká část zaplaceného pojistného bude využita na uhrazení poplatků. Jedná se o dílčí 

ukazatel nákladovosti pojištění, který ovšem nezahrnuje manažerské poplatky. 

(Šídlo, 2007) 

7.1.4.3 Typická absolutní nákladovost (TANK) 

TANK je ukazatelem celkové nákladovosti investičních produktů. Nákladovost TANK 

15 % nám říká, že na konci investice bychom měli dostat 85 % předpokládané budoucí 

hodnoty investice. (Dlouhá, 2014) 
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7.1.5 Investiční vs. podílový fond 

Rozdíl mezi investičním a podílovým fondem je v právní subjektivitě. Podílové fondy totiž 

nemají právní subjektivitu a jsou plně podřízeny investiční nebo správcovské společnosti, 

která je zřizuje a provozuje. Majetek podílových fondů musí být dle zákona oddělen od 

majetku investiční (správcovské) společnosti. Vlastnické právo podílníka představují 

podílové listy nebo investiční certifikáty, které vystavuje investiční společnost. Na rozdíl 

od investiční společnosti nemá podílník právo podílet se na řízení společnosti nebo 

jakkoliv zasahovat do řízení fondu. Pokud podílník nesouhlasí s investiční politikou svého 

fondu, může podílové listy prodat a z fondu vystoupit. Investiční fondy fungují podobně 

jako akciové společnosti, investoři tak vystupují jako akcionáři společnosti se všemi 

příslušnými právy a povinnostmi. (Polouček, 2009, s. 321) 

7.1.6 Diverzifikace portfolia 

Podstatou diverzifikace je nízká vzájemná korelace investic. Korelace vyjadřuje do jaké 

míry se dvě investice pohybují spolu. Pokles hodnoty jedné investice tak neznamená 

automatický pokles i druhé investice. Větší množství investic toto kolísání eliminuje. Širší 

portfolio může pochopitelně i snížit celkovou výnosnost než kdybychom vsadili pouze na 

jedinou firmu, jejíž akcie zázračně vzrostou o desítky procent. Současně se ale chráníme 

před dramatickým poklesem. (Tůma, 2014, s. 17) 

 

Obr. 4 – Akcie s nízkou korelací (Tůma, 2014, s. 18) 
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Jak můžeme vidět na Obr. 4, vývoj samotných akcií společností A a B je poměrně volatilní 

a prudký nárůst může vystřídat stejně prudký pokles. Pokud ovšem investujeme do 

portfolia akcií obou těchto firem v poměru 50:50, tak vývoj hodnoty naší investice se mění 

pozvolněji a eliminuje výraznější výkyvy. 

Mellon považuje investiční a podílové fondy za pohodlný způsob investování na burze pro 

neprofesionální investory, protože přímé investování na burze je velmi náročné především 

díky velkému množství proměnných, kterými se ceny akcií řídí. Analýza všech těchto 

informací je časově náročná a vyžaduje patřičné znalosti. (2008, s. 49) 

7.1.7 Otevřené vs. uzavřené fondy 

Toto rozdělení odráží možnost fondů vydávat akcie a podílové listy. V případě otevřených 

podílových fondů jich může investiční společnost emitovat neomezené množství. Není tak 

omezen ani počet investorů, kteří mohou do fondu vstoupit. Emise probíhají v závislosti na 

poptávce nebo podle zvolené strategie fondu. Otevřený podílový fond musí zajišťovat 

zpětný odkup akcií a podílových listů. Část finančních zdrojů tak musí fond držet 

v likvidní podobě, aby byl schopný v případě poptávky zpětný odkup zajistit. 

(Polouček, 2009, s. 321) 

Do otevřeného fondu lze kdykoliv vstoupit a zase z něj vystoupit. Odborněji řečeno, fond 

vydává a odkupuje podílové listy na požádání. (Tůma, 2014, s. 22) 

Uzavřené fondy nabízejí zpravidla jen omezený počet podílových listů, popř. omezuje 

dobu, po kterou podílové listy vydává. Tyto fondy většinou vznikají na dobu určitou, po 

jejímž uplynutí se může změnit na otevřený podílový fond nebo vyplatit podílníky a 

ukončit svou činnost. (Polouček, 2009, s. 321) 

7.1.8 Podílový list 

Podílový list je majetkový cenný papír, který slouží k získávání kapitálu pro kolektivní 

investování a který ztělesňuje podíl ve fondu. Většinou se nevydávají přímo fyzicky ale 

spíše formou zaknihovaných podílových listů, které spravuje investiční společnost. 

(Tůma, 2014, s. 23) 

Podle způsobu obchodování rozlišujeme podílové listy otevřeného a uzavřeného 

podílového fondu, podle způsobu vyplácení výnosů dělíme podílové listy na růstové a 

podílové listy výnosové. (Polouček, 2009, s. 166) 
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8 ŽIVOTNÍ POJIŠTĚNÍ 

Životní pojištění slouží primárně ke krytí rizik, která ohrožují lidský život. Standardně jsou 

kryty události úmrtí a dožití, v některých případech jsou do pojištění zahrnuta i jiná 

pojištění neživotního charakteru jako invalidita, úraz nebo vážné nemoci. Životní pojištění 

se postupně vyvíjí. V minulosti byl jeho hlavní význam v krytí rizika úmrtí. V současnosti 

však narůstá na významu událost dožití, tedy část pojištění je tzv. spořicí a po dosažení 

určitého věku je vyplacena klientovi. Standardně se životní pojištění sjednává jako 

pojištění obnosové, klient má tak jasný přehled o tom jaká pojistná částka bude vyplacena 

v případě pojistné události. (Ducháčková, 2009, s. 109) 

Struktura ceny životního pojištění 

 riziková složka  

 rezervotvorná složka  

 kalkulované správní náklady 

Hlavní součástí ceny životního pojištění je riziková složka, která kryje pojistné plnění 

v případě úmrtí. Rezervotvorná (spořivá) složka naopak slouží ke krytí pojistného plnění 

v případě dožití. Jedná se tak o alternativu ke spořicím a investičním produktům pro 

zajištění na stáří. (Ducháčková, 2009, s. 110) 

Přestože v současnosti mnoho pojišťoven nabízí pod názvem „investiční životní pojištění“ 

produkty kombinující pojištění a spoření resp. investování, jejich výhodnost je nutné dobře 

zvážit. Pojištění by mělo sloužit především ke krytí pojistných rizik a spořicí část tak lze 

chápat spíše jako doplněk než jako plnohodnotný způsob zajištění financí v důchodovém 

věku. Ke spoření nebo investování tak lze doporučit využití specializovaných produktů, 

jako jsou např. podílové fondy, které jsou primárně určeny ke zhodnocování úspor. 
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9 INVESTICE 

Syrový mluví o investici jako o odložené spotřebě. Peníze, které dnes máme, odkládáme 

proto, abychom je mohli použít v budoucnu. Motivací investorů je uchování a zvýšení 

hodnoty majetku. (2010, s. 14) 

9.1 Investiční strategie 

Kohout definuje investiční strategii jako dlouhodobý plán rozmístění investic mezi různé 

typy cenných papírů. Mnohem více podle něj záleží na tom, zda zvolíme akcie, dluhopisy 

či jiné nástroje peněžního trhu než na tom, do kterých konkrétních akcií budeme 

investovat. (2013b, s. 187) 

9.2 Riziko 

Ambrož chápe riziko jako eventualitu, kdy se něco nepříznivého může přihodit. Obecně lze 

riziko definovat tak, že značí situaci, kdy očekávaný děj proběhne jinak, než bylo 

naplánováno nebo neproběhne vůbec. Na finančních trzích se rizikem rozumí situace, při 

které nám hrozí nějaká ekonomická ztráta. (2011, s. 9) 

„Riziko je druh nejistoty, kde je možné kvantifikovat pravděpodobnost vzniku odlišných 

výsledků. Riziko představuje nebezpečí, že dosažené výsledky se budou lišit od výsledků 

předpokládaných.“ Velmi blízkým pojmem je i nejistota, která se týká okolností, jež 

ovšem nelze předvídat. Nejistotu nelze nijak kvantifikovat a není tak možné se proti ní 

chránit žádným dostupným prostředkem, např. pojištěním. (Polách, 2012, s. 91) 

 

 

 

 

 

 

 

Obr. 5 – Magický trojúhelník (vlastní zpracování) 

likvidita riziko 

výnos 
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Riziko ovšem není jediným kritériem pro volbu vhodné investice. Obr. 5 demonstruje tzv. 

magický trojúhelník, tedy vztah mezi rizikem, likviditou a výnosem. Vysoká tržní hodnota 

majetku ztrácí význam v okamžiku, kdy tento majetek není možné prodat a získat tak 

potřebné peníze. Jakoukoliv investici tak lze znázornit s pomocí tohoto trojúhelníku. Je 

zřejmé, že čím více je naše investice likvidní, tím méně je riziková a naopak. S vyšší 

požadovanou výnosností roste riziko a likvidita naopak klesá. (Smrčka, 2010, s. 172) 

9.2.1 Investiční riziko 

Každá investice může přinést zisk nebo ztrátu. Investiční riziko spočívá v tom, že dopředu 

neznáme výsledek investice, který se může lišit od očekávání investora. Tuto vlastnost 

určuje rizikovost investice, která současně s výnosem a likviditou patří mezi nejdůležitější 

rozhodovací kritéria při volbě investic. Platí, že čím vyšší výnos investice slibuje, tím vyšší 

bývá rizikovost. (Polách, 2012, s. 92) 

9.2.2 Inflační riziko 

Inflací rozumíme růst cenové hladiny spotřebního koše, čímž dochází ke znehodnocení 

peněz. Ve střednědobém a dlouhodobém investičním horizontu je nutné s inflací počítat, 

protože abychom zjistili reálný výnos investice, musíme inflaci od výnosu odečíst. Naštěstí 

lze inflaci poměrně dobře předpovídat, sama Česká národní banka používá své nástroje 

měnové politiky tak, aby docílila inflace pohybující se okolo 2 %, která bývá označována 

za zdravou inflaci podporující ekonomiku. 

9.2.3 Finanční riziko 

Souvisí s finančním zdravím bank, pojišťoven, spořitelen a ostatních finančních institucí, 

které přijímají vklady a poté s nimi obchodují. Pokud máme k dispozici pravdivé údaje o 

hospodaření společnosti, lze tyto problémy poměrně snadno identifikovat. 

(Smrčka, 2007, s. 45) 

Polách mluví o finančním riziku jako o riziku, při kterém hrozí nedostupnost bankovních 

úvěrů a způsobují jej především změny úrokových sazeb, změny v daňovém systému nebo 

změny diskontních sazeb. (2012, s. 93) 

9.2.4 Riziko kurzových změn 

Riziko spojené se zahraničním obchodem popř. s investováním v cizích měnách. K 

zajištění proti kurzovým ztrátám využívají společnosti tzv. hedging nebo mohou využít i 
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komerčního pojištění proti kurzovým ztrátám. Soukromý investor se však proti tomuto 

riziku 100 % pojistit nemůže a proto jej musí v případě investic brát v potaz. 

(Smrčka 2010, s. 161) 

9.2.5 Měnové riziko 

Měnové riziko je blízké riziku kurzových změn a je spojeno s umělými zásahy člověka do 

ekonomiky. Problém spočívá v udržování vlastní měny v pevné ceně vůči jiným měnám. 

(Smrčka, 2010, s. 162) 

9.2.6 Úrokové riziko 

Projevem úrokového rizika je kolísání cen v závislosti na pohybu úrokových sazeb. Při 

růstu očekávaných sazeb výnosů klesá cena dluhopisu. Změna úrokových sazeb navíc mění 

cenu dluhopisu přímo úměrně v závislosti na době do splatnosti dluhopisu. 

Míru úrokového rizika udává durace, která říká, jak se změní cena dluhopisu při skokové 

změně výnosu o jeden procentní bod. (Tůma, 2014, s. 63) 

Cipra definuje duraci jako: „střední dobu života obligace, která je váženým průměrem dob 

jednotlivých kupónových plateb, přičemž váhy jsou dány jako poměrný příspěvek 

jednotlivých diskontovaných kupónových plateb do celkové ceny obligace.“ (2005, s. 105) 

9.3 Možnosti snižování rizika 

Pokud neinvestujeme do státních dluhopisů, které jsou považovány za bezrizikové, je 

jakákoliv investice spojena s rizikem. Riziko nemůžeme absolutně vyloučit. Lze jej však 

snížit na takovou míru, která pro nás bude přijatelná. 

Snad nejdůležitějším nástrojem je diverzifikace portfolia (viz bod 7.1.6). Výběrem různých 

druhů investic s rozdílným rizikem a výnosem můžeme účinně snížit rizikovost naší 

investice a vyhnout se tak (ne příliš pravděpodobné ale přesto možné) totální ztrátě. 

Diverzifikaci však můžeme použít také ve spojení s časem. Kohout zmiňuje metodu 

průměrování nákladů (dollar-cost averaging) jako účinný nástroj v boji proti poklesu 

hodnoty investice. Podstatou je „rozdrobení“ investice do menších částí, které jsou pak 

investovány postupně v průběhu času. Nevýhodou však může být zvýšení transakčních 

nákladů, které budou při vyšším počtu investic zcela jistě vyšší. Další nevýhodou je 
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nutnost dodržovat stanovený plán a investovat vždy podle plánu, i když se situace na 

daném trhu nevyvíjí zrovna příznivě. (2013, s. 48) 

9.4 Postup při investování 

Správný postup volby a realizace investice je jedním z hlavních předpokladů úspěšné 

investice. V zásadě by je bylo možné shrnout do 4 kroků: 

Krok č. 1 – Stanovení finančních cílů 

Základem by měla být definice očekávání a odpověď na otázku:“ Proč chceme 

investovat?“ Je třeba také znát současnou finanční situaci, tj. zdali existují nějaké 

nesplacené pohledávky nebo závazky, plánované výdaje, věk odchodu do důchodu a 

očekávaný důchod a také úroveň současných i budoucích očekávaných příjmů. Neméně 

podstatnou věcí je také požadovaný (nebo spíše očekávaný) výnos a tolerance investora 

vůči riziku. (Kohout 2013b, s. 201) 

Krok č. 2 – Výběr investiční strategie 

Podle stanovených finančních cílů zvolíme vhodnou investiční strategii, které se liší 

složením aktiv. Výběr strategie je velmi důležitý, neboť z více než 90 % bude právě volba 

strategie určovat charakter chování celého portfolia z hlediska výnosů, rizik a inflace. 

(Kohout 2013b, s. 202) 

Krok č. 3 – Naplnění investiční strategie 

Ve 3. kroku následuje podle Kohouta naplnění strategie, tedy samotné provedení investice 

do zvolených produktů. Je nutné brát v potaz, že jednotlivé fondy se od sebe liší nejen 

výnosem, ale také výší poplatků za zřízení a vedení investice. Důležité je provést 

diverzifikaci portfolia i v rámci jednotlivých tříd investic. Při výběru fondů, bank a 

makléřů je dobré se řídit jejich dobrým jménem a ratingem. Problémem může být 

přeceňování výnosům fondů v minulosti, které však nic neříkají o tom, jak se bude daný 

fond vyvíjet v budoucnu. (2013b, s. 202) 

Krok č. 4 – Uskutečnění investiční strategie 

Posledním a také nejtěžším krokem je uskutečnění strategie, tedy „čekání“ než uběhne 

časový úsek potřebný k tomu, aby se zvolená investice naplnila. Jednou zvolená investice 

by se neměla měnit, nebo alespoň ne příliš často. Kohout doporučuje měnit strategii 

v časovém horizontu alespoň několika let, nejlépe když se změní potřeby klienta. 
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S rostoucím věkem bude klient preferovat spíše konzervativnější strategie, které zajistí 

nižší zato však jistý výnos a ochrání jeho investici před prudkými výkyvy. Přehnaná reakce 

na změnu výkonnosti investice a její rychlá změna má většinou za následek daleko větší 

škody než rozvážné vyčkávání dalšího vývoje. Výrazný propad hodnoty portfolia však 

nechá v klidu asi jen málokoho. (2013b, s. 203) 

9.5 Typy investičních strategií 

9.5.1 Konzervativní strategie 

Zvolením této strategie požadujeme především minimalizaci výkyvů hodnoty našeho 

portfolia. Konzervativní strategie přináší velmi nízký výnos a hodí se pro klienty, kteří 

nechtějí nebo (z jakéhokoliv důvodu) nemohou riskovat. Nejčastěji jde o situace, kdy 

investované prostředky budeme během krátké doby (do jednoho roku) potřebovat. Tuto 

kategorii charakterizuje riziko na úrovni 1,37 % a požadovaný výnos okolo 2,5 %. 

Konzervativní portfolio tvoří především nástroje peněžního trhu a dluhopisy. 

9.5.2 Vyvážená strategie – spíše konzervativní 

Očekávaná výnosnost této strategie je asi 6 %, musíme však počítat s mírou rizika na 

hranici 7,9 %. Portfolio není zaměřeno jen na peněžní trh, ale soustřeďuje se spíše na 

dluhopisy a akciový trh. 

9.5.3 Vyvážená strategie – spíše agresivní 

Aktiva jsou investovaná více rizikově. Očekáváme výnos okolo 7 %, což je velmi podobné 

strategii „spíše konzervativní“, ale významně nám vzrostla míra rizika na 10,1 %. Celých 

35 % tvoří dluhopisy, téměř 43 % však je investováno do akcií. 

9.5.4 Agresivní strategie 

Agresivní strategie s sebou nese velké riziko s hodnotou 13,5 % a lze ji doporučit pouze 

profesionálním investorům. Očekávaná výnosnost se pohybuje kolem 8,5 %. Je však nutné 

počítat s tím, že hodnota portfolia může prudce klesnout i o 30 % a poměrně rychle tak lze 

ztratit velkou část investice. (Kohout, 2013b, s. 192) 
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10 PEST ANALÝZA 

Finanční trh je formován prostředím, ve kterém působí. Proto je vhodné provést analýzu 

všech faktorů, které jej ovlivňují. Pro tyto potřeby využijeme tzv. PEST analýzu., která 

představuje analýzu politických a legislativních, ekonomických, sociálních a 

technologických faktorů. (Blažková, 2007, s. 53) 

10.1 Politické a legislativní faktory 

Jejich součástí je především stabilita domácí i zahraniční politické situace, ale také 

regulace legislativního prostředí, kterému jsou finanční trhy podřízeny.  Řada zákonů, 

právních norem a vyhlášek vymezuje prostor, ve kterém subjekty finančního trhu podnikají 

a jejich případná změna může velmi zásadně ovlivnit tržní rovnováhu a oslabit tak pozici 

některého z produktů. (Sedláčková, 2006, s. 16–17) 

10.2 Ekonomické faktory 

Druhým významným faktorem je současný stav ekonomiky a celé makroekonomické 

prostředí. Míra ekonomického růstu, úroková míra, míra inflace, daňová politika nebo 

směnný kurz jsou jeho hlavními jmenovateli. Slabý růst ekonomiky podněcuje spíše 

k úsporám. Úroková míra současně s mírou inflace pak rozhodují o nabízených úrokových 

měrách a o potenciálním zhodnocení úspor. Naopak růst ekonomiky doprovází zvýšení 

spotřeby a snižování úspor. (Sedláčková, 2006, s. 17) 

10.3 Sociální a demografické faktory 

Také struktura a životní styl obyvatelstva mají zásadní vliv na okolní prostředí. Rozdělení 

příjmů, pracovní mobilita, úroveň dosaženého vzdělání, postoje k práci a volnému času a 

regionální rozdíly jsou vždy typické jen pro určitou část území. (Blažková, 2007, s. 54) 

10.4 Technologické faktory 

Technické a technologické změny jsou jedním z hlavních faktorů pro inovace. Nevyužít 

inovaci znamená v dnešním světě zaostávat za konkurencí. Mezi tyto faktory spadají 

vládní výdaje na vývoj a výzkum nebo nové patenty a technologie. V oblasti bankovnictví 

a financí má zásadní význam rozvoj internetu a komunikačních technologií, které přináší 

mobilitu pro všemožné služby. (Blažková, 2007, s. 53) 
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II.  PRAKTICKÁ ČÁST 
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11 PEST ANALÝZA 

11.1 Politické a legislativní faktory 

Současná vláda stojí před úkolem změnit důchodový systém tak, aby byl dlouhodobě 

udržitelný. Klesá porodnost, díky které se v budoucnu začne snižovat počet ekonomicky 

aktivních obyvatel. Současně se zvyšujícím se počtem osob v důchodu připadá více a více 

peněz ze státního rozpočtu na důchody. Výdaje na sociální dávky v roce 2015 dosahují 

téměř 42 % státních výdajů (559,6 mld. Kč), z nichž téměř 80 % tvoří právě výdaje na 

důchody. V současnosti se počítá se zrušením II. pilíře důchodového systému, který 

zavedla předchozí vláda. Reforma důchodového systému je tak nevyhnutelná. (Státní 

rozpočet 2015 v kostce, 2015) 

11.2 Ekonomické faktory 

Stále trvající intervence České národní banky v listopadu 2013 a s ní spojené oslabení 

kurzu koruny na hranici 27 Kč/EUR má negativní dopad na případné investice v cizí měně. 

Současná legislativní úprava obsahuje 15 % srážkovou daň na výnosy z kapitálového 

majetku. Naopak využívání některých spořicích produktů stát podporuje daňovým 

zvýhodněním. Základ daně lze snížit u plateb na životní pojištění až do výše 12 000 Kč 

ročně, dále lze odečíst zaplacené příspěvky nad 12 000 Kč na penzijní připojištění a 

doplňkové penzijní spoření taktéž s limitem 12 000 Kč za rok. 

11.3 Sociální a demografické faktory 

Nepříznivý demografický vývoj v České republice zvyšuje tlak na nutnou změnu 

důchodového systému. Pomalu se zvyšuje finanční gramotnost obyvatel, kteří si uvědomují 

nutnost zajistit si finanční prostředky na důchod individuálně a nespoléhat se tolik na stát.  

11.4 Technologické faktory 

Technologie jsou v 21. století velmi důležitou součástí rozvoje celé společnosti a 

významně ovlivňují i oblast ekonomie a financí. Společným jmenovatelem všech novinek 

je elektronizace. Zřizovat a spravovat své účty, finance a investice je dnes možné prakticky 

odkudkoliv, stačí počítač nebo tablet s připojením k internetu či mobilní telefon. Se 

správou financí na dálku souvisí také zvýšené bezpečnostní riziko a tím i neustále se 
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zvyšující potřeba zdokonalovat zabezpečení přístupu ze strany poskytovatelů služeb, ale 

také informovat uživatele o potenciálních rizicích, která jsou s takovými službami spojena. 
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12 JAK ZHODNOCUJEME SVÉ PENÍZE 

Česká národní banka, která vede i statistiku finančních účtů domácností zveřejnila, že ke 

dni 31. 12. 2014 dosahoval objem aktiv domácností přes 4,5 bilionu Kč, z toho téměř 

2,1 bilionu Kč tvořily bankovní vklady, viz Tab. 4. 

Tab. 4 – Finanční aktiva domácností k 31. 12. 2014 (Česká národní banka, ARAD) 

Název banky Objem prostředků 

Finanční aktiva celkem 4 585 385 mil. Kč 

Oběživo (AF.21) 337 793 mil. Kč 

Vklady (AF.22+AF.29) 2 098 943 mil. Kč 

Dluhové cenné papíry (AF.3) 230 454 mil. Kč 

Půjčky (AF.4) 226 mil. Kč 

Účasti a akcie/podílové listy investičních fondů (AF.5) 1 117 317 mil. Kč 

Pojistné, penzijní a standardizované záruční programy (AF.6) 639 304 mil. Kč 

Finanční deriváty a zaměstnanecké opce na akcie (AF.7) 97 mil. Kč 

Ostatní pohledávky (AF.8) 161 251 mil. Kč 

 

Největší část vkladů klientů bank tvoří vklady na běžných účtech. Celých 41 % vkladů 

(755 mld. Kč) je tak úročeno nominální úrokovou sazbou do 0,1 %, což je nejvyšší běžná 

nominální úroková sazba korunových vkladových účtů. Po odečtení 15% srážkové daně je 

jejich zhodnocení téměř nulové a nepokrývá tak ani inflaci. 

Dalších 406 mld. Kč (22 % z bankovních vkladů) tvoří vklady na stavebním spoření, které 

je v České republice stále velmi populární. Úsporné vklady, tj. vklady na spořicích účtech 

tvoří pouhá 2 % celkových vkladů. Zbylých 643 mld. Kč tvoří ostatní termínované a 

netermínované vklady. 
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Obr. 6 – Podíl vybraných položek na bankovních vkladech k 31. 12. 2014 (ČNB, ARAD) 

Celková výše bankovních vkladů domácností se neustále zvyšuje, během posledních 10 let 

se téměř zdvojnásobila na hodnotu dosahující 1,85 bilionu korun.  

 

Obr. 7 – Objem vkladů a přijatých úvěrů od klientů bank (ČNB, statistika ARAD) 
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13 MODELOVÉ PŘÍPADY 

Jak jsem uvedl již v úvodu, cílem práce je navrhnout vhodné portfolio produktů pro 3 

modelové případy: 

1. modelový případ (Případ A) – pracující člověk žijící u rodičů, věk 21 let, průměrný 

čistý příjem 14 000 Kč, měsíčně může spořit až 4 000 Kč. V horizontu 6–8 let plánuje 

samostatné bydlení, buď formou podnájmu nebo pořízení vlastního bytu. Využívá 

penzijní spoření, kam přispívá měsíčně částku 300 Kč, má tak naspořeno již 10 000 

Kč. Úspory na spořicím účtu činí 25 000 Kč. Investičním cílem je spoření na bydlení a 

zajištění na důchod. 

2. modelový případ (Případ B) – mladý pár (34 let) se 2 dětmi (6 a 8 let), průměrný 

čistý příjem 40 000 Kč, měsíčně mohou spořit až 10 000 Kč. Bydlí ve vlastním domě. 

Využívají penzijní spoření, kde každý z nich měsíčně ukládá částku 500 Kč, každý má 

naspořeno 35 000 Kč. Jejich rodinné úspory činí 70 000 Kč, které mají uloženy na 

spořicím účtu. Jejich cílem je vytvořit finanční rezervu na důchod a také chtějí spořit 

dětem. 

3. modelový případ (Případ C) – starší pár (55 let), žijící ve vlastním domě, měsíčně 

mohou spořit až 8 000 Kč, důchodového věku dosáhnou za 9 let (muž) a za 8 let 

(žena), tedy v letech 2024 a 2023. Investičním cílem je naspořit peníze na penzi. 

Nemají založeno penzijní spoření, jejich současné úspory činí 50 000 Kč. Další peníze 

chtějí ukládat stranou, aby mohli za 10 let přispět svým vnoučatům na studium na 

vysoké škole. 

K dosažení určených cílů každého investora využijeme aktuální nabídku spořicích a 

investičních produktů na českém trhu. Dle potřeby bude využita pravidelného nebo 

jednorázové spoření. 
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14 FINANČNÍ PRODUKTY 

14.1 Spořicí účty 

Spořicí účet je vhodnou volbou pro ty, kteří chtějí alespoň trochu zhodnotit své úspory a 

současně je mít neustále k dispozici. Spořicí účet bez výpovědní lhůty dnes nabízí 

v různých obměnách téměř každá bankovní instituce a jejich výhodou je možnost 

okamžitého výběru prostředků podobně jako u běžného účtu. Další výhodou je, že vklady 

na spořicích účtech jsou ze zákona pojištěny na částku až 100 000 EUR nebo jejich 

ekvivalentu v jiné měně. 

 

Obr. 8 – Spořicí účty (únor 2015) – porovnání s inflací (vlastní zpracování) 

Nevýhodou je poměrně nízké zhodnocení pohybující se nejčastěji okolo 1 % p.a., výjimku 

tvoří Sberbank CZ a.s., která nabízí úrok 1,63 % p.a. a garantuje jej minimálně do 

31. ledna 2016. Po zdanění 15% zvláštní sazbou daně se dostaneme na čistý roční výnos 

asi 1,39 %. Můžeme tedy říci, že v roce 2014 spořicí účty překonávají inflaci, která 

v tomto roce činila 0,4 %. Příčinou nízkých úrokových sazeb nejen spořicích účtů je 

přebytek hotovosti v bankách. Sazby vyhlašované Českou národní bankou jsou na 

historickém minimu, a když už banky hotovost potřebují, půjčují si raději na 

mezibankovním trhu, kde díky rekordně nízkým sazbám České národní banky získají 

peníze mnohem levněji. 

Spořicí účet tedy rozhodně není nástrojem pro zbohatnutí, je ovšem vhodné jej využít pro 

krátkodobější uložení finančních prostředků, které aktuálně nepotřebujeme. Některé banky 

nabízejí spořicí účty s vyšším zhodnocením (až 2 % p.a.) a s výpovědní lhůtou. Tyto 

produkty do srovnání zahrnuty nebyly, protože postrádají největší výhodu spořicích účtů tj. 

mít peníze kdykoliv k dispozici. Ve své podstatě se tak jedná o termínované vklady. 
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Tab. 5 – Spořicí účty – úročení, březen 2015 (vlastní zpracování) 

Název banky Název produktu 
Úrok 

(p.a.) 
Podmínky 

Sberbank FÉR Spoření 1,63 % od 300 000 Kč jen 0,83 % 

Airbank Spořicí účet 1,10 % od 250 000 Kč jen 0,5 % 

Expobank Spořicí účet GARANT 1,10 % - 

Equa bank Spořicí účet 1,00 % od 2 mil. Kč jen 0,01 % 

Wüstenrot  

hypoteční banka 
Spořicí účet 1,20 % 

od 30 000 Kč do 1,5 mil. 

Kč 

ING banka Spořicí účet ING Konto 0,70 % nad 1 mil. Kč jen 0,6 % 

Poštovní spořitelna ERA spořicí účet 0,60 % nad 1 mil. Kč jen 0,4 % 

ZUNO BANK Účet Spoření 1,10 % nad 300 000 Kč jen 0,6 % 

 

14.2 Termínované vklady 

Úročení termínovaných vkladů klesá stejně jako u jiných vkladových produktů. V 

současnosti poskytuje nejvyšší úrok ANO spořitelní družstvo, které nabízí úrok 2,2 % p.a. 

při uložení vkladu na 1 rok. Následuje jej Evropsko-ruská banka s úrokem 1,7 %. Úrokové 

sazby dalších termínovaných vkladů jsou již srovnatelné s nabídkou spořicích účtů. 

Výhodou termínovaných vkladů však je, že úroky se po celou dobu trvání vkladu nemění.  

(Srovnání termínovaných vkladů, 2015) 

Tab. 6 – Termínované vklady – úročení, březen 2015 (vlastní zpracování) 

Název banky 
Úrok ( p.a.) 

Úložka na 1 rok 

Úrok (p.a.) 

Úložka na 2 roky 

ANO spořitelní družstvo 2,20 % 2,60 % 

Evropsko-ruská banka 1,70 % 2,00 % 

Artesa, spořitelní družstvo 1,20 % 1,30 % 

ZUNO BANK 1,10 % 1,25 % 

Peněžní dům, spořitelní družstvo 1,10 % 1,35 % 

Sberbank 1,03 % 1,13 % 

Creditas, spořitelní družstvo 0,75 % 1,75 % 
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14.3 Stavební spoření 

Stavební spoření je od svého zavedení v roce 1993 jedním z nejpopulárnějších spořicích 

produktů v České republice. Připisované úroky dosahují 1,3 % p.a. (Českomoravská 

stavební spořitelna a.s.), případně jen 1 % p.a. (Raiffeisen stavební spořitelna a.s., Modrá 

pyramida stavební spořitelna a.s., Wüstenrot stavební spořitelna a.s., a Stavební spořitelna 

České spořitelny a.s.). 

Tab. 7 – Stavební spořitelny, základní poplatky (vlastní zpracování) 

Stavební spořitelna 
Roční  

poplatek 

Poplatek za ukončení smlouvy 

(do 6 let od uzavření smlouvy) 

Raiffeisen stavební spořitelna a.s. 320 Kč 
1 % z cílové částky, 

(min. 500 Kč) 

Wüstenrot stavební spořitelna a.s. 324 Kč 0,9 % z cílové částky 

Modrá pyramida stavební spořitelna a.s. 300 Kč 1 % z cílové částky 

Českomoravská stavební spořitelna a.s. 330 Kč 0,5 % z cílové částky 

Stavební spořitelna České spořitelny a.s. 310 Kč 1 % z cílové částky 

 

Podle Ministerstva financí České republiky bylo na konci roku 2014 ve fázi spoření 

evidováno celkem 3 825 367 smluv o stavebním spoření, to je o 12 % méně než v roce 

2012. Stejným tempem klesá celkový počet smluv již od roku 2010. Objem spravovaných 

prostředků však od roku 2012 klesl pouze o 21 mld. Kč na celkových 414 mld. Kč, což 

znamená cca 5% pokles. 

 

Obr. 9 – Počty nových smluv stavebního spoření (Výroční zpráva 2013) 
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I přes snižující se státní podporu stavebního spoření vzrostl počet nově uzavřených smluv 

v roce 2013. Podle informací z Výroční zprávy Asociace českých stavebních spořitelen za 

rok 2013 nestojí za tímto růstem pouze noví účastníci stavebního spoření ale také ti, kteří 

svoji starou smlouvu vypověděli a rozhodli se založit si spoření nové. 

 

Obr. 10 – Vývoj počtu smluv stavebního spoření ve fázi spoření a objemu spravovaných 

prostředků (Přehled základních údajů o stavebním spoření, 2015) 

Nejvyšší efektivity spoření dosáhneme, pokud budeme ročně spořit částku 20 000 Kč. 

Abychom nespořili přesně 1/12 z částky 20 000 Kč (což je 1 666,67 Kč), zaokrouhlili jsme 

měsíční vklad na 1 700 Kč. Za rok tedy vložíme na stavební spoření částku 20 400 Kč. 

Tím splníme podmínky pro přiznání max. státní podpory, která činí 2 000 Kč. 

Tab. 8 – Stavební spoření, Výnosnost (Českomoravská stavební spořitelna a.s.) 

Stavební spoření  
Spoření 

6 let 

Spoření 

12 let 

Příspěvky účastníka 122 400 Kč 244 800 Kč 

Státní příspěvky 12 450 Kč 25 866 Kč 

Připsané úroky 5 197 Kč 21 361 Kč 

Daň z úroků 780 Kč 3 204 Kč 

Poplatek za uzavření smlouvy o stavebním spoření 3 400 Kč 3 400 Kč 

Poplatek za vedení stavebního spoření 2 310 Kč 4 290 Kč 

Efektivní úroková sazba (p.a.) 4,5 % 2,9 % 

Celkem naspoření částka 140 477 Kč 292 655 Kč 
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Tab. 8 ukazuje, jakou částku dostaneme na konci 6letého a 12letého spoření, pokud 

budeme měsíčně spořit 1 700 Kč u některé ze stavebních spořitelen, která nabízí sazbu 

1,3 %. Úroková sazba je vždy garantovaná po dobu prvních 6 let spoření od uzavření 

smlouvy o stavebním spoření. 

Za 6 let spoření tedy naspoříme celkovou částku 140 477 Kč. Vklady činily 122 400 Kč, na 

státních příspěvcích a úrocích jsme získali 12 450 Kč. 

14.4 Penzijní fondy 

Penzijní fondy zažívají od roku 2012 pokles počtu účastníků, aktuálně ke dni 31. 12. 2014 

u penzijních fondů spořilo celkem 4 869 837 účastníků, což značí 6% pokles proti 

roku 2012. Ke stejnému datu spravovaly penzijní společnosti celkem 318,7 mld. Kč, z toho 

312,1 mld. Kč v transformovaných fondech a pouze 4,9 mld. Kč v účastnických fondech. 

(Komentář k ekonomickým výsledkům za 4. čtvrtletí 2014, 2015) 

 

Obr. 11 – Vývoj počtu účastníků v penzijních fondech (Asociace penzijních společností ČR) 

Penzijní společnosti nabízejí různé druhy fondů. Povinně musí nabízet konzervativní fond, 

volitelně však mohou nabízet i další fondy, které jsou více dynamické a slibují vyšší 

zhodnocení. Tab. 9 shrnuje zhodnocení vybraných fondů za rok 2014. 

Při výběru vhodného fondu bychom se ovšem neměli zaměřit pouze na „historické“ 

výsledky zhodnocení. Další důležitou věcí je doba, po kterou chceme spořit (doba do 

odchodu do penze). Pokud do penze zbývá více než 10 let, je vhodné zvolit některý z 

vyvážených fondů. 
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Tab. 9 – Zhodnocení účastnických penzijních fondů za rok 2014 (vlastní zpracování) 

Penzijní fond 
Povinný  

konzervativní 
Vyvážený Dynamický 

Allianz penzijní fond, a.s. 2,71 % 3,83 % 4,59 % 

AXA penzijní fond, a.s. 2,70 % 3,70 % 4,70 % 

Conseq Investment Management a.s. 1,40 % 5,00 % 12,70 % 

ČSOB Penzijní fond a.s. 2,71 % 3,80 % 3,30 % 

Penzijní fond České pojišťovny, a.s. 0,88 % 2,66 % 2,18 % 

Penzijní fond České spořitelny, a.s. 1,34 % 4,11 % 7,02 % 

 

V 10letém horizontu u nich lze očekávat znatelně lepší zhodnocení než u konzervativních. 

V případě odchodu do penze za 15 a více let lze doporučit zvážení účasti v některém 

z dynamických fondů, jejichž portfolio bývá složeno z velké části z akciových titulů.  

Tab. 10 – Nominální zhodnocení prostředků účastníků penzijního připojištění 

v jednotlivých penzijních fondech v % (Asociace penzijních společností ČR, c2015) 

Penzijní fond 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Průměr 

za 7 let 

p.a. 

AEGON Penzijní fond, 

a.s. 
4,50 3,50 2,10 2,11 1,60 2,21 2,17 2,60 

Allianz penzijní fond, a.s. 3,00 3,00 3,10 3,00 2,69 1,85 1,60 2,61 

AXA penzijní fond, a.s. 2,20 0,00 2,00 1,47 1,47 1,23 2,29 1,52 

ČSOB Penzijní fond 

Progres, a.s. 
2,40 0,02 1,00 1,49 1,71 1,84 1,70 1,45 

ČSOB Penzijní fond 

Stabilita, a.s. 
2,40 0,05 1,37 2,10 0,30 1,20 2,10 1,36 

Generali penzijní fond, 

a.s. 
4,10 2,00 2,40 2,10 2,10 1,75 1,41 2,27 

ING Penzijní fond, a.s. 2,50 0,04 0,10 2,00 1,50 2,20 1,30 1,38 

Penzijní fond České 

pojišťovny, a.s. 
2,40 0,20 1,20 2,34 2,07 1,63 1,44 1,61 

Penzijní fond České 

spořitelny, a.s. 
3,10 0,40 1,28 2,23 2,00 1,58 2,17 1,82 

Penzijní fond Komerční 

banky, a.s. 
2,30 0,58 0,24 2,11 1,60 2,21 1,60 1,52 
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Z dlouhodobého hlediska se dá očekávat, že vývoj fondů bude odpovídat vývoji trhů. Při 

volbě dynamičtějších fondů je třeba počítat s jejich vyšší volatilitou a především se 

vyvarovat unáhleným rozhodnutím vyvolaných náhlým poklesem hodnoty investice. 

(Tůma, 2015) 

Tab. 11 – Efektivní úrok v doplňkovém penzijním spoření (Valášek, c2012) 

Počet let 
Vlastní  

vklady 

Státní  

příspěvky 

Vloženo 

celkem 

Zhodnocení fondu p.a. 

2 % 3 % 4 % 5 % 6 % 

5 60 000 Kč 13 800 Kč 73 800 Kč 9,81 10,67 11,58 12,50 13,43 

10 120 000 Kč 27 600 Kč 147 600 Kč 5,84 6,77 7,70 8,64 9,58 

15 180 000 Kč 41 400 Kč 221 400 Kč 4,53 5,46 6,41 7,35 8,30 

20 240 000 Kč 55 200 Kč 295 200 Kč 3,87 4,81 5,76 6,71 7,66 

25 300 000 Kč 69 000 Kč 369 000 Kč 3,47 4,42 5,37 6,32 7,28 

30 360 000 Kč 82 800 Kč 442 800 Kč 3,21 4,16 5,11 6,07 7,03 

35 420 000 Kč 96 600 Kč 516 600 Kč 3,03 3,98 4,93 5,89 6,85 

40 480 000 Kč 110 400 Kč 590 400 Kč 2,89 3,84 4,80 5,76 6,73 

 

Je však nutné si uvědomit, že v delším časovém horizontu tvoří státní příspěvek stále 

menší a menší část celkového vkladu a tak klesá i efektivní úroková míra. V krátkodobém 

horizontu nemá penzijní spoření z hlediska efektivního zhodnocení konkurenci, viz 

Tab. 11. V delším investičním horizontu jej však mohou porazit podílové fondy, které 

navíc nabídnou daleko vyšší likviditu, která je v případě podílových fondů prakticky 

nulová. 

14.5 Podílové fondy (fondy životního cyklu) 

Povolení k poskytování služeb investiční společnosti udělila Česká národní banka ke dni 

1. dubna 2015 celkem 27 subjektům, viz Příloha P II. – Investiční společnosti. Investiční 

společnosti nabízí velké množství podílových fondů. Níže jsou analyzovány vybrané fondy 

životního cyklu, které lze doporučit v závislosti na rizikovém profilu klienta. K výpočtu 

hodnoty investice na konci investičního horizontu využijeme vzorce pro kombinované 

spoření předlhůtní. (Čámský, 2004, s. 59) 
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𝑆 =  𝑆𝑋 ∗  
(1+𝑖)𝑛−1

𝑖
                                        𝑆𝑋 = 𝑚 ∗ 𝑥 ∗ (1 +

𝑚+1

2∗𝑚
∗ 𝑖) 

14.5.1 Celková nákladovost fondů životního cyklu 

Povinnost uvádět hodnotu celkové nákladovosti TER mají investiční společnosti jen v 

případě samotných fondů. Fondy životního cyklu jsou tzv. „fondy fondů“, u kterých se 

TER uvádět nemusí a společnosti jej zpravidla nezveřejňují. Výjimku tvoří  J&T investiční 

společnost a.s., která jako jediná společnost u svých fondů životního cyklu hodnotu TER 

uvádí. Ostatní fondy jsem požádal o sdělení této informace, ovšem všechny společnosti 

zaslaly negativní odpověď. 

Pro srovnání tedy využiji alespoň přibližnou hodnotu TER, kterou dopočítám jako vážený 

průměr hodnoty TER fondů, do kterých fond investuje, s ohledem na poměrné zastoupení 

jednotlivých fondů v celkovém portfoliu. 

14.5.2 Pioneer investiční společnost a.s. – Rentier Invest 

Společnost Pioneer investiční společnost a.s. nabízí program Rentier Invest, který 

standardně nabízí zařazení investice do jedné ze 7 linií v závislosti na délce investičního 

horizontu.  

Tab. 12 – Přehled linií a podíly jednotlivých fondů (Pioneer Investment, c2015) 

 PS POF PDF PAF PFTEP PFEEME PFUSPF 

Linie 1:  

25-40 let 
- - 10% 40% 22% 11% 17% 

Linie 2:  

15-25 let 
- 29% 11% 33% 13% 7% 7% 

Linie 3:  

8-15 let 
- 33% 24% 28% 10% 5% - 

Linie 4: 

5-8 let 
- 40% 30% 25% 5% - - 

Linie 5:  

3-5 let 
- 62% 27% 11% -   

Linie 6:  

1-3 roky 
25% 56% 19% - - - - 

Linie 7:  

0-1 rok 
65% 35% - - - - - 
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Linie se navzájem liší podílem akciových a dluhopisových investic, viz Tab. 12). Se 

snižující se délkou investičního horizontu se investice automaticky přesouvá do 

konzervativnějších dluhopisových fondů nebo do fondů peněžního trhu tak, aby se 

v závěru investičního horizontu omezila volatilita investice. 

14.5.2.1 Fondy programu Rentier Invest 

Nejvíce konzervativním fondem, který je součástí Rentier Invest je fond Pioneer 

Sporokonto (PS), který vytváří zhodnocení prostřednictvím investic do nástrojů peněžního 

trhu a dluhopisů s krátkou dobou splatnosti. Dalším fondem je Pioneer Obligační fond 

(POF) investující do obligací na českém i zahraničním trhu. Pioneer Dynamický fond 

(PDF) investuje současně do dluhopisů i akcií, přičemž podíl akcií nepřesahuje 55 %. 

Akciová část se soustřeďuje na klíčové akcie předních evropských trhů, dluhopisovou část 

tvoří převážně dluhopisy vydávané Českou národní bankou nebo Ministerstvem financí 

ČR. Pioneer Akciový fond (PAF) investuje v rámci globálního trhu do akcií předních 

společností, jako jsou např. APPLE INC, Citigroup Inc. COM, JOHNSON, Microsoft 

Corp. nebo PFIZER INC.  

Tab. 13 – Ceník Rentier Invest (Pioneer Investment, c2015) 

 

Délka 

investice 
Výše investice v Kč TER 

od do 
méně než 

100 000 Kč 

více než  

100 000 Kč 

více než  

250 000 Kč 

více než   

500 000 Kč  

Linie 1 25 40 4,00 % 3,75 % 3,50 % 3,25 % 4,22% 

Linie 2 15 25 3,75 % 3,50 % 3,25 % 3,00 % 3,57% 

Linie 3 8 15 3,50 % 3,25 % 3,00 % 2,75 % 3,57% 

Linie 4 5 8 3,25 % 3,00 % 2,75 % 2,50 % 3,43% 

Linie 5 3 5 3,00 % 2,75 % 2,50 % 2,25 % 2,84% 

Linie 6 1 3 1,75 % 1,50 % 1,25 % 1,00 % 2,06% 

Linie 7 0 1 1,00 % 0,90 % 0,80 % 0,70 % 1,13% 

 

Podílový fond Top European Players (PFTEP) je jedním z podfondů podílového fondu 

Pioneer funds a specializuje se na obchodování s akciemi evropských společností se střední 

a velkou tržní kapitalizací. Podílový fond Emerging Europe and Mediterranean Equity 
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(PFEEME) se zaměřuje na rozvíjející se evropské země včetně zemí v oblasti 

Středozemního moře. Podílový fond U.S. Pioneer Fund (PFUS) je posledním fondem 

z programu Rentier Invest a zaměřuje se na akcie společností, které sídlí nebo vykonávají 

podnikatelskou činnost na území USA. 

14.5.3 ČP Invest Investiční společnost a.s. – Program Partner Invest 

Program Partner Invest patří mezi tzv. fondy životního cyklu a tvoří jej 5 portfoliových 

fází. Fáze se liší různou kombinací akciový a dluhopisových fondů v kombinaci s fondy 

peněžního trhu. Složení fází se mění postupně v závislosti na investičním horizontu a 

investice jsou automaticky přesouvány z akciových do konzervativnějších investičních 

strategií. (ČP Invest, 2015) 

Tab. 14 – Přehled fází a podíly jednotlivých fondů (ČP Invest, c2015) 

 FKN FKD FSM FGZ FNE FRE FFB FZL FNA FŽP 

Fáze 1:  

40-13 let 
- - - 25% 10% 10% 15% 15% 15% 10% 

Fáze 2:  

12-9 let 
- 10% 25% 15% 5% 10% 10% 5% 20% - 

Fáze 3:  

8-6 let 
20% 30% 15% 10% - 5% 5% 5% 10% - 

Fáze 4: 

5-3 let 
35% 45% - 10% - - - - 10% - 

Fáze 5:  

2-1 let 
50% 50% - - - - - - - - 

 

14.5.3.1 Fondy programu Partner Invest 

Konzervativní fond (FKN) je z nabídky ČP Invest tím nejvíce konzervativním a investuje 

do termínovaných vkladů bank, státních dluhopisů nebo vybraných firemních dluhopisů. 

Fond korporátních dluhopisů (FKD) investuje do korporátních dluhopisů, které jsou více 

rizikové než státní dluhopisy ovšem také více výnosné. Smíšený fond (FSM) tvoří 

konzervativní dluhopisy a akcie. Jeho cílem je vysoká diverzifikace prostředků napříč 

odvětvími. Fond globálních značek (FGZ) sestává z akcií 100 vybraných společností jako 

např. APPLE INC., Amazon.com, Microsoft Corp., BMW AG nebo General Electric. Fond 

nových ekonomik (FNE) investuje na trzích se značným potenciálem růstu, patřících do 
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skupiny tzv. rozvíjejících se ekonomik. Jedná se o trhy z Asie, Latinské Ameriky nebo 

střední či východní Evropy. Fond ropy a energetiky (FRE) se soustřeďuje na akcie firem 

z oborů výroba elektrické energie nebo těžba a zpracování uhlí, ropy a zemního plynu. 

Fond farmacie a biotechnologie (FFB) je stejně jako ostatní akciové fondy určen pro 

investice s dlouhodobým horizontem. Portfolio je zaměřeno na atraktivní odvětví zdravotní 

péče, farmacie a biotechnologie. Zlatý fond (FZL) směřuje své investice do drahých kovů a 

společností těžících zlato. S ohledem na jeho nízkou korelaci s akciovým a dluhopisovým 

trhem je vhodným prostředkem pro diverzifikaci portfolia. Fond nemovitostních akcií 

(FNA) investuje do developerských společností a do společností jejichž oborem podnikání 

je pronájem a správa nemovitostí. Fond živé planety (FŽP) se specializuje na akcie 

společností v oblastech zpracování a úprava vody, ekologický controlling, recyklace, 

biopotraviny, alternativní zdroje energie nebo nové materiály.  

Tab. 15 – Ceník vstupních poplatků ČP Invest (ČP Invest, c2015) 

 

Roky do 

konce 
Výše investice v Kč TER 

od do 

0 –  

99 999 Kč 

100 000 – 

499 999 Kč 

500 000 – 

999 999 Kč 

1 000 000 – 

2 499 999 Kč 

 

Fáze 1 13 40 4,00 % 3,70 % 3,30 % 3,00 % 2,61 % 

Fáze 2 9 12 3,70 % 3,41 % 3,03 % 2,75 % 2,42 % 

Fáze 3 6 8 2,3 % 2,09 % 1,83 % 1,37 % 1,94 % 

Fáze 4 3 5 1,25 % 1,10 % 0,93 % 0,83 % 1,55 % 

Fáze 5 1 2 0,50 % 0,40 % 0,30 % 0,25 % 1,23 % 

 

14.5.4 Conseq Investment Management a.s. – Horizont Invest 

Investiční program je dalším zástupcem z řady fondů životního cyklu. Stejně jako u všech 

ostatních i v případě Horizont Invest si klient může zvolit buď doporučenou strategii na 

základě počtu let zbývajících do konce investičního horizontu nebo si může zvolit více 

agresivní popř. konzervativní strategii, která mu zajistí potenciálně vyšší výnos popř. nižší 

volatilitu. Klient může zvolit ze 3 investičních strategií:  
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 Vyvážené portfolio  

Doporučený investiční horizont je v případě vyváženého portfolia minimálně 5 let, úroveň 

rizika střední (3 z 5). Výše vstupního poplatku činí max. 4 % z hodnoty investice, 

každoroční manažerský poplatek činí max. 0,5 % z objemu portfolia.  

 Růstové portfolio 

Doporučený investiční horizont je u růstového portfolia minimálně 8 let, úroveň rizika je 

střední až vysoká (4 z 5). Výše vstupního poplatku činí max. 4,5 % z hodnoty investice, 

každoroční manažerský poplatek činí max. 0,5 % z objemu portfolia.  

 Dynamické portfolio 

Doporučený investiční horizont je v případě dynamického portfolia minimálně 10 let, 

úroveň rizika vysoká (5 z 5). Výše vstupního poplatku činí max. 5 % z hodnoty investice, 

každoroční manažerský poplatek činí max. 0,5 % z objemu portfolia.  

Tab. 16 – Přehled průběhu realokace u jednotlivých portfolií (Conseq, c2015) 

Roky do konce 

programu 

Dynamické  

portfolio 

Růstové  

portfolio 

Vyvážené  

portfolio 

Akcie Dluhopisy Akcie Dluhopisy Akcie Dluhopisy 

Více než 10 let 100% 0% 

70 % 30 % 

40 % 60 % 

10 90% 10% 

9 80% 20% 

8 70% 30% 

7 60% 40% 60% 40% 

6 50% 50% 50% 50% 

5 40% 60% 40% 60% 

4 30% 70% 30% 70% 30% 70% 

3 20% 80% 20% 80% 20% 80% 

2 10% 90% 10% 90% 10% 90% 

1 0% 100% 0% 100% 0% 100% 
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Tab. 17 – Sazebník vstupních poplatků Horizont Invest (Conseq, c2015) 

 Měsíční vklad 

Plánovaná cílová 

doba v letech 

menší než  

5000 Kč  

5 000 Kč 

až 14 999 

Kč  

15 000 

Kč a více  

Vyvážené    

5 - 9 let  3,60%  3,40%  3,20%  

10 - 19 let  3,20%  3,00%  2,80%  

20 a více  2,80%  2,60%  2,40%  

Růstové    

5 - 9 let  3,83%  3,61%  3,40%  

10 - 19 let  3,60%  3,38%  3,15%  

20 a více  3,15%  2,93%  2,70%  

Dynamické    

5 - 9 let  4,00%  3,75%  3,50%  

10 - 19 let  4,00%  3,75%  3,50%  

20 a více  3,50%  3,25%  3,00%  

14.5.5 AXA Investiční společnost a.s. – OK LIFE CYCLE 

Investiční program OK LIFE CYCLE využívá 5 fází životního cyklu, který postupně 

s blížícím se koncem investičního horizontu přesouvá investici z dynamických do více 

konzervativních investic. Tento produkt neprodává společnost AXA napřímo, ale je možné 

jej sjednat pouze skrze společnost Broker Consulting a.s. 

Tab. 18 – Sazebník vstupních poplatků OK LIFE CYCLE (AXA, c2015) 

Vstupní poplatek - v % z 

objemu investované 

částky 

Fáze 1 Fáze 2 Fáze 3 Fáze 4 Fáze 5 

35 - 13 let 12 - 8 let 7 - 4 roky 3 - 2 roky 1 - 0 rok 

0 - 99 999 Kč 4,00% 3,70% 2,30% 1,25% 0,50% 

100 000 - 499 999 Kč 3,70% 3,41% 2,09% 1,10% 0,40% 

500 000 - 999 999 Kč 3,30% 3,03% 1,83% 0,93% 0,30% 

1 000 000 - 2 499 999 Kč 3,00% 2,75% 1,65% 0,83% 0,25% 

2 500 000 Kč a více 2,50% 2,29% 1,37% 0,68% 0,20% 

TER 2,00 % 1,86 % 1,70 % 1,17 % 0,78 % 
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14.5.5.1 Fondy programu OK LIFE CYCLE 

AXA Selection Global Equity se zaměřuje na investice do akcií největších společností a 

vyznačuje se velkou diverzifikací. AXA CEE akciový fond investuje do akcií firem na 

území střední a východní Evropy, především v České republice, Polsku a Maďarsku. 

Investice jsou diverzifikovány v různých odvětvích. AXA Selection opportunities investuje 

do zahraničních fondů kolektivního investování s různým zaměřením. Jedná se spíše o 

rizikovější fond s vyšším rizikem volatility. Naproti tomu AXA CEE Dluhopisový fond je 

typickým konzervativním fondem, jehož portfolio tvoří dluhopisy států, bank a 

nadnárodních společností. Nejvíce konzervativním fondem je AXA CZK Konto, který se 

specializuje na nástroje peněžního trhu a především státní dluhopisy. 

Tab. 19 – Rozložení investice v jednotlivých fázích (AXA, c2015) 

 

AXA 

Selection 

Global 

Equity 

AXA CEE 

Akciový 

AXA 

Selection 

Opportunity 

AXA CEE 

Dluhopisový 

AXA CZK 

Konto 

Fáze 1 (13-35 let) 30% 40% 30% - - 

Fáze 2 (8-12 let) - 40% 30% 30% - 

Fáze 3 (4-7 let) - 20% 30% 50% - 

Fáze 4 (2-3 roky) - - - 70% 30% 

Fáze 5 (0-1 rok) - - - 20% 80% 

 

14.5.6 J&T Investiční společnost a.s. – J&T LIFE 

Fondy J&T LIFE se řadí mezi investiční fondy životního cyklu s pevně daným investičním 

horizontem. V nabídce jsou fondy s investičním horizontem minimálně 10, 15 a 20 let 

(J&T LIFE 2025, J&T LIFE 2030, J&T LIFE 2035). Investiční politika těchto fondů 

předpokládá změny alokace jednotlivých složek majetku fondu v čase, kdy se s blížícím 

datem ukončení investice přesunuje od akcií k nástrojům s pevným výnosem. 

Tab. 20 – Struktura majetku fondů J&T LIFE k 31. 3. 2015 (J&T, c2015) 

 Akcie Dluhopisy Hotovost Komodity Reality TER 

J&T LIFE 2025 36,70 % 45,75 % 1,16 % 10,17 % 6,22 % 1,73 % 

J&T LIFE 2030 43,36 % 37,62 % - 12,08 % 7,44 % 1,75 % 

J&T LIFE 2035 40,83 % 37,54 % 1,00 % 13,25 % 7,34 % 1,76 % 
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Minimální vstupní investice u všech 3 nabízených fondů činí 3 000 Kč, stejně jako každá 

další pravidelná investice. Maximální vstupní poplatek činí 5 %, k nákladům je pak také 

nutné přičíst roční poplatek za správu ve výši 1,5 % z objemu spravovaného majetku. 
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15 NÁVRH PORTFOLIA 

15.1 Modelový případ A 

V případě A pracujeme s případem 21letého člověka, který dosahuje měsíčního čistého 

příjmu 14 000 Kč, může spořit až 4 000 Kč/měsíc. V horizontu 8 let plánuje samostatné 

bydlení. Na penzijní spoření ukládá měsíčně 300 Kč. Investičním cílem je vytvořit finanční 

rezervu na řešení bytové situace, na mimořádné výdaje a také chce spořit na důchod. 

Stavební spoření založeno v roce 2013, měsíční příspěvek 1 000 Kč, nyní naspořeno 

25 000 Kč. 

15.1.1 Důchodový systém 

S ohledem na demografický vývoj a stále se zvyšující deficit mezi vyplácenými důchody a 

přijatým pojistným je nanejvýš vhodné nespoléhat jenom na stát a jeho I. pilíř, ale hledat i 

jiné cesty k zajištění se na stáří. V případě muže narozeného v roce 1994 lze počítat 

s odchodem do důchodu v 69 letech a 10 měsících. 

Jednou z možností může být doplňkové penzijní spoření, které je součástí III. pilíře 

důchodového systému. Modelový případ A si spoří na důchod částku 300 Kč měsíčně a má 

tak nárok na státní podporu 90 Kč měsíčně. Je však nutné počítat s tím, že prostředky 

investované do III. pilíře mají velmi minimální likviditu a klient s nimi bude moci 

disponovat až po dosažení věku, ve kterém získá nárok na starobní důchod z I. pilíře. 

Penzijní spoření ale díky státnímu příspěvku představuje velmi dobrou investici, bylo by 

tak vhodné pokračovat ve spoření částkou alespoň 300 Kč měsíčně jako dosud, aby bylo 

možné získat státní příspěvek, který navyšuje příspěvek účastníka o dalších 30 %. Úrokový 

výnos bude záležet na tom, jaký fond účastník zvolí.  V případě konzervativního fondu lze 

očekávat zhodnocení okolo 2 %, u vyváženého 3–5 %, v případě dynamického fondu lze 

v delším časovém horizontu počítat s výnosem 5–7 %. Výběr fondu by měl záležet na 

investičním profilu klienta a také na investičním horizontu. V tomto případě se jedná o 

velmi dlouhý investiční horizont a s ohledem na výsledek investičního dotazníku je na 

místě volit mezi vyváženým a dynamickým fondem.  

15.1.2 Spoření 

Protože předpokládáme během následujících 6–8 let řešení bytové situace, bylo by vhodné 

zvýšit měsíční vklad na stavební spoření alespoň na částku 1 700 Kč, aby bylo dosaženo 
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maximálního státního příspěvku ve výši 2 000 Kč ročně. Tab. 8 obsahuje ukázkový 

propočet výnosnosti stavebního spoření u Českomoravské stavební spořitelny a.s., která 

nabízí v současnosti nejvyšší úročení vkladů (1,3 % p.a.).  

15.1.3 Investice 

Účastník by také rád investoval s pomocí fondů. S ohledem na velmi nízkou zkušenost 

s investicemi vyplývající z investičního dotazníku, (viz. Příloha V. – Investiční dotazník – 

Případ A) doporučuji využít některého z fondů životního cyklu, který automaticky podle 

délky investice doporučí vhodnou linii resp. fázi a tím i podíl akciových a dluhopisových 

fondů. Klientovi tak odpadá starost s výběrem správného fondu resp. více fondů. Při 

výběru by stejně musel využít služeb finančního poradce, který by mu vhodné fondy 

doporučil. 

Investiční horizont byl stanoven na 6–8 let z důvodu potřeby financování vlastního bydlení 

na konci tohoto horizontu. Nejvýhodnější nabídkou se zdá být OK LIFE CYCLE od 

společnosti AXA. V jejím případě by vstupní poplatek za vstup do 3. fáze s 

doporučeným horizontem 4–7 let činil pouze 2,09 %, celková nákladovost TER by pak 

byla 1,70 %.  Druhý nejvýhodnější fond je Partner Invest od společnosti ČP Invest. Při 

zařazení do fáze 3 je vstupní poplatek 3 % z investované částky, hodnota celkové 

nákladovosti fondu pak 1,94 %. V daném případě uvažujeme s reálným výnosem 3 %, 

který lze považovat v 7letém horizontu za odpovídající. Po 7 letech tak očekáváme 

hodnotu investice ve výši 186 887 Kč. 

Tab. 21 – Fondy životního cyklu Varianta A (vlastní zpracování) 

Nabízené fondy životního cyklu 
Celková nákladovost 

TER 

Pioneer Investment - Rentier Invest (linie 4) 3,43 % 

ČP Invest – Program Partner Invest (fáze 3) 1,94 % 

Conseq – Horizont Invest (Růstové portfolio) 2,42 % 

AXA OK LIFE CYCLE (fáze 3) 1,70 % 

 

𝑆 =  𝑆𝑋 ∗  
(1+𝑖)𝑛−1

𝑖
        ,𝑆 =  24 390 ∗  

(1+0,03)7−1

0,03
 = 186 887 Kč 

𝑆𝑋 = 𝑚 ∗ 𝑥 ∗ (1 +
𝑚+1

2∗𝑚
∗ 𝑖)   ,𝑆𝑋 = 12 ∗ 2000 ∗ (1 +

12+1

2∗12
∗ 0,03) = 24 390 𝐾č 
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15.1.4 Celkové portfolio A 

V portfoliu v případě A jsme ze spořicích produktů využili doplňkové penzijní spoření a 

stavební spoření, které s ohledem na státní příspěvky přináší poměrně slušné zhodnocení. 

V takto dlouhém horizontu je však otázkou, jestli spořit na důchod v doplňkovém 

penzijním spoření nebo v podílových fondech. 

Tab. 22 – Celkové portfolio – Případ A (vlastní zpracování) 

 Měsíční úložka 

Doplňkové penzijní spoření (III. pilíř) 300 Kč 

Stavební spoření 1 700 Kč 

Fond životního cyklu (AXA, fáze 3,  6-8 let) 2 000 Kč 

CELKEM: (max. 4 000 Kč) 4 000 Kč 

 

Podle mého názoru jsou vhodnější podílové fondy, které nabízí vysokou likviditu a 

v případě potřeby je možné investici ukončit. Nevýhodou je ovšem volatilita, díky které 

může hodnota naší investice klesnout. Z důvodu požadavku klienta na využití i III. pilíře je 

využito i doplňkové penzijní spoření, kde je ukládána částka 300 Kč, aby byla splněna 

podmínka pro získání nároku na státní příspěvek. Pro investici doporučuji fond životního 

cyklu OK LIFE CYCLE ve 3. fázi, která nabízí investiční horizont 4–7 let a odpovídá tak 

potřebám klienta. 

15.2 Modelový případ B 

Manželský pár ve věku 34 let se 2 dětmi. Měsíčně mohou spořit až 10 000 Kč, na penzijní 

spoření každý z nich ukládá částku 500 Kč, každý z nich má naspořeno v III. pilíři 

35 000 Kč. Rodinné úspory činí 100 000 Kč, uloženy na spořicím účtu. Cílem je udržovat 

rezervu na mimořádné výdaje, spořit dětem a spořit na důchod. Nárok na důchod budou 

mít oba manželé shodně ve věku 67 let a 8 měsíců. 

15.2.1 Důchodový systém 

Nejvyššího státního příspěvku až 230 Kč ve III. pilíři lze dosáhnout měsíčním příspěvkem 

alespoň 1000 Kč ročně. Při konzervativním přístupu by tedy bylo vhodné zvýšit měsíční 

příspěvek na 1000 Kč. 
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15.2.2 Spoření 

Manželé sobě i svým dětem založili v loňském roce stavební spoření u společnosti 

Raiffeisen, která až do března roku 2015 nabízela úrokovou sazbu 1,5 %. S cílem získat 

plnou státní podporu 2 000 Kč ročně přispívají na každou smlouvu o stavebním spoření 

částkou 1 700 Kč měsíčně. V roce 2020 tedy budou mít na každé ze 4 smluv naspořenou 

částku přes 140 000 Kč. V případě obou rodičů bude vhodné částku vybrat a založit novou 

smlouvu. Smlouvy dětí lze podle praxe stavebních spořitelen vypovědět u nezletilých dětí 

pouze se souhlasem opatrovnického soudu. Je tedy nutné respektovat fakt, že naspořené 

prostředky na smlouvách nezletilých dětí patří právě jim a v případě vypovězení takové 

smlouvy musí rodiče doložit soudu, že vybrané prostředky využijí ve prospěch dítěte. 

15.2.3 Investice 

V dlouhodobém horizontu se jako dobrá investice jeví podílové fondy. Jelikož mají 

manželé zajištěny bytové potřeby, investice do podílových fondů se může stát součástí 

zajištění v důchodovém věku. Manželé budou odcházet do důchodu za 33 let, proto 

doporučuji zvolit dlouhodobý horizont některého z fondů životního cyklu, které nevyžadují 

od klientů aktivní správu portfolia a v průběhu času nebo rozsáhlé znalosti trhů. Manželé 

by mohli investovat i individuálně, takové investice jsou ovšem vhodné spíše pro zkušené 

investory, protože v případě nevhodného výběru akcií se očekávaný zisk může změnit ve 

ztrátu. 

Z investičního dotazníku (PŘÍLOHA P VI: Investiční dotazník – Případ B) vyplývá 

zařazení do vyváženého investičního profilu. V investičním horizontu 33 let proto 

doporučuji zvolit kombinaci fond životního cyklu OK LIFE CYCLE od společnosti AXA a 

program Partner Invest od společnosti ČP Invest. Vstupní poplatek činí shodně u obou 

fondů 3,00 %. Celková nákladovost činí 2,00 % u AXA resp. 2,61 % u ČP Invest. 

Předpokládáme-li průměrnou výnosnost okolo 5 %, hodnota investice každého z manželů 

za 33 let bude 1 282 781 Kč. 

𝑆𝑋 = 12 ∗ 1 300 ∗ (1 +
12 + 1

2 ∗ 12
∗ 0,05) = 16 022 𝐾č   

𝑆 =  16 022 ∗  
(1+0,05)33−1

0,05
 = 1 282 781 Kč 
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Tab. 23 – Fondy životního cyklu Varianta B (vlastní zpracování) 

Nabízené fondy životního cyklu 
Celková nákladovost 

TER 

Pioneer Investment - Rentier Invest (linie 1) 4,22 % 

ČP Invest – Program Partner Invest (fáze 1) 2,61 % 

Conseq – Horizont Invest (Dynamické portfolio) 2,90 % 

AXA LIFE CYCLE (fáze 1) 2,00 % 

 

15.2.4 Celkové portfolio B 

Ze spořicích produktů jsem zvolil využití stavebního spoření nejen pro rodiče ale i pro děti. 

V 6letém horizontu jde o investici s efektivním úrokem 4,5 % p.a. Naspořené prostředky je 

pak možné využít jako finanční rezervu popř. je dále reinvestovat. 

Zajištění v důchodovém věku bylo rozděleno mezi standardní doplňkové penzijní spoření 

s částkou 300 Kč měsíčně. 

Tab. 24 – Celkové portfolio – Případ B (vlastní zpracování) 

 manžel manželka 

Doplňkové penzijní spoření (III. pilíř) 300 Kč 300 Kč 

Stavební spoření 1 700 Kč 1 700 Kč 

Stavební spoření děti 1 700 Kč 1 700 Kč 

Fond životního cyklu program Partner Invest (ČP Invest) - 1 300 Kč 

Fond životního cyklu OK LIFE CYCLE (AXA) 1 300 Kč - 

CELKEM: (dohromady max. 10 000 Kč/měsíc) 5 000 Kč 5 000 Kč 

 

U každého z manželů doporučuji z důvodu větší diverzifikace zvolit jiný podílový fond. 

Při plánované investici 1 300 Kč měsíčně a očekávaném výnosu 5 % p.a. lze u každého 

z manželů na konci investičního horizontu počítat s částkou 1 282 781 Kč. 

15.3 Modelový případ C 

Starší pár ve věku 55 let, důchodového věku dosáhnou za 9 let (muž) a za 8 let (žena). 

Nevyužívají penzijní spoření, současné úspory činí 50 000 Kč. Investičním cílem je 
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naspořit peníze na penzi. Další peníze by také rádi spořili pro svá vnoučata, kterým by 

chtěli za 10 let přispět na studium na vysoké škole. 

15.3.1 Důchodový systém 

Jelikož manželé dosáhnou důchodového věku za 8, resp. za 9 let, jeví se jako nejvhodnější 

variantou pro spoření na důchod doplňkové penzijní spoření III. pilíře důchodového 

systému, které v takovém krátkém horizontu zajistí (především díky státní podpoře) 

zajímavé zhodnocení. Pokud budeme předpokládat měsíční vklad 1000 Kč po dobu 10 let 

tak při 2% ročním očekávaném zhodnocení fondu bude efektivní úrok asi 5,84 % p.a. 

Takový výnos s minimálním investičním rizikem nenabídne s jistotou žádný jiný produkt. 

15.3.2 Spoření 

S ohledem na konzervativní přístup k investicím obou manželů je další vhodnou variantou 

využití stavebního spoření. Za 6 let lze dosáhnout efektivního úroku 4,5 % p.a., s měsíční 

úložkou 1 700 Kč lze naspořit asi 140 000 Kč. 

Požadavkem klientů bylo také odkládání určité částky na spořicí účet jako „jistotu“. 

Nejvyšší úrok 1,63 % s garancí do 31. ledna 2016 nabízí nyní Sberbank, zvolil bych proto 

jejich konto s měsíčním příspěvkem 800 Kč. 

15.3.3 Investice 

Pro spoření s investičním horizontem 10 let (pro vnoučata) bych zvolil některý 

z podílových fondů. S investicí 500 Kč měsíčně po dobu 10 let doporučuji investici do 

fondu životního cyklu OK LIFE CYCLE od společnosti AXA Investiční společnost a.s. se 

vstupním poplatkem ve výši 3,41 % a celkovou nákladovostí 1,86 %. Další možností je 

Horizont Invest – Vyvážené portfolio, který účtuje vstupní poplatek ve výši 3,2 % a 

hodnotou TER 2,42 % shodně s programem Partner Invest společnosti ČP Invest a.s. 

S ohledem na zvýšení diverzifikace bych u každého z manželů doporučil investici do 

různých fondů. Na konci investice tak lze při průměrném zhodnocení 3 % p.a. očekávat 

hodnotu investice asi 69 895 Kč. 

𝑆𝑋 = 12 ∗ 500 ∗ (1 +
12 + 1

2 ∗ 12
∗ 0,03) = 6 097 𝐾č   

𝑆 =  6 097 ∗ 
(1+0,03)10−1

0,03
 = 69 895 Kč 
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Tab. 25 – Fondy životního cyklu Varianta C (vlastní zpracování) 

Nabízené fondy životního cyklu 
Celková nákladovost 

TER 

Pioneer Investment – Rentier Invest (linie 3) 3,57 % 

ČP Invest – Program Partner Invest (fáze 2) 2,42 % 

Conseq – Horizont Invest (Růstové portfolio) 2,42 % 

AXA LIFE CYCLE (fáze 2) 1,86 % 

 

15.3.4 Celkové portfolio C 

S ohledem na spíše konzervativní přístup obou manželů a pouhých 8 resp. 9 let do odchodu 

do důchodu bude nejvhodnější spoření na důchod v doplňkovém penzijním spoření. 

Dalším způsobem zhodnocení peněz může být stavební spoření s horizontem 6 let. Po této 

době je možné smlouvu obnovit a pokračovat ve spoření popř. zvážit jinou alternativu. 

Tab. 26 – Celkové portfolio – Případ B (vlastní zpracování) 

 manžel manželka 

Doplňkové penzijní spoření (III. pilíř) 1 000 Kč 1 000 Kč 

Stavební spoření 1 700 Kč 1 700 Kč 

Spořicí účet Sberbank (1,63 p.a.) 800 Kč 800 Kč 

Fond životního cyklu OK LIFE CYCLE (AXA) 500 Kč - 

Fond životního cyklu Horizont Invest  (Conseq) - 500 Kč 

CELKEM: (dohromady max. 8 000 Kč) 4 000 Kč 4 000 Kč 

 

Požadavkem manželů bylo část peněz odkládat na „jistotu“, proto byl zvolen spořicí účet 

Sberbank, který nabízí nejvyšší zhodnocení mezi spořicími účty a zároveň může sloužit i 

jako finanční rezerva pro mimořádné situace. Jako investiční produkt doporučuji 

kombinaci fondů životního cyklu OK LIFE CYCLE a Horizont Invest popř. Partner Invest. 

Z důvodu dosažení větší diverzifikace investice doporučuji u každého z klientů využít 

různé fondy. 
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ZÁVĚR 

Cílem bakalářské práce je analyzovat nabízené spořicí a investiční produkty a navrhnout 

vhodné portfolio produktů tak, aby došlo k naplnění investičních cílů a současně bylo 

dosaženo přiměřeného zhodnocení. 

Teoretická část vychází z dostupných literárních a internetových zdrojů. Hlavní body 

teoretické části je popis finančního systému, důchodového systému České republiky, dále 

pak popis produktů peněžního trhu, jako jsou spořicí účty, termínované vklady, dluhopisy, 

podílové fondy a životní pojištění, které je zmíněno jen pro úplnost, avšak v portfoliích 

využito nebylo, protože se nejedná primárně o spořicí nebo investiční produkt. 

Praktická část analyzuje aktuální nabídku spořicích a investičních produktů na českém trhu 

a srovnává jejich podmínky, nabízené úrokové sazby v případě podílových fondů srovnává 

celkovou nákladovost. Na základě investičního profilu tří modelových případů a 

vyhodnocení jejich investičních dotazníků bylo ze zvolených produktů sestaveno vhodné 

portfolio produktů, které respektuje investiční cíle klientů i míru rizika, kterou chtějí klienti 

podstoupit. Výsledkem jsou tak portfolia, která respektují individuální požadavky klientů a 

nelze je tak považovat za naprosto univerzální. Obecně jsou však sestavena tak, aby 

kombinovala konzervativní produkty (stavební spoření, doplňkové penzijní spoření nebo 

spořicí účty) s podílovými fondy, které již jsou více rizikové, ovšem mohou také přinést 

vyšší výnos. 

Zvolená portfolia také zohledňují potřebu vytvářet finanční rezervu, kterou klienti využijí 

po odchodu do důchodu. S ohledem na délku investičních horizontů a požadavek na 

jednoduchou správu investice byly pro zajištění na důchod zvoleny fondy životního cyklu, 

které s blížícím se koncem investice přesouvají investované prostředky do více 

konzervativních produktů a před koncem investice zajistí požadovanou jistotu a eliminují 

volatilitu hodnoty portfolia. 

V roce 2014 překonaly inflaci v podstatě všechny produkty včetně spořicích účtů. Bylo to 

ovšem způsobeno také tím, že inflace v roce 2014 byla rekordně nízká, pouze 0,4 %. 

Hranici  2 %, což je míra inflace, na kterou cílí Česká národní banka, by pak nepřekonaly 

spořicí účty (nejvyšší úrok Sberbank 1,63 %), ani většina termínovaných vkladů, jejichž 

úroková míra se pohybuje mezi 1–2 % p.a. Efektivní úroková míra stavebního spoření 

dosahuje při 6letém spoření 4,9 % p.a. a jedná se tak o spořicí produkt, který v současnosti 

poráží i inflační cíl České národní banky. Podle Asociace penzijních fondů byl průměrný 
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výnos penzijních fondů v letech 2007–2013 1,83 % ročně. Lze však očekávat zvýšení 

výnosů z těchto penzijních fondů v případě volby více dynamických fondů v rámci 

doplňkového penzijního spoření. S nejvyšším zhodnocením lze počítat u podílových fondů, 

jejichž výnos by měl v dlouhodobém horizontu překonávat inflaci nejvýrazněji, v případě 

dynamických fondů lze očekávat zhodnocení vyšším než 5 %. Podle prognóz České 

národní banky je však nutné počítat v průběhu následujících 12 měsíců s růstem inflace na 

hodnotu 1–3 % (70% pravděpodobnost), bude tak nutné sledovat jak na tuto změnu budou 

reagovat jednotlivé subjekty peněžního trhu.  
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