A JAK VAS NENAPADNE PRIPRAVUJ[ 0 MAJETEK
KTERY JSTE UZ VYBUDOVALI NEBO BUDUJETE.
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PremysSleli jste nékdy nad tim, jak vlastné vznikaji
penize?

Tak si totiz vznik novych penéz stile predstavuje mnoho lidi.

Ve skute¢nosti ale vétSina penéz, které dnes pouzivame, nevznika tiskem bankovek.
Vznik4d mnohem rychleji — elektronicky, pouhym ucetnim zapisem.

Jinymi slovy: misto vytiSténi nové bankovky mohou v bankovnim systému vzniknout
nova Cisla na uctu.

Predstavte si obycCejnou situaci. Prijdete do banky a ptijCite si penize tfeba na nové
bydleni.

Mohlo by se zdat, Ze banka jednoduse vezme penize, které uz nékde ma4, a preda vam
je.

JenZe ono je to zajimavejsi.

V okamziku, kdy vdm banka poskytne uvér, mohou vzniknout nové penize. Banka
vytvoii odpovidajici vklad elektronickym ucetnim zapisem.

Neznamend to samoziejmé, Ze jste pravé zbohatli. Spolecné s penézi na vaSem uctu
totiz vznika také vas dluh vici bance.
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Da se na to podivat jeSté jednoduSeji:

Kdyz si pujcujete penize, svym zpusobem si je pujcujete od svého budouciho ja.

Penize muzete pouZzit dnes, ale ¢ast svych budoucich pfijmi tim zaroven zavazujete ke
splaceni. To znamend, Ze penize, které mate k dispozici navic dnes, vdm budou v
budoucnu naopak chybét.

Uvér tedy neposouvd jen penize. Presouva ¢ast vasi budouci spotieby do soucasnosti.
Zv1ast dilezité je to u spotiebitelskych tveéra.

Pokud si ptij¢ite na véc, kterd postupné ztraci hodnotu, skute¢nd cena takového
rozhodnuti mize byt mnohem vyssi nez ¢astka, kterou nakonec uvidite ve splatkovém
kalendari.
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Existuje totiZ jeSté jedna cena, kterou vam zZadna
splatkova tabulka neukaze.

A pravé ta vas mize béhem let stat prekvapiveé velké penize.

Jaka cena to je a kolik vas muze ve skute¢nosti stat?

K tomu se vratime v jednom z dalSich principti této knihy.

A kdyZ ptjcenou ¢astku postupné splatite, penize vytvorené iveérem zase zanikaji.
Je tu ale jeden dulezity detail.

Kromé samotné ptj¢ené ¢astky obvykle platite také troky a pripadné poplatky. Ty pfii
splaceni nezanikaji stejnym zpisobem jako penize vytvofené samotnym tvérem.
Uroky predstavuji pifjem banky, ze kterého banka mimo jiné hradi své naklady a
vytvari zisk.

Nové penize tedy mohou prostfednictvim tvéru vzniknout, né¢jakou dobu v ekonomice
existovat a pfi jeho splaceni zase zaniknout.
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Pro snazs$i pochopeni jsem cely mechanismus zamérné zjednodusil. Pokud vés zajima,
jak tvorba a zanik penéz funguji podrobnéji, na konci tohoto ivodu najdete odkazy na
materidly Ceské ndrodni banky a Bank of England.

Zni to zvlastné?
Pritom s penézi prichdazime do styku prakticky kazdy den.

Pracujeme pro né. Spofime je. Pijcujeme si je. Investujeme je. Planujeme podle nich
svoji budoucnost.

Ale kolik z nds nékdy dostalo jednoduché vysvétleni toho, jak cely tento systém
vlastné funguje?

A penize jsou jen zacatek.

Co se skutecné déje s vasimi usporami, kdyZz rostou ceny?

Pro¢ miiZe néco, co vypada bezpe¢né, pomalu ztracet hodnotu?
Kolik vas mlize béhem patnacti let stat rozdil jediného procenta?

A pro€ dvé investice se stejnym vynosem nemusi piinést stejny vysledek?
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PROBLEM UZ NENI NEDOSTATEK
INFORMACI

Zijeme ve svété, ktery se méni rychleji nez kdy dfiv.

Jesté pred nékolika desitkami let byl problém ziskat dostatek informaci. Dnes mame
opacny problém.

Informaci je tolik, Ze je stale t€Zsi rozeznat, které jsou dilezité, které zavadéjici a
podle kterych se skute¢né rozhodovat.

A s nastupem umélé€ inteligence tento svét zrychluje jeste vic.

Al nam dava do rukou nastroje a mnozstvi dostupnych znalosti, o kterych se

vvvvv

Informace mohou vznikat béhem nékolika sekund, mohou piisobit velmi presvédc¢ive a
jejich mnoZstvi bude dal rist rychlosti, kterou si dnes mozna ani nedokdzeme
predstavit.

Budeme proto celit nejen informacnimu pretlaku, ale 1 novym informa¢nim vyzvam.

Jak se ale v takovém svété spravné zorientovat?
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KazZzdy den slySime jiné doporuceni.
Investujte do akcii. Kupujte nemovitosti. Drzte hotovost. Nakupujte zlato. Bitcoin je
budoucnost. Bitcoin je spekulace. Trhy jsou predrazené. Trhy budou dal rust.
Cim vice ndzort ¢lovék slysi, tim snadné&ji se dostane do zvld§tniho paradoxu:
Maiéme k dispozici vice informaci neZ kterdkoli generace pred ndmi, ale presto si
muzeme byt svymi rozhodnutimi méné jisti.
A kdyz si nejsme jisti, ¢asto udéldme to nejjednodussi.
Neudélame nic.

Penize nechdme tam, kde ndm ptipadaji bezpecné. Na béZném nebo spoficim uctu, v
produktu, ktery mame mnoho let, nebo v feSeni, kterému jsme nikdy poradné
nerozuméli, ale které pisobi znamé.

JenZe pravé tady vznikd jedna z nejvétSich financnich iluzi.
To, co vypadé bezpecné, nemusi dlouhodobé chranit hodnotu naseho majetku.

Inflace, poplatky, dané, Spatné zvoleny ¢asovy horizont nebo obycejna lidska
rozhodnuti mohou hodnotu penéz ukusovat pomalu a téméf neviditelné.

Nejde vzdy o jednu velkou chybu, kterou pozndme okamZit&. Casto jde o malé ztrity,
které se mohou v prubéhu let seCist do prekvapivé vysokych ¢astek.

A préave tady se dostdvame k jedné z otazek, kterd nés bude touto knihou provazet:

Co vas muzZe nenapadné pripravovat o penize, které jste uz vydélali —i o
majetek, ktery teprve budujete?
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PROC PRAVE 25 PRINCIPU?

Préavé proto vznikla tato kniha.

Ne jako dal$i seznam produktii nebo navod, co mate pravé ted’ koupit, ale jako mapa,
ke které se mliZzete vracet pti svych budoucich finan¢nich a investi¢nich rozhodnutich.

Produkty, technologie 1 trhy se budou ménit. Dobré principy ale nestarnou stejné
rychle jako informace.

A pokud budete rozumét principiim, nemusite znit odpoveéd na kazdou otdzku. Budete
védét, jaké otdzky si polozit.

Cilem této knihy je pomoci vam pochopit zakladni principy, podle kterych penize a
majetek funguyi.

Jak hodnotu vytvaret. Jak ji chrénit. Jak poznat rizika, kterd nejsou na prvni pohled
vidét. Jak rozliSovat mezi skute¢nym bezpecim a pouhym pocitem bezpedi.

A jak postupné vytvorit majetek, ktery nemusi slouZit pouze vam, ale miize
pokracovat 1 v dalSich generacich.

Nemusite znat odpovéd na kazdou finan¢ni otazku ani rozumét kazdému odbornému
pojmu.

Mnohem diilezitéjsi je naudit se klast spravné otazky a pochopit nékolik princip,
podle kterych miiZete nové informace sami posuzovat.

Odpovédi nejsou vzdy slozité. SloZité byvaji jen podané.

Na nésledujicich strankach si proto postupné ukazeme 25 principt, které vim
pomohou Iépe rozpoznat, co hodnotu vaSeho majetku vytvéari, co ji chrani — a co vés
o ni mize nenapadné pripravovat.

A za¢neme otazkou, kterd muze plisobit az prili§ jednoduse:
Je pri budovani majetku skuteéné nejdulezitéjsi to, kolik vydélavate?
Odpovéd vas mozna prekvapi.

- POKRACUJTE NA PRINCIP 1






Utracejte méné, nez vydeélate

0l

Financ¢ni zaklad

HLAVNI MYSLENKA

NezaleZi jen na tom, kolik penéz vdm kazdy mésic prijde na ucet. O tom, jaky majetek si jednou
vytvorite, rozhoduje hlavné to, jestli vdm po bézném zivoté néco zlstane - a co s tim zbytkem
potom udélate.

Michal Torres
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KRATKA FILOZOFIE

Bohatstvi nezacina vysokou vyplatou

Za dobu, kdy se pohybuji ve svété financi, viddm spoustu lidi, kteri vydélavaji opravdu slusné
penize. Nékteri maji prijem, o jakém se jinym ani nesni. Pfesto si za deset nebo patnact let
nevytvori skoro zadny kapital. Ne proto, Zze by neuméli pracovat nebo byli malo schopni. Penize
vydélat uméji. Horsi je to ve chvili, kdy je maji ochranit, udrzet a nechat rist.

vvvvv

predplatnych, c¢astéjsi navstévy restauraci a dovolend, kterou si ¢lovék po naro¢ném roce prece
zaslouzi. Na nicem z toho nemusi byt nic Spatného. Problém nastane, kdyz se Zivotni Uroven
pokazdé nafoukne pfesné tolik, kolik dovoli pfijem. Clovék mize vydélavat hodné, ale pokud
vSechno posle zpatky do spotreby, kapitdl se nemé z ¢eho vytvofit.

U mnoha domécnosti se tak postupné stane néco zvlastniho: nevydéldvaji malo, ale Ziji na hranici
svého prijmu, nékdy i nad ni. Pfijem ¢asem obroste splatkami, predplatnymi a Zivotnim stylem, ze
kterého uz se tézko ustupuje. Navenek pritom vsechno mlze vypadat dobre - pékné auto,
vybaveny domov nebo pravidelna dovolena. Kdyz se ale podivate pod povrch, zjistite, Ze po
zaplaceni vsech zavazkd nezbyva skoro nic, z ¢eho by mohla vzniknout skutecna rezerva nebo
kapital.

Investovani proto odsouvaji do budoucnosti. Rikaji si, Ze za¢nou, az budou vydé&lavat vic, az
doplati auto nebo az prijde klidnéjsi obdobi. Jenze vyssi prijem Casto prinese dalSi vydaje a
dokonale klidny mésic nemusi pfrijit nikdy. Roky mezitim bézi a spolu s nimi mizi to nejcennéjsi, co
pfi vytvareni kapitalu mame - Cas. K cené takového cekani se jesté vratime v principu o v€asném
zacatku investovani.

Staci potom jedna nepfijemna udalost - pokles prijmu, ztrata prace, rlist Urokové sazby nebo vétsi
mimoradny vydaj - a rozpocet se zacne rozpadat. Kdo nemé dostupnou rezervu, byva ¢asto
nucen sahnout po dalsi pQjéce. Nova splatka ukroji dalsi ¢ast budouciho prijmu a roztaci dalsi kolo
zadluzovani. Tento dominovy efekt rozebereme podrobnéji v principech o financ¢ni rezervé a
neproduktivnich dluzich.

Zlom prichazi v jedné véteée

Ne vSechno, co vydélam, musim také utratit.

Dva pary, rizné moznosti

Knihou nas provazeji Honza s Kristynou a Anicka s Martinem. Na zacatku oba pary ziji bez déti.
Castky a Casové horizonty v prikladech jsou samostatné modely, nikoli soucet uplynulych let
jejich Zivota.

A co teprve viceclennd rodina? Na jidlo a dalSi nezbytné potreby ma vyssi naroky a prostor pro
Uspory mlze byt maly. Resenim neni za kazdou cenu Skrtat zdkladni potreby, aby bylo vice na
majetek, kterému rozumime a ktery mUze uchovavat hodnotu, rlst nebo prinaset dalsi prijem.
Osm tisic na jidlo, drogerii a doméacnost je zde modelovy vydaj paru, nikoli rozpocet rodiny s
détmi.

Michal Torres
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Honza a Kristyna: co zustane?

Je patek vecer. Honza sedi s Kristynou v kuchyni a spolecné resi, co jim po vyplaté
zUstalo. Nadjem nebo hypotéka je zaplacena, stejné jako energie, pojisténi, telefon,
internet a dalSi pravidelné platby. Na uctu jesté vidi 15 000 K¢.

Honza uz premysli, co by za z(statek poridili. Pak se zarazi a vytahne Gctenky, které
pres tyden odkladali do zdsuvky. Kristyna k nim prisune sv{j prehled plateb. U kazdé
zvlast by Honza rekl, Zze o nic nejde. Teprve vedle sebe vypadaji jinak. , Tohle jsem ani
nevedél, ze jsme kupovali,” pfizna u jednoho drobného nakupu.

Nechce, aby se z jejich vecera stala kontrola kazdé koruny. Kristyna také nechce
rozhodovat, co si smi doprat. Zajima ji, jestli po béZném mésici zlstane néco pro Zivot, o
kterém spolu mluvi. ,Porad rikdme jednou,” poznamenda. Honza uc¢tenky nevyhodi.
Tentokrat je chce aspon opravdu projit.

Na prvni pohled to nevypada Spatné. Patnact tisic uz je Castka, se kterou by se prece
dalo néco udélat. Jenze mésic neni u konce a lednice se sama nenaplni.

Priblizné osm tisic padne na jidlo, drogerii a véci do domacnosti. Dalsi dva tisice spolyka
doprava do prace. Zhruba dva tisice si vyzadaji |Iéky, obleceni nebo mensi necekané
vydaje. Posledni tisicovku snadno vezme spolecna vecere, drobny vylet nebo néco
malého pro radost. Kdyz Kristyna ¢astky secte, na bézny Zivot uz maji rozdélenych 13
000 K¢. Z plvodnich 15 000 K¢ tak v bézném meésici zbyvaji 2 000 K¢. V nékterém
mésici ale prijde vétsi vydaj a Honzovi nezlstane ani tolik.

Honza nemd pocit, ze by s Kristynou rozhazovali. Jen ziji bézny zivot, ve kterém penize
mizi po stovkach a tisicovkach, az z velké ¢astky zlstane maly zbytek. Na konci mésice
si proto rekne, ze pokud skutec¢né zbudou dvé tisicovky, necha je na Uctu nebo je posle
na Ucet s velmi nizkym Urokem.

Jenze Honza si zadnou pevnou ¢astku neoddélil predem. Jeho pravidlo zni jednoduse:
budu investovat, kdyz néco zbude. Jeden mésic mohou zUstat dvé tisicovky, dalsi mésic
jen pét set korun a nékdy vlbec nic. Staci oprava auta, spolec¢ny vylet, nadvstéva lékarny
nebo jiny neCekany vydaj a plan na investovani se odsune. Jejich dobry tmysl musi
kazdy mésic soupefrit se vsim, co domacnost potfebuje nebo chce. Proto nema jistotu
stejné pravidelné Castky - a z ¢ekani na zbytek se postupné stane patnactilety zvyk.

Kdyz pozdéji uklizeji stll, Honza se zastavi u prazdného mista v rozpoctu. VSechno mélo
svlj nazev, jen jejich budoucnost Zzadny neméla. ,Pristé ji tam napiSeme taky,” rekne.
Kristyna pfikyvne. Zatim nic nevydélali navic. Poprvé ale pojmenovali, proc jim penize

na vlastni plan pokazdé prijdou jako néco nepovinného.

Michal Torres 3
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Anicka a Martin: za co nam stoji utratit

Anicka s Martinem stoji u pokladny. Po zaplaceni bydleni, energii a ostatnich pevnych
plateb jim stejné jako prvnimu paru zGstalo 15 000 K¢. Jenze v kosiku pribylo nékolik

véci, pro které plvodné vibec nesli. ,Vzdyt jsou to drobnosti,” namitne Martin, kdyz

si Anicka otevre rozpocet.

Martin se znovu podiva do kosiku. Nejvic ho mrzi véc, kterou zahlédl v akci.
Neplanoval ji koupit, ale pred chvili mél radost, ze ji nasel levnéji. ,Kdyz ji vezmeme
ted, vlastné usetrfime,” zkusi to. Anicka se zepta, jestli by pro ni pfrisli i bez ¢ervené
cenovky. Martin chvili mI¢i. Doma by pro ni mozna ani neméli misto.

Ani¢ka mu nechce brat drobna potéseni. Sama drzi néco, co se ji prosté libi. Polozi
obé véci vedle sebe a spolecné se rozhodnou, ktera jim udéld vétsi radost i zitra. U
druhé si pfiznaji, Ze je zaujala hlavné sleva. Rozhovor je nakonec prijemnéjsi nez
predstava, ze se budou na konci mésice obvinovat, kdo zase utratil vic.

Anic¢ka mu ukaze castku na bézny zivot. Dvé tisicovky chtéji pravidelné investovat do
dlouhodobého, rozumné diverzifikovaného portfolia. Na zbyvajici vydaje proto maji
trinact tisic. ,,Nechci nam zakazovat radost. Jen chci, abychom si vybrali, za co ji
mame,” rekne.

Projdou nakup znovu. Potrebné jidlo, drogerie a Iéky zlstanou. U ostatnich véci si
reknou, které skutecné vyuziji. Martin vrati jednu zbytecnost a navrhne levnéjsi
spolec¢nou veceri doma. Vylet, na ktery se oba tési, v planu nechaiji.

Ani jejich Zivot neni levnéjsi a ani oni neziji jako asketové. Nékdy je mésic tésnéjsi,
jindy zbude vic. Kdyz prijde mimoradny vydaj, rozpocet znovu otevrou. Budoucnost
ale tentokrat patfi mezi jejich skutecné potreby. Na mésic, ve kterém se nic nerozbije

a nic je neprekvapi, by mozna Cekali porad.

Cestou dom{ Martin navrhne, aby si pristé pred ndkupem rekli, co opravdu potrebuji

a na co se tési. Nechce chodit mezi regaly s pocitem trestu. Chce mit jasno, proc
jednu véc vezmou a druhou nechaji byt.

Pri ukladani jidla Ani¢ka zmini spole¢ny plan, kvili kterému penize odkladaji. Martin
se usmeéje. Ten cil zna. Jen ho u pokladny obvykle nevidi tak zfetelné jako zbozi pred
sebou. Ted si dokazal spojit i malou dnesni volbu s nécim, co by si jednou prali oba.
Vecefi si uziji stejné. Tentokrat ale védi, ze pri ni nespotrebovali i penize urcené na
néco dalsiho.

Michal Torres 4
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PREHLED K PRIBEHOM

Rozpocet a rozdilna rozhodnuti

Céastky z prib&h( zlstavaji stejné. Piehled ukazuje bé&Zny rozpocet a rozdil mezi penézi
ponechanymi ndhodé a predem vyhrazenou castkou.

Kam se podélo patnact tisic?

Po pevnych platbach 15 000 K¢

Jidlo, drogerie a domécnost 8 000 K¢

Doprava do prace 2 000 K¢

Léky, oblec¢eni a mensi vydaje 2 000 K¢

Vecere, vylet a drobné radosti 1 000 K¢

Zbyvda v béZzném mésici 2 000 K¢
TSt T T T T T R 4 ) )

HONZA ANICKA

prdmérné a nepravidelné predem a pravidelné

STEJNY ZACATEK, JINE PRAVIDLO

Oba pary maiji po pevnych platbach 15 000 K¢. Rozdil nevznika vyssim prijmem,
ale tim, zda z prijmu pravidelné vznika prebytek.

Michal Torres 5
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MODELOVY VYPOCET
Co ukazou tri scénare za 15 let

Aby ¢isldm rozumél i ¢lovék, ktery se slozenym Grocenim bézné nepracuje, polozme si tri
jednoduché otédzky. Co udéla nepravidelnost? Co udéla pravidelnost? A co navic udéld rozdilné
zhodnoceni?

800
692 000 K¢
600
tisice K¢& 388 000 K¢
400
272 000 K¢
200
0
Honza Honza Anicka
nepravidelné pravidelné pravidelné

Scénar 1: Honza spofi nepravidelné

Honza jednou odlozi dvé tisicovky, jindy pét set korun a v nékterém mésici viibec nic. Za celych patnact let to v
nasem modelu odpovida préiméru 1 400 K¢ mési¢né. Celkem vlozi 252 000 K¢. Pri modelovém zhodnoceni 1 %

sy

rocné se jeho penize zvysi priblizné na 272 000 K¢. Zhodnoceni tedy prida jen zhruba 20 000 K¢.

Scénar 2: Honza spofri pravidelné

Ted Honzovi ponechame stejné nizké zhodnoceni 1 %, ale predpokldadame, Ze by stejné jako Anicka odkladal
pravidelnych 2 000 K¢ mésicné. Za patnact let vliozi 360 000 K¢ a vysledna castka bude priblizné 388 000 K¢.
Zhodnoceni prida zhruba 28 000 K.

Scénar 3: Anicka spo¥ri pravidelné a penize nechava vice pracovat

Anicka také vlozi 2 000 K¢ kazdy mésic, tedy celkem stejnych 360 000 K¢. Pfi modelovém zhodnoceni 8 % rocné
vSak vyslednd castka dosahne priblizné 692 000 K¢. Priblizné 332 000 K¢ uz v tomto pripadé netvori jeji vlastni
vklady, ale modelové zhodnoceni.
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POROVNANI

Stejné roky. Rozdilny vysledek.

Domacnost Vklad / mésic Modelovy vynos Vlastni vklady Po 15 letech

Honza - nepravidelné 1400 K¢ 1 % roc¢né 252 000 K¢ ~272 000 K¢
Honza - pravidelné 2 000 K¢ 1 % rocné 360 000 K¢ ~388 000 K¢
Anicka - pravidelné 2 000 K¢ 8 % rocné 360 000 K¢ ~692 000 K¢

Co z porovnani vyplyva

Nepravidelnost

Kdyby Honza odkladal pravidelné 2 000 K¢ misto prdmérnych 1 400 K¢, mél by priblizné o 116 000 K¢ vice. Z
toho 108 000 K¢ predstavuji penize, které vibec neodlozil, a priblizné 8 000 K¢ je vynos, ktery tyto chybé&jici
vklady nemohly vytvorit.

Zhodnoceni

Honza i Anicka v pravidelnych scénafich vlozili stejnych 360 000 K¢. Rozdil mezi kone¢nymi 388 000 K¢ a 692
000 K¢ Cini priblizné 304 000 K¢&. V tomto porovnani jej vytvari rozdilny modelovy vynos 1 % a 8 % rocné.
Celkovy dopad

Mezi Honzovym nepravidelnym scénarem a Anic¢cinym pravidelnym scéndrem vznikne rozdil priblizné 420 000
K¢. Jedna cast je cenou nedisciplinovanosti. Druha ¢ast je cenou prilis nizkého zhodnoceni.

JEDNODUSE RECENO

Honza neposlal do budoucnosti vSechny penize, které mohl, a ty, které odloZil, nechal pracovat

jen velmi malo. Ani¢ka odkladala pravidelné a dala penézim vétsi prostor k dlouhodobému
o
rdstu.
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AHA MOMENT

Mala cdastka potrebuje hlavneé cas

2 000 KC MESICNE
Dvé tisicovky mési¢né nevypadaji jako ¢astka, kterd mlze zménit budoucnost rodiny. V bézném

rozpoctu se dokazou ztratit témér bez povsSimnuti. Kdyz vSak dostanou jasny Ukol a dostatek
¢asu, mohou vyrlst ve stovky tisic korun.

Prvni roky mUzete mit pocit, Ze se skoro nic nedéje. Vétsinu vysledku totiz stale tvori vase
vlastni vklady. Teprve s pribyvajicimi roky zacne stéle vétsi ¢ast prace odvadét vynos z penéz,
které jste investovali drive. Nejvétsi chybou proto nemusi byt zacit s malou ¢astkou. Mnohem
drazsi mUze byt ztratit prvnich deset let ¢ekadnim, aZz budete mit penéz vic.

Jak cCist tento vypocet

Vypocet pracuje se 180 mésici, tedy s patnacti lety. U pravidelnych scénarl predpokladame jeden vklad na
konci kazdého mésice. Ro¢ni modelovy vynos délime na dvandct mési¢nich obdobi a predpoklddame, ze se
vynos pribézné pripisuje. Honzovych 1 400 K¢ v prvnim scénari neni skutecny pravidelny vklad, ale
zjednoduseny mésicni prdmeér jeho nepravidelného sporeni. Proto se jeho realny vysledek muze lisit podle toho,
kdy penize skute¢né odlozil.

Vypocet nezahrnuje poplatky, dané ani inflaci. Jedno procento je zde zamérné pouzito jako nizkovynosovy
srovnavaci model, nikoli jako tvrzeni o primérném vynosu vsech souc¢asnych bankovnich nebo spoficich
produktl. Osm procent predstavuje rlstovy investi¢ni model. Obé hodnoty jsou pouze modelové predpoklady,
nikoli nabidka produktu, prislib nebo garance.

Soucasné nestaci sledovat cislo, které banka nebo jina instituce napiSe do nabidky. Rozhoduijici je, co z vynosu
skute¢né zlstane po odecteni poplatkll, dani a inflace. Pokud zhodnoceni dlouhodobé inflaci nestaci, mlze
¢astka na Uctu rist, ale jeji skute¢nd kupni sila presto klesd. K této ddlezité otdzce se podrobné vratime v
principu o slozeném uroceni a inflaci.
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PRAKTICKY KROK

Co udélat dnes

Podivejte se na posledni tri mésice. Kolik vdm zlstalo po zaplaceni bydleni, energii a
pevnych plateb? A kolik z této ¢astky existovalo jesté na konci mésice? Mozna zjistite, ze
vam penize pravidelné utikaji v desitkach malych rozhodnuti.

Nemusite hned prevratit cely rozpocet naruby. Do tabulky napiste skutecné Castky a
vyberte prvni prebytek, ktery mlzete udrzet bez ohrozeni nutnych potreb.

Moje kontrola rozpoctu 1. mésic 2. mésic 3. mésic
Zbyva po pevnych platbéch | ... K¢ | K¢ | K¢
Bézné a proménlivé vydaje | ... K¢ | K¢ | K¢
Skutec¢né z@stalo na konci | ... Ke | . Ke | . K¢
Z toho jsem investovalla | ... KE | K¢ | K¢
Moje rozhodnuti Moje odpovéd

Ktery vydaj mohu upravit, aniz ohrozim zakladni potreby? | i,
Kolik mohu dlouhodobé pravidelné investovat? | e, K¢
Kdy vysledek znovu zkontroluji?

Shrnuti

Vysoky prijem mUze pomoci, ale sém majetek nevytvori. Honza ¢ekal, co zbude, a v modelu
odkladal prdmérné 1 400 K¢. Anic¢ka vyhradila 2 000 K¢ a s Martinem tomu prizpGsobili
rozpocet. Udrzitelny prebytek je prvni krok. V pristim principu zjistime, jak zaridit, aby se z
dobrého rozhodnuti stala skute¢né provedena platba. Pokracujte k bodu 2.

PRINCIP V JEDNE VETE

Majetek nezacind tim, kolik vydélate, ale tim, kolik z prijmu dokazete dlouhodobé
nespotrebovat.

Zdroj: CFPB - Jak vytvorit rozpocet a drzet se ho

Vzdélavaci modely nejsou individudInim investi¢nim doporucenim ani prislibem vynosu. Skute¢né vysledky ovliviuji
poplatky, dané, inflace, trh a chovani investora.
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Platte nejdrive sobé

a investovani automatizujte

HLAVNI MYSLENKA

Prebytek uz mate. Nastavte ¢astku, termin, cilovy Ucet a kontrolu. Pripominka neni
prevod a prevod jesté nemusi znamenat nakup investice.
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KRATKA FILOZOFIE
Jedno rozhodnuti misto sedesati

V prvnim principu jsme resili, kde vznikne prostor pro majetek. Tady uz ¢astku znovu nehleddme.
Bereme ji jako ovérenou soucdst rozpoctu a ptdme se jinak: jak zajistit, aby se zdmér skutecné
provedl i v mésici, kdy mame plnou hlavu jinych véci?

Rozdil neni mezi ¢lovékem, ktery chce investovat, a ¢lovékem, ktery nechce. Oba chtéji. Jeden
vSak musi prevod pokazdé ru¢né zadat. Druhy si pfedem nastavi termin, Gcet a kontrolu. V
prvnim pripadé je kazdy dalSi mésic novym Ukolem; ve druhém se ¢lovék vraci hlavné k tomu, co
se zménilo.

Automatizace resi provedeni, nikoli kvalitu investice. Trvaly prevod muUze poslat penize na
vyhrazeny Ucet. Pokud ma nasledovat pravidelny nakup, musi mit vlastni ovérené nastaveni a
kontrolu. Samotny pohyb penéz mezi Ucty jesté majetek nekupuje.

Automatizace ale neni kouzlo. Spatné nastavend ¢astka mize zpUsobit nedostatek penéz na
bézném Uctu, poplatek za precerpani nebo nutnost sporeni znovu rusit. Systém proto potrebuje
bezpecnou castku, spravné datum, kontrolni upozornéni a moznost Upravy pri zméné prijmu.

Vyzkum automatického zapojovani do sporicich program@ opakované ukazuje, ze vychozi
nastaveni dokaze vyrazné ovlivnit Gcast. Souc¢asné upozornuje na druhou stranku: lidé mohou u
vychozi ¢astky zlstat prilis dlouho. Automatizace proto pomaha zacit a vydrzet, ale nenahrazuje
pravidelnou kontrolu ani rozumnou volbu ¢astky a cile.

Rozdil mezi disciplinou a systémem

Disciplina rika: kazdy mésic si musim vzpomenout. Systém fikda: jednou nastavim
pravidlo a potom ovéruji, zda stale odpovidd mému Zivotu.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

V kalendari hotovo, na uctu ne

Honza s Kristynou uz maji vyclenéné 2 000 K¢ mésicné. Tentokrat neresi, co vysSkrtnout z
nakupUl. Kristyna se pta: ,Mame ¢astku. Jak pozname, Ze opravdu odesla?” Honza ukaze
upozornéni v telefonu: ,, To mi prece kazdy mésic pripomene.“

Na pracovni cesté ma Honza kazdy den jiny program. Vecer si vybavi, Zze mél néco udélat,
ale zrovna odpovida na pracovni zpravu. Otevre telefon kvili ni a plvodni Gkol zase zmizi
mezi ostatnimi. Kdyz se vrati domd, je rdd, Ze mé cestu za sebou. Pfevod mu v hlavé
zUstane jako vyresena drobnost.

Kristyna ho nechce pristihnout pri chybé. Sama si dobre pamatuje véci, o kterych byla
presvédcenad, ze je uz zaridila. ,Taky se mi to stava,” rekne. ,Jenze ty penize nepoznaji, ze
jsme na né mysleli.” Honza se nejdriv zasméje. Potom si vSimne, ze v kalendari opravdu
vidi splnény Ukol, zatimco na Uctu stejny pohyb chybi.

Prvni prevody zadéa ruc¢né. Pak upozornéni prijde béhem pracovni cesty. Honza ho zavre s
tim, Ze platbu udéld vecler. Vecer uz resi néco jiného. Pfipominka zmizela, ale penize
neodesly. Kdyz Kristyna otevre prehled plateb, najde vynechany mésic.

»Mohl bych si nastavit hlasitéjsi upozornéni,” uvazuje Honza. Pak otevre historii Uctu a
zavrti hlavou: ,Jenze porad bych musel platbu zadat. Potfebujeme prevod, ne dalsi

zvonéni.” Kristyna prikyvne a prisune si telefon. Dohodnutd ¢astka tam zlstala. Potrebuji
zaridit, aby pristé opravdu odesla.

U jiné platby si Honza neni jisty, zda uz ji odeslal. Misto dalSiho odhadu spolecné zkontroluji
historii uctu. Oddéli tfi véci: pripominku Ukolu, samotny prevod a potvrzeni, Ze probéhl.
Teprve posledni z nich ukazuje skute¢né provedeni.

V nasem pétiletém modelu Honza odesle dvé tisicovky v osmi mésicich z kazdého roku. P¥i
stejné Castce tak mohou sledovat, co se stane, kdyz maji pfevody pokazdé zaviset na jejich
paméti.

Za rok Honza odlozi 16 000 K¢. Za pét let provede Ctyficet prevodl a vytvori 80 000 K¢
vlastnich vkladd. Sedesatkrat chtél udélat spravnou véc; dvacetkrat se samotné
rozhodnuti nepromeénilo v platbu. Tentokrat je problém v cesté penéz, ne v hledani dalsi
aspory.

Honza si predstavi, ze podobné ma ridit kazdou dalsi platbu po celé roky. Nechce, aby
Kristyna byla jeho dalsi pfipominkou. Ona zase nechce kazdy mésic zacinat otazkou, jestli
uz penize poslal.

Sednou si proto k nastaveni spole¢né. Honza tentokrat neodklada telefon driv, nez si ovéri,
co bude néasledovat. Uleva pro n&j spociva i v tom, Ze pfisti rozhovor mdze zadit hotovou
platbou. Nemuseji se vracet ke stejnému drobnému slibu, ktery mezi nimi ¢asem zacal znit
jako vycitka.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Kdyz vyplata prijde pozdeéji

Anicka s Martinem si prevod 2 000 K¢ na vyhrazeny Ucet nastavi den po pravidelném
prijmu. Ovéri cilovy Ucet a zapnou potvrzeni provedené platby. Prvni mésic spolecné
zkontroluji historii. Anicce se ulevi. Jestli nastaveni opravdu zvladli spravné, si oba
potrebuji ovérit.

Martin si vSimne, ze AniCka po nastaveni prestala kazdy vecer kontrolovat datum.
Driv si na platbu vzpomnéla pfi vareni, v autobuse nebo tésné pred usnutim. Ted ma
potvrzeni tam, kde ho dokaze najit i on. Domluvili se, Ze za nastaveni odpovidaji oba.
Kdyby se néco zménilo, nema vSechno zaviset na tom, kdo se zrovna podiva do
aplikace.

Opozdéna vyplata je zaskoci prave proto, ze predchozi meésice byly klidné. Anicka ma
nejdriv chut platbu rychle zopakovat, aby na ni nezapomnéla. Martin ji pozada, at
spolu nejprve zjisti, co se skutecné stalo. Pri pohledu na Ucet se ukdze, ze rychlé
kliknuti by samo Zzadny problém nevyfresilo.

Jednou se vsak prijem opozdi. ,Dnes mi nepfislo potvrzeni,” vSimne si Martin. Misto
nového prevodu naslepo otevrou Ucet a ovéri stav platby i zlstatek. Nechtéji penize
poslat dvakrat ani kvlli investovani precerpat Gcet. Pro tento mésic prizplsobi
prevod skute¢nému prichodu prijmu a potom zkontroluji jeho provedeni.

»Takze automatické neznamend bez kontroly,” fekne Anicka. U ndkupu investice
jesté zvlast ovéri, ze byl proveden; samotny prevod mezi Ucty to neprokazuje. Pri
dalSi zmeéné prijmu ¢i rozpoctu upravi i své pravidlo.

V pétiletém srovnani probéhne vsech dvanact prevodd ro¢né. Za rok Anic¢ka odlozi 24
000 K¢, za pét let uskutec¢ni Sedesat prevodid a vlozi 120 000 K¢. Vynos zde
nepocitdme. Oba chtéji védét, co jim prineslo samotné nastaveni a kontrola, nez k
tomu pridaji o¢ekavani od trhu.

Kdyz prijem dorazi a upravena platba se provede, Anicka si ovéri i jeji dalSi cestu.
Martina prekvapi, kolik rlznych udalosti driv schovali pod jediné slovo ,,odeslano”.
Kazda pritom odpovida na jinou otazku.

Vecler uz se k telefonu nevraceji. Oba védi, kde potvrzeni najdou a co udélaji, kdyz
jednou chybi. Anicka nemusi slibovat, Ze uz nikdy na nic nezapomene. Martin nemusi
mit pocit, Ze se ji kazdy mésic ptd na domaci ukol. Zbyva jim prostor mluvit o tom,
pro¢ penize investuji, misto aby znovu resili, kdo mél zmacknout tlacitko.
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PREHLED K PRIBEHOM

Pripominka, prevod a skutecny vysledek

Zkontrolujte vzdy, kterou cast cesty penéz uz mate potvrzenou. Ve srovnavacim modelu se
méni pocet provedenych prevodd, nikoli jejich ¢astka.

Co Honza vidél a co skutecné probéhlo

Co se stalo Co to jesté nedokazuje
PriSlo upozornéni v telefonu Ze byl zadan prevod.
Pfikaz byl zadan Ze platba opravdu odesla.
Penize dorazily na vyhrazeny Ucet Ze uz byla nakoupena investice.
s T T T E T A 4 N\
HONZA: 8 Z 12 ANICKA: 12 Z 12

A
Sa” Sa” Sa” Sa”

kazdy mésic nové rozhodnuti

’-_____________
, . .

STEJNA CASTKA, JINY POCET ROZHODNUTI

Honza potrebuje pét let po sobé Sedesat spravnych rozhodnuti. Anicka potrebuje jedno

bezpecné nastaveni, pribéznou kontrolu a védomou zménu pouze tehdy, kdyZ se zméni jeji
situace.
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MODELOVY VYPOCET
Ctyri vyvnechané meésice rocnée

Obé domacnosti maiji k dispozici 2 000 K¢ mésic¢né. Honza je v modelu odesSle osmkrat ro¢né, Anicka
dvanactkrat. Vynos, inflaci, poplatky i dané vynechdvdme, abychom izolovali jedinou proménnou:
pravidelnost provedeni.

Anicka 120 000 K¢

120 Honza 80 000 K¢
80
tisice K¢
40
0
1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok
16 000 K¢ 24 000 K¢ 8 000 K¢
2. 32 000 K¢ 48 000 K¢ 16 000 K¢
3. 48 000 K¢ 72 000 K¢ 24 000 K¢
4, 64 000 K¢ 96 000 K¢ 32 000 K¢
5. 80 000 K¢ 120 000 K¢ 40 000 K¢

CENA VYNECHANYCH PREVODU
Za pét let vznikne rozdil 40 000 K¢ vlastnich vkladd. Pokud by penize byly investovany,

vynechané vklady by navic nemohly vytvaret zadny budouci vynos. Ten ale do tohoto modelu
nezahrnujeme.
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CO Z TOHO VYPLYVA

Automatizace pomaha - ale musi byt
spravneé nastavena

Vychozi pravidlo méni chovani

Vyzkumy pracovnich sporicich programl ukazuji, ze automatické zapojeni m@ze vyrazné zvysit G¢ast. Lidé ¢asto
nasleduji cestu nejmensiho odporu. Stejny princip vyuziva pravidelny prevod: nechat penize odejit je vychozi
stav, nikoli Ukol navic.

PFili$ nizka ¢astka miaze zustat nizka

Automatické nastaveni mdze zaroven Clovéka ukotvit u ¢astky, kterd uz neodpovida jeho moznostem. Proto
nestaci prevod jednou zapnout a patnact let ho ignorovat. Alespon jednou ro¢né je potreba zkontrolovat ¢astku,
cil a zpUsob ulozZeni.

Automatizace nesmi vytvaret novy dluh

Prevod nema smysl, pokud kvali nému domacnost opakované precerpava ucet, plati sankce nebo financuje
b&zné vydaje drahou pdj¢kou. Castka musi respektovat pfijem, rezervu, splatné zavazky a proménlivost vydaijd.
Nepravidelny prijem potrebuje jiné pravidlo

0OSVC nebo ¢Elovék s kolisavym pFijmem nemusi nastavovat pevnou ¢astku v pevny den. MdZze automatizovat
procento kazdého prijmu nebo po pfijeti platby pouzit pfedem stanovené pravidlo. Dilezity je systém, nikoli
jedina technicka forma.

Oddélte prevod od vybéru investice

Automatické odkladani resi pravidelnost. Nerikd samo o sobé, zda ma penize prijimat spofici UcCet, rezerva nebo
investi¢ni portfolio. Cil, horizont, riziko, likvidita a ndklady se musi posuzovat samostatné.

Bezpecnostni pravidlo

Prfevod nastavte az po ovéreni, ze ¢astka neohrozi bézné platby. Pridejte upozornéni na
provedeni a kontrolu zlstatku. Pri zméné prijmu systém upravte, misto abyste ho
nechali vyrabét problémy.
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AHA MOMENT

Jedno nastaveni potfebuje prubéznou
kontrolu

JEDNO NASTAVENI, SEDESAT PROVEDENI

Honza mél spravny zdmeér sedesatkrat, ale uskutecnil ho Ctyricetkrat. Anicka
se rozhodla jednou, prevod kontrolovala a systém jeji rozhodnuti provedl|

Sedesatkrat. Automatizace neodstraniuje odpovédnost. Pfesouva ji z
kazdodenniho vahani do navrhu a kontroly pravidla.

Jak cist tento vypocet

Model pracuje s péti roky a nulovym vynosem. Honza odlozi 2 000 K¢ osmkrat rocnée,
tedy 16 000 K¢ za rok. Anicka odlozi stejnou Castku dvanactkrat ro¢né, tedy 24 000
K¢ za rok. Po péti letech jde o0 80 000 K& a 120 000 K¢. Rozdil 40 000 K¢ je presné
dvacet vynechanych prevodl po 2 000 K¢.

Osm Honzovych prevodl ro¢né je autorsky model, nikoli statistika o chovani
domacnosti. Skute¢ny pocet vynechanych mésicl mlze byt vyssi i nizsi. Vypocet
nepouziva zhodnoceni, aby vysledek nepfripisoval trhu, ale pouze provedeni planu.

Vyzkumy automatického zapojeni do penzijnich nebo kratkodobych spoficich
programt podporuji obecnou myslenku, Ze vychozi nastaveni ovliviiuje Gc¢ast. Nelze
je vSsak mechanicky prevést na kazdou c¢eskou domacnost ani z nich odvodit, ze
automatizace vzdy zvysi Cisty majetek. Vysledek ovliviiuje také dluh, vybéry, zmény
zameéstnani a spravnost nastavené castky.

Pri kontrole tedy hledejte dvé odpovédi: odesSla platba a odpovida jeji vyse i termin
tomu, jak Zijete dnes?

Michal Torres



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PLATTE NEJDRIVE SOBE A INVESTOVANI AUTOMATIZUJTE 02

PRAKTICKY KROK

Co udélat dnes

Nastavte systém ve c¢tyrech krocich

1. M4 bezpecnd castka: ........ K¢. Neohrozi nutné platby ani rezervu?

2. Den prijmu: ........ Den prevodu: ........ Cilovy UcCet: ...vvvvviiiiiiiins

3. Provedeni ovérim takto: ................ Pri vypadku platby udélam: ...............

4. Datum kontroly: ................ Co by mé primélo nastaveni zménit? ................
Shrnuti

Prvni princip hleda udrzitelny prebytek. Druhy urcuje jeho cestu bez opakovaného ru¢niho
zadavani. V modelu maji oba pary stejnych 2 000 K& mési¢né. Honza prevody zadava rucné,
Anicka pouziva nastaveni a kontrolu. Za pét let tak vlozi 120 000 K¢ misto 80 000 K¢. Rozdil
nevytvoril vySsi prijem ani vyssi vynos; vznikl pri provedeni stejného zameéru.

PRINCIP V JEDNE VETE

Co zavisi pouze na vili, se snadno odlozi. Co je soucasti systému, ma vétsi sanci skute¢né
probéhnout.

Prfevod uz ma pravidlo. Co kdyz prijde necekany vydaj? Pokracujte k principu o rezervé.
Nezavislé odborné zdroje

CFPB - An essential guide to building an emergency fund

https://www.consumerfinance.gov/an-essential-guide-to-building-an-emergency-fund/
Choi, Laibson, Madrian, Metrick - For Better or For Worse: Default Effects and 401(k) Savings Behavior, NBER

Working Paper 8651

https://www.nber.org/papers/w8651
Pouzivdme akademické a nezavislé verejné institucionalni zdroje. Neuvadime zdroje financ¢nich poradcl ani prodejctd finanénich

produktd.
E-book slouzi k finan¢nimu vzdélavani. Neobsahuje individualni investi¢ni doporuceni ani prislib vynosu.
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Vybudujte likvidni

finan¢ni rezervu

HLAVNI MYSLENKA

Rezerva neni investice a nemusi podavat rekordni vykon. Jejim Ukolem je byt bezpecné a rychle
dostupna pravé ve chvili, kdy se bézny financni pldn na okamzik rozpadne.

Michal Torres
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KRATKA FILOZOFIE
Penize, které kupuji cas

Predchozi dva principy vytvorily prebytek a naucily nas odkladat ho pravidelné. Jesté nez ale
za¢neme hledat dlouhodoby vynos, potfebujeme vybudovat naraznik. Zivot totiz ne¢ekd, az bude
vhodna chvile. Auto se mize porouchat pred vyplatou, nemoc mliZze omezit prijem a domaci
spotrebic¢ obvykle nevypovi sluzbu podle naseho financniho planu.

Bez dostupné rezervy se z jedné neprijemné udéalosti snadno stanou dvé. Nejprve prijde samotny
vydaj. Potom domacnost musi hledat rychlé penize: pouzije kreditni kartu, vezme si pljcku nebo
proda dlouhodobou investici pravé ve chvili, kdy se ji to nehodi. Rezerva tuto druhou ranu tlumi.

Jeji smysl neni vydélavat co nejvice. Musi byt bezpecnd, oddélenad od bézné spotreby a dostupna
bez dlouhého ¢ekani nebo citelné ztraty. To neznamena, ze musi celd lezet doma v hotovosti.
Znamena to, Zze zpUsob uloZzeni musi odpovidat kratkodobému krizovému Gcelu.

Neexistuje jedno spravné ¢islo pro véechny. Clovék bez dluhd a rodiny, ktery vydélava 25 000 K¢
a k bezpecnému fungovani potrebuje 15 000 K¢, nemusi nahrazovat cely prijem. Deset tisic
uréenych na radosti nebo investice Ize doc¢asné pozastavit. Jeho okamzitd rezerva proto mlze byt
vyrazné mensi nez rezerva rodiny s détmi, hypotékou nebo jedinym prijmem.

Rozhoduji nezbytné vydaje, zavazky, stabilita a pocet prijm0, zdravotni situace, pojisténi a
verejna podpora. Spolehlivé ocekavatelné plnéni mize potrebnou vlastni rezervu snizit, nelze je
véak automaticky zapoditat celé: vyplata méze mit podminky, limity a ¢asové zpozdéni. OSVC
nebo domdacnost s proménlivym prijmem proto obvykle potrebuje vétsi vliastni prostor.

Rezerva ma jiny ukol nez investice

Investice maji dlouhodobé rlst a jejich hodnota mUze kolisat. Rezerva ma byt
pripravena k pouziti bez ohledu na naladu trhl. Michat tyto dva Gkoly znamena
riskovat, Zze dlouhodoby majetek budete prodavat pod tlakem.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Penize mame. Muzeme ale zaplatit dnes?

Ze servisu praveé volaji, zda Honza pri prevzeti auta zaplati. S Kristynou proto otevrou
prehled rezervy. Jejich nezbytné vydaje cini 25 000 K¢ mésicné; dalsi spotfebu mohou v
nouzi omezit nebo pozastavit.

Honza si byl rezervou tak jisty, ze otdzku ze servisu nejdriv skoro nevnimal. Ted prepina
mezi prehledy a Kristyna ¢eka s kli¢i v ruce. Auto potrebuji pro bézné fungovani. Nemaiji
chut vysvétlovat opravari, Ze penize vlastni, jen je zrovna nedokazou pouZzit.

»Vzdyt jsi fikal, Ze na necekané vydaje mame,” pripomene Kristyna. Honza prikyvne.
Presné to si myslel také. Neudélal zadny velky nakup navic. Jen se mu nelibilo, ze ¢ast
penéz lezi bez zajimavého vynosu, a presunul ji jinam. Pri tom rozhodnuti si predstavoval
bézny klidny mésic. Telefonat, ktery musi vyresit dnes, do té predstavy nezapadal.

Celkem vytvori ochrannou vrstvu 75 000 K¢. Ve snaze nenechat penize zahalet vsak
ponechd na sporicim Uctu jen 25 000 K¢ a zbyvajicich 50 000 K¢ vlozi do majetku, jehoz
prodej mlze trvat nékolik dnl a jehoZ cena mUze kolisat.

Kdyz musi rychle zaplatit opravu a dalsi nutné vydaje za 40 000 K¢, okamzita ¢ast nestadi.
Honzovi chybi 15 000 K¢ a musi ¢ekat na prodej ¢asti druhé vrstvy nebo vydaj kratce
preklenout jinak. Jeho celkovy majetek je dostatecny, ale jeho nacasovani neni.

Po doplnéni rezervy Honza jeji strukturu upravi. Dva mésice nezbytnych vydajl, tedy
50 000 K¢, ponecha rychle dostupné. Zbyvajicich 25 000 K¢ mlze pracovat v dalsi
ochranné vrstvé. Prijima pritom, ze podilovy fond ani zlato nejsou totéz co hotovost:
prodej mdze mit naklady, trvat déle a probéhnout v nevhodné cené.

Soucasné hleda cestu, jak rezervu doplnit rychleji. Nejen omezenim spotreby, ale také
vedlejsi zakazkou, Iépe placenou praci, zvySenim kvalifikace nebo viastnim drobnym
podnikanim.

Pri domlouvani terminu platby se Honza pfistihne, Ze kontroluje cenu investice ¢astéji nez
obvykle. Ted na ni zélezi jinak: potfebuje z ni zaplatit konkrétni véc. Kristyna pozna, jak
moc ho to znervéznuje. Oba by byli radéji, kdyby se mohli rozhodnout bez ¢asového tlaku.

Az vydaj uhradi, musi rezervu zase doplnit. Nové rozdéleni proto berou jako pravidlo pro
obnovenou ¢astku, nikoli jako penize, které jim po opravé zazra¢né zlstaly. Honza si
poznamena i dobu, za kterou dokaze jednotlivé ¢asti opravdu proménit v pouzitelnou
platbu. Pristé chce pri podobném telefonatu resit opravené auto a svlj den. Z{statek na
celkovém prehledu mu k takovému klidu sam nestaci.

Michal Torres 3



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 03

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Prvni uleva, dalsi otazka

Anicka s Martinem vytvori stejnych 75 000 K¢, ale vSechny penize nechaji
dlouhodobé na spofricim Gctu. Pri udalosti za 40 000 K¢ ma vyhodu: platbu provede
okamzité a bez prodeje dalSiho majetku.

Martin si vSimne, jak rychle Anic¢ka po zaplaceni prestane o opravé mluvit. Mrzi ji
necekany vydaj, ale nemusi zdroven resit prodej investice. Penize byly pripravené
pravée pro podobny den. Kdyz uklizeji doklady, rfekne: ,Za tenhle klid jsem dneska
rada.” Martin souhlasi. Rezerva pro né najednou neni jen raddek s méné zajimavym
urokem.

Pak se podivaji na zbyvajici ¢astku. To, co zaplatili, uz tam samozrejmé neni. Nejprve
potrebuji ochrannou vrstvu znovu vystavét. Anicka nechce z nepfijemné udalosti
prejit rovnou k honbé za vySSim vynosem. Chce z ni vytézit lepSi plan pro pristé a
zaroven nezapomenout, proc se jim dnes platilo snadno.

Jeji feSeni je bezpecné, ale nemusi byt dlouhodobé nejucelnéjsi. Po doplnéni rezervy
posoudi, zda ji dva mésice nezbytnych vydajd poskytuji dostatecny pohotovostni
prostor. Potom muUze ¢ast nad 50 000 K¢ rozdélit do dalsi ochranné vrstvy a dat ji
Sanci dlouhodobé Iépe chranit hodnotu.

Pri kontrole rozpocCtu navic objevi dvé staré smlouvy a pojisténi, které uz
neodpovidaji souCasné situaci. Nez néco zrusi, porovna cenu, rozsah kryti, vyluky a
skutecna rizika. Zbytecné drahé nebo prekryvajici se nastaveni upravi a uvolnéné
penize pouzije na kvalitnéjsi ochranu a tvorbu majetku.

Anicka tak pochopi druhou ¢ast principu: zdravi, schopnost vydélavat a majetek jsou
spojené nadoby. Dobré investovani samo o sobé nestaci, pokud jedina vazna udalost
odhali zasadni mezeru v ochrané prijmu, zdravi nebo domacnosti.

U jedné staré smlouvy Martin prohlasi, Zze by ji rovnou zrusSil. Ani¢ka ho pozad3, at
nejprve zjisti, co by tim ztratili. Vytahnou i ostatni dokumenty. Nékteré podminky uz
sami nedokazou vysvétlit, a tak si je oznaci k ovéreni. Nechtéji usetrit drobnou platbu
a az pri problému zjistit, Ze odstranili potfebnou ochranu.

Na konci vecera maiji dvé odliSné prace: doplnit to, co spotrfebovala oprava, a proverit
nastaveni, které uz jejich zivotu neodpovida. Martin necha slozku na dostupném
misté. Anicka k ni prida termin, kdy se k odpovédim vrati. Tentokrat nechtéji Cekat,
az je k otevreni smluv prinuti dalsi neprijemny telefonat.
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PREHLED K PRIBEHOM

Rezerva ma dvé ruzné ulohy

Tento prehled zachycuje vychozi rozdéleni rezerv obou péard. Po mimoradném vydaji nejprve
potrebuji pouzitou ¢ast doplnit; nové rozdéleni je pravidlem pro obnovenou rezervu.

4 ~\ S ~\
HONZA: PRILIS MALO HNED

25 tis.
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DVE OPACNE CHYBY, JEDEN VYVAZENY MODEL

Honza nechal prilis malo penéz dostupnych okamzité. Anicka naopak nechala celou ochrannou
¢ast dlouhodobé zahalet. Vyvazeny model kombinuje dostatecnou pohotovostni rezervu s dalsi
vrstvou majetku, kterd mdze pracovat.

Pohotovostni ¢ast musi byt pouzitelna vcas pro nutny vydaj. U dalSi ochranné vrstvy
zdalezi také na podminkach prodeje, nakladech a cené. Celkovy majetek a moznost
zaplatit konkrétni den proto sledujte oddélené.

Pri kontrole si odpovézte: Kolik potfebuji na nezbytné mési¢ni vydaje? Ke kterym
penézlm se dostanu bez prodeje? Za jak dlouho skutecné ziskdm zbyvajici ¢ast? Jak
doplnim rezervu po jejim pouziti?
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MODELOVY VYPOCET

Dva mésice ihned, treti vrstva muze
pracovat

Model pracuje s nezbytnymi vydaji 25 000 K& mésicné. Okamzita rezerva Cini 2 x 25 000 K¢ = 50
000 K¢. DalSich 25 000 K¢ tvori druhou ochrannou vrstvu, kterou Ize zpravidla proménit na penize
béhem dn0 ¢i tydnd, ale nikoli bez cenového a ¢asového rizika.

75
25 000 K¢ dalsi vrstva
50
tisice K¢
25 50 000 K¢ okamzité

vyvazeny model

Nezbytné vydaje / mésic 25 000 K¢ zbytné vydaje Ize pozastavit
Okamzité dostupné 50 000 K¢ 2 mésice

Dalsi ochranna vrstva 25 000 K¢é miiZze pracovat

Celkovéa ochranna kapacita 75 000 K¢ 3 vrstvy

Rychly vydaj 40 000 K¢ pokryt okamzité zbyvé 10 000 K¢ ihned

NENi TO UNIVERZALNi POMER
Jednotlivec s nezbytnymi vydaji 15 000 K¢ mUze potrebovat okamzité napriklad 15 000 az 30

000 Ké&. Rodina s dé&tmi, hypotékou nebo jedinym pfijmem a také OSVC méze potfebovat
vyrazné vice. Rozhoduje konkrétni riziko, nikoli jedno cislo pro vSechny.
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CO Z TOHO VYPLYVA
Rezerva musi odpovidat vasemu zivotu

Pocitejte nezbytné vydaje

Do zékladu patfi vydaje, bez kterych domacnost nemze bezpecné fungovat. Dovolena nebo bézna zébava se
mohou v krizi omezit; bydleni, jidlo, energie, doprava do prace a nutné zavazky obvykle ne.

Likvidita neni totéz co nulové riziko

Penize maji byt rychle dostupné a jejich hodnota nema kratkodobé prudce kolisat. Soucasné je potreba posoudit
ochranu vklad{, pristup k Gctu, technické vypadky, ménu a pripadna omezeni vybéru.

Castka neni univerzalni

Kolisavy prijem, jediny Zivitel, déti, hypotéka, zdravotni rizika nebo vysoké pevné zavazky mohou odUlvodnit
vysSi rezervu. Stabilni dvoji prijem, nizké zavazky, kvalitni pojiSténi a narok na verejnou podporu mohou
potrebnou vlastni ¢astku snizit.

Rezerva nesmi financovat béznou spotrebu

Predem si urcete, co je mimoradna udalost. Pokud se z rezervy pravidelné plati dovolena, darky nebo
kazdoroc¢ni pojisténi, nejde o nouzi, ale o vydaje, pro které ma existovat samostatny plan.

Hledejte penize na obou stranach

Rezerva se netvori pouze omezenim. Pomoci mUze vedlejsi prace, zvyseni kvalifikace, |épe placené misto,
zakazky z domova nebo podnikani. Soucasné provérte staré smlouvy, predplatna a pojisténi, kterd mohou byt
drahd, prekryvat se nebo neodpovidat sou¢asnym rizik(m.

Chrante také zdravi a prijem

Majetek, zdravi a schopnost vydélavat jsou spojené nadoby. Pojisténi ma kryt udalosti, které by domacnost
sama finan¢né neunesla. Nehodnotte je pouze podle ceny, ale také podle rozsahu kryti, limitd, vyluk a skute¢né
potreby.

Po pouziti ji znovu doplnte

Smyslem rezervy je byt pouzita. Po udalosti ale do¢asné obnovte ochrannou kapacitu a teprve potom vratte
plné tempo méné naléhavym cildim.

Tri funkce, které se nesmeéji zaménit

Prvni vrstva plati okamzité vydaje. Druha vrstva rozsifuje ochranu a mdze pritom
pracovat. Pojisténi a verejné systémy kryji vybrand velka rizika. Kazda vrstva ma jinou
dostupnost, jistotu, ndklady a pravidla pouziti.
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AHA MOMENT

Vd Vd 4

Rezerva nevydeélava casem. Ona vam
cas kupuje.

NARAZNIK MEZI PROBLEMEM A SPATNYM ROZHODNUTIM

Mimoradny vydaj sdm o sobé nemusi znicit financni plan. Nebezpecné byva az rozhodnuti

udélané pod tlakem: drahé financovani, nepromysleny prodej majetku nebo odlozeni dalezitych
plateb. Dostupna rezerva dava domacnosti prostor rozhodnout se bez paniky.

03

Jak cCist tento vypocet

Céstka 50 000 K¢ vznika jako dvojndsobek nezbytnych mésiénich vydajd 25 000 K¢&. Daldich 25 000 K¢
predstavuje autorsky model druhé ochranné vrstvy. Nejde o univerzalni investi¢ni doporuceni ani tvrzeni, ze
kazda domacnost potrebuje presné tento pomeér.

Podilové fondy a zlato mohou byt podle konkrétni situace soucasti dalsi vrstvy majetku, nikoli ndhradou vsech
okamzité dostupnych penéz. Jejich hodnota méze kolisat, prodej mlze néco stat a vyporadani mdze trvat
nékolik dnd ¢i déle.

Pojistné plnéni, odstupné nebo podpora v nezaméstnanosti mohou vlastni potrebu snizit, pokud na né clovék
skutecné dosdhne. V roce 2026 ceska podpora v nezameéstnanosti zacina pri splnéni podminek na 80 %
predchoziho Cistého vydélku, je vSak omezena maximem a nasledné klesa. Proto ji nelze bez individualniho
vypoctu odecist celou.

Michal Torres



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi VYBUDUJTE LIKVIDNi FINANCNi REZERVU (03

PRAKTICKY KROK

Co udélat dnes

Nastavte ochranu v sesti krocich

1. Sectéte pouze nezbytné vydaje a urcete, co Ize v nouzi pozastavit.

2. Posudte zavazky, rodinu, stabilitu prijma, zdravi, pojisténi a pripadnou verejnou
podporu.

3. Stanovte ¢astku dostupnou okamzité a samostatnou dalSi ochrannou vrstvu.

v s

4. Provérte cenu, kryti, limity a vyluky starych smluv a pojisténfi; nic neruste bez
nahrady potrebné ochrany.

v

5. Hledejte nejen Uspory, ale také moznosti zvyseni prijmu nebo kvalifikace.

6. Sepiste pravidla pouziti a po ¢erpani nastavte doplnéni rezervy.

Shrnuti

Rezerva se pocitd z nezbytnych vydajl, ne z celého prijmu. V modelu ¢ini okamzita vrstva 50 000
K¢, tedy dva mésice vydajd po 25 000 K¢. Dalsich 25 000 K¢ mUze tvorit druhou ochrannou
vrstvu, kterd ma delSi dostupnost a jiné riziko. Skutecna castka zavisi na zdvazcich, rodiné,
prijmech, pojisténi a schopnosti domacnosti obnovit prijem.

PRINCIP V JEDNE VETE

Nechrdnime jen penize. Chranime také zdravi a schopnost vytvaret prijem, protoze vSechny tfi
¢asti rozhoduji o odolnosti domdacnosti.

Nezavislé odborné zdroje

CFPB - An essential guide to building an emergency fund

https://www.consumerfinance.gov/an-essential-guide-to-building-an-emergency-fund/
European Union/OECD - Financial competence framework for adults in the European Union

https://doi.org/10.1787/510f133c-en
Utad prace CR - Co délat pfi ztraté zaméstnani (pravidla pro rok 2026)

https://mpsv.gov.cz/up-cz/co-delat-pri-ztrate-zamestnani
E-book slouzi k finanénimu vzdélavani. Neobsahuje individudIni investi¢ni doporuceni.
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Odstrante drahé

04 a neproduktivni dluhy

HLAVNI MYSLENKA

Drahy dluh je finan¢ni brzda. Dokud jeho ndklady rostou rychleji nez majetek, nestaci pouze
dobre investovat. Nejprve je potreba zjistit skutecnou cenu kazdého zavazku a odstranit ty,
které nejvice oslabuji budouci kapital.
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Ne kazdy dluh je stejny

Slovo dluh ¢asto vyvolava dvé krajni reakce. Jedni povazuji kazdy Uvér za chybu, druzi se divaji
jen na vysi mésic¢ni splatky. Ani jeden pohled nestaci. Dluh na bydleni s dlouhym horizontem a
prijatelnymi ndklady nelze automaticky hodnotit stejné jako drahou plj¢ku na kratkodobou
spotrebu.

Rozhoduje Ucel, Urokova sazba, RPSN, zbyvajici doba, sankce, zajisténi a dopad splatek na
rozpocet. RPSN je stale platna ¢eska zkratka pro ro¢ni procentni sazbu nakladl. Vyjadruje celkové
naklady spotrebitelského Uvéru jako ro¢ni procento a vedle Uroku zahrnuje také povinné poplatky
a dalsi zndmé naklady spojené s Gvérem. Pri predc¢asném splaceni je vSak nutné ovérit konkrétni
smlouvu a pripadnou zakonnou nahradu nakladd.

Neproduktivni dluh financuje véc, kterd nevytvari prijem ani dlouhodobou hodnotu, zatimco Uroky
a poplatky déal odc¢erpavaji budouci penize. Typickym problémem neni samotny nakup, ale
skutec¢nost, ze kratkd radost se splaci jesté dlouho poté, co jeji uzitek zmizel.

Pri vice dluzich vznika otdzka poradi. Metoda nejvyssi sazby posild volné penize nejprve k
matematicky nejdrazsimu dluhu a obvykle minimalizuje Uroky. Metoda nejmensiho dluhu vytvari
rychlé prvni vitézstvi a mlze pomoci ¢lovéku, ktery potrebuje vidét pokrok, aby u planu vydrzel.

NejlepSi metoda neni ta, kterd vypada dokonale v tabulce, ale ta, ktera je bezpecnd, srozumitelna
a skutecné se dodrzi. Matematiku vsak nesmime ignorovat: psychologickd motivace méa cenu a
¢tenar by mél védét, kolik za zvolené poradi zaplati.

Co znamena RPSN 17,5 % u pujéky 60 000 K¢

Neznamena to, Ze kazdy rok automaticky zaplatite 10 500 K¢ navic, tedy 17,5 % z
plvodnich 60 000 K¢. Kazdou mésic¢ni splatkou totiz vracite ¢ast dluhu a dalsi naklady
se pocitaji z postupné klesajiciho zlstatku.

Zjednoduseny model bez dalsich plateb: pfi splaceni za 12 mésicl by mési¢ni splatka
odpovidajici RPSN 17,5 % cinila 5 451 K¢. Celkem byste zaplatili 65 407 K¢,

tedy 5 407 K¢ nad pUjc¢enou ¢astku. Naklad neni 10 500 K¢, protoze cely rok
nedluzite vsech 60 000 K¢.

Pri stejné RPSN a splaceni po dobu 36 mésict by orientacni splatka cinila 2
116 K¢. Celkem byste zaplatili 76 190 K¢, tedy 16 190 K¢ navic. Stejna
RPSN proto neznamena stejny celkovy preplatek: rozhoduje také délka splaceni.

RPSN vznika tak, Ze se vezme castka, kterou skutecné obdrzite, vSechny povinné
splatky, poplatky a dalSi znamé néklady a zohledni se, kdy je platite. Vysledek se
prevede na jedno roc¢ni procento. Diky tomu Ize |épe porovnat dvé podobné nabidky.

Michal Torres



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 04

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Vypisy, které se nechtely ztratit

Kristyna polozi na stlil vypisy a Honza je instinktivné prikryje ostatni postou. Po praci by
radéji resil néco prijemnéjsiho. ,Ja vim, ze to musime zaplatit,” rekne. Kristyna ale
nechce dalsi slib. Rdda by jednou otevrela schranku a nékterou z téch obalek v ni uz
neméla.

Chvili se prou o to, ¢im zacit. Honza by nejradéji vymazal nejmensi zavazek a mél
okamzité pocit, ze se néco podarilo. Pak se podiva na cenu kreditni karty. Vadi mu
predstava, ze kazdym dalSim mésicem plati za staré rozhodnuti znovu. Kristyna mu
pripomene, Ze plan musi byt takovy, aby u néj dokazali oba zUstat i bez rychlé odmény.

Pro srovnani zacCinaji oba pary se stejnymi tfemi modelovymi dluhy. Maly Uvér ma
zUstatek 20 000 K¢ a sazbu 7 % rocné. Spotrebitelsky Gvér mé 60 000 K¢ pfi 14 %.
Kreditni karta nese 120 000 K¢ pfi 24 %. Celkem jde o 200 000 K¢.

Kazda domdacnost dokaze na splaceni vyclenit celkem 8 500 K& mésicné. Povinné platby
posila na vSechny dluhy a veskerou zbyvajici ¢astku soustredi na jediny vybrany dluh. Po
jeho splaceni zachova cely rozpocet 8 500 K¢ a uvolnénou splatku presune na dalsi
zavazek.

Honza zacne kreditni kartou s nejvyssi sazbou 24 %. Jeji zlstatek je nejvétsi, takze prvni
uzavreny Ucet neprijde rychle. Na vypisu dlouho vidi tfi zavazky a musi si pfipominat, ze
pokrok se nepozna pouze podle poctu Uctd, ale také podle Urokd, které uz nevzniknou.

Jakmile splati kreditni kartu, pokracuje Uvérem se sazbou 14 % a nakonec
sedmiprocentnim dluhem. V nasem modelu je bez dluhl za 30 mésicl a na Urocich
zaplati 48 740 K¢.

Jeho metoda je levnéjsi, ale ma psychologickou slabinu. Kdyby Honza nevydrzel prvni
dlouhé obdobi bez rychlého vitézstvi, matematickad vyhoda by zlstala pouze na papire.
Proto si pokrok sleduje podle poklesu celkového zlstatku a usetrenych budoucich Grokd.

Prvni kontrola neni nijak slavnostni. Vypisy jsou porad tfi a Honza mé pocit, Ze splatky
mizi nékam do tmy. Kristyna mu proto ukaze celkovy zUstatek vedle toho predchoziho.
Posun je vidét. Ne tak, jak si Honza pral, ale je skutecny.

Zacnou se k prehledu vracet pravidelné a vzdycky si feknou, co se od minula podafrilo.
Kdyz je ldka koupit néco na dalsi splatky, pripomenou si vecer s obalkami na stole.
Honza nechce cely Zivot organizovat kolem Gvérd. Pravé proto je ochotny vydrzet i ¢ast
cesty, pri které jesté nemize Zadny z c¢tl se zadostiucinénim zavrit.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Aniccino prvni male vitezstvi

Martin ji sleduje, jak prerovnava papiry od nejmensiho zlstatku po nejvétsi. , Tenhle
bych chtéla mit z krku,“ fekne Anicka a klepne prstem na prvni. Nechce zacit znovu
néco slozitého, u ¢eho po par mésicich prestane vidét smysl. Potrebuje zazit, ze se
dluh dé opravdu dokoncit.

Martin se zeptd na Urok, ale Anic¢ka odpovi nejdriv pocitem. Kdyz ji chodi nékolik vypist
zaroven, pripada ji, Zze se nikam neposouva. Oba si vzpomenou na plany, které zUstaly
po prvnim nadseni v zasuvce. ,Jestli ndm to pomdze vydrzet, chci aspon védét, co za
to platime,” navrhne Martin. Anicka s tim souhlasi a tentokrat prehled nezavre.

Anic¢ka ma stejné dluhy i stejnych 8 500 K¢ mési¢né. Zacne vSak nejmensim zlstatkem

vV

zjednodusit si cely systém.

Prvni dluh skute¢né zmizi rychle. Anicka ziska dlkaz, ze plan funguje, a uvolnénou
platbu presune na Sedesatitisicovy Uvér. Teprve nakonec prichazi na radu nejvétsi a
nejdrazsi kreditni karta.

Psychologicky ji postup vyhovuje, matematicky ale nechava dluh se sazbou 24 % rUst
prilis dlouho. V modelu splaci 31 mésict a zaplati 63 431 K¢ Urokdl, tedy o 14 691 K¢
vice nez Honza.

Anicka proto neoznaci svou metodu za chybu bez hodnoty. Rychlé vitézstvi ji pomohlo
vytvorit ndvyk. Jakmile ziska jistotu, prejde k hybridnimu pravidlu: dokonci pravé
rozpracovany maly dluh, ale dalSi volné penize uz posSle k nejvyssi sazbé.

Oba pristupy tak ukazuji néco dllezitého. Honza musi chranit motivaci, Ani¢ka musi
hlidat cenu motivace. Ani jeden nesmi prestat platit ostatni povinné splatky nebo resit
stary dluh novou drahou puUjc¢kou.

Kdyz doplati prvni maly dluh, ma chut Ulevu oslavit a uvolnénou ¢astku si nechat pro
néco prijemného. Martin ji pfipomene jejich dohodu. Anicka se zastavi. Pravée ted by se
mohlo stat, Ze prvni vitézstvi zlistane zaroven poslednim.

Prfesunou proto celou uvolnénou platbu k dalSimu zdvazku. Anicka si uzavieny ucet
schova mezi vyrizené dokumenty. Pomaha ji védomi, Zze jeden krok uz opravdu
dokoncila. Zaroven ale za¢ne sledovat cenu zbyvajiciho ¢ekani. S Martinem se
domluvi, kdy znovu posoudi poradi. Chtéji si uchovat motivaci, kterou ziskali, a neplatit
ze zvyku za stejnou ulevu jesté dlouho poté, co jim uz pomohla zacit.
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PREHLED K PRIBEHUM
Dluhy: pojmy a poradi splaceni

Kratky slovnik pojmu
Jistina: ¢astka, kterou si skute¢né pujcujete a postupné vracite.

Urokové sazba: procentni cena za pouzivani pljcené jistiny; sama nemusi zahrnovat
poplatky.

RPSN: ro¢ni procentni sazba nakladd; spole¢ny ukazatel pro porovnani celkové ceny
spotrebitelskych Gvérd.

Celkovy preplatek: rozdil mezi pljc¢enou ¢astkou a souc¢tem vsech zaplacenych splatek
a povinnych nakladd.

v

Zajisténi: majetek nebo jind jistota, z niz mdze véritel za sjednanych podminek
uspokojit pohledavku.

Predc¢asné splaceni: Uplné nebo ¢astecné vraceni Gvéru drive, nez stanovi plvodni
splatkovy plan.

Nez zacnete splacet rychleji

Nejprve udrzte zakladni rezervu a vsechny povinné splatky vcas. Mimoradnou platbu
neposilejte naslepo. Ovérte smluvni podminky, naklady predcasného splaceni a to, zda
rychlejsi splaceni neohrozi bydleni, jidlo nebo zadkladni ochranu domacnosti.

HONZA: NEJVYSSi SAZBA

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

levnéjsi celkovy vysledek

STEJNA CASTKA, JINE PORADI

Honza minimalizuje naklady, ale ¢eka déle na prvni uzavreny Ucet. Anicka rychle vidi pokrok, ale
v ¢istém modelu plati vice Grokd. Rozdil nevytvari vyse mési¢ni platby, nybrz poradi, ve kterém
se dluhy odstranuji.
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MODELOVY VYPOCET
Cena psychologicky snazsiho poradi

Obé domacnosti dluzi 200 000 K¢ a kazdy mésic posilaji celkem 8 500 K¢.

Minimalni splatky ¢ini 500 K¢, 1 500 K¢ a 2 500 K¢; zbyvajici ¢ast platby

sméruje na prioritni dluh. Model pouziva rocni sazby 7 %, 14 % a 24 %,

mésicni pripisovani Uroku a platbu na konci mésice. Neobsahuje poplatky ani sankce.

80

63 431 K¢

60

48 740 K¢

tisice K¢ uroku 40

20

nejvyssi sazba nejmensi dluh

Poradi sazeb 24 % > 14 % -»7 % 7% ->14% - 24 %
Doba splaceni 30 mésicu 31 mésich
Zaplacené uUroky 48 740 K¢ 63 431 K¢

Celkem zaplaceno 248 740 K¢ 263 431 K¢

Rozdil Grokd - +14 691 K¢

14 691 K& NENi ODMENA ZA VYSSi PRIJEM

Obé domacnosti posilaji stejnych 8 500 K¢&. Rozdil vznika tim, Ze u metody nejmensiho dluhu zlstava

v v/

nejvyssi sazba déle aktivni. Skute¢na smlouva mutze kvili poplatkim, zméné sazby a
podminkdm dopadnout jinak.
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CO Z TOHO VYPLYVA

V4 v é

Dluhy se ridi podle ceny, rizika i chovani

Sepiste uplny seznam

U kazdého dluhu potrebujete zlstatek, drok, RPSN, minimalni splatku, konec smlouvy, sankce, zajisténi a
podminky predc¢asného splaceni. Bez Gplného seznamu se snadno zamérite na nejviditelnéjsi, nikoli nejdrazsi
problém.

Ne kazdy dluh patfi na prvni misto

Hypotéka na bydleni, bezlrocny zdvazek a kreditni karta nemaji stejnou cenu ani Ucel. Prioritu obvykle zaslouzi
drahé spotrebitelské dluhy, prodleni, sankce a zavazky, které mohou rychle ohrozit rozpocet nebo majetek.
RPSN ukazuje vic nez reklamni urok

Nizkd sazba sama nemusi znamenat levny Uvér. RPSN zahrnuje Urok, povinné poplatky a dalSi zndmé ndklady
spojené s Uvérem, a proto pomdaha srovnavat nabidky se stejnou vysi a dobou splaceni. Pro vlastni plan ale
stale potrebujete také aktudlni vycisleni predcasného splaceni, tedy ¢astku potrebnou k doplaceni zavazku k
urcitému dni.

Rezervu nevynulujte

Poslat véechny dostupné penize na dluh a pfi prvni poruse si znovu pujc¢it mize plan vratit na zac¢atek. Zakladni
rezerva a v€asné povinné platby maji prednost pred agresivnim mimoradnym splacenim.

Problém reste drive nez sankce

Pokud splatku nezvladate, kontaktujte véritele véas. Nova draha pljcka na zaplaceni staré mlze vytvorit
dluhovou spiradlu. U sloZité situace vyuzijte nezavislou bezplatnou dluhovou poradnu.

Hybridni metoda

Potrebujete-li rychlé vitézstvi, mGzete nejprve uzavrit jeden maly dluh a potom prejit k
nejvyssi sazbé. Dllezité je pfedem spocitat cenu odchylky a neprerusit pravidelné
platby.
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AHA MOMENT

Vynos, ktery nemusite teprve ziskat

SPLACENY DRAHY DLUH ZASTAVI JISTY NAKLAD

Budouci investi¢ni vynos je nejisty. Urok smluvniho dluhu je naproti tomu naklad, ktery podle

podminek skutec¢né vznikd. Splaceni drahého dluhu proto nezarucuje investic¢ni zisk, ale
zastavuje dalsi Gc¢tovani zndmého nakladu a uvoliuje budouci penézni tok.

Jak cCist tento vypocet

Vypocet je autorsky model. Po¢atecni zlstatky jsou 20 000 K¢ pri 7 %, 60 000 K¢ pri 14 % a 120 000 K¢ pri 24
%. Celkova mési¢ni platba zGstava 8 500 K¢ az do Uplného splaceni véech dluhd.

Urok se po¢ité kazdy mésic jako aktudlni zlstatek krat roéni sazba dé&lena dvanacti. Potom prob&hne mésiéni

platba. Pri doplaceni jednoho dluhu se celd uvolnénd ¢ast presune na dalsi. Zaokrouhleni v tabulce je na celé
koruny.

Model nepracuje s RPSN, poplatky, sankcemi, odkladem splatek, zménou sazby, pojisténim ani ndhradou

nakladd za predcasné splaceni. Proto neslouzi k rozhodnuti o konkrétni smlouvé. Pfed mimoradnou platbou si
vzdy vyzadejte aktualni vycisleni.
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PRAKTICKY KROK

Co udélat dnes

Vytvorte plan v Sesti krocich

1. Sepiste vsechny dluhy, zlstatky, sazby, RPSN, splatky, sankce a zajisténi.

2. Udrzte zakladni rezervu a zaplatte vsechny povinné splatky vcas.

3. Ovérte vycisleni a podminky mimoradného nebo predc¢asného splaceni.

4. Zvolte nejvyssi sazbu, nejmensi dluh nebo predem spocitanou hybridni metodu.
5. Po doplaceni dluhu nesnizujte celkovou platbu; presurite ji na dalsi zdvazek.

6. Pri problému jednejte vcéas s véritelem a neprekryvejte stary dluh novym drahym
Gvérem.

Shrnuti

Drahy spotrebitelsky dluh mdze brzdit tvorbu majetku rychleji, nez ji investice dokaze napravit. V
modelu obé domacnosti dluzi 200 000 K¢ a plati 8 500 K& mési¢né. Honzovo poradi podle sazby
stoji na Urocich 48 740 K¢. Anic¢cino poradi podle nejmensiho zlstatku 63 431

K¢. Psychologickd vyhoda mlze byt uzite¢nad, ale jeji cenu je potreba znat.

PRINCIP V JEDNE VETE

Nejdrazsi dluh neni vzdy nejvétsi splatka. Je to zavazek, ktery po zapocteni ndkladd, rizika a ¢asu
nejvice oslabuje vas budouci majetek.

Nezavislé odborné zdroje

Ceské& narodni banka - Co je ukazatel RPSN?

https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Co-je-ukazatel-RPSN/
Ceska narodni banka - Spotrebitelsky Uvér a pfedcasné splaceni

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/spotrebitelsky-uver/
CFPB - Reducing debt worksheet: highest-interest and snowball methods

https://files.consumerfinance.gov/f/documents/cfpb_ymyg-toolkit _reducing-debt-worksheet.pdf
Ceska narodni banka - Desatero pri sjednavani Gvéru

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pri-sjednavani-uveru/
E-book slouzi k finan¢nimu vzdélavani. Neobsahuje individualni Gvérové ani investi¢ni doporuceni.
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Stanovte si cile

0 5 a vytvorte financni plan

HLAVNI MYSLENKA

Penize bez cile snadno zméni smér. Finanéni plan propojuje to, co je pro vas dllezité, s konkrétni
Castkou, terminem a pravidelnym krokem. Nevésti budoucnost; pripravuje vas na vice moznych
budoucnosti.
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KRATKA FILOZOFIE
Nejdrive smeér, potom produkt

Mnoho finanénich rozhodnuti za¢ind obracené. Clovék nejprve hleda spofici G&et, fond, zlato, akcii
nebo jiny produkt a teprve potom premysli, k ¢emu penize pouzije. Jenze stejny produkt nemutze
automaticky vyresit rezervu na pristi rok, bydleni za Sest let i finan¢ni svobodu za dvacet let.

Cil dava penézlm ucel. Plan k nému pridava cilovou c¢astku, termin, pravidelny vklad, poradi
dUlezitosti a zplsob kontroly. Teprve ¢asovy horizont a schopnost snést pokles pomahaji urcit,
jakd mira kolisani je pro konkrétni cil prijatelna.

Dobry plan nevychazi pouze z vynosu. Pocita také s rezervou, dluhy, pojisténim, zménou prijmu,
inflaci, ndklady a moznosti, Zze se Zivotni priority zméni. Proto se pravidelné kontroluje a upravuje,
ale neprepisuje pri kazdé Spatné zprave z trhu.

Cile se mohou stretnout. Penize dostupné dnes nemohou soucasné v plné vysi financovat auto,
bydleni i rentu. Plan proto neni seznam vsech prani. Je to védomé rozhodnuti, co mé prednost, co
se odloZi a co se musi zmensit.

Smyslem neni vytvorit dokonale presnou predpovéd. Smyslem je poznat, zda soucasné chovani
vibec vede priblizné tam, kam chcete dojit, a v¢as odhalit rozdil mezi pranim a skute¢nymi
moznostmi.

Cil odpovida na ctyri otazky

Co presné chci? Kolik to bude stat? Kdy penize potrebuji? Kolik mohu pravidelné
odkladat, aniz bych poskodil bezpeci domacnosti?
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Jedno cislo a nékolik ruznych prani

Kristyna se jednou zeptd Honzy, co vlastné znamena ,na budoucnost”. Honza ukaze
na prehled a odpovi, Ze prece chtéji byt jednou v klidu. )i se ale vybavi auto, které uz
potrebuje servis ¢astéji nez driv, a také jejich predstava bydleni. Kazda z téch véci
mUze prijit v Uplné jinou dobu.

Honza nechce plan rozdélovat. Ma rad pocit, Ze vSechno vidi v jednom cisle. , Kdyz to
roste, tak jsme prece bliz,” rekne. Kristyna se zeptda, kterému cili presné. Odpovéd ho
zaskoci vic nez otazka na samotny vynos. Uvédomi si, Zze nékteré penize uz v hlavé
utratil nékolikrat: za auto i za budouci klid.

Honza odkladda 8 000 K& mési¢né do jednoho spole¢ného baliku. Rika, Ze investuje
»Na budoucnost”. Nema vsak stanovené Castky ani terminy. V jednom Uctu se tak
misi penize na nové auto, budouci bydleni i dlouhodoby majetek.

Po trech letech potrebuje 180 000 K na vymeénu auta. Zrovna v té dobé je hodnota
jeho dlouhodobé investice 0 18 % nize nez predchozi maximum. Honza ma dost
jednotek investice, ale $patné sladény ¢as. Cast proda ve chvili, kterou si nevybral.

Jeho problém neni samotny pokles. Problém vznikl uz na zac¢atku: penize s kratkym
terminem vystavil stejnému kolisani jako penize na dvacet let. Jeden Gcet mu déaval
pocit jednoduchosti, ale skryl tfi r&zné ukoly.

Honza plan opravi. Penize potfebné v blizkém terminu oddéli od dlouhodobého
majetku. Kazdému cili prifadi datum, ¢astku a pravidlo. Diky tomu uz nebude kazdé
rozhodnuti zaviset na aktualni naladé trhu.

Pri kontrole si oba pojmenuiji, co jim v planu chybélo. Vybrali investi¢ni produkt, ale
nepriradili jednotlivym penézim vlastni terminy a Ukoly.

U nabidky auta se Honza snazi tvarit, ze jde o bézny vybér. Ve skutecnosti ho mrzi,
ze ted musi uzavrit ¢ast investice. Chtél ji dat delSi ¢as. Honza si prizna, ze s
vymeénou auta pocitali uz davno pred dnesnim poklesem. Kristyna vedle nabidky
polozi jejich starsi poznamky.

Doma proto nevezmou jinou reklamu na investovani, ale obycejny kalendar. Kazdy z
nich rekne, co od penéz ocekava. U nékterych prani se shodnou hned, u jinych upravi
termin. Honza si spole¢ny prehled ponecha, jen uz se v ném nespokoji s jednim
velkym zUstatkem. Chce u kazdé ¢asti poznat, proc ji drzi a kdy ji bude potrebovat.
Auto nakonec neni jen novy vydaj. Stane se pripominkou, Ze slovo , budoucnost”
mdze skryvat mnoho rézné blizkych dni.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Prani, ktera se do mesice nevesla

Martin vedle jejich prani polozi vlastni poznamky. U nékterych se shodnou okamzité. Jiné
ma kazdy v hlavé vétsi nebo drivéjsi. Anicka je chvili nechce ménit, protoze pak mé
pocit, ze z néceho ustupuje jesté driv, nez zacali. ,Aspon vime, co bychom chtéli,”
namitne.

Martin navrhne, at se nejprve podivaji, co jednotlivé predstavy znamenaji pro bézny
meésic. Nechce ji sny skrtat. Nerad by ale po par prevodech zjistil, ze na né posilaji
penize, které pak potrebuji vybrat zpatky. Anicka otevre kalkulacku s oCekavanim, ze
pljde jen o potvrzeni jejiho seznamu. Prvni vysledek ji prekvapi.

AnicCka postupuje opacné. SepiSe tri konkrétni cile: 120 000 K¢ za dva roky, 300 000 K¢
za Sest let a 2 000 000 K¢ za dvacet let. Ma k dispozici 8 000 K& mésicné a chce zjistit,
zda jeji predstava odpovida moznostem.

Pro kratky cil pocitad bez vynosu: potrebovala by 5 000 K¢ mési¢né. Pro Sestilety cil
pouzije pouze modelovy vynos 4 % ro¢né a vychazi 3 694 K¢&. Pro dvacetilety cil pfi
modelovych 6 % vychazi 4 329 K¢. Celkem by potrebovala 13 023 K& mésicné.

Vypocet neni nelspéch. Naopak odhalil problém drive, nez prisel. Anicka mlze zvysit
prijem, prodlouzit termin, snizit cilovou ¢astku nebo urcit priority. NemUze vSak
soucCasné utratit osm tisic a planovat trinact tisic.

Rozhodne se prvni cil snizit na 60 000 K¢, Sestilety cil na 180 000 K¢ a dlouhodoby cil na
1 500 000 K¢. Orientacni mésicni potreba klesne na 2 500 K¢, 2 216 K¢ a 3 246 K¢,
celkem 7 962 K¢.

Zbyvajicich nékolik desitek korun neni rezerva pro chyby. Anicka vi, Ze vynosy nejsou
zarucené a inflace mUze cile zdrazZit. Kazdy rok proto ¢astky prepocitd a pri rlstu prijmu
vklady zvysi.

Na chvili prestane mluvit. Tolik prani si predstavovala docela samozrejmé vedle sebe.
Ted ma pocit, jako by ji ¢isla ¢ast z nich vzala. Martin ji pozada, at seznam jesté
nevyhazuje. ,Rekni mi, na ¢em ti zalezi nejvic. Tfeba nemuseji vdechny vypadat pfesné
takhle.”

Vrati se proto k samotnému uzitku jednotlivych cild. Zjisti, kde potrebuji urcitou ¢astku a
kde jim jde spiS o zkuSenost nebo pohodli. Néco zmensi, néco posunou. Anicce se ulevi,
Ze Uprava planu nemusi znamenat vzdat se celé predstavy. Pristé se k nému chtéji vratit
driv, nez néktery termin zaklepe na dvere a donuti je rozhodnout se ve spéchu.
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PREHLED K PRIBEHOM

Stejné penize mohou mit ruzné terminy

Zachované prehledy pomahaji oddélit jednotlivé cile. Vysledek kalkulacky je podklad pro
Upravu castky ¢i terminu, nikoli ddvod libovolné zvySovat o¢ekdvany vynos.

2 ROKY 6 LET 20 LET

120 000 K¢ 300 000 K¢ 2 000 000 K¢

kratky cil stredni cil dlouhy cil

Kazdy cil ma vlastni ¢astku, datum a ukol.

JEDEN UCET NEZNAMENA JEDEN CiL

Penize mohou byt technicky na jednom misté, ale v pldnu musi mit oddélené ukoly. Kratky
termin potrebuje dostupnost; dlouhy termin méze prijmout vétsi kolisani.

Plan neni rozsudek

Kdyz Cisla nevychazeji, existuji Ctyri zakladni paky: zménit ¢astku, termin, pravidelny
vklad nebo zplsob dosazeni cile. Pfredpokladany vynos nelze libovolné zvysit bez zvyseni
rizika.

Kazdému cili dejte vlastni ¢astku a termin. Pak urcete, které penize potrebujete mit
rychle dostupné a u kterych dokazete prijmout delSi ¢ekani i kolisani. Pokud soucet
potrebnych vkladl nevychazi, vratte se ke svym prioritdm driv, nez se objevi zavazny
vydaj.
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25 PRINCIPU PERMANENTNIHO BOHATSTVI STANOVTE SI CILE A VYTVORTE FINANCNI PLAN

MODELOVY VYPOCET
4 N 7 v g/ 4 m/ 4
Kdyz prani prevysuji rozpocet
Ani¢ka mUze odkladat 8 000 K¢ mési¢né. Prvni navrh vyzaduje 13 023 K¢. Upraveny plan

potiebuje 7 962 K¢&. Vypocty jsou modelové a pracuji s pravidelnym mési¢nim vkladem na
konci mésice.

16
13 023 K¢

12

7 962 K¢

potreba za mésic (tis.é(é

prvni prani upraveny plan

Prvni navrh Upraveny plan _
2 roky 120 000 /5 000 K& 60 000 / 2 500 K¢ bez vynosu
6 let 300 000 / 3 694 K¢ 180 000 / 2 216 K¢ 4 % ro¢né
20 let 2 000 000/ 4 329 K¢ 1 500 000 / 3 246 K¢ 6 % rocné
Celkem za mésic 13 023 K¢ 7 962 K¢ rozpocet 8 000 K¢

VYNOS JE PREDPOKLAD, NE SLIB

Ctyfi a Sest procent nejsou doporu¢enim konkrétniho produktu ani zaru¢enym vysledkem. Model
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CO Z TOHO VYPLYVA
Kazdy cil potrebuje vilastni pravidla

Zacnéte hodnotou, ne produktem

Nejprve si ujasnéte, proc je cil daleZity. Cil pfevzaty od okoli se opousti snadné&ji nez cil spojeny s vlastni
hodnotou, bezpecim nebo svobodou.

Urcete cilovou castku

Nazev ,bydleni” nestacdi. Potfebujete dnesni odhad ceny, vlastni podil, vedlejsi naklady a rezervu. U dlouhych cild
¢astku pravidelné upravujte o zménu cen.

Stanovte c¢asovy horizont

Casovy horizont je po¢et mésic nebo let do chvile, kdy penize potfebujete. Priklad: auto za dva roky ma kratky
horizont; renta za dvacet let dlouhy. Horizont zadsadné ovlivnuje prijatelnou miru kolisani.

RozliSujte nominalni a redlnou hodnotu

Nominalni ¢astka je Cislo na Uctu. Realnd hodnota rikd, co za néj skute¢né koupite. Priklad: 1 000 000 K¢ za
dvacet let nemusi mit stejnou kupni silu jako dnesSni milion.

Poradi je soucast planu

Bezpeci domacnosti, povinné zavazky a kratké cile nelze bezmyslenkovité obétovat vzddlenému cili. Soucasné
dlouhodoby cil nesmi kazdy rok zacinat znovu od nuly.

Kontrolujte plan, ne kazdy pohyb trhu

Jednou ¢i dvakrat ro¢né ovérte prijem, vydaje, zlstatky, terminy a zmény cild. Denni kontrola cen ¢asto zvysuje
stres, ale nezlepSuje plan.

Pripravte pravidla pro zménu

Predem si napiste, co udélate pfi poklesu prijmu, rlstu prijmu, zdrazeni cile nebo mimoradném vydaji.
Rozhodnuti vytvorené v klidu byva lepsi nez improvizace pod tlakem.

Jednoduchy test cile

Dokazete jednou vétou rict ¢astku, datum, mési¢éni vklad a dlivod? Pokud ne, zatim mate
prani, nikoli finanéni cil.
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AHA MOMENT

Plan neomezuje svobodu. Kupuje ji
predem.

ROZHODNUTI DRIVE, NEZ PRIJDE TLAK

Kdyz ma kazda koruna predem urceny ukol, nemusite pri kazdé zméné trhu nebo Zivota zacinat
od zacatku. PIan vdm nebere moznost zmény; pouze ukazuje cenu kazdé zmény.

Jak Cist tento vypocet

U kratkého cile 60 000 K¢ za dva roky staci jednoduché déleni: 60 000 K¢ rozdélenych do 24 mésict znamena 2
500 K¢ mésic¢né. Model zadmérné nepredpoklada vynos.

U delSich cild se pocitd s tim, Ze pravidelné vklady mohou vytvaret vynos. Proto soucet viozenych penéz mize
byt nizsi nez cilova ¢astka. Vynos vSak neni jisty a vyssi ocekavani obvykle znamena vyssi riziko kolisani.

Modelovych 1 500 000 K¢ za dvacet let je nominalni cil. Pfi primérné inflaci 2,5 % by mélo 1,5 milionu za dvacet
let kupni silu priblizné 915 000 dnesnich korun. Pokud ma cil zachovat dnesni kupni silu, musi se priibézné
navysovat.

Anicka proto nesleduje jen procenta. Sleduje také, zda se méni cena cile, jeji prijem, bezpecnostni rezerva a
schopnost pokracovat i v horSim obdobi.

Odborné pojmy lidsky

Casovy horizont: doba do pouZiti penéz. Nominalni hodnota: budouci ¢astka napsanéa v
korunach. Realna hodnota: kupni sila této ¢astky po zohlednéni rlistu cen. Modelovy
vynos: pracovni predpoklad pro planovani, nikoli pfrislib.
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PRAKTICKY KROK

Co udélat dnes

Vytvorte prvni plan v sedmi krocich
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2. Ke kazdému doplrite dnesni cilovou ¢astku a konkrétni termin.
3. Rozdélte cile na kratké, stredni a dlouhé podle doby pouziti penéz.
4. Spocitejte potfebny mési¢ni vklad a porovnejte soucet s redlnym rozpoctem.

5. Kdyz plén nevychéazi, zménte ¢astku, termin, vklad nebo prioritu - nikoli svévolné
ocekdvany vynos.

6. Oddélte kratkodobé penize od dlouhodobého majetku a nastavte automatické
prevody.

7. Urcete datum rocni kontroly a pravidla pro zménu prijmu, cen nebo zivotni situace.

Shrnuti

Honza mél produkt bez jasného cile a musel dlouhodobou investici pouzit v nevhodnou chvili.
Anicka nejprve zjistila, ze jeji prani vyzaduji 13 023 K¢ mésicné, prestoze ma jen 8 000 K¢.
Upravou &astek vytvofila plan za 7 962 K¢&. Vypocet ji nefekl, co musi chtit; ukézal ji cenu
jednotlivych rozhodnuti.

PRINCIP V JEDNE VETE

Neinvestujte jen proto, abyste méli vice penéz. Urcete, co vdm maiji penize umoznit, kdy je
budete potrebovat a jaky pravidelny krok vas k tomu dovede.

Nezavislé odborné zdroje

CFPB - Setting SMART goals

https://files.consumerfinance.gov/f/documents/cfpb_your-money-your-goals_SMART-goals_tool_2018-11.pdf
Investor.gov - Time Horizon

https://www.investor.gov/introduction-investing/investing-basics/glossary/time-horizon
European Union/OECD - Financial competence framework for adults

https://doi.org/10.1787/510f133c-en
E-book slouzi k financnimu vzdélavani. Modelové vynosy nejsou zarukou vysledku ani individualnim investi¢nim doporucenim.
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25 PRINCIPU PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Investujte jen do toho,

¢emu rozumite

HLAVNI MYSLENKA

Porozuméni neznamena umét predpovédét cenu. Znamena dokazat vlastnimi slovy vysvétlit, co
vlastnite, odkud mdze vzniknout vynos, co mlze zpUsobit ztratu, kolik platite a jak dostanete
penize zpét.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi INVESTUJTE JEN DO TOHO, CEMU ROZUMITE 06

Il. OCHRANA KAPITALU
] ] \ 4 Vé NI\
Co je uvnitr cerne skrinky?
Jednoduchy pribéh prodava lépe nez slozitd pravda. , Tahle technologie zméni svét.” , Tento

dluhopis nese pevny vynos.” ,Tento fond témér neklesa.” Kazda véta mlze byt ¢astecné pravdiva
a presto mUze skryvat otdzku, kterd rozhodne o vysledku.

Investici nerozumite jen proto, Ze znate jeji nazev nebo jste vidéli rlistovy graf. Rozumite ji tehdy,
kdyz vite, jaké aktivum skutecné vlastnite, kdo spravuje nebo dluzi vase penize, odkud se bere
vynos, jaké naklady se odecitaji a za jakych podminek mlzete vystoupit.

Porozuméni také neznamenad, ze musite byt analytikem kazdé firmy. U Sirokého fondu napriklad
nemusite znat kazdy podnik. Musite ale védét, jaky index nebo strategii fond sleduje, co uvnitr
drzi, jaké ma naklady, ménu, zptsob obchodovani a hlavni rizika.

Slozitost sama o sobé neni dfkaz kvality. Pokud vysvétleni funguje pouze diky cizim zkratkam,
sliblim a autorité prodejce, investor nema kontrolu nad rozhodnutim. Véta ,,nemusite tomu
rozumét, od toho jsme tu my*“ neni odpovéd na riziko.

NejlepSi ochranna otédzka proto zni: Dokdazal bych tuto investici za jednu minutu vysvétlit clovéku,
ktery o ni nikdy nesly$el? Pokud ne, fedenim nenf stud ani rychly podpis. Redenim je dalsi otazka
nebo odmitnuti.

Porozumeéeni ma hranici

MUlzete dokonale chapat mechanismus a presto prodélat. Porozuméni neodstranuje trzni,
Uvérové ani ménové riziko. Pomaha pouze rozpoznat, jaké riziko védomeé prijimate.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Posledni volné misto

Na obrazovce stoupala hladkd krivka a vedle ni svitilo o¢ekdvanych 12 % roc¢né.
Anicka poslouchala vypravéni o umélé inteligenci a automatickém obchodovéani. Kdyz
obchodni zdstupce zminil ochranu kapitélu, povolila ramena. Tohle slovo ji znélo jako
jistota.

Ve chvili, kdy si zastupce vsimne jejiho zajmu, prida dalsi ukdzku. Anicka prikyvne, i
kdyz nékterym slovim nerozumi. Nechce ho stéle prerusovat. Ma pocit, Ze ostatni by
tomu mozna rozuméli rychleji, a boji se, ze hloupou otazkou prozradi vlastni
neznalost.

V hlavé uz si predstavuje, jak nabidku vysvétli Martinovi. NejspiS zacne stejnym
vynosem, ktery zaujal ji. Kdyz se zastupce zepta, zda je vSechno jasné, odpovi pfilis
rychle, ze ano. Jesté pred schlzkou pritom byla rozhodnutd nic nepodepisovat bez
rozmysleni. Ted se ji Cekani zda jako zbytecné riziko, Ze o néco prijde.

»A jak dlouho nabidka plati?“ zeptala se. ,Mist uz moc neni.” Anicka se podivala na
smlouvu. Chtéla se jesté zeptat, komu penize vlastné posila a co za né bude drzet.
Jenze po vsech odbornych vyrazech méla pocit, ze to méla davno pochopit.
Podepsala.

Ve slozce si odnasSela krasné cCislo a neurcitou predstavu, ze chytry systém udéla
praci za ni. Nevédéla, na jakém trhu obchoduje, kdo drzi penize, kdo stanovuje cenu
ani kdo by nesl ztratu pri nesplnéni zdvazku. Presto se cestou domu tésila, ze
Martinovi ukaze dobré rozhodnuti.

Vytah se zastavil v jejich patre. Anicka jesté jednou otevrela prvni stranku. Pod
slovem ocekdavany si v duchu dél Cetla jisty. Otazky, které na schizce spolkla, si
zatim do slozky nepripsala.

Cestou dom{ si nabidku znovu prohlédne. Nejlépe si pamatuje hezky graf, o¢ekavany
vynos a to, ze se musela rozhodnout rychle. U vysvétleni, odkud budou penize
skutecné prichazet, uz si tak jista neni.

Napadne ji zavolat a doptat se. Pak si fekne, Ze doma dokumenty v klidu precte a
vSechno ji dojde. SloZzku proto zatim neotevre. Tesi se, ze Martinovi ukaze néco, co
pro jejich budoucnost zaridila sama. Zaroven v ni zlstane neprijemna drobnost:
nedokaze frict, co presné by mu odpovédéla, kdyby se zeptal na néco jiného nez na
vynos. Praveé s touhle nejistotou nakonec zazvoni u dveri bytu.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Podpis byl rychlejsi nez otazky

Ve dverich bytu Anicka jesté drzela slozku z dnesni schlizky. Na prvni strance svitilo
oCekavanych 12 % rocné. Po dlouhém dni ji to pripadalo jako konecné dobra zprava.
Podepsala, protoze nechtéla propasnout ¢asové omezenou nabidku. Ted polozila slozku
na stll pred Martina a ¢ekala, Ze ji pochvali.

Martin si vSimne, ze se Anicka tvari napjatéji, nez Cekala. Slozku si nejprve pritahne k
sobé, jako by ji potfebovala obhdjit celou najednou. ,,Nechtéla jsem zase jen Cekat,*”
fekne. Martin ji ujisti, ze tomu rozumi. Také si preje, aby jejich penize pracovaly. Jen by
nerad zjistil podminky az v den, kdy budou chtit ¢ast pouzit.

Anic¢ka pomalu otevre dalsi stranky. Nékteré véty Cetla uz na schlzce, ale teprve doma si
vSimne, Ze z nich neumi sestavit obycejnou odpovéd. Z vyrazu na Martinoveé tvafri pozna,
ze mu nestaci zopakovat reklamni nazev.

»A kdybychom ty penize potrebovali zpatky, co presné prodame?“ zeptal se. Anicka se
nadechla k odpovédi, ale vybavila se ji pouze véta obchodniho zastupce o inteligentni
strategii. Martin si prisunul smlouvu. ,Pojdme to radéji najit, nez ty penize budeme
potrebovat.“

Zacali ¢ist smluvni podminky. U slova ochrana kapitalu se zastavili: kdo by ji poskytoval, z
jakého majetku a za jakych podminek? Odpovéd neuméli z dosavadni prezentace vycist. U
predc¢asného vystupu Anicka nasla datum a postup, ale nedokazala vlastnimi slovy
vysvétlit, za jakou cenu by se jejich podil ocenil. Ani¢ka se zarazila. Podepsala néco, co
ted nedokdazala Martinovi vysvétlit.

»Méla jsem pocit, Ze kdyz se zeptam, budu vypadat hloupé,” priznala. Martin zavrel
reklamni prezentaci a vzal Cisty list papiru. Misto soudu nad minulou volbou napsali, co
musi zjistit ted’ pravni podobu jejich naroku, zdroj vynosu, zplisob ocenovani, poplatky,
moznosti vystupu a osobu odpovédnou za slib. Anicka si vyzada pisemné odpovédi a do
jejich ovéreni nebude posilat dalsi penize.

Kdyz zhasla lampu, slibenych dvanact procent nezmizelo. Jen vedle néj pfibylo Sest
otazek. Byla to neprijemnd dleva: kone¢né védéla, co ji chybi védét.

Jesté nez dokumenty uklidi, napiSe Anicka zadost o vysvétleni. Chvili uvazuje, jestli do ni
ma pridat omluvu za to, Ze se ptd dodatecné. Pak ji smaze. Jsou to jejich penize a
potrebuji védét, jak s nimi mlze byt nakladdano.

Martin ji zpravu precte. Nehledaji v ni obvinéni ani dalsi slib. Chtéji odpovédi, které
dokazou spojit se smlouvou. Ani¢ce se ulevi uz tim, Zze ma konkrétni dalsi krok. Slibovany
vynos se nezménil, ale prestal byt jedinou véci, kterou na nabidce vidi.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Dokazu ti vysvetlit, co kupujeme?

Kristyna nechd Honzu domluvit a pak zakryje nazev na prvni strance. , A ted bez toho
nazvu,” pozada ho. Honza se zasméje. Myslel si, Zze prehled je srozumitelny, protoze
se v ném sam uz chvili pohybuje. Pri vysvétlovani ale zjisti, Zze nékteré véty jen
prebird z nabidky.

Zkusi proto mluvit o skutec¢nych firmach. O lidech, ktefi néco vyrabégji, poskytuji
sluzby a hledaji zdkazniky. Kristyna se snaz chyti toho, odkud mdze vzniknout
hodnota, nez samotného nazvu investi¢ni kategorie. Potom se zeptd, co by se muselo
stat, aby jejich podil zlevnil. Honza odpovéd nezakryje jen dlouhym horizontem.

Honza zvazuje jednoduchy Siroce diverzifikovany akciovy fond. Nefika si, ze je
automaticky bezpecny. Vlastni podily ve fondu, jehoz majetek tvori podily v mnoha
verejné obchodovanych spole¢nostech. Vynos mize vznikat réistem jejich hodnoty a
dividendami.

Soucasné rozumi tomu, Ze cena fondu mUze v krizi vyrazné klesnout. Penize proto
nejsou urc¢eny na vydaj za dva roky. Zna pribézné naklady, ménu, zplsob nadkupu a
prodeje i to, kde najde dokument s klicCovymi informacemi.

Kdyz se ho Kristyna zepta, proc investuje, odpovi bez znacek a reklamnich vét:
~Kupujeme malé podily v mnoha firmdach. Hodnota kolisa podle jejich vysledk( a
nalady trhu. Drzime je dlouhodobé, protoze kratkodoby pokles mize byt velky.“

To jesté nezarucuje zisk. Honza vSak vi, co sleduje a co by zménilo jeho rozhodnuti.
Rozumi rozdilu mezi poklesem trhu a zménou samotného mechanismu investice.

Jeho vyhodou neni vétsi odvaha. Jeho vyhodou je moznost poloZit spravné otazky,
porovnat naklady a poznat, kdy uz produkt prestal odpovidat pdvodnimu Gcelu.

U jedné polozky nakladl si Honza neni jisty, z ¢eho se Uctuje. Nejprve chce
odpovédét odhadem. Kristyna ale pozna zavdhani a navrhne, at podminky otevrou
spolecné. Chvili jim zabere najit spravny dokument. Kdyz ho dohledaji, ulozi si ho k
ostatnim podkladdm.

Honza zjisti, ze mu otadzky pomohly vic nez dalsi vecCer samostatného prohlizeni
grafu. U nékterych uz umi odpovédét struc¢né, u jinych ma aspon jasno, co musi
ovérit. Kristyna necekd, zZe ji slibi bezchybnou investici. Chce védét, zda ji dokaze
popsat dévod nakupu i okamzik, pri kterém by si znovu sedli nad plan. Tentokrat se
do rozhovoru zapojuje jako nékdo, kdo se ma také rozhodnout.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Kristyna nechce verit jen nazvu fondu

Kristyna nasla Honzu u kuchyrského stolu s otevfenym prehledem fondu. ,Rikal jsi, Zze
bychom méli malé kousky firem. Znamena to, ze kdyz se jedné firmé nebude dafrit,
mUzeme prijit o vSechno?"“ zeptala se. Honza obratil papir a nakreslil nékolik tec¢ek. Jedna
firma mGze mit velky problém; Siroky fond drzi podily v mnoha firméach. Presto mtze v krizi
klesnout hodnota celého fondu.

Honza mé nejprve chut jeji obavu rychle uklidnit. Tolik firem prece vypada bezpecnéji nez
jedina. Pak si ale uvédomi, Ze Kristyna se nepta na pocet nazvl. Snazi se predstavit den,
kdy otevre prehled a uvidi ztratu. Chce védét, co v takovy den budou délat oba.

Vezmou proto jejich skute¢ny seznam blizkych vydajd. U kazdého si prfipomenou termin.
Kristyna pozna, ze ji pravé toto rozdéleni pomaha o kolisani mluvit klidné&ji. Nemusi
zaroven premyslet, zda by za stejnou ¢ast méla platit bézny Zivot.

»Takze to neni bezpecné jen proto, Ze je jich hodné,” rekla Kristyna. Honza prikyvl. Z
papiru zmizela predstava bezrizikového reseni, ale zlistala rozumna otézka: které penize
mohou nechat pracovat dlouho a které musi mit pfipravené driv? Ty na blizky spolecCny
vydaj vyznacili zvlast. U dlouhodobé ¢asti si dovolili pocitat s vykyvy, aniz by je vydavali za
jisty budouci vynos.

Kristyna ukazala na sloupec nakladl. ,Kdyz fond vydéla stejné procento jako jiny, pro¢
bychom méli dostat méné?“ Honza ji neodpovédél pouckou. Vzal kalkulacku: ze stejného
modelového hrubého tempa osm procent by po zjednoduseném odecteni jednoho
procentniho bodu nakladl zbyvalo sedm; po odecteni tri bodl jen pét. Co se zda jako maly
rozdil v jednom roce, se bude ndsobit deset let. Cisla na dalsi strané si proto chtéli sami
prepocitat.

Pak ho Kristyna zaskocila: ,,Kdo fond spravuje, kde najdeme podminky prodeje a co presné
se stane pri vypadku toho, pres koho nakupujeme?“ Na prvni dvé otdzky umél ukazat
dokumentaci, na posledni nechtél odpovéd hadat. Poznacil ji vedle ostatnich. , Tohle jesté
nevim,” pfiznal Honza. Kristyna byla radéji za otazku na papire nez za uklidiiujici odpovéd
od boku.

Vecer pred nimi lezely dva papiry: jeden s popisem toho, co vlastni, druhy s otazkami,
které jesSté nemaiji vyresené. Kdyby je museli zitra vysvétlit nékomu blizkému, védéli by uz,
kde jejich jistota konci.

Pred spanim se Kristyna k papirlim jesté vrati. Jednu odpovéd by uz dokazala vysvétlit
vlastnimi slovy, u druhé porad hledd spravnou otazku. Honza ji navrhne, at si ji nechaiji
napsanou. Rano ji mohou poslat ¢lovéku, ktery jim ma podminky objasnit.

Oba maiji lepsi pocit z toho, Ze nékteré véci zlstaly oteviené, nez kdyby je vecer zakryli
rychlym prikyvnutim. Kristyna si prehled schova tak, aby se k nému sama dostala. Nechce
byt jen ten, komu Honza obcas rekne, ze investice zase vyrostla.
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PREHLED K PRIBEHOM

PRINCIP 06

Otazky, ke kterym se muzete vratit

(

~

r

N\ )
CO VLASTNIM? KDE VZNIKA VYNOS? CO MOZU ZTRATIT?
aktivum zdroj penéz riziko
\_ _J
( N\ ( )
KOLIK PLATIM? JAK VYSTOUPIM? KDO ODPOVIDA?
naklady likvidita protistrana
\_ J U O\l _J

Kdyz chybi odpovéd, nechybi detail. Chybi ¢ast investice.

NEJISTOTA JE TAKE INFORMACE

Kdyz nedokazete zjistit, co vlastnite, jak se investice oceriuje nebo jak z ni vystoupite, neni to jen
mezera ve vasich znalostech. MlZe to byt vlastnost samotné nabidky.

Jedna minuta bez odbornych slov

s vrs

Co vlastnim? Kdo vytvari hodnotu? Pro¢ mlze cena rist? Pro¢ mize klesnout? Kolik

platim? Jak a za jak dlouho investici prodam? Pokud odpovédi drzi pohromadé, zacinate
mechanismu rozumét.

Ted chtéli znat mechanismus, ne dalsi presvédcivou vétu.

Rozumét neznamena mit jisty vysledek. Znamena to védét, co jesté musime ovérit.

Michal Torres



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi INVESTUJTE JEN DO TOHO, CEMU ROZUMITE 06

Stejny hruby vynos, jiny Cisty vysledek

Dvé modelové investice zacinaji ¢astkou 100 000 K¢ a pred naklady rostou priimeérné o 8 % rocné.
Prvni ma prlibézné naklady priblizné 1 % ro¢né, druhd 3 %. Pro jednoduchost pocitdme s ¢istym
tempem 7 % a 5 % rocné.

196 715 K¢
200

162 889 K¢

150

hodnota po 10 letech {iig KE

50

naklad 1 % naklad 3 %

T
Pocatecni castka 100 000 K¢ 100 000 K¢
Hruby modelovy vynos 8 % rocné 8 % ro¢né
Priibézné naklady 1 % ro¢né 3 % rocné
Zjednodusené cisté tempo 7 % rocné 5 % ro¢né
Hodnota po 10 letech 196 715 K¢ 162 889 K¢
Rozdil - -33 826 K¢

NAKLAD JE SOUCAST MECHANISMU

Rozdil 33 826 K¢ nevznikl lepsim trhem. Oba modely maji stejny hruby vynos. Vznikl rozdilnou

¢asti vynosu, ktera kazdy rok zUstala investorovi. Skute¢né produkty mohou naklady pocitat
sloZit&ji.
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CO Z TOHO VYPLYVA
Sedm vrstev porozumeéni

Aktivum

Aktivum je to, co ekonomicky vlastnite. U akcie jde o podil ve firmé&; u dluhopisu pljc¢ujete emitentovi; u fondu
vlastnite podil na majetku fondu.

Zdroj vynosu

Vynos musi odnékud pfijit: ze zisku firem, Groku placeného dluznikem, ndjemného, rlstu poptavky nebo jiné
ekonomické cinnosti. Véta ,,cena poroste” zdroj vynosu nevysvétluje.

Emitent a protistrana

Emitent vydava cenny papir. Protistrana je subjekt, na jehoZ splnéni zadvazku muzete byt zavisli. Priklad: pevny
kupdn dluhopisu 9 % neodstrani moznost, ze firma nesplati jistinu.

Riziko
Pojmenujte udalosti, které mohou zpUsobit ztratu: pokles trhu, selhani dluznika, zména mény, Spatné ocenéni,
nemoznost prodeje nebo provozni chyba.

Likvidita
Likvidita znamena, jak rychle, za jakou cenu a s jakymi naklady investici proménite zpét na penize. Slib odkupu
neni totéZ jako okamzité dostupna hotovost.

Naklady

Hledejte vstupni, prlibézné, transakcni, vykonnostni, ménové i vystupni naklady. Procento si vzdy prevedte také
na koruny a cely pldnovany horizont.

Dokumentace a dohled

KID neboli dokument s klicovymi informacemi shrnuje Gcel, riziko, scénare a naklady vybranych produktl. Neni
zarukou zisku. Ovérte také poskytovatele, spravce, Uschovu majetku a prislusny dohled.

Pevny neni totéz co bezpecny

Dluhopis s jistinou 100 000 K¢ a kupénem 9 % slibuje 9 000 K¢ Uroku za rok. Pokud vSak
emitent nema na splatku, pevnda sazba sama jistinu neochrani. Kupén urcuje platbu,
nikoli schopnost dluznika zaplatit.
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AHA MOMENT

Kdyz nerozumite vynosu, nerozumite
ani riziku

VYNOS A ZTRATA VZNIKAJi VE STEJNEM MECHANISMU

Stejny podnik, dluznik, trh nebo strategie, kterd vytvari moznost vynosu, vytvari také moznost
ztraty. Nelze rozumét pouze prijemné poloviné pribéhu.

Jak Cist tento vypocet

Model 100 000 K¢ pri ¢istém tempu 7 % ro¢né po deseti letech ddva 196 715 KE. Pri 5 % rocné
162 889 Kc. Rozdil ¢ini 33 826 K.

Vypocet zjednodusuje naklady jako rozdil mezi hrubym a cistym ro¢nim tempem. Ve skute¢nosti mohou byt
nékteré poplatky odecteny predem, jiné priibézné nebo jen pri dosazeni vynosu. Proto je potreba ¢ist konkrétni
dokumentaci.

Hruby vynos je vysledek pred odectenim naklad(l. Cisty vynos je to, co po zohlednéni naklad@ zlistava
investorovi; dané a inflace mohou konecny uzitek dale zménit.

Cisla nejsou predpovédi trhu ani doporu¢enim konkrétni investice. Ukazuiji, pro¢ porozuméni nakladtim patfi ke
stejnému rozhodnuti jako oc¢ekavany vynos.

Odborné pojmy lidsky

Emitent: ten, kdo vydava akcii nebo dluhopis. Jistina: pljcena ¢astka, kterou ma dluznik
vratit. Kupoén: sjednana Urokova platba dluhopisu. KID: kratky standardizovany
dokument s klicovymi informacemi.

CO NAM UKAZUJi OBE DOMACNOSTI?

Anicka s Martinem nevédéli, odkud se bere slibovany vynos a kdo nese moznou ztratu. Honza s
Kristynou dokéazali fond popsat, ale zastavili se u otazky, kterou neuméli ovérit. Porozumeéni
zacina tam, kde umime poznat hranici vlastnich znalosti.
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PRAKTICKY KROK

Co udélat pred kazdou investici

NeZ odeSlete penize, vyberte si jednu skute¢nou nabidku. Zkuste si ji bez pomoci
reklamnich vét projit stejné, jako to udélaly dvé domacnosti v pribéhu.

SEDM OTAZEK, KTERE S| PONECHTE PRED OCIMA

=

. Co presné pravné a ekonomicky vlastnim?

. Kdo vytvari vynos a z jakych penéz ho plati?

. Které tri udalosti mohou zpUsobit nejvétsi ztratu?

. Kolik zaplatim v korunach pfi nakupu, drzeni a prodeji?
. Jak se stanovuje cena a kdo ji ovéruje?

. Za jak dlouho a za jakych podminek dostanu penize zpét?

N~ o o A WN

. Kdo produkt poskytuje, kdo drzi majetek a kdo vykonavéa dohled?

OTAZKA PRO VAS

Kterou z téchto odpovédi byste dnes u vlastni investice nedokdazali jednoduse vysvétlit
Clovéku, na kterém vam zalezi?

JEDNA KONKRETNIi AKCE
Napiste si chybéjici odpovéd jako otdzku a vyzadejte si k ni pisemné vysvétleni a
odpovidajici dokument. Do té doby neudélejte dalsi nevratny krok.

Co ndm ukazuji Anicka s Martinem a Honza s Kristynou? Nejasnost neni ostuda. Je to misto, kde
Ize jesté rozhodnuti zastavit, doplnit informace a chranit svij plan.

Na dalsi strané pribéhu se otdzky zUzi na tfi slova: vynos, riziko a likvidita. Co se stane, kdyz
investici sice rozumite, ale penize potrebujete v presné urceny den?
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PODKLADY A MODEL
Nezavislé zdroje

Odborna tvrzeni o porozuméni investici, dokumentaci, riziku, ndkladech a kontrole
poskytovatele vychéazeji z téchto dohledatelnych zdrojd. Pribéhy domacnosti a ¢iselny priklad jsou
modelové.

Ceska narodni banka — Desatero pro investory

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pro-investory/index.html

Ceska narodni banka — Sdéleni kli¢ovych informaci PRIIPs

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/sdeleni-klicovych-informaci-priips/

Investor.gov — Five Questions to Ask Before You Invest

https://www.investor.gov/introduction-investing/getting-started/five-questions-ask-you-invest

ESMA — Costs and Performance of EU Retail Investment Products 2025

https://www.esma.europa.eu/document/market-report-costs-and-performance-eu-retail-investment-products-2025

MODEL: DVA RUZNE CISTE VYSLEDKY

Pocatecni jednorazova investice 100 000 K¢, deset let, zadné dalsi vklady, modelovy hruby rist 8 %
ro¢né. Zjednodusenym odectenim préibéznych nakladl 1 nebo 3 procentni body dostaneme
modelové cCisté tempo 7 nebo 5 % roc¢né. Vypocet 100 000 x 1,07° = 196 715 K¢ a 100 000 x 1,05%°
~ 162 889 K¢; rozdil = 33 826 K. Predpoklada se rocni slozeni; dané, inflace a jiné naklady nejsou
zahrnuty. Nejde o slib ani odhad skute¢ného vynosu.

Tento e-book slouzi k financnimu vzdélavani. Neobsahuje individudIni investi¢ni doporuceni ani prislib
VYNosu.
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07 Posuzujte spolec¢né vynos, riziko a likviditu

HLAVNI MYSLENKA

Na investici se nedivejte jen pres ¢islo vynosu. Dilezité je také to, co se mlze stat s hodnotou vasich
penéz, a zda je budete moci pouzit v den, kdy je opravdu potrebujete. Vynos, riziko a likvidita tvori
jeden pribéh - pribéh vaseho cile. Zvazte také, zda za stejnou ¢astku cil v budoucnu vibec poridite, a
pripravte rezervu pro zdrazeni i moznou ztratu.
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07 Kratka filozofie: Kdyz cislo vypravi jen polovinu
pribéhu

Na stole lezi dvé nabidky. Jedna slibuje méné, druha vic. OcCi prirozené sjedou k vétsimu cislu. Je to
pochopitelné: penize si odklddame proto, aby v budoucnu néco umoznily, a vétsi vynos vypada
jako kratsi cesta. Jenze Cislo na prvni strance nerika, jak bude cesta vypadat v den, kdy budete
chtit vystoupit.

7 Ns

Nékdy se penize daji vybrat rychle, ale jejich aktudlni cena kolisa. Jindy se cena na vypisu tvari
klidné, avSak penize nejdou pred sjednanym terminem ziskat, pfipadné pro né neni kupec. A u
slibu pevného vynosu zalezi také na tom, zda ten, kdo jej slibil, dokdze zavazek splnit. To jsou tfi
rlzné otazky, které se snadno schovaji za jedno procento.

Predstavte si, Ze mate penize na novy domov, skolu ditéte nebo vétsi opravu. U takového cile
nejde pouze o to, kolik by investice mohla jednou vynést. Vite také, kdy budete muset zaplatit.
Pokud termin nepusti, nechcete se v poslednim mésici dozvédét, Zze investici sice vlastnite, ale jeji
prodej by znamenal ztratu, nebo ze prodej zatim neni mozny. A ani samotna dnesni ¢astka
nemusi stacit: inflace a jiné zmény cen mohou plan zdrazit. Zhodnoceni tak m& pomahat udrzet
kupni silu penéz, ale honba za nim nesmi ohrozit samotnou ¢astku potrebnou k cili.

To neznamena, Ze investice s kolisajici cenou jsou Spatné. Dlouhy ¢asovy horizont mUze dat
¢lovéku prostor zvladnout vykyvy. Stejné reseni vSak nemusi slouzit ¢lovéku, ktery ma penize
pripravené na blizky vydaj. Vhodnost vznika ve spojeni konkrétniho cile, terminu a schopnosti
unést ztratu.

Kdyz proto slysite zajimavy vynos, zkuste si predstavit posledni scénu celého pribéhu: stojite u
pokladny svého zivotniho cile. Kolik skutecnych penéz méte praveé tehdy v ruce? A co by se
muselo stat, aby tam nebyly? Tuhle otazku si nezavisle na sobé polozi dvé domacnosti: Anicka se svym
partnerem Martinem a Honza se svou partnerkou Kristynou.

Zlom prichazi v jedné vété: Cislo vynosu je zajimavé teprve tehdy, kdyZ vim, co se stane s
mym planem pri nepfiznivém vyvoji.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Anicka vidi rychlejsi cestu

V nedéli vecCer sedéla Anicka u kuchynského stolu. Na stole méla slozku s planem
rekonstrukce bytu, vedle ni telefon a hrnek ¢aje, ktery uz vystydl. Za dva roky chtéla
mit hotovou koupelnu. Remeslnici nebyli domluveni na korunu pfesné, ale Anic¢ka
védéla, ze na svij dil praci bude potrebovat 100 000 K¢. Celkem méla odloZzeno

120 000 K¢; dvacet tisic tvorilo maly prostor navic, ktery nechtéla zapocitavat do
samotné koupelny. Védéla také, Ze za dva roky mohou byt material i prace drazsi.
Sto tisic byla dnesni orientacni cena, nikoli jistéd budouci faktura.

Kdyz se pozdéji bavi o obkladech, Anic¢ka znovu vezme do ruky vzorek, ktery se ji libi
nejvic. Pravé kvlli takovym konkrétnim vécem ji zalezi na tom, aby penize nezlstaly
jen hezkym c&islem v aplikaci. Martinovi rekne, ze nechce termin rekonstrukce kazdé

réno porovnavat s cenou investice. Teprve takhle vyslovené ji to pom{ze rozhodnout.

Pri prochazeni nabidek ji zaujalo vyrazné Cislo ocekavaného vynosu. ,Za dva roky by
z toho mohlo byt vic,” fekla svému partnerovi Martinovi. ,Koupelnu bychom zvladli, i
kdyby zdrazila, a néco by jesté zlstalo.“ Na okamzik uz vidéla hotové obklady a nové
svétlo nad umyvadlem. Népad ji daval smysl: kdyz ma penize lezet, proc je nenechat
pracovat?

Martin se na Cislo podival také. Nerekl, Ze je nabidka Spatna. Zeptal se jen: , A kdy
mUzes téch sto tisic dostat zpatky?“ Anicka sjela prstem niz po obrazovce. Podminky
vystupu byly popsané az v dalsi ¢asti dokumentu. Cena pfi prodeji se mize zménit a
rychly prodej nemusi byt vzdy mozny. , Ale za dva roky to prece mize byt v pohodé,*
namitla. ,,M0ze,” souhlasil Martin. ,, A co kdyz nebude?”

Ta otazka Anicku nejdriv podrazdila. Martin jako by kazdou dobrou prilezitost hned
kazil obavou. Pak se podivala zpatky na plan a datum rekonstrukce. Tohle datum by
se spolu s cenou investice samo neposunulo. Obkladaci nebudou cekat na lepsi trzni
cenu. Jestli bude muset zaplatit pravé v dobé poklesu, rozhodne ¢astka, kterou pljde
skutecné ziskat, nikoli ¢astka, kterou si kdysi predstavovala.

Anicka se vréatila k prvni strance. Procento tam porad bylo. Jen uz ji nerikalo cely
pribéh. Poprvé si vedle néj napsala datum rekonstrukce a otaznik u slov ,vybér
penéz“. Martin vedle néj pripsal tfi otdzky: odkud pochazi vynos, co mohou ztratit a
kdy se k penézim dostanou. Pod datum si oba pripsali jesté jednu: kolik mize
koupelna za dva roky stat? Rezerva musi pocitat s vyssi cenou i s pripadnym
poklesem hodnoty penéz urcenych na jeji zaplaceni. Tim se z ldakavé nabidky stala
otazka, kterou lze poctivé prozkoumat.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Penize potrebuji také svuj termin

O nékolik ulic dal sedél Honza se svou partnerkou Kristynou nad vlastnim spolecnym
planem. Také oni méli penize rozdélené mezi blizké a vzdalengjsi cile a také je zaujala
nabidka s vyraznym oclekavanym vynosem. Kristyna poloZila telefon vedle kalendare. , To
Cislo vypada dobre. Jen nevim, co by se stalo, kdybychom ¢ast penéz potrebovali driv,”
rekla.

Kristyna si vybavi, jak jiné je odkladat penize na neurcitou budoucnost a jaké je Cekat na
fakturu s datem splatnosti. Honza k tomu nemusi nic pocitat. Stejny rozdil uz oba poznali
na vlastnim planovani. Proto chtéji kalendar nechat vedle nabidky i pfi pristim
rozhodovani.

Honza si vzal &isty papir a rozdélil ho na tfi sloupce. Do prvniho napsal VYNOS : odkud maji
penize navic prijit a co musi vyjit, aby se ocekavani naplnilo? Do druhého RIZIKO : jak mlze
hodnota klesnout nebo kdo méze nesplnit svij slib? Do tretiho LIKVIDITA : Ize investici v
potfebny den prodat, komu a za jakou cenu? Kristyna k papiru prisunula kalendar a
vyznacila termin jejich nejblizsiho vydaje. , A co kdyZz nam to do té doby zdrazi?“ zeptala
se. Honza si uvédomil, ze nestaci chranit jen nominalni ¢astku na Uctu: chtéji zachovat i jeji
kupni silu.

»Ja nechci prijit o moznost vydélat,” rfekla Kristyna. , Ani ja,” odpovédél Honza. ,Jen nechci,
aby o nasem planu rozhodovala cena presné v tydnu, kdy budeme muset zaplatit.”
Kristyna zakrouzkovala termin. , Tady uz musime byt schopni zaplatit.“ Pro penize, které

vvvvvv

Honza nakreslil dvé cesty. U prvni Sly penize prodat rychle, ale v den prodeje zalezelo na
aktudlni cené. U druhé vypadal vynos klidnégji, jenze penize byly vazané déle, nez jim
zbyvalo do planovaného vydaje. , TakZe u prvni moznosti mdzeme vystoupit, ale nemusime
dostat castku, se kterou pocitdme,” rfekla Kristyna. ,,A u druhé nemusime vcas vystoupit
vibec.”

Honza ji pripomnél, Ze maiji i cile, na které penize nebudou potfebovat dlouhé roky. Tam
mohou posuzovat jiny horizont a jinou miru kolisani. Kristyna prikyvla. ,Na vzdaleny cil se
muUzeme divat jinak,” rekla. K obéma ¢astem pripsala, kdy je budou potrebovat. U blizkého
cile si proto vedle dnesni ceny vyhradili rezervu na mozné zdrazeni a zvlast se ptali, jakou
ztratu by jejich plan jesté unesl. Pocitali s tim, Ze obé rizika mohou nastat soucasné.

Vecer oba odlozili telefon. Nabidka stale ¢ekala na odpovéd, ale uz znali otazky, bez nichz
by odpovéd byla jen odhadem. Kristyna papir schovala ke spole¢nému planu. Pristé chtéla
porovnavat nabidku pravé s nim.
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07 Modelovy vypocet a graf: Den, ktery rozhoduje

KOLIK JE K DISPOZICI V DEN PLATBY?

Modelovy prodej pri poklesu 15 %; vazana varianta nema v roce 2 dostupnou ¢astku.

100 000 K¢
85 000 K¢
NEDOSTUPNE
Vv roce 2

Dnes Rok 2 Vézana
CAS A PRISTUP K PENEZOM
Prodejna: vystup v roce 2 za aktudlni cenu
Vézana: pristup k penézlim az v roce 3

[ @ @ @
dnes rok 1 rok 2: platba rok 3

Vratme se k Ani¢c¢inym 100 000 K¢ uréenym na koupelnu. Predstavme si ¢isté modelovou situaci: v
den, kdy ma zaplatit, je hodnota investice o0 15 % nizsi. Pokud je v tu chvili mozné ji prodat za
uvedenou cenu, Anicka dostane 85 000 K¢. Do planovanych 100 000 K¢ ji chybi 15 000 K¢&. Vypocet
je prosty: 100 000 x 0,85 = 85 000; 100 000 — 85 000 = 15 000 K¢.

,To bych zvladla z téch dvaceti tisic navic,” fekla. Ano - v tomto presném modelu by je mohla pouzit,
ale zbylo by ji jen 5 000 K¢ z plvodniho prostoru navic. Pokud by koupelna mezitim zdrazila, stejny
polétaf by musel pokryt i zdrazeni. Cislo 15 % neni prfedpovéd budouciho trhu ani tvrzeni o konkrétni
nabidce. Je to zkouska, zda jeji plan unese spatné nacasovany okamzik.

Graf vyse ukazuje dvé odlisné véci zaroven. Vyska sloupct predstavuje modelovou ¢astku, kterou Ize v
daném okamziku pouzit. Casové osa dole ukazuje, kdy Ani¢ka penize potfebuje. PIna ¢ara vyznacuje
dostupnost penéz: u varianty s prodejem v roce 2 je mozné ziskat 85 000 K¢ za aktualni cenu; u
varianty vazané do roku 3 nelze v roce 2 jednoduse pocitat s vybérem. Vyse sloupce a dostupnost
proto nesmeéji splynout v jedno ¢islo.

Jak cist graf: vychozi cil je 100 000 K¢. Modelovy prodej po poklesu dava 85 000 K¢, tedy schodek 15
000 K¢&. U vazané varianty neni ¢éstka v roce 2 urc¢ena ani dostupnd; graf ji proto neprisuzuje
smysSlenou hodnotu. Treti rok na ose ukazuje pouze konec modelové vazaci doby, nikoli pfedpokladany
Vynos.
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v é - 7

07 Porovnani: Stejny den, ruzné moznosti

V Anic¢¢iné diafi je stéle jedno datum. Pldvodni model grafu pracuje s dnesnim cilem 100 000 K¢,
aby bylo vidét samotny vliv poklesu investice. Skutecna cena v den planované platby se vsak
mdze zménit.

Zkusme proto druhy, doplnény scéndr. Pokud by se cena koupelny oproti dnesku zvysila o
modelovych 10 %, stala by 110 000 K¢. Prodej investice po modelovém poklesu by prinesl 85 000
K¢ a plvodni rezerva dalsich 20 000 K¢. Celkem 105 000 K¢: do nové ceny by chybélo 5 000 K¢.
Domécnost tak nemdze pocitat stejnych dvacet tisic zvlast proti zdrazeni a zvlast proti poklesu
investice. ZvySeni ceny o 10 % neni predpovéd inflace ani konkrétni ceny rekonstrukce. Kdyz
vedle néj polozi tri otdzky, které si zapsala s Martinem, uvidi rozdil mezi tim, co nabidka rika, a
tim, co potrebuje védét ona sama.

Vynos ji mlze pomoci vytvorit vice penéz, pokud se ocekavani naplni. Nevi vsak, jaka bude
hodnota presné v den jejiho vydaje. Riziko ji pripomina, ze Spatny scéndar nemusi byt teoretickd
véta v dokumentaci: pfi prodeji za 85 000 K& musi chybéjicich 15 000 K¢ vzit odjinud. Likvidita se
ptd jesté o krok drive: zda Ize v dany den vibec prodat a s jakymi naklady ¢i omezenimi.

Martin na Ani¢ciné papire zakrouzkoval vétu ,lze kdykoliv prodat”. , To zni jako jistota,” rekl. ,Ale
jistota ¢eho?“ Ani¢ka odpovédéla sama: ,Ze mQZu ziskat né&jakou cenu. Ne Ze ziskdm svych sto
tisic.” Pak se podivala na variantu, u niz Slo o pevné napsany vynos. Ani tam jim samotné
procento nereklo, co se stane pri problému protistrany nebo pri pred¢asném odchodu.

Teprve nyni mélo jejich srovnani uzitek. Mohli u kazdé moznosti najit predpoklad, na kterém stoji
plan koupelny: jak vynos vznika, co se mize pokazit a co presné dovoluji podminky vystupu. Co
nevédéli, to nemohli zaplnit optimismem. Museli si odpovéd dohledat nebo vyzadat.

Anicka nezahodila myslenku investovat. Jen odmitla dat nejblizSimu cili roli, pro kterou se nehodi.
S penézi na vzdalenéjsi cile Ize pracovat v jiném ¢ase a s jinou toleranci vykyvl. Koupelna vSak

vvvvvv

Jednoduse Feéeno: rychld moznost prodeje neni zarukou plvodni ¢astky; pevné napsané
procento neni zarukou splnéni slibu; a investice bez znédmé cesty k penézlm nemusi zaplatit cil
vC€as. Rezerva nad dnesni cenou ma kryt jak mozné zdrazeni cile, tak nepfriznivy vyvoj hodnoty
investice - jeji velikost zalezi na konkrétnim planu a nesmi se pocitat dvakrat.
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07 AHA moment: Co nam ukazaly obé domacnosti?

Anicka na zacatku vidéla jediné cislo a predstavovala si hotovou koupelnu o néco driv. Martin ji
pomohl spojit nabidku s datem faktury. Honza s Kristynou si ve své domacnosti polozili podobné
otdzky nad vlastnim kalendarem. Obé& domacnosti zjistily totéz: plvodné sledovaly jen jednu ¢ast
svého financ¢niho pribéhu.

AHA moment obou domacnosti: Nejlepsi vynos vdm nepomuze zaplatit plan, pokud se ke
svym penézum nedostanete véas a v potfebné vysi. A naopak, moznost penize kdykoli
prodat sama neznamena, ze pfi prodeji nepfijdete o ¢ast hodnoty. Teprve spojeni budouci ceny
cile, Casu, dostupnosti penéz a mozného nepriznivého vyvoje rikd, zda nabidka slouzi konkrétnimu
cili.

Predstavte si znovu Aniccinu slozku na kuchyriském stole. Na jedné strané je hezky navrh
koupelny, na druhé investi¢ni nabidka. Most mezi nimi neni velké procento. Je jim odpovéd na
otazku, kolik penéz bude moci v potfebném terminu skutec¢né pouzit. Kdyz ten most chybf, plan
stoji na prani, nikoli na ovérenych podminkach.

To je rozdil, ktery si mize odnést i ¢tenar bez financniho vzdélani. Nemusi predvidat trh. Staci
znat datum svého cile a ovérit, co se s penézi mlze stat pred nim. Pravé tato jednoducha zména
otdzky ochréni pribéh pred tim, aby ho za ¢lovéka dopsal jediny Gdaj z reklamy.

A jesté jedna véc zbyva. Kdo vam cisla vynosu, rizika a likvidity predklada? Co z nabidky ziskava a
které informace mohou byt vynechany? Tuto otdzku otevre dalsi princip.
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07 Ted se podivejte na svij vlastni pribéh

Mozna nemate pred sebou rekonstrukci koupelny. Mlzete planovat studium ditéte, vlastni bydleni,
vétsi nakup nebo klidnéjsi budoucnost. Kazdy takovy cil ma svij ¢as. Az pristé uvidite lakavy vynos,
zkuste se na chvili posadit ke stejnému stolu jako Anicka s Martinem nebo Honza s Kristynou.

A jak jste na tom dnes vy? Vyberte jednu investici, kterou mate nebo pravé zvazujete. Vezméte
papir a napiste na néj konkrétni cil. Potom doplnte termin, kdy penize mlzete potrebovat. Teprve vedle
tohoto data zapisujte vlastnosti nabidky.

MUj Cil @ E@IMINE ...t eaae e

OdKud S€ MA VZIT VYNOS: .....oouiiiiiiiiiiiiiceie e e e e e s

O kolik mGize muj cil zdraZit: ..............cccocooviieiiiee e

Co mohu ztratit a kdo nese ztratu: ...,
Kdy, jak a za jakou cenu mohu vystoupit: .................ccooiiiiiii

Otazka pro vas: Kdybyste museli penize ziskat pravé v terminu svého cile a cena investice byla nizsi,
co by se stalo s vasim pldnem? Kterou ¢astku byste museli doplnit, pokud by vas cil zaroven zdrazil, a
odkud by prisla?

Jeden krok dnes: U vybrané investice si v jejich podminkach ovérte moznost a cenu vystupu.
Nenajdete-li odpovéd, zapiste si presnou otazku a vyzadejte si ji pred rozhodnutim. Stejné jako obé
domacnosti napiste vedle procenta datum, dnesni cenu cile a ¢astku navic pro mozné zdrazeni i ztratu.
Nabidka tak prestane byt abstraktnim cislem a zac¢ne odpovidat vasemu skute¢nému Zivotu.

PRINCIP V JEDNE VETE: Posuzujte vynos spolu s kupni silou, moznou ztratou a s tim, zda budete mit
dost penéz v potrebny den skutecné k dispozici.

Modelové priklady slouzi k finanénimu vzdéldvani; nejsou individualnim investi¢nim doporucenim ani
prislibem vynosu.

Zdroje k odborné kontrole: CNB, Desatero pro investory
(cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pro-investory/); Investor.gov, Liquidity (or Marketability) a Time
Horizon (investor.gov). CNB, Co to je inflace? (cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Co-to-je-inflace); Investor.gov, Real Return
(investor.gov). Ovéreno 25. 9. 2026.

Michal Torres 07/8



25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

o

08 Chrante se pred podvody a stretem zajmu

HLAVNi MYSLENKA

Dobréa nabidka obstoji i tehdy, kdyz se prestanete divat na slibovany vynos a zacnete se ptat, kdo
ji nabizi, komu posilate penize a co ziska Cloveék, ktery vas presvédcuje.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Nabidka muze chvili pockat

Na stole v kuchyni lezi nakres koupelny. Anicka s Martinem uz védi, ze ¢ast penéz budou
potfebovat v konkrétni den; v minulém principu proto vedle vynosu zkoumali riziko a

dostupnost. Ted Anicce prijde zprava od znamého. Posila odkaz na ,omezenou moznost”
a pise, Ze takové zhodnoceni se dlouho neudrzi. Za chvili ma volat zastupce spolecnosti.

,Kdybychom pockali do vecera, mozna to nestihneme,” rekne Anicka. Martin se podiva
na obrazek koupelny. ,A kdybychom poslali penize Spatné, co presné nestihneme?“

PFi hovoru zni zastupce prijemné. Mluvi o zkuSeném tymu a ukazuje pékné rostouci
krfivku. Kdyz se Martin zepta, kdo je pravnim poskytovatelem sluzby, kdo pfijme jejich
penize a jak je zastupce odménovan, odpovédi jsou najednou obecné. ,VSechno najdete
po registraci. O této nabidce se rozhoduje dnes.“

Po hovoru Anicka poloZi telefon displejem doll. ,,Mozné jsme jen priliS podeziravi,”
rekne. Martin nenamita, Ze je nabidka podvod. To by zatim nevédél. Misto toho rozdéli
list papiru na dvé ¢asti. Vlevo napise, co slyseli: rychly rlst, zkuseny tym, posledni den.
Vpravo, co Ize dolozit: pravni ndzev, smlouva, Ucet prijemce, opravnéni, naklady,
moznost vystupu. Prava strana zlstane skoro prazdna.

Anicka by réada vérila znamému. Martin ji pfipomene, ze doporuceni od cloveka, kterého
znaji, jesté neovéruje spole¢nost ani zplsob, jakym ma vydélavat. Otevrou si vlastni,
ru¢né vyhledanou stranku CNB se seznamy regulovanych subjektd. Nehodlaji opisovat
jméno z odkazu ve zpravé bez kontroly presného pravniho nadzvu a opravnéni pro
nabizenou ¢innost. Zaroven si vyzadaji pisemné podminky, identitu prijemce platby,
poplatky a informaci o odméne zprostredkovatele. Dokud je nemaiji, nic neposilaji.

Na strance se stejnym jménem muze byt firma, ¢lovék nebo jiny typ opravnéni. Nestaci
tedy najit podobny nazev a odskrtnout policko , ovéreno”. Ani¢ka srovna Udaje ze
smlouvy s verejnym zdznamem a zastavi se u véci, kterd ji predtim nepripadala dllezita:
na koho je veden ucet pro platbu. Pokud by se prijemce liSil od smluvni strany, chtéji

nejdriv vysvétleni pfimo pres nezavisle dohledany kontakt. Neklikaji na telefonni Cislo ze
stejné zpravy, ktera je k prevodu vyzyva.

Vecer nabidka stale existuje. Anicka si uvédomi, Ze nejcenné&jsi nebyla tajna prilezitost,
ale Cas, ktery si na rozhodnuti vzali. Ovéreni registrace samo o sobé nezarucuje vynos
ani bezpecnost konkrétni investice; je to jedna z kontrol, nikoli razitko kvality.

Kdyby nabidka mezitim zmizela, jejich plan koupelny by zlstal nedotéeny. Kdyby kvali ni
ve spéchu poslali penize neznamému prijemci, rozhodnuti by uz vraceli zpatky mnohem
hf. Martin nefika ,nikdy neriskuj“. Rika jen: ,Nejdfiv zjistime, s kym vlastné jedndme.“
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Dvé rady, dvé ruzné ceny

Doma maiji vlastni plan. Kristyna si pfi srovnani dvou moznosti vSimne, ze ji poradce vénuje
mnohem vic ¢asu u drazsi varianty. ,Pro¢ pravé tato?" zeptéd se. , Protoze se vdm hodi,“
zazni odpovéd.

Kristyna méla z otdzky na odménu obavu uz pred schizkou. Nechtéla, aby vypadala
nevdécné. Poradce jim vénoval ¢as a nékteré véci vysvétlil dobre. Presto si uvédomi, ze
praveé proto potrebuji rozumét i tomu, za co bude placen. Honza se na ni podiva a otazku
doplni nahlas. Srozumitelna odpovéd by jim ddvéru mohla posilit, ne ji pokazit.

Honza se neptd, zda je poradce dobry nebo Spatny Clovék. Chce védét, jak doporuceni
vzniklo. ,Porovnali jste i levnéjsi moznost? Kolik zaplatime celkem? Dostavate za jednu z
nich jinou odménu?“ Poradce mlze mit legitimni d@vody pro vybér. Pokud vsak tyto otazky
zUstanou bez konkrétni odpovédi, domacnost nema podklad, podle kterého by doporuceni
rozuméla.

Poradce zac¢ne vysvétlovat rozdil ve sluzbé. Drazsi varianta pry nabizi pomoc pfi
rozhodovani a pravidelné konzultace. Kristyna pripusti, Ze takova sluzba mUtze mit
hodnotu. Chce vsak védét, zda ji opravdu vyuziji, kolik bude stat v korunach za cely
zamysleny horizont a zda se pfi doporuceni zohlednily i jejich jiné cile. Honza vytahne stary
spolecny plan. Penize na nejblizsi vydaj v ném maiji jinou roli nez kapital na mnoho let.
Dobre znéjici doporuceni musi sedét pravé na jejich plan, ne pouze na brozuru.

Kristyna si na papir nakresli tfi Sipky: penize doméacnosti, produkt a odména ¢lovéka, ktery
produkt doporucuje. Uvédomi si, Zze Sipka k poradci mUze ovliviiovat smér ostatnich. Stret
zajm{ jesté nedokazuje podvod. Je to dlivod pozadat o vysvétleni a porovnat nabidku s
vlastnim cilem.

.10, Ze nam nékdo vénuje hodinu, jeSté neznamena, Ze za ni neplatime,” fekne Kristyna.
Honza prikyvne. Nez podepisi, chtéji pisemné shrnuti, které spoji jejich cile, rizika, vSechny
naklady a ddvod vybéru. Pokud ho nedostanou, mohou odejit a rozhodnuti odlozit.

Predstavi si, Ze totéz rozhodnuti maji za rok vysvétlit sami sobé. Budou schopni ukazat,
proc¢ zvolili praveé tuto variantu? Co za odménu poradce dostali? Jak by poznali, ze
doporuceni prestalo odpovidat jejich potfebam? Kristyna si uvédomi, ze i poctivy ¢lovék
mUze mit motivaci, kterd neni totozna s jejich zdjmem. Otadzka na odménu neni Gtok. Je to
soucdast porozuméni nabidce.

Cestou domU se Kristyna zeptd, zda by stejné doporuceni dokazali obhajit, kdyby na
nabidce nebylo zndmé logo. Honza si vytadhne jejich plvodni cile. Nékteré odpovédi uz
maiji, jiné si musi vyzadat. Tentokrat jim nepfipada neprijemné rozhodnuti odlozit.
Nepotrebuji se na misté odménit podpisem za prijemnou schiizku. Chtéji se za rok podivat
zpatky a védét, podle ¢eho tehdy vybirali.
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Nazorny model: Kolik stoji nejasna odména?

Cisté modelovy priklad, nikoli popis skuteéné nabidky. Dvé hypotetické varianty vloZi na
zacatku 100 000 K¢ a obé dosahuji stejného hrubého nominalniho vynosu 6 % ro¢né po dobu
deseti let. Pro zjednoduseni se ro¢ni naklad odecitd od hrubé sazby pred kazdoro¢nim slozenim.
Varianta A mé modelovy ro¢ni néklad 1 %, varianta B 2 %. Bez dalSich vkladU, dani a inflace:

MODEL PO 10 LETECH (tis. K¢)

vklad 100 tis. . prirlistek A . pfirlstek B

MODEL V CASE (tis. K¢&)

A-5%
160
B-4%
140
120
100
0 2 4 6 8 10

roky od vkladu
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Co ukazuji grafy

Varianta Modelovy ¢isty ro¢ni rlist Po 10 letech
A 5% 162 889 K¢
B 4% 148 024 K¢

Rozdil je 14 865 K¢. Vypocet: 100 000 x 1,05° = 162 889,46 K¢; 100 000 x 1,04 =

148 024,43 K¢; rozdil 14 865,03 KE. Stejny hruby vynos nemusi znamenat stejny vysledek pro
domacnost. Tento model neni tvrzenim, Zze vyssi naklad vzdy znamena stret zajmC nebo Ze levnéjsi
varianta je vzdy vhodnéjsi. V praxi se naklady Gctuji rlizné a vynos neni jisty.

v v 7z

Prvni graf ukazuje vysledek po deseti letech a rozdéluje obé ¢astky na plvodni vklad a modelovy
prirGstek. Druhy graf sleduje obé modelové cesty kazdé dva roky. Nejde o predpovéd kolisani
trhu: pro nazornost kresli pravidelny ro¢ni rlst podle vyse uvedeného vzorce. Smysl obou grafi je
jediny: nejasny rozdil v ndkladech muze byt v dlouhém case viditelnou ¢asti vysledku. To, komu
naklady plynou a za jakou sluzbu, musi Honza s Kristynou teprve zjistit.

AHA moment: Anicku témér primél k prevodu spéch; Kristynu témér presvédcila sebejistota
¢lovéka, ktery nabidku vysvétloval. Ani jedna vlastnost nevypovidd o tom, komu patfi Ucet, jaké je
opravnéni poskytovatele a proc je doporucena pravée tato moznost. Dobry filtr za¢ind u toku penéz
a toku odmeény.

Aniccin papir se dvéma sloupci a Kristyniny tri Sipky vypadaji jinak, ale délaji tutéz praci. Oddéluji
pribéh, ktery nékdo vypravi, od véci, které mohou domdacnosti samy ovérit. Nezarudi jim spravné
rozhodnuti. Daji jim vSak moznost poznat, ktera otdazka dosud nemd odpovéd. A pravé nevyplnéné

vvvvvv
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A co vy? Doprejete si cas na rozhodnuti?

Nasi hrdinové ndm znovu ukazali, jak dllezité je dat si ¢as a nepodlehnout tlaku rychlého
rozhodnuti. A co vy? Uvazujete o podobné nabidce, nebo jste se uz v takové situaci ocitli?

Udélejte si vlastni zjisténi. U jedné takové nabidky oddélte stejné jako Anicka to, co jste slyseli,
od toho, co umite dolozit. Najdéte presny pravni nazev smluvni strany a pfijemce platby. Na
oficidlni strance CNB nezavisle ovérte, zda ma subjekt opravnéni pro ¢innost, kterou vam nabizi. Z
podminek zjistéte, jak mlzete vystoupit a co vas to bude stat.

Pak se zeptejte jako Kristyna: , Kolik zaplatim celkem, komu, a jak je odménén clovék, ktery mi
pravé tuto moznost doporucuje?” Pozadejte o pisemnou odpovéd a porovnejte ji se svym cilem.
Pokud néco nevite, napiste si presnou otdzku a rozhodnuti odlozte, dokud nedostanete
srozumitelnou odpovéd. Ovéreni nevyloudi trzni ztratu, ale dd védm moznost rozhodovat se podle
skutec¢nych podminek, nikoli podle spéchu nebo dojmu.

v

Pristé se podivame na jiny problém: i provérend investice mize ohrozit plan, pokud v ni lezi prilis
velka Cast spolecnych penéz.

Princip v jedné vété: Driv nez svérite penize nabidce, ovérte ¢lovéka, instituci, podminky a
dlvod, pro¢ vam ji nékdo doporucuje.

Zdroje a poznamka

+ CNB, Desatero pro investory:
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pro-investory/index.html

» CNB, Seznamy a evidence (JERRS): https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/seznamy/

« ESMA, MiFID II, ¢l. 23, stfety zajm0:
https://www.esma.europa.eu/publications-and-data/interactive-single-rulebook/mifid-ii/article-23-conflicts-interest

e ESMA, MIFID Il, ¢l. 24, informace klientdim a naklady: https://www.esma.europa.eu/publications-and-data/interact
ive-single-rulebook/mifid-ii/article-24-general-principles-and

Modelové priklady slouzi k finanénimu vzdélavani; nejsou individualnim investi¢nim doporucenim
ani prislibem vynosu. Pravni povinnost urc¢itého dokumentu zavisi na typu sluzby a subjektu;
Ctendrska vyzva je obecny postup kontroly.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

09 Rozlozte riziko i mezi rizné obory

HLAVNI MYSLENKA

Ctyfi firmy mohou mit ¢tyfi ndzvy, a pfesto stat na jedné stejné nadé&ji. Pokud viechny potfebuiji,
aby dal rostl zdjem o umeélou inteligenci, potize tohoto oboru mohou zasdhnout vSechny. Vic firem
pomaha proti problému jedné z nich. Pred spole¢nym problémem celého oboru vas ale samotny

pocet ndzvl neochrani.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Kratka filozofie: ctyri prichuté, jedno léto

Predstavte si obchod se zmrzlinou. Nabizi vanilkovou, jahodovou, ¢okolddovou a pistaciovou. Jeho
nabidka je pestra. Jenze jestli celé |éto prsi a ulicemi chodi méné lidi, m@ze se hir prodavat kazda
prichut. Proti neoblibenosti vanilkové pomdahd mit i jahodovou. Proti destivému létu samotné Ctyfi
prichuté nestaci.

S investicemi je to podobné, i kdyz ceny akcii nechodi vzdy spolu. Cipy, servery, datova centra a
software jsou rdizné vyrobky. Cast jejich budoucich obchod(l vdak mize zaviset na tom, zda budou
firmy dal hodné utrdcet za technologie a Al. Kdyz se oc¢ekdvani zmeéni, mohou zlevnit akcie nékolika
réiznych spolec¢nosti souc¢asné. Akcie je maly vlastnicky podil ve firmé; jeji cena mdze rlst i klesat.

Rozlozeni investic se Casto nazyva diverzifikace. JednoduSe rec¢eno: nespoléhat s celym pldnem na
jedinou firmu ani na jedinou spole¢nou pric¢inu Uspéchu. Neznamena to, ze rlizné obory nikdy
neklesnou najednou. Znamena to rozumét tomu, kolik vasich penéz mize zasahnout stejna

neprijemnd zprava.

Na vypisu z Uctu jsou ndzvy a cCastky. Pravé tam se dvé domdcnosti v nasem pribéhu nauci divat jesté o
radek hloubéji.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 09

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Ctyri karti¢ky pod jednou otdzkou

V kuchyni zUstala na stole slozka s ndvrhem koupelny. Anic¢ka s Martinem uz védéli, ze
penize, které budou potrebovat brzy, nemaji posilat do rozhodnuti uc¢inéného pod tlakem.
Vecer proto otevreli jen oddéleny Uclet pro vzdalengjsi cile. Ten nemél platit obkladace za
dva roky.

Anicka si pred tim vec¢erem rada prohlizela zpravy o kazdé z vybranych firem zvlast. U
jedné nasla zajimavy vyrobek, u jiné velkého zakaznika. Kazdy nakup mél vlastni
vysvétleni. Proto ji pfekvapi, kdyz Martin polozi karticky tak blizko k sobé. Pripada ji, jako
by ji z jejich rozmanitosti najednou néco bral.

Anic¢ka nedavno Cetla nékolik zprav o umélé inteligenci. Libilo se ji, Ze si mUze vybrat vic
firem, nejen jednu. Postupné poridila akcie vyrobce cipl, dodavatele serverq,
provozovatele datovych center a firmy vyvijejici Al software. V aplikaci vypadaly jako Ctyfi
samostatné radky. ,Tentokrat prece nestojime na jedné firmé,” rekla spokojené.

Martin ji to nevyvracel. Vzal Ctyfi malé listky, napsal na né nazvy a polozil je vedle sebe.
,Kdyby méla problém jen firma se servery, ostatni by ho nemusely mit,” fekl. ,V tom ndm
rdzné firmy pomahaji.“ Anicka prikyvla. Pak se Martin zeptal: , A co kdyby firmy na celém
svété na ¢as omezily ndkupy pro Al? Kdo by kupoval Cipy, servery, prostor v datovych
centrech a novy software?“

Anicka zacala listky obracet. Predstavila si, ze zdkaznici odlozi stavbu velkych datovych
center. Vyrobce ¢ipld mUze mit méné objednavek. Dodavatel server( také. Provozovatel
centra mozna bude hledat nové nadjemce. U softwaru to mlze byt jinak, ale ani jeho akcie
nejsou pred zménou ocekavani automaticky chranéné. Nevi, co by se skutec¢né stalo a
kterd cena by klesla. Najednou vSak vidi spole¢nou otazku pod ¢tyrmi rliznymi jmény.

»Je to jako nase koupelna,” usméje se Martin. ,MGzeme vybrat ¢tyfi druhy obkladd, ale
kdyz se nedostavi femeslnici, nepomUze ani jeden.” Ani¢ka se zasméje. Podobnost ji
prekvapila. Ctyfi ndzvy najednou vidéla pod jednou spole¢nou otézkou.

Misto rychlého prodeje otevre Cisty list. Nad Ctyri ndzvy napiSe ,technologie a Al“. Nejdriv
chce spocitat, jak velkou ¢ast dlouhodobych penéz tato spole¢na myslenka zabira. Potom
se s Martinem rozhodnou, zda to odpovida jejich cili a klidu, s jakym by snesli horsi obdobi.

Jesté nez aplikaci zavre, za¢ne hledat dalsi jméno, kterym by seznam doplnila. Pak se
zastavi. Mohla by znovu vybrat jen jinou firmu zavislou na stejném nadseni. Martin ji
navrhne, at tentokrat nehledaji dalsi ndkup hned. Nejdriv potrebuji vidét, kolik jejich penéz
uz jednu spolec¢nou predstavu podporuje. Anicka necha karticky na stole. Pristé chce cist i
to, co maji jejich pribéhy spolecné.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 09

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Co se skryva uvnitr fondu

Honza s Kristynou maji vecer na stole rozlozeny papir: plan penéz na blizké vydaje a na
vzdalenéjsi budoucnost. K blizkym vydajlm uz po minulé zkusenosti pripsali terminy. Ted
zkoumaiji dlouhodobou &ast.

Honza si fond pofidil také proto, ze se nechtél zabyvat kazdou jednotlivou firmou. Pri Cteni
seznamu mu néktera zndmd jména pripomenou akcie, které uz vlastni. Zavola Kristynu
bliz a spolecné otevrou slozeni fondu. Chtéli prece srozumitelnéjsi celek. Pokud se nékteré
zavislosti opakuji, potfebuji o tom oba védét.

Honza drzi akcii vyrobce ¢ipl a akcii firmy, kterd vyviji software pro umélou inteligenci.
Vedle nich ma fond. Fond znamena balik vice investic, ktery v aplikaci vidi jako jednu
polozku. , To je naSe treti cesta,” ukaze Kristyné. ,Tam uz prece nekupujeme jen dvé
firmy.“

Kristyna kyvne, ale potom rozklikne popis fondu. Je zaméreny na technologické
spolec¢nosti a v aktualnim seznamu jeho investic pozna dalsi vyrobce cipl, softwarové
firmy i provozovatele datovych center. , Téch firem je opravdu vic,” fekne. ,Jenze kdyby
se zhorsilo celé technologické odvétvi, neslo by s nim doll i hodné z nich?“

Honza se podiva zpét na tfi radky v aplikaci. Jeden je prfima akcie Cipové firmy. Druhy je Al
software. Treti je fond s jinym nazvem, ale s dalSimi technologickymi firmami uvnitr.
Nazvy se lisi. Spole¢ny ddvod, pro¢ mohou mit Spatné obdobi, se ¢astec¢né prekryva.
Honza rozklikl podrobné slozeni. Pravé do néj se mél podivat uz driv.

»Myslel jsem, Ze fond je automaticky Uplné jiny koSik,” pfiznd Honza. Kristyna vezme
tuzku a nakresli tfi kruhy. Do vSech napiSe slovo ,technologie”. ,Moznd mame tfi obaly,*
rekne, ,ale Cast véci v nich potrebuje stejné dobré pocasi.” Oba se vrati k popisu fondu.
Zjisti, Ze jeho sloZzeni se mUze ménit, a proto si budou vsimat aktudlnich Gdajd, ne nazvu z
reklamy.

Na konci vecera nemaiji kouzelny seznam akcii, které nikdy neklesnou. Maiji lepsi otazku:
které jejich investice mohou reagovat na stejnou zménu? A kolik penéz by se tak mohlo
pohnout spole¢né? Ta otazka je pro jejich plan uzite¢néjsi nez pocet ikon v telefonu.

Honza zkusi jednotlivé polozky popsat bez ndzvi. U kazdé rekne, co by ji mohlo pomahat
a co by ji mohlo ohrozit. Najednou nékteré véty znéji skoro stejné. To, co bylo pred chuvili
schované za rlznymi ikonami, se za¢ne spojovat.

Kristyna mu nerika, ze vSechno musi prodat. Chce, aby pfipadny dalsi ndkup vychazel z
celého majetku. Honza si k prehledu ulozi i slozeni fondu. Pristé uz nechce pocitat jen
radky, které se mu na displej vejdou.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Modelovy vypocet a grafy: stejnych 100 000 K¢, jina skladba

Cisté modelovy priklad, nikoli predpovéd trhu. Obé varianty za¢inaji se 100 000 K¢& ur¢enymi
na dlouhou dobu. Céstky dé&lime na ¢Etyfi stejné dily po 25 000 K¢. Nezapocitdvame poplatky, dané,
jiné obchody ani zménu hodnoty penéz v Case.

Varianta A: Ctyri rlizné technologické a Al firmy. Pro ndzornost predpokladame, ze kazda z jejich
akcif v jediném okamziku klesne o 30 %. To neni tvrzeni, Ze by se tak skute¢né pohybovaly stejné.

Varianta B: ¢tyri modelové skupiny akcii: technologie, potraviny, zdravotnictvi a energetika.
Technologie klesnou o 30 %, ostatni tfi skupiny v tomto zvoleném okamziku stoji na misté. Ani
tento vyvoj neni predpovéd; v redlném poklesu mohou ztracet také jiné obory. ,Skupina“ tu neni
jedna konkrétni akcie ani navod, co koupit.

Prvni graf ukazuje, kde lezely penize prfed modelovym poklesem. Druhy ukazuje, kolik by zlstalo
podle pravé uvedenych predpokladl. Neni to srovnani o¢ekadvanych vynosd dvou doporucenych
portfolii.

GRAF 1 KDE LEZi MODELOVYCH 100 000 K¢?

Kazdy dil = 25 000 K¢ = 25 % dlouhodobych investic.

A: jeden obor

4 technologické firmy

B: ctyri obory

technologie - potraviny - zdravotnictvi - energetika

0% 25 % 50 % 75 % 100 %
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Co vlastné ukazuji cisla

GRAF 2 KOLIK ZOSTANE PO MODELOVEM POKLESU?

Srovnani v tisicich K¢; Seda cast ukazuje ztratu z pocatecnich 100 000 K¢.

Dnes
100 tis.
A: stejny obor ztrata 30 tis.
B: riizné obory ztrata 7,5 tis.
0 25 50 75 100
tis. K¢

Model Co v nasem scénari klesne Ztrata ZUstane
A: Ctyri technologické vsechny ctyri dily po 25 000 K¢ o 30 000 K¢ 70 000 K¢
firmy 30 %
B: ¢tyfi rdizné skupiny pouze technologicky dil 25 000 K¢ 7 500 K& 92 500 K¢

030 %

Pocitejme nejprve po malych krocich. Tricet procent z 25 000 K¢ je 7 500 K¢&. Ve varianté A utrpi v
nasem modelu takovou ztratu vSechny ctyri dily: 4 x 7 500 = 30 000 K¢. Ze 100 000 zbude 70 000
K¢. Ve varianté B se ztrati 7 500 K¢ jen v technologickém dilu: 100 000 — 7 500 = 92 500 K¢.

Rozdil 22 500 K¢ nevytvorila néjaka kouzelnd bezpecna investice. Vznikl z predpokladu, ze v B
ostatni tri skupiny pravé neklesly. Kdyby také klesly, vysledek by byl jiny. Proto se v redlném zivoté
nespoléhdme na jediny model. Zkoumame, zda vime, na jaké spolecné pric¢iné penize stoji a jaky

pokles jsme ochotni unést.

Anicka se mUze vratit ke svym ¢tyrem kartickam. Kazda firma ma vlastni vyrobek a vlastni
problémy; vSechny vSak mohou byt citlivé na pokles vydajl do Al. Honza mize udélat totéz s
fondem: jeho vlastni ndzev nerekne, zda penize uvnitr patri do stejného pribéhu jako dvé primé

akcie. To zjisti az pohled dovnitf.

Michal Torres 09/6



25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

AHA moment: rozmanitost ndzvu neni rozmanitost pFicin

Anicka pred sebou stale vidi ¢tyfi listky. Na zac¢atku vecera pro ni byly déikazem, Zze ma penize
rozdélené. Po Martinové otézce je poloZila pod jeden vétsi napis: ,technologie a Al“. Nezahodila je.
Jen pochopila, ze rlizné firmy mohou kromé vlastniho rizika sdilet i jedno spole¢né.

Honza si zase myslel, Zze fond automaticky pridava jiny typ investice. Kristyna mu ukdazala, Zze fond
je obal. To, co je uvnitf, mdze jejich dosavadni volbu doplnit, ale také ji zopakovat. Ani oni nic
nemuseli rozhodnout ten vecer. Ziskali prehled, se kterym lze rozhodovat pozdéji.

Zlom pFichazi v jedné vété: Ctyfi rizné firmy véds mohou chrénit pfed potizemi jedné firmy, ale

pokud na vSechny plsobi stejna neprijemna zprava, ¢ast rizika zlstava spolecna.

To je dlvod, pro¢ se nestaci zeptat ,Kolik investic mam?“. Lepsi je podivat se, co je Zivi: zdkaznici,
obor, podobné ocekavani, pripadné tentyz majetek skryty ve fondu. Nemusite byt analytikem trhu.
Stadi si vsimnout skupin, které by mohl zasdhnout stejny dést.

Pristé se podivdame jesté dal. Kromé rlznych oborl existuji i riizné druhy majetku, instituce a
zpUsoby ulozeni. Dnesni prehled je prvni krok; dalsi princip ukaze, co vdechno je vhodné rozliSovat,
kdyz chranite cely plan.
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Ted se podivejte na svij vlastni pribéh

Nasi hrdinové nic neprodavali v panice. Anicka polozila Ctyri karticky pod jeden spolecny nadpis.
Honza s Kristynou nahlédli do fondu a zjistili, co si kupuji spolu s nim. Mozna i na vasem uctu ceka
podobny objev. Az jej otevrete, zkuste se na chuvili divat za ndzvy: které investice by mohly pocitit
stejnou neprijemnou zpravu?

Vezméte papir nebo prazdnou stranku v telefonu a vyberte penize uréené pro jeden dlouhodoby
cil. Blizké vydaje a rezervu do tohoto prehledu neprimichavejte. Potom postupujte po malych
krocich:

1. Sepiste polozky. U kazdé akcie napiste nazev firmy a béznymi slovy, co prodava. U fondu
vyhledejte jeho aktudlni zaméreni a hlavni investice. Kdyz slozeni nenajdete, poznamenejte si to
jako otdazku, ne jako jistotu.

2. Zakrouzkujte spoleény pribéh. Cipy, servery, datova centra a Al software mohou patfit do
jedné Sirsi technologické skupiny. U svych polozek najdéte podobné vazby. Nehledejte dokonalé
Gredni Skatulky; zjistujte, co je mlze zasahnout spole¢né.

3. Spocitejte velikost skupin. Sectéte ¢astky v kazdé Sirsi skupiné a porovnejte je s penézi
uréenymi pro tentyZ dlouhodoby cil. Pokud je ve fondu vice oborl, pouZijte jeho aktudlni podily,
mate-li je k dispozici. Bez nich presné procento nehadejte.

4. Promyslete horsi den. Co by se stalo s vasim planem, kdyby pravé nejvétsi spolec¢néa skupina
klesla? Vyberte si pouze modelové procento pro vlastni zkousku, nikoli predpovéd, a spocitejte
¢astku v korundch. Nemusite podle ni hned obchodovat.
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Vas prehled na jednu stranku

MUj AIOUNOAODY CHl: wuvviiieeeiiiiiiie et e e e e e e nbrrae e e e e
o] (o4 VA= TN 111 (el 1o o Yo Y22
Nejvétsi spolecna skupina a jeji Castka: .....oooiiiiiiiiiii
Co jesté potrebuji zjistit 0 FONAECh: ...coiiiiiiiiii
Modelovy pokles této skupiny a dopad na maj PlAN: .......evvvvvviieeieiieieeeeeieeeiiinens

Jeden krok dnes: Otevrete u jednoho fondu aktudlni prehled jeho investic, nebo u nékolika svych
akcii napiste vedle nazvl jejich obor. Pak si se¢téte penize, které stoji na stejné myslence. Pokud
prehled neumite najit, zapiste si presnou otdzku a vyzadejte si srozumitelnou odpoveéd. Teprve s
timto prehledem ma smysl rozhodovat o zménach.

Princip v jedné vété: Pestry seznam nazvl nestadi; zjistéte, co z vasich investic mlze klesat
spolecné.

Modelové scénare slouzi k finan¢nimu vzdélavani, nejsou individualnim investi¢nim doporucenim
ani prislibem vynosu. RGzné obory mohou ztracet soucasné.

Zdroje k odborné kontrole: FINRA, Concentrate on Concentration Risk
(https://www.finra.org/investors/insights/concentration-risk); Investor.gov, Asset Allocation and
Diversification (https://www.investor.gov/introduction-investing/getting-started/asset-allocation);
FINRA, Asset Allocation and Diversification
(https://www.finra.org/investors/investing/investing-basics/asset-allocation-diversification). Ovéreno
25. 9. 2026.
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10 Diverzifikujte aktiva, instituce i zpusob ulozeni

HLAVNi MYSLENKA

Pestré investice jsou dobry zacatek. Pak se jeSté podivejte, co vilastnite, u koho to mate a jak se k
tomu dostanete. TFi rlizné otazky chrani pred tremi réznymi prekvapenimi. Ani jejich poctivé

zodpovézeni vSak neudéld z investovani bezrizikovou véc.
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Tri zasuvky, tri otazky

Po minulém principu uz vite, ze Ctyri technologické akcie mohou byt Ctyri jména pro podobné riziko.
Ted ustupme o krok dal. Akcie znamena podil ve firmé. Dluhopis je pljcka jeho vydavateli, ktery ji
ma podle podminek splatit; mUze ale také nezaplatit. Penize na Uctu jsou pohledavkou vici bance.
Hmotné zlato je véc, kterou nékdo musi bezpecné drzet. Jejich ceny, dostupnost i pravidla ochrany

se lisi.

Predstavte si zasuvku se seminky, naradim a kli¢i. RGzny obsah odpovida otdzce co. Kdyz jsou
vSechny zasuvky v jednom domg, stoji za to znat i odpoved kde. A kdyZz se do domu dostanete
jedinym klicem, zbyvéa otazka jak. Prirovnani neni mapa finan¢niho prava; pomdéze jen nezaménit
druh investice, poskytovatele a zplsob pristupu.

Nemusite si automaticky porizovat kazdou véc ani otevrit mnoho Gc¢td. Kazdy dalsi produkt a misto
prindsi poplatky, administrativu a vlastni rizika. Nejprve si udélejte prehled pro konkrétni cil. Teprve
potom posuzujte, zda je néktera spolecna zavislost prilis velka.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Jiny obsah stejné krabice

V nedéli Ani¢ka s Martinem uklidili vzorky obkladl zpatky do slozky. Penize na koupelnu a
béZnou rezervu uz méli oddélené od dlouhodobého planu. Anicka na stole rozlozila Ctyfi
karticky z minula: Cipy, servery, datova centra a Al software. , Uz vidim, pro¢ to nejsou Ctyfi
Uplné jiné pribéhy,” rekla. ,Ale co s tim mame vlastné délat?“

Martinovy misky pripadaji Anicce nejprve trochu legracni. Pak do nich poloZi karticky a
prestane se smat. V telefonu méla nékolik investic, ale tady pred sebou vidi, jak mélo se
jejich zakladni pribéhy lisi. ,Takze jsme si zatim vybirali hlavné uvnitf jedné ¢asti,” rekne a
vezme cCistou kartic¢ku.

Martin prinesl tfi prazdné misky. Na prvni napsal ,podily ve firmach“, na druhou , pUj¢ky
vydavatellm“ a na treti ,, penize pripravené na pozdéjsi rozhodnuti“. Vysvétlili si, Ze prvni
miska jsou akcie, druhd mize obsahovat dluhopisy a treti penézni ¢ast dlouhodobého
planu. Nejsou to zaménitelné véci. Kdyz firmam klesne olekavany zisk, akcie mohou
zlevnit; dluhopis ma zase riziko vydavatele a zmén Urokovych sazeb; u penéz na Uctu
zUstava riziko ztraty kupni sily inflaci.

Anicka si vSimla, Ze vSechny Ctyfi jeji karticky porad lezi v prvni misce. Pridat patou akcii
by znamenalo pridat dalsi firmu, ne automaticky dalsi druh majetku. Vzala papir a misto
seznamu produktl nakreslila tfi sloupce. Zatim vyplnila jen prvni. ,Tady jsme si mysleli, ze
uz mame uklizeno,” pousmala se. , Ve skutecnosti jsme zatim tridili jen jednu misku.”

Pak ji v aplikaci vyskocila nabidka koupit néco nového hned. Driv by na ni mozna klikla.
Ted'ji zavrela. S Martinem si stanovili, ze nejprve zjisti, jaké druhy majetku jejich
dlouhodoby cil skutecné obsahuje a jaké ztraty by snesli. Nevybrali si na misté konkrétni
dluhopis ani pomér misek. Jejich cil méa svilj termin a jejich domacnost vlastni hranici klidu;
univerzalni recept by jim nepomohl.

O péar dni pozdéji Martin rekl: ,,A u koho to vlastné drzime?“ Prisli na to, ze graf druhd
majetku jim tuhle otdzku nerekne. Mohli by mit rizné investice v jedné aplikaci, a presto
zaviset na jednom poskytovateli nebo pfistupové cesté. Pripsali proto pod sloupce dalsi
dvé radky: kdo sluzbu poskytuje a kde je majetek veden Ci ulozen. Martin se vratil k
prinlaSovaci obrazovce. Tentokrat ho zajimalo i jméno pod logem.

Anicka by rada prazdna mista hned doplnila. Martin ji ale navrhne, at si kazdé nejprve
dokdazou vysvétlit tak srozumitelné jako prvni. Nova miska jim nepom{ze, kdyz do ni vlozi
néco jen kvali pocitu, Ze uz maji hotovo.

Nechaji si proto ¢as také na otdzky o instituci a ulozeni. Ani¢ku prekvapi, ze prehled
majetku mUze byt pestry a pristup k nému presto zaviset na jedné cesté. K vecernimu
uklidu tak pribude jesté jedna prace: zjistit, jak by si své vlastnictvi dolozili, kdyby zrovna
neméli po ruce telefon.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Dva ucCty a spolecna cesta

Honza otevrel dvé investi¢ni aplikace a prisunul telefon Kristyné. Po minulém veceru uz
se podival, co jeho technologicky fond opravdu obsahuje. Na displeji mél nyni jeden
Siroky akciovy fond a jeden dluhopisovy fond. , Tady uz médme dva druhy,” ukazal
Kristyné. , A také dvé ikony.“

Zapomenuté heslo Honzu nejdriv jen rozzlobi. Zkusi druhou aplikaci s predstavou, ze se
tim prvni problém obejde. Kdyz se dostane ke stejnému postupu obnovy, prestane klikat
naslepo. Kristyna si vSimne, ze ted nemluvi o cené investic. Potrebuji se ke svému
majetku vibec dostat a ovérit, co mohou dolozit mimo displej.

Kristyna si vSimla drobného radku ve vypisech. Obé aplikace je vedly k Gc¢tlm u téhoz
poskytovatele sluzeb. Kdyz ale vecCer zapomnéli heslo do hlavniho Uctu, zjistili, Ze pres
obé ikony vede obnova stejnym kontaktem. Honza si poprvé spojil dvé rlizné véci: zda
mUze klesnout hodnota fondu a zda se k Uctu v urcitou chvili viibec dostane.

Nasledujici rano spolu zavolali na oficidlni podporu a z podminek si vypsali, kdo je
smluvni poskytovatel, kdo vede evidenci investic a jak Ize dolozZit jejich vlastnictvi.
Neodvozovali to z loga aplikace. Ulozili si vypisy a postup obnovy pristupu na bezpecné
misto, k némuz se dostanou i mimo telefon. Citliva hesla si na papir s vypisy nenapsali.
U pripadného hmotného majetku by navic museli zjistit, kdo jej fyzicky drzi, jak je
oznacen a za jakych podminek jej mohou ziskat zpét.

»TakZe dva Uc¢ty neznamenaji vzdycky dvé nezavislé cesty,” shrnul Honza. , A dvé rlzna
mista neznamenaji, Zze cena akcii nemuUze klesnout,” doplnila Kristyna. Neotevreli dalsi
Ucet jen pro dobry pocit. Zapsali si otazky, které by si pri rozhodovani o dalsi instituci
polozili: naklady, skutecnd nezavislost poskytovatele, bezpecné prihlaseni a pravidla
drzeni majetku. Vé&di, Ze i vice instituci mdze mit spole¢né technické nebo trzni
problémy.

Po hovoru s podporou Honza ovéfi prihlaseni a navrhne ulozit potfebné podklady, dokud
maji odpovédi Cerstvé v hlavé. Kristyna zkontroluje, zda se k nim bezpecné dostanou
oba. Za delSi dobu by jinak hledali stejny postup od zacatku.

Rozdéli si, co potrebuji pro bezpecny pristup a co pro dolozeni vlastnictvi. U citlivych
Udajd se domluvi, jak s nimi zachazet, misto aby je jednoduse pripsali na stejny list.
Honza si uvédomi, ze druhé logo samo zadnou nezavislost nezaridi. Pokud nékdy zvoli
dalsiho poskytovatele, chté&ji mit dlvod, ktery dokaZou popsat i bez ukazovani dvou ikon
vedle sebe.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Dva modelové grafy: cena a pristup

Jde pouze o vymyslené modely pro vysvétleni, ne o skutecna data, predpovéd ani
doporucené slozeni. V obou grafech je poclatecni ¢astka 120 000 K¢ pro jeden dlouhodoby cil.
Nezapocitavame poplatky, dané, inflaci ani dalsi zmény cen. Penize na blizké vydaje a nouzovou
rezervu stoji mimo tyto grafy.

Graf 1 - trzni scénar. Varianta A ma vSech 120 000 K¢ v Siroké skupiné akcii. Varianta B ma 60
000 K¢ v této skupiné akcii, 30 000 K¢ v dluhopisech a 30 000 K¢ jako penézni ¢ast dlouhodobého
pldnu. Jen pro tento vypocet predpoklddédme okamzity pokles akcii 0 20 % a beze zmény hodnoty
ostatnich dvou ¢asti. V realité se mohou pohnout vsechny a dluhopis m@ze ztratit i kvlli vydavateli.
B neni vzdy lepSi a Zzddny pomér neni recept pro ctenare.

Model Akcie po modelovém Ostatni ¢asti Celkem po scénari
poklesu

A: 120 000 K¢ akcif 96 000 K¢ 0 K¢ 96 000 K&

B: 60 000 K¢ akcii + 60 000 K¢ 48 000 K¢ 60 000 K¢ 108 000 K¢

jinych ¢ésti

GRAF 1 HODNOTA PO MODELOVEM POKLESU AKCIi

Pocatek 120 000 K¢; akcie -20 %, ostatni dvé Casti beze zmény.

Na zacatku

120 tis. K¢ na zacatku

A: jen akcie

96 tis. K¢ zistane

: tFi casti

108 tis. K¢ zdstane

w
o
(o))
o
(o]
o

120
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Druha otazka: pristup k majetku

Graf 2 - cCisté provozni scénar, nikoli krach ¢i ztrata majetku. Uvazujme, Ze vsech 120 000
K¢ Ize spravovat pouze pres jednu docasné nedostupnou sluzbu. V modelu A je béhem vypadku
pristupna ¢astka 0 K¢. V modelu B je 60 000 K¢ u této sluzby a 60 000 K¢ u skutecné nezavislé
druhé sluzby, kterd v modelu funguje. Pfistupnych je doc¢asné 60 000 K&. Trzni hodnoty se po dobu
modelu neméni. Tento graf netvrdi nic o prdvu na vyplatu, délce vypadku ani o tom, Ze dvé sluzby

nemohou vypadnout zaroven.

GRAF 2 DOCASNE PRiISTUPNA CASTKA

Model: jedna sluzba vypadla; druha nezavisla funguje. Hodnota se neméni.

Na zacatku

A: jedna cesta

0 tis. K¢ pristupnych

B: dvé nezavislé cesty

30 60

0 90 120
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Jak se cisla pocitaji

U prvniho grafu je dvacet procent ze 120 000 K¢ presné 24 000 K¢. Varianta A ma po odecteni 96
000 K¢. Ve varianté B je dvacet procent z 60 000 K¢ 12 000 K¢; akciova ¢ast tedy cini 48 000 K¢ a
spolu s nezménénymi 60 000 K¢ vyjde 108 000 K¢. Rozdil 12 000 K¢ vznika pouze ze zadanych
predpokladd. Je-li pokles jiny nebo klesnou také ostatni ¢asti, zméni se vysledek.

Ve druhém grafu nejde o vynos ani ztratu. Model A: 120 000 — 120 000 docasné nepfistupnych = 0
K¢ pristupnych. Model B: 120 000 — 60 000 docasné nepristupnych = 60 000 K¢ pristupnych.
Zbytek majetku v tomto prikladu nezmizel. Je tfeba rozliSit také rozdil mezi ¢astkou zobrazenou v
aplikaci a prostredky, které Ize skutec¢né vcas pouzit; pro konkrétni produkt to ovéruji jeho
podminky.

Oba grafy méfi jinou otdzku. Pestry obsah nepomdéhé pfi ztraceném pristupu. Dvé instituce samy o
sobé nezabrani spole¢nému padu trhl. Ani vice zplsobUl ulozeni automaticky neochrani pred
chybou, podvodem nebo Spatné zvolenym produktem. Proto potrfebujeme vSechny tri otdzky

soucasne.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

AHA moment: tri otazky pro jeden plan

Anicka polozila své Ctyri akcie do jediné misky a uvidéla, ze rozmanitost firem jesté neni
rozmanitosti druh@ majetku. Honza mél dvé rlizné misky, ale pri hledani pristupu objevil jednu
spolec¢nou cestu. Kazdad domécnost nasla jinou slepou skvrnu. Jejich pribéhy bézi oddélené, ale v obou se
dllezity objev objevil teprve ve chvili, kdy se podivali za prvni obrazovku.

Jedna véta, ktera méni pohled: Vedle seznamu toho, co vlastnite, si napiste také, kdo to pro vas
drzi a jak se k tomu dostanete. Stejné Cislo na dvou obrazovkach nemusi znamenat dvé nezdvisla
mista; odliSnad mista zase nejsou zarukou jiné ceny.

Predstavte si, ze si takovou mapu déladte pro sebe. Moznéa v ni bude vSechno srozumitelné. Mozna
narazite na jediné prazdné policko. Pravé to je uzitecny vysledek: misto dalSiho impulzivniho
nadkupu vite, co si ovérit.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Maly pruzkum vaseho vlastniho planu

Anicka nezacala ndkupem nové misky. Honza si nejdriv ovéfril, kdo se skryva za dvéma ikonami.
Jejich tiché zastaveni mlzete zkusit i u svého planu: vyberte jeden dlouhodoby cil a dejte jeho
penézlm tri prosté otdzky. Odpovédi nemusi byt hotové hned dnes.

1. Co mam? Vedle kazdé polozky napiste béznym jazykem, zda jde o podil ve firmach, pGjc¢ku
vydavateli, penize u banky, hmotnou véc nebo néco jiného. U fondu se podivejte dovnitr. Blizké

vydaje a nouzovou rezervu vypiste zvlast. Nezndmou polozku oznacte otaznikem.

2. U koho to je? Z vypisu a smlouvy si poznamenejte skutec¢ného poskytovatele sluzby, instituci
vedouci Ucet ¢i evidenci a pripadného spravce nebo Uschovu. Dvé obchodni znacky mohou vést ke
stejnému mistu. Ovéfte si opravnéni poskytovatele v oficidlnim seznamu CNB; samotny zapis
nezarucuje vynos ani bezpeci konkrétni investice.

3. Jak to ziskam zpét nebo pouziji? Najdéte bezpecny postup obnovy pristupu, aktualni vypis a
podminky prevodu ¢i vybéru. U hmotné véci zjistéte misto, doklad vlastnictvi, podminky vydeje a
rizika Uschovy. Hesla ani obnovovaci kéddy nevkladejte do stejného nezabezpeceného listu.

4. Co zavisi na jediné véci? Zakrouzkujte polozky se stejnym druhem trzniho rizika, stejnym
poskytovatelem nebo stejnou cestou pristupu. Doplite, jaké naklady a nové potize by prinesla
pripadnd zména. Neni nutné nic dnes kupovat ani presouvat.
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25 PRINCIPUO PERMANENTNIHO BOHATSTVI

Jedna stranka pro vas prehled

MUj dlouhodoby cil @ priblizny termin: ....ocoooeeiiiiiiiicceee e
Druhy majetku, Které uz v N€m jSOU: .....ccivuiiiiiii i
Poskytovatelé, evidence a mista UlOZEeNi: .........ooevvuiiiiiiiiiiiiii e,
Jak ziskdm vypis @ 0bNoVIM PrSTUD: ...oiviiiiieei e
Spolec¢nd zavislost nebo otdzka Kk OVEFeNi: ........oiiiiiiiiiiii e

Jeden konkrétni krok dnes: Vezméte jeden aktudlni vypis a vedle ndzvu investice napiste
poskytovatele, misto evidence ¢i Uschovy a cestu k dokladu o vlastnictvi. Pokud néktery ldaj
nenajdete, napiste si presnou otazku a ovérte ji u instituce pres jeji oficidlni kontakt. S prehledem
se pak mlzete vratit ke svému cili a teprve rozhodnout, zda néco ménit.

Princip v jedné véteé: RozloZzeni dava vétsi smysl, kdyz vite, co mate, u koho to je a jak se k tomu
dostanete.

Pristé otevifeme cas: pro¢ mize mit stejny plan jinou podobu, kdyZ za¢nete drive. RozloZzeni majetku
tim nekonci; dostane jesté svij ¢asovy rozmeér.

Modely slouzi ke vzdélavani, nejsou individualnim investi¢nim doporuc¢enim. RozloZzeni nezarucuje
zisk ani ochranu pred ztratou. Zdroje k faktické kontrole (ovéreno 25. 9. 2026): Investor.gov,
Beginners’ Guide to Asset Allocation, Diversification, and Rebalancing (https://www.investor.gov/ad
ditional-resources/general-resources/publications-research/info-sheets/beginners-guide-asset);
FINRA, Asset Allocation and Diversification
(https://www.finra.org/investors/investing/investing-basics/asset-allocation-diversification); CNB,
Seznamy a evidence (https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/seznamy/). Pravidla konkrétniho
produktu je nutné ovérit u jeho poskytovatele.
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HLAVNiI MYSLENKA

Zacnete co nejdrive

Cas, ktery svym penézim date, mlize byt stejné dllezity jako ¢astka, kterou odkladate.
Zacnéte primérené své situaci; ¢ekani na dokonalejsi podminky mdze pozdéji znamenat
podstatné vyssi mésicni vklad.

Dva stejné zacatky. ProC z nich nevyroste stejné velky vysledek?
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KRATKA FILOZOFIE

Jednou neni datum

»Az bude vétsi vyplata. Az se trochu uklidni situace. Az budeme mit vic penéz.” Kazda z
téch vét mdze znit rozumné. Problém nastane, kdyz za nimi neni konkrétni podminka ani
termin. Z docasného odkladu se snadno stane zpUsob zivota.

V minulém principu jsme si polozili otdzky co vlastnime, u koho to mame a jak se k tomu
dostaneme. Ted k nim priddme Ctvrtou: kolik ¢asu svému planu skutecné dame? Peclivé
rozlozeny majetek sam nedozene roky, béhem kterych jsme zadny majetek pro dany cil
netvorili.

KdyZ ponechéavate pripadny vynos investovany, mize se dalsi vynos pocitat i z néj. Tomu
rikdme slozeny rdst. DelSi doba mu pri kladném zhodnoceni davéa vétsi prostor. U investic
véak sazba nenf jistd a hodnota midze také klesat. Cas je podminka planu, nikoli pojistka
proti ztraté. [1]

Zacit brzy proto neznamena koupit dnes cokoliv. Penize na bézné vydaje a pohotovostni
rezervu maji jinou Ulohu nez dlouhodoba investice. Drahy dluh nebo nestabilni rozpocet
mohou byt dobrym ddvodem nejprve napravit zaklad. | to je zacatek, pokud ma jasny krok a
termin. [1]

Skrytym zlodéjem v této kapitole je odkladani bez planu. Nevezme penize z Uuc¢tu jednim
prevodem. Bere moznost, aby ¢ast vaseho budouciho majetku vznikala uz ted.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Az se vsechno uklidni

Anicka si pamatuje, jak méli z prvnich pravidelnych prevodd radost. Ted ji prekvapi, Zze u
dalsSiho cile pouzivaji stejné véty jako pred zac¢atkem. Martin porad ¢eka na rok, ve kterém
nebude tolik jinych starosti. ,,Pozndme ho vibec?" zeptd se. On se usméje, ale odpovéd
nema.

Zkusi si vybavit obdobi, kdy bylo vsechno hotové a rozpocet nemél zddné prekvapeni.
Vzdycky se naslo néco, co chtéli vyresSit nejdriv. Néco nutného, néco prijemného, nékdy
prosté jen Gnava z dalsiho rozhodovani. Ani¢ka nechce, aby se jim stejnym zplsobem
ztratil i novy plan. Proto dnes prehled znovu otevrela.

Anicka s Martinem znovu otevreli prehled majetku. Pravidelné investice uz bézely. Penize
na koupelnu a rezervu méli stranou. U dalSiho dlouhodobého cile vsak stale chybél jeden
radek: pravidelna c¢astka.

»S dalSim cilem zacneme, az bude klidnéjsi rok,“ rekl Martin. Anic¢ka prikyvla. Martin se bal
zacit Spatné. Anicka jeho obavu znala; stejnou odpovéd uz si dali nékolikrat. V kalendari ale
dalSi rozhovor neméli.

O nékolik vecerl pozdéji nasla Anicka ve starém rozpoctu pozndmku ,s dalsim cilem zadit,
az bude prostor”. Stejnou vétu si pamatovala i z dalSich rozhovord. Vzdycky prisel jiny
vydaj, kvlli kterému bylo jednodussi rozhodnuti posunout. Ne kazdy byl zbytecny.
Spole¢né mély jen to, Zze po nich nenasledoval ndvrat k planu.

»A kolik bychom museli davat pozdéji, abychom se dostali na stejné misto?“ zeptala se.
Martin chtél odpovédét, Zze prosté trochu vic. Pak si uvédomil, Ze nevi, kolik znamena
trochu.

Nevybrali ten vecCer novy produkt. Na papir napsali dvé moznosti: zacit nyni dvéma tisici
meésicné, nebo stejny zamér odlozit o deset let. Cil mél v obou pripadech pfijit za tricet let
ode dneska. , At aspon vime, kolik nas to ¢ekani mize stat,” rekla Anicka.

Tentokrat nenechali papir v zasuvce. Martin vedle dvou moznosti pripsal otaznik: , Kolik
nas stoji téch deset let?” Odpovéd uz nechtéli nahradit pocitem.

Martin vezme kalendar a hledé termin dalSiho rozhovoru. Tentokrat k nému pripise i to, co
maji do té doby zjistit. Anicka chce znat Unosnou ¢astku a podminky reseni, ne jen dalsi
slib, ze se na to nékdy podivaji.

Kdyz papir uklizeji, pfipada ji zvlastni, ze je nejvic uklidnilo obyc¢ejné datum. Nezarucuje jim
Uspéch. Dava jim ale moznost poznat, jestli se opravdu pohnuli. Martin si uvédomi, ze jeho
obava z chyb nezmizi sama jen tim, Ze pribudou dalsi roky. Pokud chtéji zac¢it rozumné,
potrebuji ji vénovat pozornost ted, misto aby ji stdle prejmenovavali na opatrnost.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Maly zacatek, ktery ma termin

Honza o vySsi Castce mluvi s nadSenim. V predstavé uz vidi, jak se jejich dalsi cil priblizi
rychleji. Kristyna ho nechce brzdit, jen se podiva do stejného rozpoctu, ze kterého hradi
bézny zivot. KdyzZ ji Honza ukaze plan, ona vedle néj polozi skutecné platby.

Na chvili je ticho. Honza si pfipadd, jako by se musel spokojit s malem. Vétsi zacatek by
pro néj byl dlikazem, Ze se rozhodli vazné. Kristyna se ho zepta, jestli by stejnou vaznost
nedokazali ukazat i tim, Ze zvolenou ¢astku udrzi. Nechce za nékolik mésicl vybirat
penize zpatky jen proto, aby splnili dojem, ktery méli dnes vecer.

Honza s Kristynou také zvazovali dalsi dlouhodoby cil. KdyZz si po minulé kapitole uloZili
vypisy a postup obnovy pfistupu, Kristyna si vSimla, ze maji peclivé popsané ucty, ale
méné jasno v tom, co na né bude kazdy mésic prichazet.

Honza chtél pro novy cil zacit péti tisici. V rozpocCtu vsak takova ¢astka nevychazela bez
sahani do rezervy. ,Tak pockdme, dokud to nebude poradné,” navrhl. Kristyna otocila
papir a napsala mensi ¢astku, kterad rozpocet nenapinala. ,A pro¢ musi poradné
znamenat velké hned od zacatku?“

Prosli bézné vydaje, rezervu i planované platby. Ujasnili si, které penize nebudou
potrebovat na blizké cile. Pak si vyhradili konkrétni vecer k ovéreni nakladd, rizik a
podminek dlouhodobého reseni. Honza si datum zapsal a tentokrat u néj nechal i Cas.

Po ovéreni nastavili Gnosnou pravidelnou ¢astku a datum kontroly rozpoctu. Nezavazali
se, ze ji za zadnych okolnosti neprerusi. Pokud by se pfijmy domacnosti zménily, méli
plan upravit. Dllezité bylo, Ze prvni krok prestal zaviset na predstavé idedlniho mésice.

Honza si pGvodni vysokou ¢astku neskrtl. Napsal k ni ,provérit pri dalsi zmeéné prijmu®.
Pro novy cil zacali s tim, co bylo udrzitelné. Budouci zvyseni mélo byt samostatné
rozhodnuti, nikoliv podminka, bez které se nesmi zacit vibec.

»Takze jsme si nekoupili jistotu vysledku,“ fekl. ,Jen jsme konecné dali planu cas,”
odpovédeéla Kristyna.

Kdyz dokonci nastaveni, Honza jesté jednou zkontroluje ¢astku. Je mensSi nez jeho prvni
predstava, ale patfi do jejich skute¢ného mésice. Kristyna k ni prida, pfi jaké zméné se k
ni vrati.

Pri dalsi bézné debaté o penézich uz se nemusi pfit, zda zac¢nou ted, nebo az jednou.
Misto toho se mohou bavit o tom, jak pokracuji. Honza zjisti, Ze mu maly skutecny krok

prindsi lepsi pocit nez velky plan, ktery se pokazdé schova za dalsi vydaj. PGvodni prani
nezmizelo. Jen uz nemusi ¢ekat na podminky, které nikdy nemusi pfijit presné podle négj.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODELOVY VYPOCET

Deset let neni jen deset let vkladu

Nasledujici srovnani je vymysleny model, nikoli vyvoj konkrétni domacnosti nebo investice. Obé
varianty maji stejny cilovy den: za 30 let ode dneska. PocCatecni kapital je 0 K&. Vklad cini 2
000 K¢ na konci kazdého mésice.

Pouzivdme stalé modelové efektivni zhodnoceni 5 % rocné, prevedené na odpovidajici
mési¢ni sazbu. Vynos z{stava investovany; neprobiha zadny vybér. Samostatné poplatky,
dané a inflace nejsou zahrnuty. Castky jsou nomindalni a zaokrouhlené na celé koruny.
Sazba neni predpovéd ani zaruka.

Varianta A za¢ne hned a vlozi 360 mésic¢nich ¢astek. Varianta B prvnich 120 mésicl pro
tento cil nic neodkladda a potom vlozi 240 ¢astek. Penize pouzité v prvnich deseti letech
jinde nejsou soucasti srovnani; netvrdime, ze nemély jiny uzitek.

Rozdil konec¢nych ¢astek je 819 143 K¢E. Z toho 240 000 K¢ tvori rozdil viastnich vkladd a
579 143 K rozdil modelového zhodnoceni. Nejde o skutec¢né vzniklou ztratu ani jisty vynos,
o ktery nékdo prisel. Je to rozdil dvou presné popsanych scénard.

Zacatek / délka Vlozeno Hodnota v cili
A: nyni / 30 let 720 000 K¢ 1630 752 K¢
B: za 10 let / 20 let 480 000 K¢ 811 609 K¢
1800
16004~ A: zacatek nyni

= B: odklad 10 let

Hodnota (ti

0 - T T T T T 1
0 5 10 15 20 25 30
Roky ode dneska

Modelové hodnoty; efektivné 5 % ro¢né, mési¢ni vklady na konci mésice. Bez poplatkl, dani a inflace. Krivky
zndzornuji hladky model, nikoli skute¢né trzni ceny.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

CENA ODKLADU

Kolik znamena ,pozdeji pridame“?

Anicka ukdzala na dvé vysledné castky. ,Takze kdyz deset let pockame, nestaci pak jen
prihodit par stovek?” V tomto modelu nestaci. Chce-li pozdéjsi varianta dosahnout stejné
nomindlni ¢astky 1 630 752 K¢ ve stejném cilovém dni, potrebuje po zbyvajicich 20 let
vkladat 4 019 KE mésicné.

To je priblizné dvojnasobek plvodnich dvou tisic. Vysledek nevznika vyssi sazbou ani
riskantnéjsim produktem. Pozdéjsi zacatek se nahrazuje vySSim vkladem pfri stejnych
predpokladech. Pri zaokrouhleni vkladu na celé koruny vznikne maly rozdil kone¢né castky.

Samotnych deset let navic neudéla stejny rozdil v kazdém scénafi. Pri nulovém zhodnoceni
by varianta A skoncila na 720 000 K¢ a B na 480 000 K¢&; pro dorovnani by B potrebovala 3
000 K¢ mési¢né. Pri zaporném zhodnoceni nebo jiném pribéhu cen mlze byt vztah jiny.
DelSi doba sama nezarucuje lepsi vysledek.

Vypocet je reprodukovatelny: mési¢ni sazba r = 1,05°~(1/12) - 1. Pro n vkladl je budouci
hodnota 2 000 X ((1 + r)”n - 1)/ r. Dosazujeme n = 360 a n = 240. Pro dorovnani délime cil
1 630 751,8139 faktorem ((1 + r)~240 - 1) / r; vyjde 4 018,5653 K¢ mésicné.

Model nic neslibuje o kupni sile za tficet let. Ta zavisi také na inflaci. A nefrika, ze mame
chybéjici ¢as nahrazovat honbou za vySSim vynosem. Pravé takové zkratky mohou dobre
minény plan poskodit.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT

Cekdni je také rozhodnuti

Martin si pod plvodni ,,za¢neme pozdé&ji“ napsal konkrétni disledek: pri zadanych
predpokladech by pozdéjsi rozpocet musel unést priblizné dvojnasobny mésicni vklad.
Najednou nebylo odkladani neutraini moznosti. Mélo cenu, kterou bylo mozné pojmenovat.

Anicka ale nechtéla, aby se z Cisla stal dalsi tlak. ,,Kdyz ted ¢astku opravdu nemame,
tabulka nam ji nevyrobi.“ Méla pravdu. Domluvili se proto, Ze odlisi skute¢nou prekazku od
véty, ktera jen posouva nepfijemné rozhodnuti. Pokud néco brani zacatku, musi byt jasné
co a kdy se k tomu vrati.

Honza s Kristynou udélali v jiném byté mensi krok. Nevédéli, jak budou trhy vypadat za rok.
Védéli ale, jakou ¢astku jejich soucasny rozpocet snese a kdy ji znovu posoudi. Nemuseli
mit hotovy cely budouci zivot, aby prestali cekat na jeho dokonalou verzi.

Autorsky zavér: nejde o zavod, kdo koupi prvni investici nejrychleji. Jde o to nedavat
neurcitému ,jednou” pravomoc fidit cely dlouhodoby plan. Promysleny maly krok mdize mit
vétsi vyznam nez velky zdmér bez data.

Otazka pro vas: Co presné musi nastat, abyste zacali? Je to skutecna financni podminka,
nebo jen predstava, Ze pfristi rok bude rozhodovani snazsi?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

CO UDELAT DNES

Dejte prvnimu kroku datum

Vénujte patnact minut jednomu dlouhodobému cili. Napiste jednu konkrétni vétu: ,,Do
[datum] udéldm [ovéritelny krok], protoze pro cil [nazev a rok] mohu pravidelné vyclenit
[Castka] KE.“

Pokud mate zaklad rozpoctu a rezervu v poradku, mdze byt krokem ovéreni vhodného
fesSeni nebo nastaveni Gnosné ¢astky po ovéreni rizik a ndkladl. Pokud zaklad chybi, zvolte
konkrétni krok k rezervé ¢i drahému dluhu a datum kontroly. Nekupujte nezndmou investici
jen proto, abyste mohli fici, ze uz jste zacali.

MUj dlouhodoby Cil @ CIlOVY FOK: ....uuuieiiiiieieeieiiieeeecc e,
Castka, kterou rozpocet SKULEENE UNESE: ........cevcuveieeiiieieeiciee e e
Prvni ovéritelny krok @ datum: ......cooiiiiiiii e
Skutecna prekazka, pokud zatim zacit nemohu: .........ccoooiiiiiiiinii,
KAy ZKONErolUji POSUN: L. e e a e

Princip v jedné vété: Dejte planu co nejvice ¢asu, ale za¢néte zplsobem, ktery odpovida
vasim moznostem a kterému rozumite.

V pristim principu se podivame dovnitr rlistu: pro¢ mohou vynosy vytvaret dalsi vynosy a

vvvvv
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Co je fakt a co je model

[1] Investor.gov (SEC): Introduction to Investing. Pasaze Compound Growth, Managing Risk
a Other Steps to Build Wealth Over Time. Podklad pro obecné vysvétleni slozeného rlstu,
vazby horizontu a rizika a vyznamu rozpoctu, rezervy a drahych dluh{. Ovéreno 17. 10.
2026. Nejde o prevzeti americkych danovych ¢i produktovych pravidel.

[2] Infla¢ni kalkulacka Michala Torrese. Vlastni interaktivni pomdcka k prozkoumani vztahu
zhodnoceni, inflace a kupni sily. Cisla této kapitoly jsou samostatny model s uvedenymi
predpoklady; nejsou prevzata z kalkulacky. Pro vlastni zkouseni pouzijte odkaz nize.

Pribéhy obou doméacnosti jsou modelové scény. Zavéry o odkladani jsou autorskou interpretaci
téchto scén. Hodnoty v tabulce a grafu vychazeji z uvedenych hypotetickych predpokladd,
nikoli z historie konkrétniho trhu nebo produktu.

llustrace je symbolicka, nikoli graf nebo prislib ristu. Kapitola slouzi ke vzdélavani;
nenahrazuje osobni posouzeni vhodnosti investice. Vysledky v praxi ovliviuji kolisani cen,
naklady, dané, inflace, vybéry a skute¢ny pribéh vkladd.

1. Otevrit Introduction to Investing

2. Otevrit nasi inflacni kalkulacku
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNiI MYSLENKA

Vyuzijte slozene uroceni a pocitejte s
inflaci

Ponechané vynosy mohou vytvaret dalsi vynosy. Skutec¢ny pokrok ale mérte také tim, co si
za vysledné penize koupite. Rostouci zlstatek sdm o sobé jesté nemusi znamenat rostouci
bohatstvi.

Penize pribyvaji. Pro¢ se ndkupni kosik nemusi zvétSovat stejné rychle?

Michal Torres 1



25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Dve sily v jednom planu

Minule jsme dali prvnimu kroku datum. Ted' se podivdme na to, co se mlze dit potom.
Predstavte si sto tisic korun, které za rok prinesou pét tisic. Kdyz je vyberete, dalsi rok
pracuje znovu plvodnich sto tisic. KdyzZ je ponechéte, zacina dalsi rok se sto péti tisici. V
kladném modelu tak vynos postupné vznika i z dfivéjsiho vynosu.

U Uroceného vkladu tomuto mechanismu rikdme slozené Uroceni. U investic je presnéjsi
mluvit o slozeném rlstu: hodnotu mohou ménit ceny a reinvestované vynosy, ne jen
pripisovany Urok. Investice nemé automaticky pevnou sazbu a mize ztracet. [1]

Vedle toho se méni ceny toho, co potrebujeme. Kdyz celkové rostou ceny zbozi a sluzeb,
stejnd Castka koupi méné. To je inflace. Neznamena, ze kazda jednotliva véc musi zdrazit
stejné; rizné domacnosti také nakupuji rdzné véci. [2]

Proto mé smysl divat se na dva vysledky. Nomindlni hodnota je ¢astka v korunach dané
doby. Redlna hodnota ji prepocitava na kupni silu zvoleného vychoziho roku. Druha se
primo nezobrazuje jako dalSi penize na Uctu; pomaha porovnavat, co ¢astka znamena.

Autorsky pohled: vynos neni jen odména k okamzitému utraceni. Mize byt soucasti dalSiho
rdstu. A inflace neni jen Udaj ve zpravach. Je to jedna z véci, kvali kterym musime
dlouhodoby cil pravidelné prepocitavat.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 12

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Prvni odmeéna, nebo dalsi zaklad?

Honza ma v hlavé docela konkrétni odmeénu: na chvili odjet, nemyslet na praci a mit pocit,
Ze investovani patfi i do jejich pfitomného Zivota. Kristyné se ta predstava libi. Po nékolika
vecCerech nad rozpoctem by také rada vidéla néco prijemného, co se za jejich Usilim
skryva.

Kdyz ale otevrou dlouhodoby plan, zjisti, ze s budoucim vynosem v ném uz pocitaji. Honza
si uvédomi, ze si stejny Uuspéch v duchu slibil dvakrat. Jednou jako dnesni radost a
podruhé jako vétsi budouci kapital. Nechce se ani jedné predstavy hned vzdat, a tak se
rozhodnou podivat, co by kazda z nich znamenala.

Honza s Kristynou si po minulém rozhodnuti nechali v rozpoctu inosnou pravidelnou
Castku. Jednoho vecera Honza rekl: ,Kdyz se investici bude dafit, mohli bychom si vynos
kazdy rok vybrat. Aspon bychom z toho néco méli uz ted.” Nechtél plan zrusit. Chtél citit,
ze jejich Usili ma viditelnou odménu.

Kristyna rozuméla. Sama méla radost z predstavy vikendu mimo domov. Pak se ale
podivala na rok napsany u dlouhodobého cile. , A nepoclitame uz s tim vynosem i na
konci?“ zeptala se. Honza chvili mic¢el. V hlavé mél prijemny dnesni vybér i budouci
rostouci kapital, jako by jedna koruna mohla slouzit obéma planlm zaroven.

Vzali proto Cisty papir. Pro vysvétleni si zvolili samostatny model se sto tisici, bez dalsich
vkladd. ,,Ukazme si, co se stane s tim, co vybereme,” navrhla Kristyna. Penize na odménu
uz se nemohou dal podilet na rdstu stejné investice.

Na jedné strané nechali kazdy vynos uvnitf modelu. Na druhé jej vzdy odlozili stranou bez
dalsiho Uroceni. Prvni rok vychazel stejné. Uz ve druhém vsak prvni moznost zacinala z
vysSiho zakladu. Maly rozdil jim poprvé ukazal, co znamenda vynos z vynosu.

Rozhodli se, ze penize urcené na dlouhodoby cil nebudou zaroven povazovat za rozpocet
na odmeény. Pokud si chtéji doprat vylet, pojmenuji jej jako samostatny cil. Vybér sém o
sobé neni chyba; jen nesmi zlstat neviditelny v planu, ktery s vybranymi penézi dal
pocita.

Pak se k vyletu vrati. Kristyna navrhne, aby si pro néj vyhradili vlastni penize a neméli pfi
odjezdu pocit, ze tajné berou néco jinému planu. Honza souhlasi. Odména mu ma délat
radost, ne vyvoldvat dalsi nejistotu pri kazdém otevreni prehledu.

Spolecné si reknou, které prijmy nechaji dal pracovat a o kterych mohou rozhodovat jinak.
Honza si vSimne, ze mu takové rozdéleni nebere chut investovat. Naopak mu pripomina,
proc to délaji. Jen uz nemusi po kazdém dobrém roce dokazovat Uspéch tim, ze jeho ¢ast
okamzité spotrebuiji.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 12

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Vv VvV

Vyssi Cislo, stejny sen?

Kdyz Martin vyslovi budouci ¢astku nahlas, zni mu mnohem vétsi nez vsechno, co dnes

vvvvvv

véci, které tehdy povazovali za drahé, by dnes za plvodni ¢astku ani nesehnali.

Vytahne starsi poznamky. U jednoho prani se oba pousméji, u dalSiho je zména ceny
prekvapi. Nechtéji z nékolika vzpominek délat obecny odhad budoucnosti. PomUze jim
to ale polozit otazku, kterd v prvnim nadseni z rostouciho cCisla chybéla: jaky zZivot ma
ta Castka jednou opravdu umoznit?

Anicka s Martinem mezitim resili jinou otazku. Po vypoctu odkladu nechtéli dalsi cil
nechavat na neurcité jednou. Martin vsak pfi pohledu na budouci ¢astku poznamenal:
»Za to uz prece néco poridime.“

Anicka vytahla starsi orientacni rozpocet na spolecné plany. Nékteré ceny by dnes
napsala jinak. U stejného prani ted stalo jiné cislo. ,,A kolik bude nas cil stat v roce, kdy
ho budeme platit?“ zeptala se.

Pro nazornost vzala stejnych modelovych sto tisic a polozila vedle nich druhou radu
Cisel: jak by se ménila cena stejného modelového koSe véci. Martin vedle rostouci
Castky sledoval, kolik by za ni v tomto porovnani skutec¢né poridili.

Martin nejdriv chtél od konecné Castky odedist tfi procenta. Jenze Anicka ukazala na
dvacet let v zadani. Ceny v modelu nerostou jen jednou. Kazdy dalsi rok navazuji na
predchozi Groven. Stejné jako rlst penéz ma i tento prepocet svij ¢asovy rozmér.

Na konci modelu penéz pribylo vyrazné. Kupni sila také vzrostla, ale méné. Anicka si
proto k cili pripsala dvé kolonky: budouci koruny a dnesni kupni sila. Nechtéla tim
znehodnotit jejich snahu. Chtéla védét, zda plan priblizuje skute¢nou moznost volby,
kterou od néj Cekaiji.

Martin chvili hleda na vysledku to nejvétsi ¢islo. Pak se vrati k jejich plvodnimu cili.
Anicka se ho zeptd, zda by byl spokojeny, kdyby koruny pribyvaly, ale prani se
priblizovalo pomaleji, nez Cekali. Takhle formulované mu to pfripada jasnéjsi nez dalsi
sloupec procent.

Nechtéji kvili tomu svUj plan znehodnotit. Chtéji ho pravidelné porovnavat i s cenami
véci, které jsou pro né dllezité. Martin si poznamena, Ze pfi pristi kontrole nebudou
zacinat jen zUstatkem. Nejprve si prfipomenou, na co ma slouzit. AZ potom budou
hledat, zda se zménilo néco, na co potrebuji reagovat.
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MODEL SLOZENEHO RUSTU

Vynos nemusi koncit vybérem

Vymysleny model: na zacatku 100 000 K¢, horizont 20 let, zddné dalsi vklady. Efektivni
nominalni sazba je stalych 5 % rocné, pripisovani jednou za rok na jeho konci.
Nezahrnujeme poplatky, dané ani inflaci. Nejde o produkt, predpovéd nebo garantovany
VYNOoSs.

Varianta A ponechava kazdy ro¢ni vynos investovany. Varianta B jej na konci kazdého roku
prevadi stranou; tento vynos se uz dale nezhodnocuje. Plvodnich 100 000 K¢ zlstava v
modelu B stale investovanych. V tabulce u B s¢itdme kapital a vSechny odlozené vynosy.

Prvni rok obé varianty pridaji 5 000 K¢. Ve druhém roce A ziska 5 % ze 105 000 K¢, tedy 5
250 K¢&. Varianta B opét ziskd 5 000 K¢. Rozdil 250 K¢ je prvni maly vynos z drivéjsiho
Vynosu.

Za 20 let ¢ini modelovy rozdil 65 330 K¢. B mezitim neprisla o pldvodni kapital ani o
vyvedené vynosy. Pokud by je vsak utratila, méla by na konci jen kapital a uzitek z drivéjsi
spotreby, nikoli uvedeny soucet penéz.

Pocet let A: vynos z(stava B: vynos stranou

1 105 000 K¢ 105 000 K¢
2 110 250 K¢ 110 000 K¢
10 162 889 K¢ 150 000 K¢
20 265 330 K¢ 200 000 K¢

A =100 000 x 1,05~n. B =100 000 + 5 000 x n. VSe v nominalnich K¢, bez nakladd, dani a inflace. U B je soucet
kapitélu a netrocenych odlozenych vynosU, nikoli samotny investi¢ni Gcet.
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MODEL INFLACE

Kolik znamena 265 tisic?

Nyni k varianté A priddme druhy, samostatny predpoklad: ceny modelového kose rostou
kazdy rok o 3 %. Jde o zvoleny scénar, nikoli idaj o soucasné nebo budouci inflaci.
Pocatecni cena kose je také 100 000 K¢. Ostatni predpoklady predchoziho modelu plati.

Za 20 let mé investice nominalné 265 330 K¢. Stejny modelovy koS stoji 180 611 K.
Investice tedy zaplati priblizné 1,469 plvodniho kose. Jeji kupni sila odpovida 146
907 K¢ ve vychozich cenach.

Zisk v nominalnich korunéach je 165 330 K¢. Prirlstek kupni sily je 46 907 K¢ ve
vychozich cenach. Tyto dva prirlstky mérfi jinou véc; nelze je zaménovat ani odecitat jako
dvé Castky ze stejného roku.

= NomindlIni kapital (tis. K&)
250 1 === Kupni sila (tis. K¢ vychoziho roku)

©
i
=
o
£ 200 A
\C
C
i)
’9 150 A
o
W
o
~ 100 |
v}
/7]
\% 50
=
0 T T T 1
0 5 10 15 20
Roky od zacCatku modelu
Pocet let Nomindlni kapital Kupni sila*
0 100 000 K¢ 100 000 K¢
10 162 889 K¢ 121 205 K¢
20 265 330 K¢ 146 907 K¢

* Kupni sila v cendch vychoziho roku; nikoli dalSi penize na Uctu. Staly model: 5 % nominalné a 3 % inflace ro¢né,
bez dalsSich vkladd, vybérl, nadkladd a dani. Kfivky nejsou skutecné trzni ceny.
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PRESNY PREPOCET
Pét minus tri je jen priblizeni

Kdybychom nominalni sazbu 5 % sniZili o inflaci 3 %, dostaneme orientacné 2 %. Presny
ro¢ni redlny rdst v nasem modelu je ale (1,05 /1,03) - 1 = priblizné 1,94 %. Pomér
porovnava rdst penéz s rlistem cen. Nejde o poplatek, ktery by nékdo strhaval z Gctu.

Reprodukovatelny vypocet po 20 letech: nominalni kapitadl = 100 000 x 1,05°20 = 265
329,7705 K. Cena kose = 100 000 x 1,03720 = 180 611,1235 K¢. Redlna hodnota = 265
329,7705/1,03720 = 146 906,6608 K¢ ve vychozich cenach. Zaokrouhlujeme az vysledky
na celé koruny.

Pro srovnani: kdyby nominalni ¢astka zlstala beze zmény na 100 000 K¢ a ceny rostly
stejnymi 3 % ro¢né, za 20 let by jeji kupni sila odpovidala 55 368 K¢ ve vychozich
cenach. Penéz by na uctu neubylo; zménilo by se to, co koupi.

Pokud nomindlni zhodnoceni v daném obdobi presné odpovida inflaci, kupni sila se pred
naklady a danémi neméni. Pokud je nizsi, realny vysledek je zaporny. Praveé proto nestaci
hodnotit dlouhodoby plan jedinym procentem.

V praxi sazby i inflace kolisaji. Pro vice obdobi ndsobime skute¢né rocni rlstové faktory;
nemlzeme automaticky dosadit prosty prdmeér ro¢nich procent do mocniny. Naklady,
zdanéni i vybéry mohou vysledek zménit. Modelovéa hladkéa krivka nezobrazuje riziko ani
pribéh konkrétni investice.
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AHA MOMENT

Nenechte jednu korunu slouzit
dvakrat

Honza zjistil, ze si v predstavach jednou korunou platil dvé véci: dnesni odménu a budouci
cil. Kristyna mu nerekla, ze se maji prestat radovat ze zivota. Jen spolecné pojmenovali,
které penize mohou odejit a které maji zGstat soucasti rlstu.

Anicka s Martinem objevili jiny dvoji pohled. Stejné Cislo se da Cist jako mnozstvi korun,
nebo jako moznost néco si za né poridit. Kdyz si Martin vedle budouciho zlstatku napsal
cenu jejich modelového kosSe, prestal ho vysledek svadét k predstave, ze kazdy nomindlni
prirlstek znamena stejny prirlstek zivotnich moznosti.

Obé domacnosti si ponechaly sviij dlouhodoby cil. Zménily to, jak o ném mluvi. Jedna oddélila
pribézné vybéry od penéz, které maji dal pracovat. Druha zacala vedle ocekdvané c¢astky
sledovat také predpoklady o cenach.

Autorsky zavér: slozeny rlst potrebuje zdklad, ktery v planu skute¢né zlstava. Posuzovani
bohatstvi zase potrebuje méritko kupni sily. Ani jedno nelze poctivé nahradit ldkavym
Cislem na poslednim radku tabulky.

Otdzka pro vas: KdyzZ se divate na svUj dlouhodoby cil, pocitate s vynosy, které mezitim
chcete vybrat? A rika vase cilova Castka také néco o tom, co si za ni chcete jednou koupit?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

Pridejte k cili druhy radek

Vyberte jeden dlouhodoby cil a doplfite k nému jediny zdznam: ,,Cilovou ¢astku posuzuji v
cenach roku ........ ; pocitam s tim, Ze vynosy ........ a predpoklad o inflaci je ........ S Mlzete
napsat i ,zatim nevim“ a doplnit datum ovéreni.

Jako pomUcku otevrete nasi inflacni kalkulacku pres odkaz niZze. Prozkoumejte, jak zména
predpokladu inflace ovlivni kupni silu vysledku. Nastaveni nastroje nejprve zkontrolujte;
mUze pracovat s jinym ¢asovanim vkladd nebo jinymi poloZzkami nez model této kapitoly.
Cisla zde jsou samostatné vypoctena.

MUj cil a rok, kdy jej chci zaplatit: ........coovviiiiiiiiiiiiii e
Castka v dnednich cendch / VYChOZi FOK: ...cvevveiiviieeiciiiee e
Budou vynosy zlstdvat, Nebo se Vybirat? ......cccoooovvviiieiiiiiiiiee e
Predpoklad inflace a datum jeho dalsi kontroly: ..........ccoooiiiiiiiiininns

Princip v jedné vété: Nechte vynosy podle Ucelu planu dal pracovat a vedle budoucich
korun sledujte také jejich kupni silu.

Zbyva ale jedna prakticka otazka: kdyz uz vite, pro¢ zacit a jak cist rist, mate ¢ekat na
idedlni cenu prvni investice? V pfistim principu se podivdme na pravidelnost a na pokuseni
odhadovat dokonaly okamzik.

Otevrit nasi infla¢ni kalkulacku
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Podklady a vlastni kalkulacka

[1] Investor.gov (SEC): Introduction to Investing, ¢asti What is Investing?, Compound
Growth a Managing Risk. Podklad pro rozliseni Groku, cenového rdstu, reinvestice a rizika.
Ovéreno 17. 10. 2026. Neprebirdme americké produktové nebo danové podminky.

[2] Evropska centrdini banka: Co je to inflace? Cesky vyklad obecného rlistu cen, kupni sily
a odlisnych spotrebnich kosd domacnosti. Ovéreno 17. 10. 2026. V kapitole nepouzivdme
aktuadlni statistickou miru inflace; 3 % jsou Cisté modelovy predpoklad.

[3] Inflaéni kalkulacka Michala Torrese. Vlastni interaktivni pomUcka, odkaz poskytnuty
autorem. Vysledky v této kapitole jsou nezavisly vypocet podle vyslovné uvedenych
predpokladd, nikoli citace vysledkl aplikace.

Pribéhy, pocatecni ¢astky a scénare jsou modelové. Vypoclty predpokladaji stalé sazby a
neobsahuji poplatky ani dané. Symbolicka ilustrace neni graf ani zaruka. Redlna hodnota je
prepocet kupni sily, nikoli samostatny zlstatek. Text slouzi ke vzdélavani a neni osobnim
doporucenim konkrétni investice.

1. Slozeny rUst a riziko - Investor.gov

2. Co je to inflace? - ECB (¢esky)

3. Nase infla¢ni kalkulacka
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HLAVNiI MYSLENKA

Investujte pravidelné a nesnazte se hadat
idealni okamzik

UL

U vhodné zvoleného dlouhodobého planu dejte novym penézim predem urceny rytmus

Nemusite pokazdé spravné odhadnout pristi pohyb ceny. Pravidelnost vsak neni zaruka
zisku ani omluva pro investici, které nerozumite.

Co kdyz vdm nejvic rozhodnuti bere pravé hledani chvile, kdy uz nebudete mit zadné
pochybnosti?
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KRATKA FILOZOFIE

Zitrejsi cenu dnes nezname

Minule jsme odliSili rostouci pocet korun od rostouci kupni sily. Nyni prichazi obycejnéjsi
situace: mate cast prijmu pro dlouhodoby cil a musite se rozhodnout, co s ni tento mésic.
Kdyz cena stoupd, nakup vypada draze. Kdyz klesa, objevuje se obava, Ze spadne jesté niz.
Obé véty mohou vést ke stejnému vysledku: zase pockame.

Pravidelny ndkup za stejnou ¢astku v predem zvolenych intervalech se ¢asto oznacuje jako
DCA. Pri nizsi cené za ni ziskate vice jednotek, pri vysSi méné. Jednotkou mize byt
napriklad podil fondu. Mechanismus popisuje mnozstvi ndkupu; sdm nerikd, zda investice
nakonec vydéla. [1]

Smyslem zde neni dokazat, ze kazdy den je stejné vyhodny. Jde o pfedem promysleny
postup pro penize, které teprve postupné ziskavate. Omezite tim nutnost kazdy meésic
znovu rozhodovat podle nélady a titulk(. To je autorsky prakticky zavér, nikoli predpovéd
VYynosu.

Porad zéalezi na cili, horizontu, ndkladech a vhodnosti investice. Penize na blizky vydaj nebo
rezervu nemusi do kolisavého trhu patrit viibec. A pokud se zméni vas rozpocet nebo
vlastnosti investice, je spravné plan prehodnotit. Pravidelnost nemda znamenat slepotu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 13

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Az to jeste trochu klesne

Telefon ma Anicka polozeny vedle sebe i pri veceri. Martin si vSimne, Ze kontroluje
stejny prehled stale dokola. Kdyz se ji zeptd, co nového hledd, odpovi, Ze nechce
nakoupit priliS draze. Je to rozumné prani. Jen ji pri kazdé nové cené nabidne dalsi
dlvod jesté chvili pockat.

Martin ji pfipomene vecer, kdy si ¢astku konecné vyhradili. Tehdy méli radost, Ze se
rozhodli. Ted' ma Anicka pocit, Ze musi vyresit jesté mnohem tézsi dkol: poznat, kdy
je spravny okamzik. Kdyz cena roste, mrzi ji ¢ekani. Kdyz klesa, mé strach, aby
neprislo dalsi zlevnéni.

Anicka s Martinem uz méli u dlouhodobého cile dva radky: budouci koruny a kupni
silu. Ted Anicka sledovala cenu vybrané investice v telefonu. Po nékolika drazSich
dnech si rekla, ze pockd na pokles. Kdyz prisel, uleva vydrzela jen chvili. Co kdyzZ je to
teprve zacatek?

,Vzdyt jsme chtéli levnéjsi cenu,” prfipomnél Martin. Anicka prikyvla, ale telefon
neodlozila. ,Ano. Jen bych chtéla mit jistotu, Zze uz to niz nepljde.” Martin se zeptal,
podle ¢eho tu jistotu poznaji. Najednou nebylo co napsat. Méli prani, nikoliv pravidlo.

Anicka si vzpomnéla na odkladani dalsiho cile. Tentokrat uz védéli, kolik mohou
vyclenit. Jen slovo jednou nahradili vétou az bude spravna cena. ,Ale chci védét, co
kupujeme,” dodala a otevrela podklady investice.

Vratili se proto k tomu, co skutecné oveérit umeji: Ucel penéz, dlouhy horizont, riziko a
naklady. Sledovani zitrejsi ceny od téchto otdzek oddélili. Na papir napsali ¢astku,
termin a situace, pfi kterych by plan zastavili nebo znovu posoudili.

AnicCka dal nevédéla, zda pristi nakup nebude pozdéji vypadat draze. Zménilo se néco
jiného: jediny Cerveny den uz nemeél rozhodovat o celém planu. Jeji dalSi krok mél
vychdazet z predem zvoleného postupu, ne z pokusu rozpoznat posledni pokles.

Po rozhovoru Anicka vypne cenové upozornéni, které ji nuti vracet se k telefonu pfi
kazdém pohybu. Podklady k investici si ale ponechd dostupné. Chce mit moznost
reagovat na zménu ddvodu nadkupu nebo vlastni situace, ne jen na kazdé nové ¢islo.

Martin se ji zepta, jestli se ted citf jistéji. Anicka zavrti hlavou. Zitrejsi cenu porad
neznd. Citi se vSak méné unavend z rozhodovani, které nemélo konec. Kdyz si pristé
precte zpravu o trhu, chce ji umét spojit s vlastnim postupem, misto aby ji znovu
dovolila prepsat vsechno, na ¢em se spolu predtim domluvili.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 13

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Stejna castka, jiny pocit

Honza si jeSté pred otevienim aplikace myslel, ze bude v klidu. Vzdyt o poklesech uz
tolikrat mluvili. Na skute¢ném Cerveném Ccisle ale néco je. Najednou se mu zdéd rozumné
udélat vyjimku praveé tento mésic. Kristyna ten pocit znd a nechd ho nejprve vysvétlit,
¢eho se boji.

Honza nechce prijit o penize, ale také nechce mit pozdéji pocit, Zze nedokazal vyuzit
levnéjsi nakup. V kratkém rozhovoru tak vystrida obé opacna prani. Kristyna polozi vedle
telefonu rozpocet. Jejich blizky vydaj se od rana nezménil a vyhrazena dlouhodoba ¢ast
také ne. Na chvili jim to pom{ze prestat resit jen barvu displeje.

Honza s Kristynou méli po minulém rozhovoru jasné oddélené penize na pribézné radosti
a na dlouhodoby cil. U novych prijmU chtéli navazat na Unosnou pravidelnou ¢astku. Jenze
pri prvnim poklesu Honza ukazal na Cervené Cislo: ,Neméli bychom tenhle mésic radéji
vynechat?“

Kristyna neodpovédéla, ze pokles je vzdycky vyhodny. , Poradd kupujeme néco, cemu
rozumime? Nebo se zménilo néco dllezitého?” zeptala se. To byly jiné otédzky nez odhad,
zda cena za tyden poroste. Prosli podklady a pripomnéli si, Ze jejich rezervu a blizké
vydaje tento plan nefinancuje.

Pak Honza navrhl opacny ndpad: kdyzZ je levnéji, mohli by pridat i penize ur¢ené na blizky
vydaj. Kristyna se vrétila k rozpoctu. Pokles ceny nezménil datum, kdy budou tyto penize
potrebovat. Mensi strach z ndkupu nemél prerdst ve vétsi riziko pro domacnost.

Pro lepsi pochopeni si vyzkouseli model, v némz stejnd mésicni ¢astka kupuje rlizny pocet
jednotek. Prekvapilo je, Ze primérna nakupni cena neni prosty primeér ¢tyr cen na
obrazovce. Rozhoduje také pocet jednotek, které za kazdou cenu poridili.

Honza si pod svdj plan dopsal: ,, Kontrolovat d@vod investice a vlastni moznosti;
nehlasovat o kazdém nakupu podle barvy grafu.” Kristyna mu pozndmku podala. Pristi
c¢erveny den se k ni chtéli vratit driv, nez za¢nou rusit prikaz.

Kdyz si prohlédnou rozdilny pocet nakoupenych jednotek, Honza ma chut z vysledku
udélat pravidlo pro kazdou budouci situaci. Kristyna se vrati k pdvodnim podminkam:
musi dal rozumét investici a mit penize, které mohou nechat pracovat. Samotny pokles
ceny tyto podminky nevytvori.

Honza si pozndmku necha hned vedle nastaveni pravidelného vkladu. Vi, Ze pfristi
neprijemny den ho znovu napadne plan zménit. Chtél by si v tu chvili precist vlastni
dlvody driv, nez za¢ne jednat. Kristyna se usméje: pravé kvlli takovym vecerlim je
sepisovali v dobé, kdy mél na vSechno klidné&jsi pohled.
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MODELOVY NAKUP

Stejné penize, vice nebo meéne
jednotek

Vymysleny ctyfmeésicni priklad: na zacatku kazdého mésice noveé ziskame 2 000 K¢ pro
tento cil. Na zacatku nemame pripravenych celych 8 000 K¢. Nakupujeme ihned za
uvedenou cenu. Zlomkové jednotky jsou povoleny; nejsou poplatky, dané, inflace, Urok
hotovosti, vyplaty ani jiné vynosy. Ceny jsou hypotetické.

Pocet jednotek = Castka ndkupu / cena jednotky. V prvnim mésici 2 000 / 100 = 20
jednotek. Ve tretim 2 000 / 50 = 40 jednotek. Celkem ziskdme 105 jednotek za 8 000 K¢.

Prdmérna zaplacena cena je 8 000/ 105 = 76,19 K¢ za jednotku. Prosty priimér
cen 100, 80, 50 a 100 K¢ by byl 82,50 K¢&; nepopisuje nasi skute¢nou porizovaci cenu,
protoze jsme za jednotlivé ceny koupili riznd mnozstvi.

Ihned po ¢tvrtém ndkupu pri cené 100 K¢ ma 105 jednotek hodnotu 10 500 K¢. Rozdil proti
vloZzenym 8 000 K¢ je 2 500 K¢. To je vysledek zvoleného pribéhu cen, nikoli slib
pravidelného investovani.

Mésic / cena Vklad Koupeno jednotek
1/100 K¢ 2 000 K¢ 20
2 /80 K¢ 2 000 K¢ 25
3/50Ke 2 000 K¢ 40
4 /100 K¢ 2 000 K¢ 20

Celkem 8 000 K¢ a 105 jednotek. VSechny ceny a terminy jsou hypotetické; ocenujeme ihned po ¢tvrtém ndkupu.
Naklady ani jiné prijmy model neobsahuje.
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TRI CENOVE SCENARE

Pravidelnost muze skoncit i ztratou

Zachovejme nové 2 000 K¢ na zacatku kazdého ze ¢tyr mésicl a stejné podminky.
Zménime pouze ceny. Graf ukazuje tri nezavislé vymyslené pridbéhy, nikoli historii trhu
nebo prognézu. Ocenéni provadime vzdy ihned po ¢tvrtém ndkupu.

Vedle pravidelného nakupu porovndme cekdani: vSechny postupné ziskané penize zlstavaji
bez Uroku v hotovosti a celych 8 000 K¢ se investuje az ve ¢tvrtém mésici. Proto mé tato
varianta v okamziku ocenéni vzdy 8 000 K¢. Neméla ¢as na nasledny rlst ani pokles.

vvvvvv

scénari konci na 5 133 K¢, tedy se ztratou 2 867 KE. Vyckavani zde vyslo Iépe.
Dopredu ale nevime, ktery pribéh nastane.
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Cena jedné jednotky (K<)

Mésic nakupu

Pribéh cen Pravidelné: hodnota Cekéani: hodnota
100/80/50/100 10 500 K¢ 8 000 K¢
100/120/ 150/ 200 12 000 K¢ 8 000 K¢
100/80/60/40 5 133 K¢ 8 000 K¢

Obé varianty postupné ziskaji celkem 8 000 K¢&. Cekani = nelGrotend hotovost do ¢tvrtého mésice, poté nakup v
den ocenéni. Zadné pocate¢ni penize navic. Bez poplatkd, dani a inflace.
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HRANICE POUZITI

Rytmus nenahradi dobry vyber

Modely neméri, kterd strategie obecné porazi trh. Ctyfi pozorovani byla zvolena pro
vysveétleni mechanismu a konecny vysledek silné zavisi na posledni cené. Pri jiné cenové
cesté, jiném datu ocenéni nebo s ndklady by ¢isla vypadala jinak. Nejde o doporuceny
C¢tyrmeésicni investi¢ni horizont.

Pokles ceny neni dlikaz levné a kvalitni prilezitosti. Investice mUze dale ztracet, zaniknout
nebo se ukazat jako nevhodné pro vas cil. Pravidelné prikupovat Spatné vybranou véc mize
zvétsovat ztratu. Predem stanovené kontroly a dlivody k prehodnoceni proto patri k
postupu stejné jako castka.

Odlisna otazka vznika, pokud uz mate celou vétsi ¢astku pripravenou dnes. Jeji rozdéleni do
nakupt neni totéZ jako investovani z budoucich vyplat. Cst penéz déle ¢ekd mimo trh, coz
mUze pri rlstu snizit vysledek. Postupné rozlozeni mdze zmirnit obavu z jednorazového
vstupu, ale nema automaticky vyssi vynos. [2]

U malych ¢astych nakupd provérte naklady. Pevny poplatek za kazdy nakup mdze byt
vzhledem k ¢astce vyznamny. Nulové poplatky v nasich tabulkach jsou zjednoduseni,
nikoliv vlastnost skutecné sluzby. [2]

A vynos z tohoto kratkého prikladu neprepocitavejte na o¢ekavanou rocni sazbu. Ceny jsme
zadali ru¢né, zadné pravidelné zhodnoceni ani kapitalizaci model nepredpoklada. Kupni silu
jsme zde neresili; jeji vyznam z predchozi kapitoly plati dal.
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AHA MOMENT

Pravidlo nemusi znat zitrek

Anicka chtéla jistotu, ze nakoupi tésné po poslednim poklesu. Martin ji nepredlozil lepsi
predpovéd. Pomohl ji oddélit ovéritelné podminky jejich planu od néceho, co v okamziku
nakupu védét nemohou. Z Ukolu uhddnout budoucnost se stal Ukol dodrzet a kontrolovat
smysluplny postup.

Honza se stejnym poklesem chvili bojoval a chvili ho chtél vyuzit k mimoradnému nékupu.
Kristyna v obou situacich polozila stejnou otdzku: co ten krok udéld s jejich cili a rozpoc¢tem?
Cena se zménila, datum blizké platby nikoliv.

Obé dvojice si tak ponechaly odpovédnost za rozhodnuti. Necekaji, Ze automaticky prevod
nebo kalendar odstrani investicni riziko. Védi jen, co budou délat s novymi penézi, dokud
plati ddvody, kvlli kterym plan zvolily.

Autorsky zavér: dobry postup nemusi predpovédét pristi mésic. Musi byt srozumitelny,
unosny a kontrolovatelny i tehdy, kdyz se pristi mésic nevyvine podle naseho prani.

Otdzka pro vas: Mate podminku pro svUj dalsi ndkup napsanou predem, nebo se kazdy
meésic méni podle toho, ¢eho se praveé bojite a co nechcete propasnout?
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CO UDELAT DNES

Napiste si pravidlo jednoho nakupu

U jednoho vhodné zvoleného dlouhodobého cile doplnte jednu vétu: ,,Z nového prijmu budu
v terminu ........ vycClenovat ........ K¢; plan znovu posoudim dne ........ nebo pokud nastane
........ .“ U konkrétni investice nejprve ovérte podminky, rizika a naklady.

Jako ddvod k prehodnoceni mlzete uvést zménu prijmu, potrebu doplnit rezervu, zménu
cile nebo podstatnou zménu investice. Samotna barva denniho grafu neni Uplny popis
rodinné situace. Pokud reSeni jeSté nemate ovérené, napiste termin tohoto ovéreni a
nepreskakujte jej impulzivnim nakupem.

MUj dlouhodoby Cil @ NOrZONE: ....coiiiiiiciiice e

Unosna ¢astka z nového prjmu a interval: ......ccceeeivciiieiiceee e,
Naklady jednoho ndkupu, které musim overit: .......ccccoeeveiiiiviiii i
Datum kontroly a konkrétni dlvod prehodnocenti: ..........cccevvvieiieeiviiiiineeeennnns

Princip v jedné vété: Dejte novym penéz@im promysleny rytmus a plan kontrolujte podle
jeho smyslu, nejen podle posledniho pohybu ceny.

Rytmus uz mate. Co se ale stane s pldnem, kdyz stejnou ¢astku posildte mnoho let, zatimco
se méni prijem i ceny? Pristé otevifeme otdzku, kdy a jak ¢astku, ktera pracuje, postupné
zvysSovat.
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ZDROJE A HRANICE

Pravidelnost je postup, ne zaruka

[1] Investor.gov (SEC): Dollar Cost Averaging. Definice pravidelného investovani stejnych
¢astek a vysvétleni rozdilného poctu nakupovanych jednotek pfi riznych cenach. Ovéreno
17.10. 2026.

[2] FINRA: The Benefits and Limitations of Dollar-Cost Averaging. Podklad pro rozdil mezi
postupnym investovanim prijm0 a rozkladanim jiz dostupné c¢astky, dale pro rizika, omezeni
a naklady jednotlivych nakupd. Ovéreno 17. 10. 2026. Neprebirdme americké pravni ani
produktové podminky.

Pribéhy a vSechny ceny jsou vymysSlené modelové situace. Model mé ¢tyri nakupy, nulovy
pocatecni kapital a nové penize v kazdém mésici; dovoluje zlomkové jednotky. Nezahrnuje
poplatky, dané, inflaci, Urok hotovosti ani vyplaty. Vysledky se zaokrouhluji az na konci na
celé koruny; primérné ceny na halére. Rozdily mohou vzniknout pfi skute¢ném
zaokrouhlovani jednotek.

Symbolicka ilustrace metronomu neni trzni graf. Skute¢né cenové krivky nelze odvodit z
téchto prikladd. Text je vzdélavaci a nenahrazuje posouzeni vhodnosti konkrétni investice.
Pravidelné investovani nezarucuje zisk a nechrani pred ztratou.

1. Pravidelné nakupy - Investor.gov

2. Pfinosy a omezeni pravidelnych ndkupt - FINRA
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNiI MYSLENKA

Kazdy rok zvysujte castku, ktera pracuje

KdyZ to vase situace dovoli, doprejte rlst i ¢astce, kterou posilate do budoucnosti.
Kazdorocni kontrola pomUze rozhodnout, zda zvysit vklad, ponechat jej, nebo jej docasné
upravit. Pravidelny prikaz nema zlstat navzdy na ¢éastce z prvniho dne.

Co kdyz se vas Zivot za nékolik let zméni, ale jediny prikaz v bance zlstane Uplné stejny?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Dobry zacatek nemusi byt konecna
castka

V minulém principu jsme dali novym penézim promysleny rytmus. To resi otdzku kdy.
Z0stava viak otdzka kolik. Castka, kterd na zacatku vyzadovala Gsili, m@Ze po ¢ase tvofit
mensi ¢ast vasSich moznosti. Jindy naopak zacne rozpocet zatéZzovat. Automaticky prevod se
sam nezepta, co se zmeénilo.

Vyssi prijem nemusi automaticky prinést vétsi prostor pro investovani. Mohou s nim rdst
nutné vydaje, pribyt ¢len domacnosti nebo vzniknout jind odpovédnost. Proto nestaci
podivat se jen na vyplatni pasku. DUlezité je, co rozpoctu zbyvéa po vydajich, rezervé a
dalSich zavazcich.

Pokud trvaly prostor vznikne, mlzete jeho ¢ast predem pridélit dlouhodobému cili.
Necekate tak pouze na to, zda vdm na konci mésice ndhodou zlstane vice. Doporuceni
vyuzit rdst prijmu také k navyseni pravidelné investice uvadi i Investor.gov. [1]

Inflace mze mezitim snizit kupni silu stejné nomindlni ¢astky. Dva tisice korun zUstavaji
dvéma tisici, ale nemusi predstavovat stejny rozsah budouciho cile. Obecny rist cen jsme
vysvétlili v principu 12. [2]

Titulek tohoto principu chapejte jako podnét k pravidelné revizi, ne jako povinnost za vsech
okolnosti pridat. Autorsky postup je prosty: alespon jednou ro¢né védomeé rozhodnout o
¢astce. Kdyz Ize bezpecné zvysit, udélat to konkrétné. Kdyz nelze, pojmenovat dlivod a
dalsi kontrolu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 14

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Vyplata se zménila, prikaz zustal

Honza bere pravidelnou platbu jako jednu z véci, které se jim konecné podarilo zaridit.
Pri pohledu na novou vyplatu navrhne kontrolu rozpoctu. ,,Prikaz funguje. Jen jestli
nam porad sedi Castka,” rekne. Kristyna prinese starsi prehled. Jejich soucasny meésic
uz nevypada jako ten, podle kterého platbu nastavovali.

Vezmou si proto starSi a novéjsi prehled vedle sebe. Honza se nejprve diva na vyssi
prijem. Kristyna ukaze i vydaje, které se mezitim zmeénily. Nékteré navyseni je potreba
pro bézny Zivot, jina ¢ast zGstava volna. Teprve ted mohou spolu rozhodnout, co od
penéz navic opravdu chtéji.

Honza otevrel prehled plateb a mél radost, ze jejich dlouhodoby prevod bézi. Nemusel
kazdy mésic bojovat s grafem. Kristyna si pri porovnani rozpoctl vSimla jiné véci:
nékteré prijmy a vydaje uz byly jiné, ale ¢astka pro dlouhodoby cil se ani nepohnula.

,Vzdyt posildme pravidelné,” fekl Honza. Nehledal vymluvu. Pravidelnost pro néj byla
dlkazem, Ze plan plini. Kristyna se zeptala: ,A odpovida ta ¢astka tomu, co si dnes
mdzeme dovolit a co chceme jednou zaplatit?“ Najednou bylo vidét, Ze spravny termin
a spravna vyse nejsou stejnd otazka.

Pri posouzeni trvalého zvysSeni ¢istého mésicniho prijmu o 3 000 K¢ prosli rozpocet
znovu. Po projiti nutnych vydajd zjistili, ze 1 800 K¢ z navyseni pokryje jejich zmény.
ZGstava 1 200 K¢ volného prostoru. Neni to automaticky celych tfi tisice na investice.

Domluvili se, ze 600 K¢ pridaji dlouhodobému cili a 600 K¢ nechaji pro jiné potreby.
»Takhle ndm to ted vyhovuje,” fekla Kristyna. Pfredpokladaji, Ze rezerva a drahé dluhy
uz navyseni neblokuiji.

Honza prepsal prikaz az po této domluvé. Honza zkontroloval novou ¢astku. Tentokrat
se zména vyplaty dostala i do jejich dlouhodobého planu. Ke zméné pripsali datum
dalsi kontroly, aby z nové ¢astky casem nebylo jen jiné zapomenuté cislo.

Honza si zpoc¢atku predstavoval, ze bude moct pridat vSechno, co nové vydéla. Kdyz
vedle prijmu uvidi skute¢né zmény vydajl, prestane mensi ¢astku vnimat jako
neuspéch. Je to ¢ast, kterou mohou ponechat investovani, aniz by ji museli za chvili
shanét jinde.

Kristyna pripomene i prostor pro dnesni potfeby. Domluvi se tak, aby z vyssiho prijmu
néco poznali v bézném Zivoté a zaroven posilili dlouhodoby cil. Honza potom upravi
prikaz. Pri potvrzeni mda dobry pocit z docela obycejné véci: penize navic tentokrat
nerozdélily jen nové nakupy, ale i jejich vlastni dohoda.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 14

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Letos pridat nemuzeme

Anicka si pred kontrolou pripravila v hlavé vyssi castku. Chtéla mit radost, Zze se po
dal$im roce zase posunuli. Kdyz Martin polozi na stll zménéné vydaje, nejprve slysi
hlavné to, co se nepodari. Pripada ji nespravedlivé nechat vklad stejny, kdyz se tolik
snazili.

Martin se ji zeptd, jak by se citila pri nejblizsim necekaném uctu, kdyby ted potrebné
penize poslali pry¢. Anicka si takovy vecer umi predstavit. Nechtéla by vydaj resit tim, ze
vybere dlouhodobou ¢ast nebo sdhne po drahé puljcce. Presto si potrebuje chvili
pripustit, Zze rozumné rozhodnuti nékdy nevypada jako vétsi Cislo.

Anicka s Martinem si také otevreli ro¢ni prehled. Anicka chtéla ¢astku navysit, protoze
konecné prestali Cekat na dokonaly okamzik a nechtéla ztratit tempo. Jenze nutné
vydaje jejich domacnosti se zvySily a jeden planovany prijem zatim nepfrisel.

Martin ukazal na rezervu. ,,Kdyz to poSleme navic, budeme pak pfi prvni opravé zase
penize hledat jinde.” Ani¢ce se to neposlouchalo snadno. Mensi zvyseni ji pripadalo jako
dlkaz pokroku, zatimco stejna ¢astka pUsobila jako krok zpatky. Tabulka ale ukazovala,
Ze rozpocet neni stejny jako loni.

v Vs

Zkusili si napsat, co by vyssi prevod znamenal v béZném mésici. Zakladni vklad jesté
vychdazel. Navyseni uz by zmensovalo potfebnou dostupnou rezervu. Rozhodli se proto
letos ¢astku ponechat. Anicce chvili trvalo, nez prestala stejny vklad vnimat jako prohru.

Anicka si k rozhodnuti poznamenala konkrétni podminku: k navyseni se vrati po
stabilizaci prijmu a doplnéni rezervy. Pridali termin kontroly. Martin k podmince pfipsal
datum. ,,Aby ndm to zase nezlstalo jen v zasuvce."

Martin navrhl i druhou pojistku: pokud by se rozpocet dal zhorsil, nebudou kvili investici
financovat bézny zivot drahym dluhem. Mohou primérené snizit i stavajici ¢astku. Anicka
souhlasila. KvUli vyssi investici se nechtéla pristi mésic bat G¢tu za opravu.

Nakonec Anicka plvodné navrzenou ¢astku nevymaze Uplné. PripiSe k ni podminky, za
kterych ji znovu posoudi. Martin vedle nich vyznaci datum kontroly. Mohou se k prani
vratit, az bude oprené o skutecny rozpocet.

Pri uklizeni papird si Anic¢ka vSimne, Ze uz nema stejny pocit prohry jako na zacatku
vecCera. Zakladni plan pokracuje. Jen k nému nepridavaji zavazek, ktery by je pfi prvni
opravé zacal tizit. Martin ji pfipomene, ze smyslem jejich majetku ma byt vétsi volnost.
Nechtéji se ji v bézném mésici vzdat jen proto, aby si mohli odskrtnout kazdorocni
navyseni.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODELOVE VKLADY

Dveé stovky navic v kazdém dalSim
roce

Nasledujici priklad je samostatny vymysleny model, nikoli pokracovani skutec¢nych rozpoctl
domacnosti. Po¢atecni kapital je 0 K&, horizont 20 let. Varianta A posila stale 2 000 K¢ mésicné.
Varianta B zacne stejné a od zac¢atku kazdého dalSiho roku zvysi mési¢ni vklad o 200 K¢.

V prvnim roce obé varianty viozi 12 x 2 000 = 24 000 K¢. Ve druhém B posild 2 200 K¢
mesicné, ve tretim 2 400 K¢. Ve dvacatém roce jde uz o 5 800 K& mésicné. Takové navyseni
musi rozpocet umoznit; model nerika, ze to zvladne kazda rodina.

Za 20 let vlozi A celkem 480 000 K¢. B vlozi 936 000 K¢, tedy o 456 000 K¢ vice. Pri
nulovém vynosu a bez nakladl by praveé tyto ¢astky byly kone¢nym vysledkem. Uz zde
vidite, Ze velkd ¢ast pozdéjsino rozdilu neni zasluha trhu, ale vyssich vlastnich vkladd.

V tabulce jsou mési¢ni vklady v daném roce, nikoli celkové rocni platby. Pevné zvySeni o
200 K¢ neni kazdoro¢ni rést o stejné procento a neni nastavené podle inflace.

Rok modelu A: mésicni vklad B: mési¢ni vklad

1 2 000 K¢ 2 000 K¢
5 2 000 K¢ 2 800 K¢
10 2 000 K¢ 3 800 K¢
20 2 000 K¢ 5 800 K¢

Soucet B =12 x (20 x 2 000 + 200 x (0 + 1 + ... + 19)) = 936 000 K. Soucet A = 20 x 12 x 2 000 = 480 000
K¢. Zvyseni nastava od zacatku dalsiho roku.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODEL SLOZENEHO RUSTU

Co pridaji vklady a co modelovy vynos

K predchozimu modelu priddme stalé efektivni nominalni zhodnoceni 5 % rocné.
Odpovidajici mésicni sazba je r = 1,05°(1/12) - 1. Vklady prichazeji na konci kazdého
mésice; vynos zUstava investovany. Neprobihaji vybéry. Nezahrnujeme poplatky, dané ani
inflaci.

Za 20 let vychazi A na 811 609 K¢ a B na 1 453 021 K¢. Rozdil kone¢nych hodnot
je 641 412 K¢: z toho 456 000 K¢ tvori vyssi vliastni vklady a 185 412 K¢ rozdil
modelového zhodnoceni. Vysledek neni predpovéd ani garance.

Obé varianty maji stejnou sazbu, ¢as i podminky. B nevyhrala vybérem vynosnéjsiho
produktu. Ma vétsi vklady, které maiji rizné dlouhy ¢as pUsobit. Krivky nize predstavuji
hladky vypocet, nikoliv skutecny vyvoj trznich cen.

1600

= B: kazdy dalsi rok +200 K¢ mési¢né
= A: stéle 2 000 KE mésicné

1400 +

1200 +

=

o

(=}

o
I

800 A

600

400

Nominalni kapitél (tis. K&

200 A

0 n T T T 1
0 5 10 15 20

Roky od zac¢atku modelu

Po 20 letech A: stale 2 000 K¢ B: +200 K¢ / rok
Vlastni vklady 480 000 K¢ 936 000 K¢
Konecna hodnota 811 609 K¢ 1 453 021 K¢
Modelové zhodnoceni 331 609 K¢ 517 021 K¢

Stala efektivni sazba 5 % ro¢né, mésicni vklady na konci mésice, bez nakladd, dani, inflace a vybérd. Pocatecni
kapitdl 0 K¢. Vyssi vysledek B zahrnuje také vyssi vilastni vklady.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HRANICE POUZITI

Vyssi vklad musi mit své misto v
rozpoctu

Pevnych 200 K¢ navic ro¢né je jen jedna modelova volba. V praxi mUzete pri kontrole zvolit
konkrétni ¢astku z trvalého prebytku nebo ¢ast skutecného zvyseni prijmu. Neni nutné
kopirovat cizi tempo. Prvni otdzka zni, zda navyseni unesete také vedle rezervy a blizkych
vydaja.

Nezvysujte dlouhodoby vklad jen proto, ze prisSla jednorazova odmeéna. Jednorazové penize
mohou mit v planu své misto, ale samy nedokladaji, Ze stejny vyssi prevod pljde platit
kazdy dalSi mésic. Nejprve odliSte opakujici se prostor od jediné priznivé platby.

Stejny nominalni vklad mUze pfi rlstu cen postupné ztracet vahu. Pri ¢isté modelové stalé
inflaci 3 % ro¢né odpovidad 2 000 K¢ na zacatku dvacatého roku, tedy po 19 letech,

1 141 K¢ v kupni sile vychoziho roku. Je to prepocet 2 000/ 1,03719, nikoliv skute¢na
statistika nebo ztrdta na bankovnim Uctu.

Ani priklad B automaticky nezarucuje splnéni realného cile. Hodnoty grafu jsou nominalni a
nejsou prepoctené o inflaci. Vyssi vklad také neodstrani kolisani ani nevhodnost produktu.
Pri zadporném vyvoji mize byt i kone¢na hodnota nizsi nez soucet vkladd.

Vypocet Ize zopakovat po mésicich: novy zUstatek = predchozi zlstatek x (1 + r) + mési¢ni
vklad. Pro B je v roce y vklad 2 000 + 200 x (y - 1) K&, kde y bézi od 1 do 20. Vklady se
nezaokrouhluji; kone¢né ¢astky uvadime na celé koruny.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT

Pravidelny prikaz neni hotovy plan

Honza zjistil, Ze jeho prikaz pIni staré rozhodnuti velmi presné. Jenze nepoznd, zda domdacnosti
pribyly moznosti. S Kristynou dali ¢asti nového trvalého prostoru konkrétni kol driv, nez se
rozpusti v béZném mésici. Navyseni vyslo z jejich rozpoctu, nikoliv z pocitu, Zze musi nékoho
dohanét.

Anicka si naopak uvédomila, Ze ro¢ni kontrola muze skoncit i vétou letos ponechdme. S
Martinem nasli d@vod a termin dalsiho posouzeni. Neprestali plan ridit; pravé tim
rozhodnutim jej prizplsobili skute¢nosti.

Obé domacnosti tedy udélaly stejnou uzitecnou véc, i kdyz kazda zvolila jinou ¢astku.
Nenechaly cislo v prikazu rozhodovat za sebe. Podivaly se na prijmy, potreby a cile a
védomeé urcily, kolik penéz ma dal pracovat.

Autorsky zavér: prvni maly vklad mUze byt dobry zacatek, ale nemusi byt navzdy konecna
stanice. Dlouhodoby plan potrebuje nejen opakovani, ale i navrat k otazce, zda odpovida
vasim dneSnim moznostem.

Otazka pro vés: Kdy jste naposledy zménili nebo védomé potvrdili vysi svého pravidelného
vkladu? A kdy jste naposledy zkontrolovali, zda se nezménila cena vaseho cile?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

CO UDELAT DNES

Dejte castce vlastni kontrolni termin

U jednoho dlouhodobého cile napiste jediny zdznam: ,,Castku ........ K¢ zkontroluji dne ........
podle aktudlniho prebytku rozpoctu, stavu rezervy a ceny cile; vysledkem mdze byt
zvyseni, ponechani nebo Uprava.” Pokud kontrolu provedete rovnou, zaznamenejte ddvod
rozhodnuti.

Neni nutné dnes slibovat dvacet budoucich zvyseni. Dilezité je poznat, z ¢eho by se
nejblizsi zvyseni platilo. Pfi zméné prikazu ovérte také nadklady a podminky sluzby. Vétsi
vklad nema automaticky znamenat novy produkt nebo dalSi smlouvu.

MUj dlouhodoby cil a souc¢asnd mesicni CAstka: .....ooevvvevveeiiiiiiiiiiei e,
Trvaly prostor navic po nutnych vydajich a rezerve: .........ccc.ccoeveiieiiiieeinn.
Rozhodnuti @ jeho dlvod: .........oooiiiiiiiiiiicie e
Datum priSti KONtroly: ..o...ii e

Princip v jedné vété: KdyZz moznosti rostou, nenechte svij dlouhodoby vklad bez
povsimnuti; kazdé navyseni ale oprete o skutecny rozpocet.

Céastka, kterd do planu pfichazi, je jen jedna strana vysledku. Co z ni po cesté ukroji
poplatky, dané a dalsi naklady? V pristim principu se podivame na rozdil mezi ldkavym
vynosem a tim, co vam skutecné zlstane.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Rozhodnuti domacnosti a model

[1] Investor.gov (SEC): Introduction to Investing. Pasaze Compound Growth, Managing Risk
a Other Steps to Build Wealth Over Time. Podklad pro zvySovani pravidelného prispévku pfi
rlstu moznosti, rozpocet, rezervu a investi¢ni riziko. Ovéreno 17. 10. 2026. Neprebirdme
americké produktové a danové podminky.

[2] Evropskd centrdini banka: Co je to inflace? Cesky vyklad obecného rlistu cen a kupni
sily. Ovéreno 17. 10. 2026. Uvedena 3 % nejsou soucasna ani predpovidana inflace, jen
predpoklad samostatného prikladu.

VSechny scény obou part a ¢astky jsou modelové. Priklad Honzova prijmu neni skutecny
zaznam z historie domacnosti. Srovnani A/B je samostatny vypocet s nulovym pocatkem, dvaceti
lety a mésicnimi vklady na konci mésice; zvyseni probiha od prvniho mésice dalSiho roku.
Nominalni efektivni sazba je stalych 5 % ro¢né, bez nakladl, dani, inflace a vybérd.

Vysledky jsou zaokrouhleny az na konci. Realny prepocet jednoho vkladu na strané 7 je
oddéleny scénar; neni zapocitdn do grafu. Karta, pribéhy a ro¢ni kontrolni postup jsou
autorské vzdélavaci zpracovani. Symbolicka ilustrace neni financni graf. Kapitola neni
individualnim investi¢nim doporucenim a nezarucuje splnéni cile.

1. Rozpocet, prispévky a riziko - Investor.gov

2. Co je to inflace? - ECB (cesky)
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNiI MYSLENKA

Hlidejte poplatky, dané a Cisty vynos

Nesrovndavejte jen procento, které investice uvadi. Zjistéte, jaké ndklady a pripadné dané
ponese pravé vas plan a co po nich zlstane. Vzdy si ujasnéte, zda je zobrazeny vysledek
pred naklady, po nakladech, nebo i po zdanéni.

Dvé nabidky mohou ukazovat stejné procento. Pro¢ z nich nemusi pfijit stejna ¢astka?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Co vlastné znamena Cisty?

v v/

V minulém principu jsme hledali prostor pro vyssi vklad. Ted se podivame na druhy konec
stejného Usili: kolik z vysledku zlstane vam. Kdyz v rozpoc¢tu pracné uvolnite dalsi penize,
stoji za to védét, co za jejich spravu a pouziti skutecné platite.

Naklady nemusi mit podobu jedné viditelné platby. Mohou vzniknout pri vstupu, prlibézné,
pfi obchodovani, prevodu mény nebo pfi vystupu. Nékteré se projevi primo na vypisu, jiné
uz mohou byt zahrnuté v hodnoté investice. Zjistujte konkrétni podminky a neodecitejte
tentyz naklad dvakrat. [1, 2]

Prébézny naklad navic ubird ¢astku, kterd by jinak mohla dal pracovat. Dlouhodoby rozdil
vysledkl tak nemusi byt totoZzny se souc¢tem samotnych strzenych poplatkd. Nas model
tuto odliSnost ukaze pfri stejném hrubém vynosu.

Dan je dalsi samostatnd otazka. Nelze automaticky pouzit jednu sazbu na vSechny investice
ani predpokladat, ze se vzdy zdanuje celé inkaso. V ¢eskych podkladech Financni spravy
jsou kapitalové prijmy a jiné prijmy, véetné nékterych prevodd majetku, rozliseny.
Konkrétni zachazeni ovérte podle prijmu a své situace. [3]

Slovo cisty proto doplnte otazkou po ¢em. Po nakladech produktu? Po vSech sluzbach? Po
pripadné dani? A vysledek v nominalnich korunach je stale jiny pohled nez kupni sila po
inflaci, kterou jsme rozebrali v principu 12.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 15

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Velka nula jesté nerika celou cenu

Anicka nabidku otevre Martinovi pravé na strance s velkou nulou. Po predchozim

rozhodnuti nenavysovat vklad ji tési, Ze tady aspon néco nezaplati. V prvni chvili mé chut
povazovat cenu za vyresenou a pokracovat dal k o¢ekavanému vysledku.

Martin ale najde poznamku odkazujici do dalSich podminek. Nevi zatim, zda to znamena
drahou sluzbu, nebo béznou cenu za néco uziteCného. Pozada Anicku, aby nabidku jeste
nezavirala. Chtéji rozumét celé cesté penéz, ne jen tomu, co se odecte pri prvnim nakupu.
Anic¢ka vedle Gvodni stranky polozi i zbytek dokumentdl. Teprve tak si vSimne, kolik cen se
do velké nuly neveslo.

Anicka s Martinem po posledni kontrole védéli, proC letos nezvysuji pravidelnou ¢astku. O
to vic je zaujala nabidka, ktera zd(lrazrnovala nulovy vstupni poplatek. ,Aspon ndm z toho
na zacatku nic nevezmou,” rekla Ani¢ka. Byla rada, Zze nemusi v rozpoctu hledat dalsi
penize.

Martin otocil list s podminkami. , A co se plati pozdégji?“ zeptal se. Nasli dalsSi radky o
prébéznych nakladech a sluzbach. Samotny népis bez vstupniho poplatku jim na tyto
otazky neodpovédél. Anicka se vrétila k velké nule na prvni strance. ,,Aha. Tak ta nam
jesté celou cenu nerika.”

Anicka chtéla vedle nabidky polozit levnéjsi moznost a prosté vybrat nizsi ¢islo. Martin ale
pripomnél, Ze nejprve musi védét, co porovnavaji: stejny typ investice, podobné riziko,
stejny horizont a srozumitelny rozsah sluzeb. Levnéjsi uc¢et nenahradi néco, co pro jejich
cil potrebuji, ale drazsi sluzba musi umét vysvétlit svou hodnotu.

Pozadali proto o prehled celkovych naklad( v korunach i procentech a o vysvétleni, z
jakého zdkladu se pocitaji. U uvedené vykonnosti chtéli védét, které naklady uz obsahuje.
Nechtéli chybné strhnout podruhé ¢astku, ktera je ve vysledku uz zapoctena.

Anicka si pod nulovy vstupni poplatek pfipsala tfi slova: ,,Co platime dal?“ Az dostanou
odpovéd, chtéli ji polozit vedle srovnatelné nabidky. Teprve potom se rozhodnou, za
kterou sluzbu jim stoji platit.

U nékterych sluzeb dokdazou fict, ze by je opravdu vyuzili. U dalSich zatim nevédi, co za né
dostanou. Martin navrhne polozit poskytovateli stejnou otazku, jakou si kladli u béznych
vydajl: jaky uzitek ndm to za tu cenu prinese?

Anicka se prestane zlobit, Ze porovnani zabere dalsi vecer. Radéji chce cenu znat predem
nez se s ni setkdvat pozdéji v mensim vysledku. Nabidku nevyhodi jen proto, ze néjaké
naklady ma. Necha si je vysvétlit a srovna je s obdobnym rfeSenim. Az pak se rozhodnou,
co pro né ma hodnotu a co by platili jen ze zvyku.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Zustatek jesté neni rozpocet na cil

Honza ma k poslednimu cislu v prehledu prifrazenou docela konkrétni predstavu. Az tam
jednou bude, budou si moct dovolit planovanou zmeénu. Kristyna ho proto svou otazkou
zaskoci. Nechce mu nadseni vzit. Jen by nerada zjistila rozdil mezi hodnotou a
pouzitelnymi penézi az ve chvili, kdy néco objednaiji.

Honza otevre starsi doklady a musi si priznat, ze je neukladal tak prehledné, jak si myslel.
Nékteré informace najde hned, jiné hleda déle. Kristyna mezitim sepiSe, co by potfebovali
védét pred prodejem. Najednou maji pred sebou obycejnou domaci praci, kterou zadny
hezky graf neudéla za né.

Honza s Kristynou uz pfidélili Casti trvalého prebytku konkrétni Ukol. Kdyz si Honza
prochazel budouci vysledek dlouhodobého planu, ukazal na posledni Cislo: ,Tak s timhle
muUzeme jednou pocitat.” Kristyna se zeptala, zda je to hodnota pred pripadnymi naklady
pri vybéru a pred dani.

Honza odpovéd neznal. ,To jsem preskocil,” priznal. Vybavil si ¢astku na vypisu, ale uz ne
cestu od ni k zaplaceni jejich cile. Otevreli podminky, doklady o ndkupech a informace o
tom, jaky druh prijmu by jejich budouci krok vytvarel.

Kristyna navrhla, aby si radéji automaticky odecetli néjaké procento ze vSeho. Honza
tentokrat zpomalil: ,A je spravny zaklad opravdu celd ¢astka?“ Nechtéli jednu neovérenou
jistotu nahradit druhou. Zapsali si otdzky k ovéreni: druh prijmu, porizovaci Udaje,
pripadné podminky osvobozeni a zplsob vyporadani dané.

Nacrtli si proto dva rtizné Gdaje: hodnotu investice a ¢astku pro skutec¢né pouziti. Presny
rozdil doplIni teprve podle platnych podminek a své situace, pripadné s dafiovym
poradcem. Pred rozhodnutim o prodeji nebo presunu chtéji mit potfebné doklady
pohromadé.

Kdyz se vrétili k cili, posledni Cislo uz nebylo samo. Vedle néj stalo, co obsahuje a co jesté
ovéruji. Prehled se tim nestal méné uzitecnym. Poprvé si byli jisti alespon tim, které
otazky z néj samotného vycist nelze.

U jednoho Udaje se neshodnou a Honza ma chut pouzit jednoduchy odhad, aby mohli
skoncit. Kristyna navrhne otazku radéji ovérit. Pokud ma podle odpovédi padnout dllezité
rozhodnuti, nechce stavét na tom, co zni priblizné rozumné.

Rozdéli si proto podklady na vyresené a otevrené. Honza si vSimne, Ze ho prehlednd
slozka uklidnuje vic nez dalsi orienta¢ni procento. Védi, co budou potrebovat dolozit a na
co se pripadné zeptaji poradce. Pri pristim planovani uz chtéji porovnavat cenu cile s
¢astkou, kterou pro néj mohou skutecné pouzit, ne jen s tim nejvétsim cislem na displeji.
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MODELOVE NAKLADY

Jedno procento neni jen jedno malé
cislo

Samostatny vymysleny model: pocatecni kapital 100 000 K¢, zadné dalsi vklady ani vybéry,
horizont 20 let. Hrubé efektivni nominalni zhodnoceni je stalych 6 % rocné pred
modelovanymi néklady. Varianta A plati 1 % rocné, B plati 2 % rocné. Stejny hruby vynos je
predpoklad, nikoliv slib skute¢nych produktd.

Naklad se v tomto modelu odecte jednou na konci kazdého roku z hodnoty po ro¢nim
zhodnoceni. DalSi poplatky, dané a inflaci zatim nezahrnujeme. Model nepopisuje denni
uctovani konkrétniho fondu; presné nacasovani i zaklad poplatku v praxi ovérte.

Prvni rok obé varianty dosahnou pred poplatkem 106 000 K¢. A odecte 1 060 K¢ a zUstane
104 940 K¢&. B odecte 2 120 K¢ a zlstane 103 880 K¢&. Cisty ro¢ni riist pred dani je tedy 4,94
% a 3,88 %, nikoliv presné 5 % a 4 %. Rozhoduje zvoleny zaklad a poradi vypoctu.

Reprodukce po n letech: A = 100 000 x (1,06 x 0,99)"n; B =100 000 x (1,06 x 0,98)"n.
Ndakladové sazby 1 % a 2 % jsou vzdéldvaci scénare, ne hodnoceni konkrétni nabidky.

Prvni rok A: naklad 1 % B: naklad 2 %
Pfed nakladem 106 000 K¢ 106 000 K¢
Ro¢ni naklad 1 060 K¢ 2 120 K¢

Po nakladu 104 940 K¢ 103 880 K¢

Néklad po¢itdme z ¢astky po vynosu: 106 000 x 1 % nebo 2 %. Castky jsou nominalni; zatim bez dang, inflace a
daldich nakladd.
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DLOUHODOBY DOPAD

Neodchazi jen poplatek, ale i jeho
dalsi rust

Po 20 letech mé model A 262 314 K¢ a B 214 111 K¢&. Rozdil kone¢nych hodnot je
48 203 K¢. Nejde vsak o soucet rozdild mezi zaplacenymi poplatky: do vysledku
vstupuje také to, Ze odvedené penize uz déle nerostou.

Soucet skutecné odectenych ro¢nich poplatkd ¢ini v modelu A 34 828 K¢ a v B 62

349 K¢. Kdyby se stejnych 6 % ro¢né pocitalo zcela bez nakladl, vysel by referen¢ni
zUstatek 320 714 K¢. Tato treti krivka je matematické méritko, nikoliv nabidka bezplatné
sluzby.

Pri porovnani skute¢nych reseni musi vedle ceny zlstat i riziko, obsah investice, podminky
a rozsah sluzby. Model se stejnym hrubym vynosem izoluje cenu; nedokazuje, ze kazdé

vvvvv

350 ~
Bez nakladl: pouze méfitko
< 300 1 = A:1 % ro¢ni néklad
= B: 2 % roc¢ni naklad

Nominalni kapitél (tis. K&
= N N
w (=] (%]
© © o

100
50 -
0 T T T 1
0 5 10 15 20
Roky od zacatku modelu

Po 20 letech A: naklad 1 % B: naklad 2 %
Hodnota po nakladech 262 314 K¢ 214 111 K¢
Soucet poplatkd 34 828 K¢ 62 349 K¢

Pocatek 100 000 K¢, hruba stald sazba 6 % ro¢né, ro¢ni naklad z hodnoty po vynosu. Bez dalSich vkladd, vybérd,
dani a inflace. Rozdil z8statkl neni pouhy rozdil sou¢tl poplatkd.
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MODELOVA DAN

Od jaké castky se vlastne pocita?

Pouze pro procviceni vypoctu pridejme fiktivni pravidlo: po 20 letech pfi Uplném prodeji
jednou odecteme 20 % z kladného rozdilu mezi hodnotou po poplatcich a plivodnimi 100
000 K¢. Téchto 20 % neni tvrzeni o Ceské sazbé, osvobozeni ani zachdzeni s konkrétni
investici. Skute¢nou dan nelze z modelu prevzit.

U A je modelovy zaklad 262 313,8353 - 100 000 = 162 313,8353 K¢. Fiktivni dan je 32
462,7671 K¢ a zbude 229 851,0682 K¢, zaokrouhlené 229 851 K¢. U B cini fiktivni dan 22
822,1842 K¢ a zbude 191 288,7366 K¢, tedy 191 289 KC.

V tomto zadani se neodecitd 20 % z celého zlstatku a dan se nelctuje pribézné. Jiné
zadani by vytvorilo jiny vysledek. Pri nulové dani by zUlstaly hodnoty z predchozi strany.
Tyto scénéare nejsou rozhodnutim o tom, ktery rezim plati pravé pro vas.

Pro skute¢né rozhodnuti ovérte platna pravidla a potfebné Udaje pro konkrétni druh prijmu.
Zaznam o porizovaci cené, datu nabyti, vynosech a prodejich mlze byt pro posouzeni
podstatny. Nezaménujte kapitdlovy prijem s prodejem aktiva ani prijem se ziskem. [3]

V této kapitole znamena konecna Cista ¢astka vysledek po uvedenych modelovych
nakladech a po fiktivni dani. Stale jde o nominalni koruny. Inflace zde do Cisel zapoctena
neni.
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AHA MOMENT

Ptejte se, co uz cislo obsahuje

Anicka na zacatku vidéla nulu u vstupniho poplatku. S Martinem zjistili, Ze spravna otazka
miri na celou cestu: kolik se plati, kdy, z ¢eho a za co. Napis na prvni strané nestacil, ale ani

sV v/

Honza naopak vidél konec¢ny zlstatek a v duchu uz jej rozdélil na budouci potreby. Kristyna
mu pripomnéla cestu k pouzitelnym penéz@im. A kdyz chtéla odecist dan odhadem ze
vseho, Honza pomohl oddélit nezndmy rezim od jednoduchého vypoctu.

Obé domacnosti se prestaly ptat jen kolik to vydéla. Pridaly kolik z toho zlstane a jak jsme k
tomu Cislu dosli. Neziskaly tim jisty vynos. Ziskaly moznost poznat, zda porovnavaji stejné
VECi.

Autorsky zavér: prehledny naklad a srozumitelné dolozena sluzba se posuzuji jinak nez
nezndma cena. Danova nejasnost se zase neresi optimistickou ani pesimistickou
domnénkou. Nejprve potfebujeme spravné vstupy a pravidla, teprve potom cisté cislo.

Otdzka pro vas: U ¢astky, se kterou pocitate na svij cil, vite, které naklady uz obsahuje a
které jeSté mohou prijit? A mate ovéreno, zda a jak se vaSe situace dani?
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CO UDELAT DNES

Doplnte k jednomu vysledku jeho
podminky

Vyberte jeden vypis nebo nabidku pro svij dlouhodoby cil a dopiste jediny zdznam: ,Tato
Castka je pred/po ........ ; jesté potrebuji ovérit ........ .“ Nejasnost oznacte konkrétni otdzkou,
nikoliv odhadem.

Z podminek zjistéte vstupni, pribézné i pripadné vystupni ndklady a co za né dostavate. U
procent si poznamenejte zaklad a Cetnost. Oveérte, které naklady uz uvedena vykonnost
obsahuje. Danové ldaje si pripravte pro svlj druh prijmu; pri nejasnosti je ovérte u
odbornika.

Vypis nebo nabidka, kterou Kontroluji: .........c.ccouiiiiiiiiiiiiii e,

Co uz zobrazeny vysledek obsahuje: ........cccoooiiiiiiiiiiii e
DalSi ndklady a pripadnd dan k OVEreni: .......cccooeeviiiiiiiii e
Jedna konkrétni otdzka a komu ji poloZim: .......cccviiiiiiiiiiiiii

Princip v jedné vété: Srovnavejte vysledky na stejném zakladé a vézte, co mezi uvadénym
vynosem a vasSimi pouzitelnymi penézi jesté stoji.

Ani dobre spocitany Cisty vysledek ale nefekne vsechno. Co kdyz vykyvy nebo dostupnost
investice neodpovidaji tomu, kdy penize potrebujete? V dalSim principu propojime portfolio
s cilem, ¢asem a vasi schopnosti nést riziko.
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ZDROJE A HRANICE

Odkud vychazi vyklad

[1] CNB: Desatero pro investory. Podklad pro posuzovani investice, nakladd a
srozumitelnych podminek. [2] Investor.gov (SEC): How Fees and Expenses Affect Your
Investment Portfolio. Podklad pro druhy nékladl a jejich kumulovany dopad. Oba zdroje
ovéreny 17. 10. 2026.

[3] Finan¢ni sprava: Kapitalové prijmy a Ostatni prijmy, fyzické osoby. Podklad k rozliseni
druh( prijmd a potrebé ovérit konkrétni danové zachazeni. Ovéreno 17. 10. 2026. Nejde o
Uplny prehled danovych pravidel; pri skutecném rozhodnuti je znovu ovérte podle data a

okolnosti.

Pribéhy pard, sazby a ¢astky jsou modelové. Pocatek 100 000 K¢, 20 let, bez dalsich
vkladd, vybér(, inflace a dalSich nakladl. Hruba efektivni sazba 6 % ro¢né; modelovy ro¢ni
naklad 1 % nebo 2 % z hodnoty po vynosu. Fiktivni dan 20 % pouze ze zadaného kladného
rozdilu na konci; neni ¢eskou sazbou ani dariovym doporucenim. Vysledky zaokrouhleny az
na konci.

Symbolicka ilustrace neni Ucetni schéma. Néklady i rozsah sluzby je nutné hodnotit
spolecné s rizikem a cilem. Text slouzi ke vzdélavani a nezarucuje vynos.

1. Desatero pro investory - CNB

2. Dopad nékladt - Investor.gov

3a. Kapitalové priimy - Financ¢ni sprava

3b. Ostatni prijmy - Finan¢ni sprava
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HLAVNiI MYSLENKA

Prizpusobte portfolio cili, horizontu a
schopnosti nést riziko

SloZeni majetku ma slouzit tomu, co chcete zaplatit a kdy to potrfebujete. Nefidte se jen tim,
jaky pokles byste chtéli psychicky vydrzet. Zjistéte také, jaky dopad by ztrata méla na vas
skutecny zivot a splnéni cile.

Stejny pokles a stejna ¢astka. Pro¢ mohou pro dvé domdcnosti znamenat Uplné jiny
problém?

Michal Torres 1



25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Nejdriv ucel, potom slozeni

V predchozich principech jsme rozlozili rizika, nastavili pravidelnost a zkontrolovali naklady.
Ted tyto Casti spojime. Portfolio je soubor vaSich investic a dalSich ¢asti majetku. Jeho
rozloZzeni mezi rlizné druhy aktiv ma vychazet z Gicelu penéz, doby do jejich pouziti a rizika,
které unesete. [1, 2]

Investi¢ni horizont znamena dobu, po kterou mlzete penize nechat pracovat, nez je budete
potfebovat. Rozhoduje ale i to, zda se termin d& posunout. Vydaj za rok s pevnou fakturou
ma jinou pruznost nez prani, jehoz rozsah nebo datum mdzete zménit.

Ochota snasSet riziko popisuje, jak se s nejistotou a poklesem citite. Finan¢ni schopnost nést
ztratu se pta, co by se po takovém poklesu skute¢né stalo: museli byste cil zrusit, pdjcit si,
prodat jinde nebo zasdhnout do nutnych vydajd? V nasem autorském postupu tyto otazky
posuzujeme oddélené.

Delsi horizont dava vice ¢asu rozhodovat, ale nezarucuje navrat ceny ani zisk. Naopak ani
dlouhd doba sama neznamenad, Ze musite zvolit co nejvétsi kolisani. Plan, ktery v prvni
tézké chvili opustite, mdze byt nevhodny i tehdy, kdyZ na papire vypada vynosné. [1, 2]

Kdyz cil s tnosnym vkladem a rizikem nevychazi, je tfeba znovu otevfrit jeho ¢astku, termin
nebo moznosti sporeni. Samotna potreba vyssiho vynosu nevytvari schopnost unést vyssi
ztratu. To je klicovy prakticky zavér této kapitoly.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Na cene zalezi i v den faktury

Anicka se tésila, ze po vyreseni predchozich otazek uz maji koupelnu bezpecné
naplanovanou. Kdyz Martin vytahne termin platby, ma nejprve pocit, Ze znovu oteviraji
néco hotového. Jenze nyni se bavi o konkrétnim dni, ne o predstave, ze penize ,néjak
budou”.

Zkusi si predstavit telefonat od dodavatele. Prace je pfipravena, material také a zbyva
zaplatit. Anicka by v takové chvili nechtéla vysvétlovat, ze eka na lepSi cenu
investice. Martin ji pfipomene, Ze u jiného dlouhodobého cile si mohou ¢as doprat.
Pravé proto potrebuji oba Ukoly v prehledu vidét oddélené.

Anicka s Martinem po kontrole nakladl znovu otevreli sloZzku s koupelnou. Uz drive
védéli, ze jeji penize nepatfi do stejného baliku jako vzdalené cile. Ted chtéli ovérit
néco presnéjsiho: co z jejich planu je pevné a co se da pri problému zménit.

.Kdyby priSel pokles, tak prosté pockame,” rekla nejprve Anicka. Martin prisunul list s
terminy. ,,A mlZeme Cekat i s tou platbou?“ zeptal se. Ani¢ka se podivala znovu. Cekat
s prodejem investice a ¢ekat s Uhradou vydaje nebylo totéz rozhodnuti.

Vedle cile si napsali ¢astku, nejblizsi mozny termin pouziti a prostor pro odklad. Martin
zakrouzkoval den platby. Pokud md byt ¢ast penéz dostupna v pevném dni, musi tomu
odpovidat jeji dostupnost i pfijatelné cenové kolisani.

Anicka si uvédomila, ze jeji ochota divat se na Cervené Cislo jesté nezaplati chybéjici
Cast faktury. Martin zase pripomnél, ze dostupna rezerva ma vlastni tlohu a nemaji ji
automaticky povazovat za penize na dorovnani investi¢niho poklesu.

Na prvni stranku planu pridali otazku: , Co konkrétné udélame, kdyz pred platbou bude
penéz méné?" Chtéli odpovéd, kterou by dokazali uskutecnit. U blizkého cile mUze byt
spravnym vysledkem také rozhodnuti jeho penize vibec nevystavovat vyraznému
trznimu kolisani.

Pak vezmou samotny plan rekonstrukce a oznaci, co je pevné a co by Slo zménit. U
nékterych prani dokdzou ustoupit, u terminu dodavatele mozna ne. Ani¢ce pomUze
vyslovit tyto rozdily dfiv, nez se penize nékam presunou.

Martin se zeptd, zda by se rozhodla stejné, kdyby cenu investice vidéla poprvé az v
den faktury. Anicka se nad tim zastavi. Nechtéla by do té chvile presouvat rozhodnuti,
které mohou udélat s klidem uz dnes. Koupelnu si porad preje stejnou. Jen chce, aby
radost z dokonceni nezacinala shanénim chybéjici platby ve chvili, kdy uz se vSechno
ostatni rozbéhlo.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Dvacet let a rozdilné obavy

Honza o dlouhém horizontu mluvi snadno. Na vzdalené datum se diva s pocitem, Zze se do
té doby muUze stat mnoho dobrého. Kristyna si ale predstavi predevsim prvni velky pokles.
Nevi, jak by se ji potom usinalo, i kdyby penize zrovna nepotrebovali.

Honza ma nejprve chut ji vysvétlit, Ze se nemusi bat. Pak si vSimne, Ze by ji vlastné
sliboval vlastni reakci misto té jeji. Pozada ji proto, aby fekla, co by ji v nepfiznivém
obdobi pomohlo. Kristyna nechce slySet jen dalSi argument pro odvahu. Potfebuje
rozumét i tomu, kdy by mohli byt nuceni svij plan zménit.

Honza s Kristynou mezitim vedle nakladl a pripadného zdanéni pripsali dlouhodobému cili
i to, jak by se jim s jeho prlbéhem Zilo. Honza byl presvédéeny, Ze vzdaleny termin
vSechno usnadnuje. ,Kdyz mame dost Casu, prece se nemusime bat vétsiho poklesu,*
rekl.

Kristyna souhlasila jen zCasti. Penize na bézny Zivot maji oddélené, ale u velkého vykyvu
by chtéla védét, zda domacnost nemusi kvlli jinému zavazku ¢ast investice pouzit driv.
Dlouhy nazev cile v tabulce jesté neznamena, ze cela domacnost ma stejnou volnost.

Kdyz si zkusili predstavit vyrazny pokles v korunach, Honza zjistil, Ze se mu o klidu mluvi
sndz v procentech. Kristyna zase pfiznala, ze by ze strachu chtéla dlouhodobé penize
nechat Uplné bez kolisani. Pak by ale museli znovu posoudit, co takovy plan umi vzhledem
k cené jejich budouciho cile.

»,Chci, abychom s tim dokazali Zit oba,” fekla Kristyna. Prosli rezervu, zavazky, priibézné
vklady a moznost cil upravit. Potom porovnavali varianty, jejichz dopady chéapali oba.
Pokud by se na pfrijatelné varianté neshodli, méli nejprve zménit plan, ne presvédcit
jednoho z nich, aby slibil neomezenou odvahu.

Honza si pod horizont napsal: ,Cas ndm pomaha pléanovat, ale nic ndm negarantuje.”
Kristyna doplnila: ,,A nase obava ma byt soucasti rozhovoru, ne dlvod kazdy den prepinat
strategii.”

Pri porovnavani variant si Honza uvédomi, ze pfijatelné reSeni musi byt srozumitelné
obéma. Kdyby Kristyna kyvla jen kvUli nému, mohl by se kazdy dalsi pokles stat jejich
spole¢nym sporem. Zpomali proto a vrati se k penéztim, které potrebuji mit dostupné.

Kristyné pomUze vidét vedle sebe cely rozpocet a oddélené cile. Ani ted' si nepreje kolisani
samo pro sebe. Dokaze ale Iépe fict, co by unesla a kde by se zacala bat o bézny zivot.
Honza si jeji odpovédi poznamené stejné vazné jako investi¢ni horizont. Az spolu vyberou
postup, chtéji za nim umét stat oba, i kdyz bude pfristi kontrola méné prijemna.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODELOVY POKLES

Procento prevedené na chybeéjici
penize

Samostatny vymysleny scénar: na cil potfebujeme presné 200 000 K¢ za 18 mésicl a
stejnych 200 000 K¢ mame dnes pripravenych. Porovnavame dvé cisté vysvétlujici smési. A
ma 60 % v kolisavé akciové Casti a 40 % v penézni ¢asti; B md 20 % v akciové a 80 % v
penézni ¢asti. Nejsou to doporucena portfolia.

Do okamziku tésné pred vydajem se v modelu nic neméni. Potom akciova ¢ast jednordzové
klesne 0 25 %. Penézni ¢ast zGstdva nominalné beze zmény. Nemame dalsi vklady, vybéry,
vynosy, urok hotovosti, poplatky, dané ani inflaci. Jde o zadany stresovy scénar, ne
pravdépodobnost nebo prognézu.

U A klesne 120 000 K¢ akciové ¢asti na 90 000 K¢; s 80 000 K¢ penézni ¢asti zlGstane 170
000 K¢. U B klesne 40 000 K¢ na 30 000 K¢&; se 160 000 K¢ zlstane 190 000 K¢. Stejny trzni
pokles vytvoril jiny dopad na cely cil.

A chybi do pevné ¢astky 30 000 K¢, B chybi 10 000 K&. Ani nizsi akciovy podil v tomto
prikladu nezarucil Gplné zaplaceni vydaje. Pravé tento schodek, nikoliv jen graf procent, je
rozhodujici pro pouziti penéz.

Po poklesu A: 60 % akcif B: 20 % akcii
Akciova cast 90 000 K¢ 30 000 K¢
Penézni ¢ast 80 000 K¢ 160 000 K¢
Celkem 170 000 K¢ 190 000 K¢

A: 120 000 x 0,75 + 80 000 = 170 000 K¢&. B: 40 000 x 0,75 + 160 000 = 190 000 K¢&. Cil zGstava 200 000 K¢.
Z&dné z variant neni doporucené slozeni.
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25 PRINCIPU PERMANENTNIHO BOHATSTVi

DOPAD NA CiL

Meéne rizika jesté neznamena hotovy
vydaj
Graf ukazuje pouze hodnoty po pravé popsaném modelovém poklesu. Vodorovna céra je

pevny cil 200 000 K¢. Rezerva na neocekavané vydaje stoji mimo porovnani; v modelu ji k
dorovnani nepouzivame.

Pro dalsi samostatny prepocet predpokladejme, Ze Ize po plvodnim terminu uvolnit 2 000
K¢ mésicné navic. Ceny aktiv i cena cile uz se neméni, neprobiha vynos a nepocitame s
zadnymi dalSimi ndklady. Jde jen o ilustraci ceny pripadného odkladu.

Schodek A by vyzadoval 30 000 / 2 000 = 15 dalSich mésicl. Schodek B by vyzadoval 10
000 /2 000 = 5 mésicl. Pokud ale vydaj odloZit nelze, Zadny z téchto vypoctd nezaplati
vcas fakturu. V praxi se mezitim mdze zménit cena cile i aktiv.

Z tabulky tedy neplyne volba B pro kazdého. Plyne z ni otazka, zda konkrétni cil snese
ztratu a posun, ktery by dané slozeni mohlo prinést. Pro néktery pevny blizky vydaj nemusi
byt vhodnd ani jedna z obou variant.

== Pevny cil 200 tis. K¢

N

(=]

o
I

170 tis. K&

150 A

100 A

(%]
o
1

Hodnota po scénafi (tis. K¢)

A: 60 % akcif B: 20 % akcifl
Pouze modelové varianty, nikoli doporucené slozeni

Dopad na cil
Chybéjici ¢astka 30 000 K¢ 10 000 K¢
Doplnéni 2 000/més. 15 mésicl 5 mésict

Dopliiovani zac¢ina aZz po plvodnim terminu. Ceny, vynosy a ostatni podminky se v tomto navazujicim modelu
nemeéni. Je-li termin pevny, odklad neni dostupné reseni.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

TRI OTAZKY VHODNOSTI

Co unesete, ne co byste potrebovali
vydelat

Zacnéte cilem: kolik, na co a v jakém terminu maji penize slouzit? Pak zjistéte, jaka cast
vydaje je nutnd, co je prani navic a zda Ize datum nebo rozsah zménit. Teprve s timto
zadanim posuzujte druhy majetku a konkrétni podminky.

Druha otazka mifi na finan¢ni schopnost: co se stane po vyznamném poklesu v korunach?
Nejde jen o vySi samotné investice. Zohlednéte dostupnou rezervu, dalsi zdvazky, stabilitu
prijmd a potrebu pripadnych vybérd. Nouzova rezerva nema v planu nepozorované plnit
nékolik rdznych udloh.

Treti otazka je osobni: s jakym pribéhem vydrzite? Predstava ztraty a skute¢na zkusenost
mohou byt jiné. Namisto slibu ,, vydrzim vSsechno” si predem stanovte, co budete pfri
bézném kolisani kontrolovat a jaké zmény situace si vyzadaji nové posouzeni.

Nesoulad nelécte mechanickym zvysenim rizika. Pokud cil pfi Gnosnych vkladech a
prijatelné nejistoté nevychazi, vratte se k jeho velikosti, terminu nebo zdrojdm. Vyssi
pozadovany vynos je prani; neni to dikaz, Zze si mQzete dovolit vétsi ztratu.

Portfolio také neni jednou provzdy hotové. Zména cile, pfijmu nebo pfiblizujici se pouziti
penéz mize zménit vhodné slozeni. Naklady a pripadné danové dopady Uprav pritom
zUstavaji soucasti rozhodnuti. [1, 2]
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT

Stejna ztrata nemusi mit stejny
vyznam

Anicka se na zacatku citila pfipravena pri poklesu Cekat. S Martinem ale zjistili, ze jejich
vydaj mlze potrebovat pevné datum. Ochota sledovat kolisani nezméni splatnost.
Potrebovali reseni odpovidajici pouziti penéz, nikoliv jen vlastni dobré odhodlani.

Honza naopak povazoval vzdaleny termin za témér automatické svoleni k velkému riziku.
Kristyna mu pomohla doplnit dalsi otazky: jaky dopad by méla ztrata na domacnost a jaky
pribéh budou schopni skute¢né dodrzet. Jeji obava ani jeho odvaha samy nestacily.

V obou pribézich proto vybér zacal u ¢lovéka a cile. Prehled nakladl z minulé kapitoly
zUstava dllezZity. Jen uz se neptaji, ktera investice je obecné nejlepsi, ale které usporadani
dava smysl praveé pro tyto penize a tyto podminky.

Autorsky zavér: vhodné portfolio neni soutéz o nejvyssi mozny vynos. Je to zplsob, jak
propojit cil s moznostmi a nejistotou, kterou dokazete unést. Vysledek se posuzuje podle
toho, jak slouzi zivotu, ne jen podle samostatného procenta.

Otézka pro vas: Kdyby vase investice pred pouzitim vyrazné klesla, co by se konkrétné
zmeénilo? Dokazali byste cil odlozit, snizit, doplnit z jiného planovaného zdroje, nebo byste
byli nuceni jednat proti svému plvodnimu planu?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

CO UDELAT DNES

Doplnte jednu vetu o dopadu poklesu

U jednoho cile vyplnite zaznam: ,Potrebuiji ........ K¢ do ........ ; termin Ize/nelze posunout. Pri
poklesu hodnoty o ........ K¢ bych ........ .“ Zvolena ztrata je zkusSebni scénar, nikoliv
predpovéd nebo hranice, pod kterou investice nemuUze klesnout.

Pokud posledni ¢ast véty nema uskutecnitelnou odpovéd, oznacte plan k novému
posouzeni. Dnes nemusite nic prodavat ani kupovat. Nejprve ovérte, zda ma slozeni,
dostupnost a mira nejistoty smysl pro dany termin; pri Gpravé se vratte i k ndkladdim a
podminkam.

MUQj cil, ¢astka a nejblizSi termin POUZILE: ..cccoeveieeiiiiiiice e,
Jak Ize upravit datum nebo rozsah cile: ........c.coiiiiiiiii
Dopad zkuSebniho poklesu v korunach a moje odpoveéd: ..........ccccevvveviieennnnnn.
Co potrebuji u sou€asného slozZzeni OVEFit: .......ccoveiiiiiiiii e

Princip v jedné vété: Prizplsobte penize jejich Gcelu a ztradtu posuzujte podle dopadu na
sv{j zivot, nejen podle procenta na obrazovce.

| promyslené slozeni se ale ¢asem pohne: nékteré Casti porostou rychleji nez jiné. Jak
poznat, kdy zasahnout, a jak se vyhnout zménam jen podle nalady? Pristé otevieme
pravidla pro navrat portfolia k zamyslenému rozlozeni.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Vhodnost a vlastni modelové scénare

[1] CNB: Desatero pro investory, zejména finan&ni plan, horizont a porozuméni investici.
Podklad pro vazbu Ucelu, ¢asu, dostupnosti a rizika. [2] Investor.gov (SEC): Asset Allocation
and Diversification. Podklad pro vztah rozlozeni aktiv, horizontu a schopnosti i ochoty nést
riziko. Ovéreno 17. 10. 2026.

Modely a pribéhy jsou vymyslené. Stresovy scénar: 200 000 K¢ nyni a pevny cil 200 000 K¢
za 18 mésicl, bez zmén do ndhlého 25% poklesu akciové c¢asti tésné pred terminem.
Penézni ¢ast zUstava nomindlné stejna jen z predpokladu; nejde o zaruku skute¢ného
produktu. Poméry 60/40 a 20/80 nejsou doporuceni.

Bez dalsich vkladd, vynos(, poplatkd, dani a inflace. Zddna roéni sazba ani kapitalizace se
nepouziva. Navazujici doplfiovani schodku 2 000 K¢ mési¢né zacin az po plvodnim
terminu pfi neménnych cenach. Nejde o predpovéd zotaveni trhu. Nouzova rezerva stoji
mimo pfriklad.

Tri otdzky vhodnosti a formular jsou autorské vzdéldvaci zpracovani. Symbolicka ilustrace
neukazuje doporucené vahy ani negarantuje bezpeci. Kapitola nenahrazuje osobni
posouzeni vhodnosti konkrétni investice.

1. Desatero pro investory - CNB

2. Rozlozeni aktiv a riziko - Investor.gov
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNiI MYSLENKA

Rebalancujte podle pravidel, ne podle
emoci

R@zna portfolia potrebuji rlizna pravidla Udrzby. Honza s Kristynou obnovuji klasicky pomér
akcif a dluhopisli 60/40 s penézni ¢asti navic. Ani¢cka s Martinem pouzivaji Ctyri stejné dily
permanentniho portfolia Harryho Brownea. Stejny pohyb trhu proto nemusi vyvolat stejny
zasah.

Kdy je spravnym rozhodnutim vratit podily k cili a kdy je spravné nechat portfolio byt?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Dve otazky pred kazdym obchodem

V minulém principu jsme spojili slozeni majetku s cilem, ¢asem a unosnosti rizika. Ted'
potrfebujeme udrzovat stale vhodny plan. Rebalancovani znamena obnovit zamyslené
podily, které se rozdilnym vyvojem slozek zménily. Samotny presun pred naklady nezvysi
hodnotu portfolia. [1]

Prvni otdzka zni: jaké podily chceme? Druhd: co spusti jejich obnovu? Klasickych 60/40
obvykle znamena 60 % akciové a 40 % dluhopisové expozice. Obé Ize vytvorit pfimo i
prostrednictvim fondd, véetné ETF. Samotny pomér neurcuje termin zasahu; klasické
portfolio mze pouzivat kalendar i pasma. [1, 2, 5]

V nasem pribéhu prvni domacnost zvoli kalendarni postup: jednou ro¢né vrati celé sledované
portfolio k cili, pokud plan dal plati. Druhd domacnost pouzije Browneovo pravidlo s tolerané¢nimi
hranicemi. Porovnavame dvé konkrétni realizace, nikoliv jediné mozné definice klasického a
permanentniho portfolia.

Rozdil mezi kontrolou a obchodem je zasadni. Datum mdizZe znamenat pouze prepocet
podild. U pasmového pravidla se po kontrole nemusi stat vibec nic. Pfi zméné zivotni
situace nejprve posudte samotny plan; mechanické obnoveni starého poméru nemusi byt
vhodné.

Autorsky zavér: pravidlo napiste v klidu predem. Jinak snadno zaménite Udrzbu rizika za
snahu odhadnout pristi pohyb ceny.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 17

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Proc prodavat, kdyz se jim dari?

Honza si pri poslednim rlstu prehled oteviral s radosti. Ted ho slovo rebalancovani trochu
drazdi. Ma pocit, jako by mél dobré rozhodnuti odménit tim, Ze se ho zbavi. Kristyna ho
necha vysvétlit, pro¢ chce jednotlivé investice drzet dal. S ¢asti jeho ddvodd souhlasi.

Pak se ho zepta na jinou véc: jestli by stejné rozdéleni celého majetku vybrali i dnes,
kdyby ho pravé stavéli od zacatku. Honza se podiva na podily. Vétsi zisk mu zatim zastinil,
kolik na jedné ¢asti zacina zaviset. Ted potrebuji porovnat plvodni pravidlo s tim, co
opravdu drzi.

Honza s Kristynou otevreli prehled dlouhodobého majetku. ,Chceme Sedeséat na Ctyricet,”
pfipomnél Honza. Kristyna se zarazila: ,,A kde v tom jsou penize, které chceme drzet k
tomuto portfoliu?“ Nez zacali pocitat, museli si vyjasnit, z jakého celku podily berou.

Pro tento vymysleny priklad vyhradili 250 000 K¢. Z toho je 50 000 K¢ penézni ¢ast
sledovaného portfolia. Zbyvajicich 200 000 K¢ rozdélili v poméru 60/40: 120 000 K¢ akcie
a 80 000 K¢ dluhopisy. V celém sledovaném portfoliu je tedy cil 48 % akcii, 32 %
dluhopisl a 20 % penéz. Zlato tento model neobsahuje.

»Musime vybirat jednotlivé akcie a dluhopisy?“ zeptal se Honza. ,Nemusime,”“ odpovédéla
Kristyna. Akciovou ¢i dluhopisovou ¢ast mohou tvofit také podilové a indexové fondy nebo
ETF. ETF je fond obchodovany na burze; mize sledovat index nebo byt aktivné rizeny.
Index sam je ukazatel trhu, pristup k nému poskytuje napriklad indexovy fond. [5]

Dvacetiprocentni penézni podil je jejich modelova volba, nikoliv soucast definice 60/40.
Pohotovostni rezerva a penize na blizké vydaje stoji mimo tento vypocet. Pomér se
vztahuje k dlouhodobému majetku; neprepisuje rozhodnuti z pfedchoziho principu.

Dohodli se na ro¢ni obnové podild 48/32/20. Znamena to udrzet jak pomér 60/40 uvnitr
akciové a dluhopisové casti, tak zvoleny podil penéz v celku. Kdyby penize drzeli jako
pevnou ¢astku mimo portfolio, Slo by o jiné zadani a jiny vypocet.

Pri rlstu se Honzovi do prodeje nechtélo. ,Jsou to dobré firmy a vyplaceji dividendy. Pro¢
je prodavat?“ Kristyna souhlasila, Ze rlst sém prodej nezdlvodnuje. Nejdriv posoudi riziko
celku a moznosti Upravy bez prodeje. Akciové ETF pritom patfi do akciové ¢asti,
dluhopisové do dluhopisové; u smiseného fondu posoudi skutecnou skladbu.

Honzu uklidni, Ze kontrola jeSté nemusi znamenat okamzity prodej. Projdou nejprve nové
vklady a prijmy z investic. U dividend chtéji spolecné rozhodnout, jestli je dnes potrebuiji,
nebo zda pomohou obnovit rozdéleni bez zasahu do kvalitni pozice.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 17

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Kontrola, pri které nemusi prijit obchod

Anicka si pri predstaveé Ctyr stejnych casti slibovala hlavné poradek. Kdyz ale otevre
aktudlni podily, uz stejné nejsou. Ma chut je hned prepsat do plvodni podoby, aby
prehled zase vypadal uklizené. Martin ji pozada, at vedle nich otevre i pravidla, na
kterych se domluvili.

Anicka s Martinem si pro svij dlouhodoby model zvolili jinou konstrukci: permanentni
portfolio Harryho Brownea. Zacinaji také s 250 000 K¢, ale rozdéli je na Ctyfri stejné
dily po 62 500 K¢. Kazda slozka ma cilove 25 %.

PGvodni americka konstrukce pracuje s Siroce rozlozenymi akciemi, dlouhodobymi
statnimi dluhopisy USA, zlatem a penézni ¢asti s kratkodobymi statnimi poukdzkami.
Smyslem je rozlozit citlivost na prosperitu, inflaci, deflaci a utazené penézni
podminky. Jednotlivé slozky vSak v téchto situacich nemuseji pokazdé uspét. [3, 4]

»Takze kazdy rok automaticky srovname vSechno na Ctvrtiny?“ zeptala se Anicka.
Martin ukdazal jiné pravidlo: rocni kontrola, ale ndvrat vSech Ctyr slozek na 25 % az
tehdy, kdyz néktera klesne pod 15 % nebo vzroste nad 35 % celkové hodnoty. Pri
zpozorovaném velkém pohybu mohou podily prepocitat i béhem roku. [3]

Pokud jsou vsechny slozky uvnitf hranic, ro¢ni kontrola sama o sobé obchod
nevyvold. Hranice 15 a 35 % jsou podily celého portfolia, nikoliv procentni zmény
cen. Pri zasahu se obnovi vsechny Ctvrtiny; ne pouze slozka, ktera hranici prekrocila.

Jejich provozni rezerva ani penize na koupelnu se do tohoto dlouhodobého modelu
nezapocitavaji. Korunové vyjadreni slouzi k vyuce mechanismu. Prevod plvodni
dolarové strategie do ¢eského prostredi vyzaduje vlastni posouzeni mény a néastroju.

Permanentni zde znamena stély strategicky ramec, nikoliv nec¢innost. Uz pGvodni
model vyZaduje rebalancovani podle pravidel. Aktivné fizené fondy mohou tento
ramec upravit, ménit vahy i prfidavat dalsi nastroje; jejich konkrétni postup vysvétluje
samostatna ¢ast nize.

Anicka si ulozi obé vysvétleni oddélené. Pri dalsi kontrole nechce smichat hranice
jednoho schématu s pohybem uvnitr jiného fondu. U kazdého reSeni potrebuje
poznat, co je stdly ramec a v ¢em mUze spravce rozhodovat. Pfehled nakonec zavre
bez pocitu, Ze néco zanedbala jen proto, Ze nic neprodala. Dllezité otazky si totiz
tentokrat polozili dfiv, nez otevreli obchodni prikaz.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

STEJNY POHYB, JINY ZASAH

Kontrola jesté neznamena obchod

Prvni samostatny scénar: za jedno modelové obdobi vzrostou akcie o0 25 %. Dluhopisy, zlato
a penézni ¢ast maji pro prehlednost nulovou zménu. Zadné priibézné vklady ani vybéry.
Pravé nastal predem stanoveny termin rocni kontroly.

Honza a Kristyna maji 150 000 K¢ v akciich, 80 000 K¢ v dluhopisech a 50 000 K¢ v
penézich, celkem 280 000 K¢&. Podle svého kalendarniho pravidla obnovi cilové podily.
Anicka s Martinem pri stejné zméné akcii hranice neprekrocili, a proto nic nepresouvaiji.

Tabulka ukazuje stav pred pripadnym zdsahem. Zdklad obou domdcnosti byl stejny, ale pocatecni
slozeni jiné; rozdil v kone¢né hodnoté proto nelze pripsat rebalancovani.

Pred zédsahem Honza a Kristyna Anicka a Martin

Akcie 150 000 K¢ (53,57 %) 78 125 K¢ (29,41 %)
Dluhopisy 80 000 K¢ (28,57 %) 62 500 K¢ (23,53 %)
Zlato 0 K¢ (0,00 %) 62 500 K¢ (23,53 %)
Penize 50 000 K¢ (17,86 %) 62 500 K¢ (23,53 %)
Celkem 280 000 K¢ 265 625 K¢

Prvni doméacnost proda akcie za 15 600 K¢: 9 600 K¢ doplni do dluhopisli a 6 000 K¢ do penéz. Vysledek 134 400 / 89
600 / 56 000 K¢. Druha domacnost ma vSechny podily mezi 15 a 35 % a neobchoduje.
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KLASICKY POSTUP

Honza a Kristyna vraceji 48/32/20

Druhy, samostatny scénar zac¢ind znovu na plvodnich 250 000 K¢. Tentokrat akcie za
obdobi vzrostou o 100 %, ostatni slozky se nezméni. Nejde o pokracovani predchoziho
scénare ani o predpovéd. Opét hodnotime stav pfri ro¢ni kontrole.

Honza s Kristynou maji celkem 370 000 K¢. Cilové ¢astky vypoctou z aktualni hodnoty: 370
000 x 48 % = 177 600 K¢ v akciich; x 32 % = 118 400 K¢ v dluhopisech; x 20 % = 74 000
K¢ v penézich.

Prodaji akcie za 62 400 K¢. Z této ¢astky pridaji 38 400 K¢ do dluhopist a 24 000 K¢ do
penézni ¢asti. Bez ndkladl zlstane celkem 370 000 K¢. Uvnitr akcii a dluhopis znovu plati
177 600 /296 000 = 60 % a 118 400 / 296 000 = 40 %.

Tento presun ukazuje Uplné obnoveni modelového cile bez novych penéz a dividend. Neni
to obecny pokyn prodavat kazdou kvalitni rostouci akcii. Pri skute¢ném rozhodovani
porovnaji riziko odchylky, dostupné penézni toky, naklady a dané; moznosti vysvétluje ¢ast
o kvalité firmy a velikosti pozice.

Slozka Pred zdsahem Po zdsahu

Akcie 240 000 K¢ 177 600 K¢
Dluhopisy 80 000 K¢ 118 400 K¢
Penize 50 000 K¢ 74 000 K¢

Celkem 370 000 K¢ 370 000 K¢
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PERMANENTNIi PORTFOLIO

Anicka a Martin vraceji Ctyri ctvrtiny

Ve druhém scénari maji Anicka s Martinem po zdvojnasobeni akciové ¢asti 125 000 K¢ v
akciich a po 62 500 K¢ v kazdé dalsi slozce. Celkem 312 500 K¢&. Akcie nyni tvori 40 % a
kazda ze zbyvaijicich slozek 20 %.

Akciovych 40 % prekrocilo horni hranici 35 %. Staci prekroceni u jedné slozky; neni nutné,
aby jind zaroven klesla pod 15 %. Podle zvoleného pravidla obnovi celé portfolio na Ctyfi
stejné dily: 312 500 / 4 = 78 125 K¢.

Prodaji akcie za 46 875 K¢ a prikoupi dluhopisy za 15 625 K¢, zlato za 15 625 K¢ a doplni
penézni ¢ast o 15 625 K¢. Soucet ndkupl a doplnéni presné odpovida prodeji. Celkova
hodnota pred naklady zlstava 312 500 K¢.

Vratit pouze akcie na 35 % by nebylo obnovenim Ctyr Ctvrtin. Hranice spousti kontrolovany
navrat k cili; cilem samotnym je 25 % v kazdé slozce.

Slozka Pred zasahem Po zasahu

Akcie 125 000 K¢ 78 125 K¢&
Dluhopisy 62 500 K¢ 78 125 K¢&
Zlato 62 500 K¢ 78 125 K¢
Penize 62 500 K¢ 78 125 K¢
Celkem 312 500 K¢ 312 500 K¢
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KVALITA A VELIKOST POZICE

Dobrou firmu lze drzet i rozumne
omezit

Honza se ke své otazce vratil: ,Kdyz se firmé dafi a posila ndm dividendy, nechci ji prodavat
jen kvli tabulce.” To je rozumna namitka. Kvalitni investice mlze slouzit dlouhé roky; rist
ceny sam o sobé neni dlikaz, Ze je predrazena nebo Ze ma prijit pokles.

v v/

Kristyna ale oddélila dvé otazky: vérime stale této investici? A kolik naseho majetku na ni
smi zaviset? | dobre fungujici firma mdze zazit velky propad. Vysoka vaha jediné
spolecnosti vytvari jiné riziko nez vyssi podil Siroce rozlozeného akciového fondu.
Kontrolujeme proto podil akcii v celku i koncentraci uvnitf akciové ¢asti. [9]

Dividendy jsou soucasti celkového vynosu spolu se zménou ceny. Samotna vyplata
nezarucuje kladny vysledek a budouci dividendy nejsou jisté. U dividendové strategie navic
c¢astecny prodej obvykle snizi polet drzenych akcii a pri stejné dividendé na akcii i budouci
prijem. | tento dlsledek méa do rozhodnuti vstoupit. [10]

Nejprve mohou nové vklady a vyplacené dividendy smérovat do podvazenych slozek misto
dalsiho nakupu jiz nadvazené pozice. Akcie tak zlstanou zachované a jejich relativni podil
se mUze postupné snizit. U akumula¢niho fondu se dividendy reinvestuji uvnitf, takze je
domacnost nema samostatné k rozdéleni. [8]

Tato cesta ma hranici: penéz musi byt dost a odchylka mdze béhem ¢ekani dal rist. Pokud
koncentrace vyrazné prekracuje inosné riziko nebo se blizi ¢erpani, mdze davat smysl|
¢astecny prodej i kvalitni investice. Prodava se kvlli velikosti rizika, nikoliv jako trest za
Uspéch. Zbytek pozice mUze zlstat investovany.

Ponechani pozice mlze byt odlivodnéné, pokud stale odpovida cili, horizontu a predem
prijaté toleranci a pokud je postup s dividendami Ci vklady realisticky. Vyjimku zapiste
vCetné mezni odchylky a dalsi kontroly. Pokud ménite samotnou strategii, pojmenujte to
jako zménu planu; ne jako automatické dodrzovani plvodniho pravidla.

Autorsky zavér: ani vzdy prodat vitéze, ani kvalitni akcii nikdy neprodat neni univerzalni
pravidlo. Dlouhodobé drzeni, dividendovy pfijem a fizeni rizika se maji posuzovat spolec¢né.
U plvodniho Browneova modelu by védomé ponechani vdhy mimo jeho hranice znamenalo
odchylku od zvoleného postupu.

8. Vanquard: rebalancovani pomoci dividend a penéznich tokd

9. FINRA: riziko priliSné koncentrace

10. FINRA: celkovy vynos vcetné dividend
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AKTIVNE RIiZENA VARIANTA

Puvodni model a dnesni fond nejsou
totez

Anicka s Martinem narazili i na Permanentni fond nabizeny Golden Gate. ,,Ma také Ctyfi
pevné Ctvrtiny a stejné hranice?” zeptala se Anicka. Martin oddélil u¢ebnicovy vypocet od
spravovaného produktu: podobna vychozi mysSlenka jesSté neznamend shodna provozni
pravidla.

Golden Gate popisuje svij Permanentni fond jako aktivné fizeny: vahy prizptsobuje trzni
situaci. Zaklad tvori akcie, dluhopisy, zlato a penézni trh; doplfiovat je mohou bitcoin a
futures. Vyuziva ETF a dalsi fondy, u nékterych slozek také primé investice. [6]

Konkrétni priklad: v oficidlnim prispévku ke zpravé za duben 2026 bylo uvedeno 27 % akcii,
27 % zlata, 25 % dluhopist, 10 % hotovosti a 11 % ostatnich investic. Doplnkova ¢ast tedy
byla priblizné desetiprocentni. Jde o zverejnény stav k danému obdobi, nikoliv trvaly cil
nebo limit vSech permanentnich portfolii. [7]

PoloZku ostatni nelze bez podrobného rozpisu celou oznacit za kratkodobé kontrakty.
Futures jsou terminové kontrakty; konkrétni splatnost, doba drzeni, pouziti paky a Ucel
zaviseji na strategii. Podil vykazané polozky také nemusi odpovidat jeji celkové trzni
expozici.

Oba si proto poznamenali dvé rlizné Grovné Gdrzby. Pri vlastni spravé rebalancuji jednotlivé
slozky sami. U fondu vnitini obchody zajiStuje spravce; domdacnost sleduje jeho strategii a podil
fondu ve svém celkovém majetku. Tim nezanika potreba kontrolovat vlastni cil.

Vypocty na predchozich stranach ukazuji p@vodni ¢tyrslozkovy model. Nejsou simulaci ani
popisem aktudlniho portfolia Golden Gate. Pravidla konkrétniho fondu je tfeba cist v jeho
statutu, KID a aktualnich zpravach.
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25 PRINCIPU PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT
Stejneé slovo, jina udrzba

Honza s Kristynou obnovuji sv{j pomér pri ro¢nim terminu. Ani¢ka s Martinem pri mirném
pohybu jen zkontrolovali hranice a nechali portfolio byt; pfi silném pohybu obnovili vSechny
Ctvrtiny. Rozdil je ve slozeni i ve spoustéci zédsahu.

Graf zachycuje druhy scénar v podilech. Klasicka varianta vraci 48/32/20; permanentni
portfolio vraci 25/25/25/25. Podily maji rizné korunové zaklady, takze graf neni soutézi
vynosu.

Rebalancovani obnovuje expozici vic¢i riziku. Kdyz prodana slozka dal roste, mlze
obnovené portfolio za ponechanim vyssiho podilu zaostat. Pri jejim poklesu mUze byt dopad
mensi. Vyssi zisk ani ochrana pred kazdou ztratou nejsou zarucené.

Otézka pro vas: Mate napsané nejen cilové podily, ale i to, co prfesné znamena kontrola a co
uz vyzaduje zasah?

Hl Akcie Il Dluhopisy s Zlato Penize
60/40 + penize: pred 64,9 % 21,6 % 135%
60/40 + penize: po 48,0 % 32,0% 20,0 %
Permanentni: pred 40,0 % 20,0 % 20,0 %
Permanentni: po 25,0 % 25,0 % 25,0 %
0 % 25 % 50 % 75 % 100 %
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CO UDELAT DNES

Sepiste kartu udrzby portfolia

Vyberte jedno dlouhodobé portfolio a napiSte na jednu kartu jeho cil, hranice a pravidlo
udrzby. U kazdého procenta uvedte, z jakého celku se pocitd. Zvlast oznacte rezervu a
penize na blizké vydaje, které do tohoto celku nepatfi.

Portfolio @ JENO UCEI: ...cove i

Cilové podily, zaklad vypoctu a role penézni Casti: ......ccoeeveveiiiiiiiieeiieei,
Datum kontroly a presny spoustéc rebalancovani: ..........cccoccoieiiiiiiiiiieeennnn,
Cilovy stav po zdsahu a zpUlsob jeho dosazeni: ......ccoccovvvveeiiiiiiiiieeeeeeeeiennn,
Pred obchodem ovérim platnost planu, naklady a danové dopady: ....................

Nové vklady Ize smérovat do podvazenych slozek. Nemuseji vSak stacit k Uplnému navratu;
potrebnou ¢astku nejprve spoditejte. Nepouzivejte kvili tomu provozni rezervu. Pri vétsich
odchylkach zvazte presuny a jejich skutecné podminky. [1]

Princip v jedné vété: Udrzujte stale vhodné cilové slozeni podle predem napsaného
pravidla, které odpovida pravé vasemu portfoliu.

| po obnoveni podild zGstava dllezitd matematika poklesu. Proc stejné velky procentni rdst
nemusi vyrovnat predchozi ztratu? Na to navaze princip 18.
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ZDROJE A HRANICE

Co je pravidlo a co vlastni model

[1] Investor.gov (SEC): Beginners’ Guide to Asset Allocation, Diversification, and
Rebalancing. Podklad pro kalendarni a pasmovy postup, nové vklady, naklady a danové
dUsledky. [2] Vanguard: LifeStrategy 60/40 Fund, definice poméru akcii a dluhopis.

[3] Harry Browne: Fail-Safe Investing, pravidlo 11; pasaze o Ctyrech podilech a kontrole
reprodukované v ¢tenarskych vypiscich Dereka Siverse (ISBN 031226321X). Vypisky nejsou
Uplnym vydanim knihy. [4] Craig Rowland a ). M. Lawson: The Permanent Portfolio, Wiley,
popis plvodni skladby. Ovéreno 17. 10. 2026.

[5] Investor.gov: Updated Investor Bulletin: Exchange-Traded Funds (ETFs), rozdil mezi
fondem, podkladovymi aktivy a indexovym ci aktivnim fizenim. [6] Golden Gate:
Permanentni fond, popis aktivni spravy a nastrojl. [7] Oficidlni prispévek Golden Gate ke
zpravé za duben 2026: tehdejsi slozeni 27/27/25/10/11 %. Oba zdroje Golden Gate jsou
produktova &i propagacni sdéleni; nejde o nezavislé hodnoceni vyhodnosti. Ovéreno 17. 10.
2026.

Vlastni model: kazdd domacnost zac¢ina s 250 000 K¢. Klasicka varianta ma penézni ¢ast 20 % a
zbyvajicich 80 % déli 60/40; pravidlo ro¢niho navratu jsme zvolili pro tento pribéh.
Permanentni varianta ma ¢tyfi dily po 25 %. Scénare rlstu akcii 0 25 % a 0 100 % jsou
oddélené, vzdy od stejného zacatku. Ostatni slozky se modelové neméni.

Jde o jednorazové zmény hodnot, nikoliv ro¢ni sazby ¢i historicky test. Bez prlibéznych
vkladd, vybérl, nakladl, dani, inflace, ménovych pohybl a samostatnych trokl ¢i dividend.
Penize nejsou bezrizikové v kupni sile a dlouhé dluhopisy mohou vyrazné kolisat. Korunovy
model neni pfimym nadvodem na prevzeti americkych nastrojd.

Pribéhy jsou vymyslené, ¢astky presné a podily v tabulce zaokrouhlené na dvé desetinnd
mista. Srovnani vysvétluje mechanismus, nedokazuje nadrazenost strategie ani jeji
vhodnost pro konkrétniho ¢tenare. Symbolicka ilustrace nepredstavuje skute¢né vahy aktiv.

1. Rebalancovani - Investor.gov

2. Klasickych 60/40 - Vanquard

3. Vypisky z Fail-Safe Investing - Derek Sivers

4. The Permanent Portfolio - Wiley

5. ETF a jejich podkladova aktiva - Investor.gov

6. Aktivné rizeny Permanentni fond - Golden Gate

7. Golden Gate - slozeni uvedené ve zpravé za duben 2026

Michal Torres 12


https://www.investor.gov/additional-resources/general-resources/publications-research/info-sheets/beginners-guide-asset
https://workplace.vanguard.com/assets/corp/fund_communications/pdf_publish/us-products/fact-sheet/F0914.pdf
https://sive.rs/book/FailSafeInvesting
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/book/10.1002/9781119205180
https://www.investor.gov/introduction-investing/general-resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins-24
https://www.goldengate.cz/permanentni-fond
https://cz.linkedin.com/posts/golden-gate-cz-a-s-_zpr%C3%A1va-za-duben-2026-trhy-se-uklidnily-po-activity-7465377871025299456-JpST
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HLAVNiI MYSLENKA

Rozumeéjte matematice ztrat

v/ v

Po poklesu pocitate dalsi vynos z mensi ¢astky. Stejné velky procentni rlst proto predchozi

vvvvvv

ztradtu nevymaze. Cim hlub&i propad, tim vétsi rist je potfeba k ndvratu — a tim dllezit&;jsi
je chranit schopnost pokracovat podle planu.

Pro¢ mUze byt Ucet po poklesu o dvacet procent a nasledném rlstu o dvacet procent stéle v
minusu?
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KRATKA FILOZOFIE

Procenta potrebuji svuj zaklad

V predchozim principu jsme resili, jak udrzovat vhodné podily portfolia a pro¢ kvalitni
investici nemusime automaticky prodavat. Ted se podivame na jiny problém: co udéla
pokles s ¢astkou, ze které se pocita dalsi rdst.

Procento neni samostatna castka. Vzdy se vztahuje k urcitému zdkladu. Dvacet procent z
plvodniho majetku je vice korun nez dvacet procent z majetku zmenseného predchozim
poklesem. Stejné cislo vedle znaménka proto nemusi znamenat stejnou korunovou zménu.

[1]

Pokud hodnota klesne a potom roste, jednotlivé zmény se nasobi. NemUzeme jen secist
zaporné a kladné procento a prohlasit, Ze se vyrusily. Obnovit pvodni ¢astku znamena
vydélat chybéjici koruny z toho, co po ztraté zUstalo.

Tato matematika nerikd, Zze se mame zbavit vSech kolisavych investic. Ani nezarucuje, Ze se
konkrétni investice jednou zotavi. Pomaha oddélit skutecny navrat hodnoty od nadéje, ze
dvé podobnd procenta vyresi problém sama.

Autorsky zavér: ztratu neposuzujte jen jako neprijemné Cislo na vypisu. Pfepocitejte ji na
zbyvajici kapitdl, nutny rdst a dopad na svdij cil. Teprve pak rozhodujte o dalsim postupu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 18

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Zelené cCislo jesté neni navrat

Kristyna Honzovu radost chape. Také se ji na zelené cislo diva Iépe nez na Cervené. Jen
si vSimne, Ze Honza zavira prehled driv, nez porovna dnesni ¢astku s plvodni. Kdyz se
ho zeptd, zda uz ztratu opravdu dohnali, odpovi rychle, Zze prece stejné klesli a vzrostli.

Podivaiji se na to spolu. Honza neceka nic slozitého, spiS rychlé potvrzeni svého pocitu.
Kristyna nechd stranou barvy i znaménka a ukaze na zbyvajici penize. Pravé tady se
mu na chvili prestane libit jednoduchost, se kterou si vysledek v hlavé uzavrel.

Honza s Kristynou si po debaté o rebalancovani otevreli jednoduchy cvi¢ny prehled.
Nechtéli odhadovat pristi rok, jen pochopit dvé po sobé jdouci zmény. Do prvniho
radku napsali 250 000 K¢, do druhého pokles 0 20 % a do tretiho nasledny rlst o 20 %.

»Tak jsme zpatky,“ fekl Honza. V hlavé odecetl dvacet a priCetl dvacet. Kristyna ale
misto znamének pocitala koruny. Po poklesu zbyva 200 000 K¢. Naslednych dvacet
procent uz neni z p@vodniho ¢tvrt milionu, ale z téchto dvou set tisic.

Pribylo tedy 40 000 K¢ a konecny stav je 240 000 K¢. K pdvodni ¢astce chybi 10
000 K¢. Honzu prekvapilo, Zze po tak vyrazném ristu z{stava prehled o 4 % pod
zacatkem. Nebyla v tom chyba systému; zménil se zaklad vypoctu.

Kristyna mu podala papir zpatky: , Kolik procent tedy potrfebujeme z dvou set tisic,
abychom doplnili ztracenych padesat?“ Honza vydélil 50 000 ¢astkou 200 000. Vyslo
25 %. Ted uz védél, pro¢ navrat neodpovidad pdvodnim dvaceti procent@im.

Nezmeénili kvili tomuto vypoctu portfolio ani neprodavali kvalitni firmy. K pravidldm
adrzby si pridali dalsi kontrolu: réist mérit od spravného zakladu. Vypocet ukazal
potfebny vysledek, nikoliv cestu, ktera ho zarudi.

Honza otoci papir a zkusi si vypocet vysvétlit vlastnimi slovy. Kristyna ho necha
dopocitat a potom porovnaji postup. Shodnou se, proc je prvni dojem tak svadél:
stejna procenta vypadaji stejné, dokud vedle nich nestoji ¢astky, ze kterych se pocitaiji.

Kdyz pozdéji uvidi dalsi zpravu o rlistu, neprestane z ni mit radost. Jen k ni chce znat
vychozi bod. Nepotrebuje kvili kazdému pohybu ménit investici. Potfebuje se vyznat v
tom, co se s ni stalo. Kristyna si pod porovnani prida korunovou hodnotu. Pri dalSim
rozhovoru tak budou zacinat stejnym Gdajem, misto aby kazdy v hlavé porovnaval
jinou Cast historie.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 18

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Ztratu nemusime dohnat hned

Anicka si pri pohledu na hlubokou ztratu predstavi hlavné to, jak by ji bylo neprijemné
vysvétlovat ji sama sobé. Uz v té predstavé hleda zplsob, jak se neprijemného cisla
rychle zbavit. Martin ji pozada, at mu nejprve rekne, co by od dalsi investice cekala.

,Aby to vratila,” odpovi. Kdyz to vyslovi nahlas, vSimne si, Zze nerekla nic o tom, co by
vlastnila nebo proc¢ by to mélo vydélavat. Veskery dlvod se vesel do jejiho
predchoziho vysledku. Martin necha telefon stranou. Tentokrat chtéji porozumét prave
tomuto nutkani, nez za¢nou hledat rychlejsi nabidku.

Anicka s Martinem si nad stejnym tématem zkusili samostatny extrémnéjsi model. ,,Co
kdyby z 250 000 K¢ zlstala polovina?“ zeptal se Martin. Nemluvil o predpovédi vyvoje
jejich permanentniho portfolia; chtél provérit, co pro domacnost znamena hluboka
ztrata.

ZUstalo by 125 000 K¢. Anicka nejprve navrhla hledat investici, ktera rychle vydéla
chybéjicich padesat procent. Pak se zarazila: padesat procent ze zbytku je jen
62 500 K¢. K plvodnimu stavu potrebuji dalsich 125 000 K¢, tedy rdst o 100 %.

»Takze musime najit néco, co se zdvojnasobi?“ fekla. Martin oddéelil vypocet od
pokynu: ,Potrebny rdst neni nabidka, kterou ndm trh musi dat. A snaha dostat to zpét
hned méze zménit riziko celého planu.”

Nesli proto hledat rychlejsi sazku. Vratili se k cili a zapsali si, zda by pri takovém
propadu dokazali dal fungovat bez penéz na koupelnu a bez sahani do rezervy.
Dlouhodoba ¢ast nesmi v jejich uvazovani potichu nahradit prostfedky na blizké
zavazky.

Vysledkem nebylo presvédceni, ze vzdy staci vydrzet. Pokud se zhorsi samotna
investice nebo zméni potfeby domacnosti, musi se znovu posoudit plan. Samotna
touha byt na nule neni ddvodem drzet cokoliv ani pridavat dalsi riziko.

Anicka si vzpomene na chvile, kdy se rozhodovala pod tlakem. Pri nové prilezitosti se
bala, Ze nestihne rlst. Tady by se pro zménu béla, Ze uz nikdy nedoZzene minulost. V
obou pripadech by mohla prestat posuzovat samotnou investici.

S Martinem si proto napiSou, co by pri skutec¢né velké ztraté ovérili nejprve. Potrebuji
znat stav bézného rozpoctu, pdvodni dlvod drzeni i to, zda se zménily podminky.
Anicce se nezalibi predstava poklesu o nic vic. Ma ale lepsi otdzku nez ,,co to vrati
nejrychleji“. Chtéla by umét udélat dalSi rozumné rozhodnuti, i kdyby ji predchozi vypis
porad pripominal néco neprijemného.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODELOVY VYPOCET

Stejné procento, jiné koruny

Samostatny vyukovy model v K¢: pocatecni hodnota 250 000 K¢, prvni jednordzova zmeéna
minus 20 %, druha plus 20 %. Bez vkladl, vybérd, dividend, arokl, nakladd, dani, inflace a
meénovych zmén. Nejde o rocni sazby, historickd data ani progndzu.

Po poklesu: 250 000 x 0,80 = 200 000 K¢. Po rlstu: 200 000 x 1,20 = 240 000 K¢.
Dohromady: 250 000 x 0,80 x 1,20 = 240 000 K¢. Vysledek je o 10 000 K¢, tedy o 4 %,
nizsi nez na zacatku.

RUst potrebny primo z hodnoty po poklesu vypocteme jako chybéjici ¢astku délenou
zbyvajicim kapitalem: 50 000 / 200 000 = 25 %. Jde o alternativu k naslednym plus 20 %,
nikoliv o dalSich 25 % pridanych az k ¢astce 240 000 K¢.

Krok Hodnota Zména v K¢
Zacatek 250 000 K¢ =

Pokles 0 20 % 200 000 K¢ —50 000 K¢
Pak rlist 0 20 % 240 000 K¢ +40 000 K¢

Navrat primo ze 200 000 K¢: 200 000 x 1,25 = 250 000 K¢&. Plvodni ztrata 50 000 K¢ vyzaduje 25 % ze
zbyvajiciho zakladu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MAPA NAVRATU

Hlubsi propad zvysSuje narok na rust

s vr

Kazdy radek tabulky zac¢ind znovu na 250 000 K¢. Bez novych penéz ¢i jinych tokl ukazuje
potrebny jednorazovy rlst ze zbyvajici hodnoty zpét k tomuto zacatku. Procenta
zaokrouhlujeme az na konci na dvé desetinna mista.

Obecné: potrebny rist = pokles / (1 — pokles), pokud pokles zapisujeme desetinnym
¢islem. Napriklad 0,20/ 0,80 = 0,25 neboli 25 %. Vzorec plati pro pokles mensi nez 100 %.
Pri Uplné ztraté je zadklad nulovy a samotny procentni rlst z né&j plvodni kapital neobnovi.

Tabulka neurcuje pravdépodobnost ani dobu zotaveni. Potfebny rlist mUze pfijit za dlouho
nebo vibec; samotny vypocet jeho dosazeni nezajistuje.

ZUlstane z 250 000 K¢ Nutny rdst k navratu
10 % 225 000 K¢ 11,11 %
20 % 200 000 K¢ 25,00 %
30 % 175 000 K¢ 42,86 %
40 % 150 000 K¢ 66,67 %
50 % 125 000 K¢ 100,00 %
60 % 100 000 K¢ 150,00 %
75 % 62 500 K¢ 300,00 %
80 % 50 000 K¢ 400,00 %

Michal Torres 6



25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

GRAF A HRANICE

Navrat se nezvetsuje rovhomerne

Graf porovnava vybrané propady a rlst nutny k navratu bez vkladd a vybérl. Vyska sloupce
neni oCekavany vynos. U poklesu o0 50 % jde o nutné zdvojnasobeni zbytku; u poklesu o 80
% o rlst o 400 %, tedy na pétindsobek zbytku.

Matematika plati pro akcii, fond i celé portfolio, pokud porovnavame stejné vymezeni
hodnoty a stejné penézni toky. Pokles jedné pozice ovsem neni automaticky stejné velkym
poklesem celého majetku. Rozhoduje jeji vaha a vyvoj dalSich slozek.

Koliséni se projevi i pfi stejné velikosti opacnych zmén: plus 50 % a minus 50 % zanecha 75
% pocatecni hodnoty. Bez vkladl a vybérl vyjde stejny konec také pri obrdceném poradi.
Zmeény se nasobi; jejich prosty soucet nevystihne vysledek.

400
S
=l
< 300
>
0
N
(7]
N
= 200
£
>
= 100,0 %
= 100 :
66,7 %
—
10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 75 % 80 %

Pokles z plivodni hodnoty

Osa vynosu je linearni. Sloupce ukazuji nutny rlst, nikoliv pravdépodobnost, ro¢ni sazbu nebo dobu navratu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT

Navrat na vypisu neni vsechno

Honza pochopil, ze zelenych plus 20 % po poklesu neznamend vymazanou ztratu. Anicka si
uvédomila, Zze potrebnych plus 100 % neni rozkaz takovy vynos rychle vyhledat. Oba omyly
spojuje zdména pocetniho vysledku za rozhodovaci navod.

Rozlisujte navrat ceny, hodnotu Uctu a celkovy vynos. U skutecné investice patfi do vynosu
také vyplacené dividendy ¢i Uroky, zatimco naklady a pripadné dané vysledek snizuiji.
Samotny cenovy graf nemusi fikat vse. V nasich zakladnich scénérich jsou tyto polozky
vyslovné vynechané. [1, 2]

Kdyby po modelovém poklesu z 250 000 K¢ na 200 000 K¢ domacnost pridala dalsich 50 000 K¢,
ucet by opét ukazal 250 000 K¢. Investice tim ale sama nevydélala zpét ztratu. Celkem
domacnost viozila 300 000 K¢ a hodnota je stdle o 50 000 K¢ nizsi nez soucet vkladd. Tento
rozdil neni sdm o sobé ro¢ni mirou vynosu.

Ani obnovena plvodni korunova ¢astka nemusi po letech znamenat obnovenou kupni silu.
Inflace je dalsi, oddéleny vypocet. A pokud byl cil splatny drive, pozdéjsi zotaveni samo
nevyresi chybéjici penize v plvodnim terminu. [4]

Otdzka pro vas: Kdyz reknete jsem zpatky na nule, myslite tim plvodni cenu, soucet
vkladd, vynos véetné vyplacenych prijmd, nebo pdvodni kupni silu?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

CO UDELAT DNES

Spocitejte jeden propad sveho planu

Vyberte jeden dlouhodoby cil a napiste k nému modelovy pokles, jehoz dopad chcete
pochopit. Nejde o predpoveéd. V jednom zaznamu spocitejte zbyvajici ¢astku, chybéjici
koruny a rist potrebny k jejich doplnéni bez novych vkladd.

Cil, jeho termin a sledovana ¢ast majetku: .......cccoooiiiiiiiii i,
Vychozi ¢astka a vliastni modelovy pokIes: ........cooviviiiiiiiiiiiiee e,
Castka po poklesu a chyb&jici KOrUNY: ...cueeiiiiiviiec i
Potrebny rlst = chybéjici koruny / ¢astka po poklesu: ...........cccccceveeeeeeeieeeennnnn..
Co by tento stav znamenal pro splnéni cile v terminu: ..........cocoooviiiiiiiinnne.

Pokud by vés takovy propad nutil sahat do rezervy nebo financovat blizké vydaje z kolisajici
investice, vratte se k vhodnosti pldnu. Volba sloZzeni mé odpovidat ¢asu a Unosnosti rizika.
Diverzifikace mUze riziko snizit, ale nezarucuje vylouceni ztraty. [3]

Princip v jedné vété: Po ztraté zacinate z mensiho zakladu, proto chrante schopnost
pokracovat a nepovazujte pozadovany rUst za slib trhu.

Co kdyz ale nepoklesne jen hodnota investice, nybrz ztrata zasdhne i pljcené penize? V
principu 19 se podivdme na paku a na situaci, kdy pokracovani prestava byt jen otadzkou
trpélivosti.
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ZDROJE A HRANICE

Vypocet neni predpoved zotaveni

[1] FINRA: Key Concepts: Return and Rate of Return. Podklad pro rozdil korunového a
procentniho vynosu, zéklad vypoctu a celkovy vynos. [2] FINRA: How Are Your Investments
Doing? Returns, Explained. Podklad pro dividendy, uroky, naklady a omezeni jednoduchého
pohledu na rlst ceny.

[3] Investor.gov (SEC): Asset Allocation and Diversification. Podklad pro vazbu ¢asu,
tolerance rizika, rozlozeni aktiv a diverzifikace. [4] CNB: Co to je inflace? Podklad pro
oslabeni kupni sily pfi rlstu cenové hladiny. Zdroje ovéreny 17. 10. 2026. Americka danova
¢i produktova pravidla neprebirdme.

Pribéhy jsou vymyslené; 250 000 K¢ je samostatny vyukovy zaklad, nikoliv dolozeny
aktudlni stav domdcnosti. Dva po sobé jdouci pohyby minus 20 % a plus 20 %, samostatny pokles
0 50 % i radky tabulky jsou vlastni modely. Neodhaduji pokles konkrétniho portfolia ani
VyNnosy po ném.

Zakladni vypocty nezahrnuji vklady, vybéry, dividendy, Uroky, ndklady, dané, inflaci a
meénové pohyby. Nejde o rocni sazby; délka obdobi a doba zotaveni nejsou stanovené.
Skladani jednordzovych zmén neni slib pravidelného zhodnocovani. Podily v tabulce jsou
zaokrouhlené na dvé desetinna mista, v grafu na jedno.

Varianta s novym vkladem 50 000 K¢ je vyslovné oddélena od zotaveni investice. Navrat k
nominalni ¢astce se odlisuje od navratu kupni sily. Vzorec nutného rlstu a vsechny
tabulkové hodnoty jsou autorské matematické odvozeni; ilustrace je symbolickd. Kapitola
neurcuje vhodnou investici ani univerzalni hranici prijatelné ztraty.

1. FINRA: Return and Rate of Return

2. FINRA: Returns, Explained

3. Investor.gov: Asset Allocation and Diversification

4. CNB: Co to je inflace?
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HLAVNiI MYSLENKA

o V o

Nepouzivejte paku, kterd muze znicit
dlouhodoby kapital

Paka dovoluje ovladat vétsi investicni pozici, nez kolik do ni vkladate vlastnich penéz.
Zvétsuje nejen mozny zisk, ale i dopad ztraty. Nepodrizujte dlouhodoby plan zavazku, ktery
vas pfi nepriznivém vyvoji mUize pripravit o kapitdl nebo prinutit skoncit driv, nez jste
zamysleli.

K ¢emu je dlouhy investi¢ni horizont, kdyZz o okamziku prodeje mlze rozhodnout nékdo jiny?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Vetsi pozice neni vice vlastnich penéez

V minulém principu jsme vidéli, pro¢ se hluboka ztrata obtizné dohani. S pdkou se problém
mUze zvétsit: cena investice klesd, ale dluh pouzity na jeji ndkup tim automaticky neklesne.
Vlastni kapital je to, co po odecteni zavazk(d skutec¢né zbyva.

Finan¢ni paka vznikd napriklad ndkupem investice na Uvér. Podobné Ize zvysenou expozici
ziskat nékterymi derivaty &i pakovymi fondy. Expozice znamend velikost pozice, na kterou
dopadé pohyb trhu; nemusi odpovidat viozené hotovosti. Jednotlivé nastroje vsak maji
rozdilné podminky a rizika. [1, 2]

U nadkupu na Uvér od obchodnika mUze byt nutné udrzovat poZzadované zajisténi. Marze je
vlastni ¢astka nebo zajisténi potrebné k otevreni Ci udrzeni pozice. Pri nepfiznivém vyvoji
mUze prijit pozadavek na doplnéni prostfedkd a podle smlouvy i nucené uzavreni pozic. [1]

Jiny Gvér nemusi mit stejné priibézné podminky, ale dal vyzaduje splaceni a financovani.
Proto nestaci vérit, Ze investice jednou poroste. Potrebujete rozumét i tomu, kdo méze
pozadovat penize, kdy a odkud je vezmete.

Autorsky zavér: nejprve posuzujte moznost nepfriznivy vyvoj finan¢né unést. Vyssi
oCekavany vynos nezrusi splatku, pozadavek na zajisténi ani potfebu penéz na bézny Zivot.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 19

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Stejna investice, jiné financovani

Honza nabidku neotevira s pocitem, Ze se chysta riskovat bez rozmyslu. Naopak si
pripada zodpovédny, protoze chce nakoupit néco, cemu dlouhodobé véri. Predstavuje
si, ze vice vlastnénych aktiv znamena stejny plan, jen ve vétsim.

Kristyna mu navrhne, at si nejprve prectou, kdo by o ¢em rozhodoval pfi nepfiznivém
vyvoji. Honza se vrati od grafu k podminkam financovani. Nejde to tak rychle. U
nékterych bod0 si musi priznat, Ze by presnou odpoveéd teprve hledal. Do chvile, kdy si
predstavoval samotny rlst, tyhle otazky skoro nepotreboval.

Honza s Kristynou se po cviceni o ztratach vratili ke kvalitnim investicim. Honzu
napadlo, ze pokud jim dlouhodobé veéri, mohli by jich nakoupit vic s pomoci Gvéru.
,KdyZ nemusime prodavat kvlli kazdému vykyvu, mizeme prece pockat,” rekl.

Kristyna oddélila ndzor na investici od zplsobu nakupu. ,,A madme opravdu moznost
Cekat, pokud jsou do toho zapojené cizi penize?“ Neptala se, zda je firma dobra. Chtéla
védét, zda je mlze véritel nebo obchodnik primét dodat penize ¢i uzavrit pozici.

Na papir napsali samostatny model: vlastnich 250 000 K¢, uveér dalsich 250 000 K¢ a
nakup investice za 500 000 K¢. Honzu nejprve zaujal vysledek pri réstu o 20 %: po
odecteni dluhu by zlstalo 350 000 K¢. Zisk 100 000 K¢ znamena 40 % vlastniho
pocatecniho kapitdlu, zatim bez nakladd.

Kristyna otocCila znaménko. Pri poklesu téze pozice o 20 % zbyva investice za
400 000 K¢, ale dluh je stale 250 000 K¢. Cisté vlastni hodnota je jen 150 000 K¢&.
Stejny pohyb trhu tedy vzal 40 % jejich vlastnich penéz.

Neuzavreli z toho, Zze musi prodat dobra aktiva, ktera uz vlastni bez avéru. Rozhodli se
nerozsifovat modelovy nakup pUjckou jen proto, ze dlveéruji dlouhodobému rdstu.
Kvalita investice a schopnost financovat jeji drzeni jsou dvé rizné otazky.

Kristyna se ho zeptd, zda by byl schopny dodat dalSi penize pravé v obdobi, kdy se
nedari také jinde. Honza premysli o praci, rezervé a béznych vydajich. Dosud si
moznost Cekat predstavoval jako svoje vlastni rozhodnuti. S cizimi penézi do né&j ale
vstupuji i smluvni podminky.

Nabidku proto nevyplni jen na zakladé dlvéry v kvalitni investici. Chtéji nejprve
rozumeét tomu, zda by jeji drzeni unesli i v neprijemném okamziku. Honza si uvédomi,
Ze se nemusi vzdat plvodnich aktiv, aby odmitl jiny zpUsob jejich financovani. Tohle
rozliSeni mu pomUze odejit od nabidky bez pocitu, Ze prestal vérit vlastnimu
dlouhodobému planu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 19

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Rezerva nema zachranovat obchod

Martinovi se libi hlavné to, ze by nemusel hned vyclenit velkou ¢ast penéz. Ma dojem,
ze tim chrani zbytek rozpoctu. Anicka ho pozada, aby si spolecné ukazali, co presné
maly vklad znamena. Dokud to neumeéji popsat, jeho velikost je pfilis rychle uklidnuje.

Kdyz narazi na podminky dalsiho zajisténi, Martin automaticky pomysli na rezervu. Ta
prece lezi pripravena. Anicka ale ztichne. Vybavi si opravu a penize, které potrebovali
rychle bez dalsiho rozhodovani. Nechce se pfri pristim necekaném vydaji dozvédét, ze
stejnou ochranu uz mezitim poslali zachrarfiovat obchod.

Anicka s Martinem si vSimli nabidky, kterd zdlrazrnovala velkou pozici pfi malém
pocateCnim vkladu. Martin chtél védét, co presné tento vklad predstavuje. Neni nizky
jen proto, Ze zajiStuje mnohem vétsi trzni expozici?

Anicka navazala na predchozi vypocet: ,MUzeme prijit jen o vlozenou ¢astku, nebo
mdze vzniknout dalsi zadvazek? A mUze se pozice uzavrit automaticky?” V
dokumentech hledali skute¢né podminky produktu, nikoliv pouze obrazek mozného
VYNosu.

Martin nejprve uvazoval, Zze by pri pozadavku na dalSi prostredky sahli do rezervy.
Anicka se zastavila: ,Pak by Ucet, ktery ma chrédnit domacnost, zacal chrénit obchod.”
Penize na koupelnu ani provozni rezerva nemeély byt dodate¢nym zajisténim
dlouhodobé investi¢ni sazky.

Rozhodli se nabidku nepouzit, dokud nedokazou popsat nejhorsi uvazovany scénér,
podminky uzavreni a skutecnou hranici odpovédnosti. Neodvozovali ji od velikosti
prvniho vkladu ani od slov bezpecny ¢i zajistény.

Zaroven tim neoznacili vSechny fondy pouzivajici futures za stejny pripad. Chtéli odliSit
vlastni Gvérovy zdvazek od nastrojd uvnitf spravovaného fondu a zjistit, zda jeho
derivaty riziko zvysuji, zajistuji nebo kombinuji vice Gceld.

Martin nejprve rika, ze by do rezervy sahli jen vyjimecné. Pak se sam zeptd, podle ¢eho
by tu vyjimku poznali v€as. Jakmile by penize poslali, dalsi vyvoj uz by se jejich
plvodnim pranim ridit nemusel.

NapiSou si proto podminky, na které potrebuji presnou odpovéd. Ani¢ka nechce, aby

posledni slovo v rozhodnuti mélo jen atraktivni malé ¢islo na zac¢atku nabidky. Martin
se k nému vrati az po zjisténi, co mUze nasledovat dal. Pokud se jim nepodari hranici

zavazku vysvétlit vlastnimi slovy, maji divod prestat. OdlozZit nejasnou nabidku je pro
né snazsi nez pozdé&ji obnovovat penize, které plvodné chranily jejich bézny Zivot.
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MODELOVY VYPOCET

Stejny trh, jiny dopad na vlastni
kapital

Dvé samostatné varianty maji shodnych 250 000 K¢ vlastnich penéz. Bez paky se celd
Castka investuje primo. S pocatecni pakou 2 : 1 se prida uvér 250 000 K& a nakoupi pozice
za 500 000 K¢. Dluh se v modelu nesplaci ani nenavysuje a jeho jistina zlistava 250 000 K¢.

s vos

Cista vlastni hodnota = aktualni hodnota investice minus nesplaceny dluh. Kazdy fadek
tabulky je samostatny jednorazovy scénar ze stejného zacatku. Procenta v zdvorkach
oznacuji zménu proti viastnim pocatecnim 250 000 K¢, nikoliv zménu ceny investice.

Bez Urokdl, poplatkl, dani, dividend, inflace, ménovych zmén, pribéznych vkladd a vybérd.
Prozatim také bez drivéjsiho nuceného uzavreni. Tabulka ukazuje aritmetiku GUvérové
financované pozice, ne skutecny pribéh konkrétniho obchodniho Gctu.

Pohyb ceny Bez paky: vlastni hodnota S péakou: vlastni hodnota

+20 % 300 000 K¢ (+20 %) 350 000 K¢ (+40 %)
0 % 250 000 K¢ (0 %) 250 000 K¢ (0 %)
—20 % 200 000 K¢ (=20 %) 150 000 K¢ (—40 %)
—40 % 150 000 K¢ (—40 %) 50 000 K¢ (—80 %)
—-50 % 125 000 K¢ (=50 %) 0 K¢ (=100 %)

—60 % 100 000 K¢ (—60 %) —50 000 K¢ (=120 %)

Pocatecni vlastni kapital obou variant: 250 000 K¢. Zaporna vlastni hodnota znamena v tomto modelu nekryty
zbytek dluhu, nikoliv zdpornou trzni cenu investice.
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DOPAD PAKY

Ztrata muze vycerpat vlastni zaklad

Graf ukazuje vybrané radky predchozi tabulky v korunach cisté vlastni hodnoty. Pri poklesu
investice 0 50 % je jeji hodnota 250 000 K¢ a stejna Castka stéle zbyva na dluhu. Vlastni
kapitdl je vyCerpan. Bez Uvéru by pri stejném poklesu zlstalo 125 000 K¢.

Pri poklesu investice 0 60 % ma pakova pozice hodnotu 200 000 K¢ proti dluhu 250 000 K¢.
Rozdil je minus 50 000 K¢: po prodeji celé pozice by jesté 50 000 K¢ chybélo na Uhradu
jistiny. Ztrata vlastniho zdkladu by byla 300 000 K¢, tedy 120 % pUvodnich vlastnich penéz.

Tento zaporny vysledek plati pro popsany Uvérovy model bez omezeni odpovédnosti a bez
drivéjsiho uzavreni. Neni univerzalnim pravidlem vSech pakovych produktd. Ochrany
konkrétniho produktu vysvétluje dalsi ¢ast.

Financovani navic neni zdarma: pokud by celkové naklady za modelové obdobi ¢inily 10
000 K¢&, pfi rlistu investice 0 20 % by po dluhu a té&chto ndkladech z{istalo 340 000 K¢&. Cisty
zisk 90 000 K¢ je 36 % vlastnich 250 000 K¢. Tato ¢astka naklad( je samostatny
predpoklad, nikoliv sazba ¢i nabidka Uvéru.

400

350 I Bez paky M PocateCnipdka2:1

300

200

100

Cista vlastni hodnota (tis. K¢&)

=50

+20 % -20% —50 % —60 %
Jednorazova zména ceny investice

Céstky pred naklady, bez drivéjsiho nuceného uzavieni. Dva sloupce v kazdé dvojici maji stejny plvodni viastni
zaklad 250 000 K.
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MOZNOST POKRACOVAT

Cas vés nemusi ochranit pred
uzavrenim

V principu 18 jsme pocitali potrebny rlst po poklesu. Takovy vypocet ale sam nerikd, zda
mUzete pozici dal drzet. U Gvérového obchodniho Uc¢tu se podminky zajisténi mohou porusit
driv, nez se vlastni kapital vycerpa. Obchodnik pak mUze podle smlouvy vyzadovat dalsi
prostrfedky nebo nékteré pozice prodat. [1]

Dlouhy plan domdacnosti a kratka lhlta pro doplnéni zajisténi nejsou totéz. Pozdé&jsi rlst trhu
nepomdize pozici, kterd uz byla uzavrena. Penize potrebné na splatky navic mohou byt
nutné i tehdy, kdyz investice doCasné nevyplaci prijem.

Proto neni tabulka pfislib, Ze u paky 2 : 1 mUzete bez zdsahu ¢ekat az na pokles 0 50 %.
Skutec¢ny postup zavisi na produktu, smlouvé, pravidlech Gctu a likvidité. Neuvadime zde
univerzalni hranici doplnéni marze ani garantovanou cenu prodeje.

Pri rozhodovani oddélte tri otazky: co udéla pohyb trhu s vasimi penézi, jaké dalsi zavazky
mohou vzniknout a kdo rozhoduje o pokracovani. Rozumét jen prvni z nich nestaci.

Autorsky zavér: schopnost zlstat investovany je soucasti planu. Pokud ji mze ohrozit
financovani, nestaci opakovat vétu v dlouhém obdobi to vyroste.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ROZDILY MEZI NASTROJI
Podminky jsou dulezitéjsi nez nazev

Bézné akciové ETF neni automaticky pakové. Specializované pakové ETF naopak casto
sleduje nasobek denniho pohybu indexu. Kvili dennimu obnovovani expozice se vysledek
za delSi obdobi mlze vyrazné lisit od prostého nasobku zmény indexu. Na$ model pevného
dluhu proto neni vypoctem vynosu takového ETF. [2]

Derivaty, tedy nastroje odvozené od jiného aktiva ¢i veli¢iny, mohou slouzit ke zvyseni
expozice i k zajisténi rizik. Samotné pouziti futures ve fondu neprokazuje nebezpecnou
spekulaci. Zalezi na celkové expozici, zajisténi, likvidité a pravidlech fizeni rizika. [5]

U neprofesionalnich zédkaznikl vyuzivajicich CFD v rezimu prislusnych ochrannych opatreni
existuje ochrana pred zdpornym zlstatkem na CFD Gc¢tu. Ta omezuje odpovédnost za tyto
CFD na prostredky vyhrazené na daném uctu. Nezarucuje zachovani vkladu a nepokryva
automaticky jiné Uvéry nebo jiné produkty. [3, 4]

Pokud si ¢lovék pdj¢i mimo obchodni Gcet a penize na né&j posle, pripadna ochrana CFD Gctu
sama nezrusi samostatny dluh v{ci vériteli. Stejné tak nelze ochrany neprofesionalniho
zdkaznika bez ovéreni predpokladat u profesionalniho statusu nebo jiného pravniho rezimu.

[3]

AHA moment: Honza s Kristynou posuzovali divéru v investici, ale potrebovali doplnit
dlvéryhodny plan financovani. Anicka s Martinem zjistili, Zze velikost vkladu nepopisuje
vSechny zdvazky. Rozhodujici neni jen kolik mohu vydélat, ale i co mé mUze vyradit ze hry.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

PROVERTE SVE ZAVAZKY

NapisSte, kdo muze vas plan zastavit

Vyberte jednu investici nebo zvazovanou nabidku a vytvorte kratkou kartu zavazka.
Vezmeéte smlouvu, KID ¢i jinou dokumentaci a napiste vlastnimi slovy, zda a kde vznika Gvér
nebo pakovéa expozice. Pokud odpovéd nezndate, nejprve si ji nechte dolozit.

Investice, Ucel a planovand doba drZzeni: .........ccooviiiiiiii i
Vlastni penize, dluh a celkova trzni eXpozice: ........ccuviviviiiiiiiiiiiiceie e,
Naklady a zdroj splaceni ¢i doplhovani zajiSténi: ..........ccoeeviiiiiiiiii i,
Kdo a za jakych podminek mUzZe pozici Uzavrit: .........cccoeevvvviiiiiiiiiiiee e,
Hranice mé odpovédnosti a penize, které nesméji byt ohrozeny: ..........cc..coei.

Otazka pro vas: Kdyby trh Sel vyrazné proti vdm a soucasné vypadl| prijem doméacnosti,
dokazali byste splnit zavazky, aniz byste ohrozili rezervu a blizké cile?

Princip v jedné vété: Nepridavejte dlouhodobému kapitalu takové zavazky, které vam pfi
nepriznivém vyvoji vezmou moznost pokracovat.

Kdyz financovani nevnucuje pred¢asny konec, zbyva dalsi otdzka: kterym aktivim a za
jakych podminek ma smysl ¢as skutecné dat? Na to navaze princip 20 o dlouhodobém
drzeni kvalitnich aktiv.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Model dluhu neni popis kazdeho
produktu

[1] Investor.gov (SEC): Leveraged Investing Strategies - Know the Risks Before Using These
Advanced Investment Tools. Podklad pro Uvérovy nakup, nasobeni dopadu, doplnéni
zajisténi a mozné nucené prodeje. Americké konkrétni marzové limity neprebirdme.

[2] Investor.gov (SEC): Updated Investor Bulletin: Leveraged and Inverse ETFs. Podklad pro
denni cile a odlidny vysledek pfi del$im drzeni. [3] CNB: Upozornéni na rizika spojené s
obchodovanim s rozdilovymi smlouvami (CFD). [4] ESMA Q&A 1981: rozsah ochrany
zaporného zlstatku na Urovni CFD uctu.

[5] SEC: Use of Derivatives by Registered Investment Companies and Business
Development Companies, Small Entity Compliance Guide. Podklad pro odlisSné pouziti
derivatl véetné zajisténi. Americka pravidla fondl neprenasime na cesky fond. Zdroje
ovéreny 17. 10. 2026; podminky konkrétniho produktu a klientského rezimu je nutné ovérit
samostatné.

Vlastni vymysleny model: 250 000 K¢ vlastnich penéz, bez paky nakup za 250 000 K¢; s
pocatecni pakou 2 : 1 dalsi Gvér 250 000 K¢ a nakup za 500 000 K¢. Jistina dluhu se neméni.
Scénére plus 20 %, nula, minus 20 %, minus 40 %, minus 50 % a minus 60 % zacinaji vzdy
samostatné. Jednorazové pohyby, nikoliv ro¢ni sazby; doba neni stanovena.

Zakladni model je bez Urokd, poplatkl, dani, dividend, inflace, FX, pribéznych tok{ a

vvvvvv

Zaporna cista hodnota popisuje nekryty zbytek dluhu v tomto modelu, nikoliv univerzalni
odpovédnost investora. Castky a procenta jsou presné. Pfib&hy a zavéry jsou vzdélavaci
autorské zpracovani; obraz je symbolicky.

1. Investor.qgov: Leveraged Investing Strategies

2. Investor.gov: Leveraged and Inverse ETFs

3. CNB: Rizika obchodovéani s CED

4. ESMA: Ochrana zdporného zlstatku CFD Uctu

5. SEC: Pouzivani derivatd ve fondech
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNiI MYSLENKA

Drzte kvalitni aktiva dostatecne dlouho

Dejte vhodnym investicim ¢as, aby mohly plnit svou roli a aby se pripadné reinvestované
vynosy dal zhodnocovaly. Trpélivost ale spojte s kontrolou: dlouhé drzeni samo nezarucuje

vysledek a nenapravi investici, u které prestaly platit diivody nakupu.

Jak poznat rozdil mezi vykyvem, ktery ma smysl ustat, a zménou, kvuli které je potreba

plan prehodnotit?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Trpélivost potrebuje duvod

Predchozi princip resil financovani, které mize investora donutit skoncit pred¢asné. Kdyz
takovy tlak odstranime, ziskdme moznost nejednat podle kazdého vykyvu. Teprve pak ma
smysl ptat se, ¢emu a pro¢ dat delsi ¢as.

Dostatecné dlouho neni stejna doba pro kazdého. Zalezi na cili, dobé&, kdy budete penize
potrebovat, povaze investice a Unosnosti rizika. Prostredky na blizky vydaj nemaiji
automaticky stejny rezim jako dlouhodoby majetek. Ani dlouhy horizont nevylucuje ztratu.
[1, 3]

Kvalita také neni synonymem posledniho rdstu ceny. U firmy posuzujeme mimo jiné
hospodareni, penézni toky, zadluzeni a ocenéni. Dobry podnik méze byt nakoupen za
nevhodnou cenu. U fondu zkoumame skutecnou strategii, slozeni, rizika a naklady; samotna
zkratka ETF kvalitu neurcuje. [1, 2]

RGzna aktiva pIni réizné role. U aktiva bez pribézného prijmu nelze pocitat s dividendou,
kterou nevyplaci. Zlato, akcie a podil ve fondu proto neposuzujeme jednim ukazatelem.
Nejdrive potfebujeme vysvétlit, jakou roli ma dané investice v celku a z ¢eho ocekdvame
jeji uzitek.

Autorsky zavér: trpélivost je ochota drzet stale vhodnou investici pres nepohodli. Neni to
povinnost ignorovat nové informace ani zavazek nikdy nic neprodat.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 20

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Zisk neni povinny pokyn k prodeji

Honza si rostouci ¢astku nékolikrat ukdze znovu. Zisk uz v hlavé bere jako néco, co by mu
byla Skoda ztratit. Pfedstava rychlého prodeje mu nabizi Ulevu: pak by aspon védél, ze
dnesni dobry vysledek mé za sebou.

Kristyna se ho zeptd, co by s vybranymi penézi délali. Honza zatim nema odpoveéd. Na
konkrétni vydaj je nepotrebuji a jinou promysSlenou moznost také nevybrali. VSimne si, ze
nejvétsi divod k prodeji zatim spociva v jeho prani prestat se bat dalSiho pohybu. Kristyna
proto navrhne vratit se k zdpisu z doby, kdy doké&zali plan posuzovat bez dnesniho
nadseni.

Honza s Kristynou se po debaté o pace vratili ke svému dlouhodobému prehledu. Jedna
¢ast méla za sebou rlst a Honzu napadlo zisk rychle zajistit. Ne proto, Ze by potrebovali
penize, ale protoze se bal, ze prijemné Cislo na vypisu zase zmizi.

Kristyna vytahla plvodni zapis ddvodd ndkupu. Zménil se jejich cil? Vlastnosti investice?
Cena vzhledem k oCekavanému uzitku? Nebo jeji vaha v celém majetku? Chtéla
rozhodnuti opfit o tyto otdzky, nikoliv jen o radost z dosazeného zisku.

Uvédomili si, Ze prodej mlze byt spravny, kdyz resi ¢erpani, rizikovou koncentraci nebo
zménu podminek. Samotné roste to vSak takovy dlvod nenahrazuje. Pokud stale plati
jejich dlouhodobé zadani, nemusi kvalitni pozici zavirat jen kvili dosazenému zelenému
cislu.

Pak resili dividendy. ,,Chceme je ted pouzivat, nebo je dal zapojime do budovani
majetku?“ zeptal se Honza. Kristyna oddélila prijem od jeho vyuziti. Reinvestovat mohou,
ale také ho mohou smérovat do jiné podvazené Casti podle pravidel z principu 17.

Pro tuto chvili si zapsali, Ze dlouhodoby cil zatim nevyZaduje vybér. Pri dalSi kontrole ovéri
plvodni dbvody i podily. Rozhodli se dat investici ¢as, nikoliv ji slibit vérnost bez
podminek.

Kdyz si plvodni d@vody prectou nahlas, nékteré znéji porad stejné. U jinych chtéji
aktualizovat podklady. Honza pozné rozdil mezi tim dat investici Cas a tim prestat se o ni
zajimat. Prvni moznost jim mUze vyhovovat, druha by jen odlozila otazky, které jednou
stejné pfrijdou.

Dividendy si také nepfipiSou automaticky k penézlim na dnesni utraceni. Nejdriv se
dohodnou, jaky ukol maji mit. Honza nakonec aplikaci zavre, aniz by prodal jen ze strachu
o zelené Cislo. Vi ale i to, co pri pristi kontrole provéri. Dlouhé drzeni ma pro néj konkrétni
dlvod a konkrétni podminky, ke kterym se mize vréatit.
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25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 20

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Drzime porad stejnou myslenku?

Martin pri té predstavé nejprve slysi hlavné dalsi dlivod néco ménit. Po tolika
rozhodnutich by si pral mit aspon jednu véc na delsi dobu hotovou. Ani¢ka tomu rozumi.
Sama nechce pfri kazdé nové zprave preskakovat mezi nabidkami.

Polozi proto vedle sebe plivodni popis strategie a otdzku, co by se v ni muselo zménit
opravdu podstatné. Martin zjisti, ze se mu Iépe odpovida na konkrétni rozdil nez na
obecné varovani, ze se mlze zménit vSechno. Chtéji si pripravit vlastni postup pro
budoucnost, nikoli hledat problém tam, kde ho zatim nemaji ovéreny.

Anicka s Martinem si naproti tomu zkusili modelovou situaci: fond, ktery si domacnost
vybrala pro urcitou strategii, zacne délat néco podstatné jiného. U svého permanentniho
fondu takovou zménu nezjistili. Pfipravovali si postup pro pripad, Ze by k ni nékdy doslo.

Martin nejprve namitl, ze dlouhodoby investor pfece nema porad preskakovat. Anicka
souhlasila, ale ukazala plvodni divod vybéru. ,Kdyz se zménilo to, co jsme kupovali,
drzime porad stejnou investi¢ni myslenku?“

Rozlisili bézné Upravy uvnitf znamé strategie od jeji zdsadni zmeény. Aktivni sprava a
rebalancovani samy o sobé& neznamenaji poruseni planu. DUlezité je, zda dnesni rizika,
slozeni a ndklady stale odpovidaji tomu, co pro svdj cil potrebuji.

Nechtéli prodavat na zakladé jedné zpravy. Nejdrive by zménu ovérili v dokumentech a
posoudili jeji vyznam. Pokud by se plvodni dlivod drzeni skute¢né rozpadl, véta
pockdme jesté nékolik let by nebyla sama o sobé odpovédi.

Na kartu si proto pripsali podminky pokracovani i divody nové kontroly. Koupelnu a
rezervu nechali mimo dlouhodoby experiment. Trpélivost ma chranit jejich plan, ne
prekryvat to, ze uz se zménil.

Anicka pak zakryje nazev uvazovaného fondu. ,Vybrali bychom ten dnesni obsah,
kdybychom ho vidéli poprvé?” zepta se. Martinovi pravé tahle otdzka pom{ze. Dlouha
historie jejich rozhodnuti nemUze sama nahradit to, co by za penize drzeli ted.

Na konec poznamek pridaji i to, co zménou ddvodu samo o sobé neni. BéZzny pohyb ceny
nebo Uprava uvnitf znamé strategie je nema automaticky poslat k prodeji. Zavaznéjsi
zmeénu by chtéli ovérit, pochopit a porovnat s cilem. Martin ma nakonec klidnéjsi pocit,
protoze necekaji na neurcitou jistotu. Maji otazky, které by v takové situaci dokazali
zacit zodpovidat spolec¢né.
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MODELOVE SKLADANI VYNOSU

Vynos muze vydélavat dalsi vynos

Samostatny matematicky model: poc¢atec¢nich 250 000 K¢ na 20 let, bez dalSich vkladd.
Predpokladame stalé efektivni nominalni zhodnoceni 5 % za rok, pripisované jednou ro¢né
na konci roku. Vse se ihned reinvestuje. Nominalni zde znamend pred zohlednénim inflace;
efektivni sazba vyjadruje cely ro¢ni prirlstek.

Po prvnim roce: 250 000 x 1,05 = 262 500 K¢&. Druhy ro¢ni vynos se uz pocitd i z
predchoziho vynosu. Tento mechanismus se oznacuje jako slozené zhodnocovani; u
uroceného vkladu jako slozené Uroceni. [4]

Obecné: budouci hodnota = pocatecni ¢astka x (1 + rocni sazba) umocnéno na pocet let. V
nasem modelu tedy 250 000 x 1,05 na dvacatou = 663 324,43 K. Pocitame bez
pribézného zaokrouhlovani.

Sazba 5 % je zvoleny vyukovy predpoklad, nikoliv prognéza, nabidka ani vynos konkrétniho
aktiva. Model potlacuje skutecné kolisani a ztraty. Neprokazuje kvalitu investice ani to, ze
kazdé aktivum samo vyplaci ¢i reinvestuje prijem.

Rok PIné reinvestovani Jistina + vybéry bokem

0 250 000,00 K¢ 250 000,00 K¢
5 319 070,39 K¢ 312 500,00 K¢
10 407 223,66 KC 375 000,00 K¢
15 519 732,04 K¢ 437 500,00 K¢
20 663 324,43 K¢ 500 000,00 K¢

Ve druhém sloupci vse zUstava investované; ve tretim je soucet jistiny 250 000 K¢ a dosavadnich vybérl bez
dalsiho zhodnoceni. Stejny pdvodni vklad, Zddné nové penize.
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DVE VYUZITi VYNOSU

Ponechat v investici, nebo vybrat?

Pro srovndni ponechme stejny zacatek i stejnych 5 % za rok. Ve druhé varianté se na konci
kazdého roku vybere cely ro¢ni vynos 12 500 K¢. Investovana jistina tak zlstava 250 000
KC. Vybrané penize se uchovaji bokem bez Uroku a nespotrebuji se.

Po 20 letech je mimo investici 20 x 12 500 = 250 000 K¢. Spolu s jistinou tedy celkem 500
000 K¢. Pri plném reinvestovani je vSech 663 324,43 K& uvnitr investice. Rozdil
celkovych prostredkl je 163 324,43 K¢.

Tabulka a graf porovnavaji celkové prostredky, takze vybrané penize nezmizely ze
srovnani. Zakladni model v obou pripadech vylucuje poplatky, dané, inflaci, ménové
pohyby, Uvér a zmény sazby.

Vybér vynosu neni automaticky chyba: mUze plnit G¢el domacnosti. Toto srovnani ukazuje cenu
nevyuzitého dalSiho zhodnocovani v daném modelu, nikoliv povinnost kazdy prijem
reinvestovat. Pokud se vynosy spotrebuji, vysledny majetek bude jiny; ziskany uzitek ze
spotreby zde neocenujeme.

750
= P|né reinvestovani
— = listina + vybéry uchované bokem
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Pocet let v modelu

Pouze model: 5 % ro¢né&, ro¢ni pripisovani, bez kolisani a ndkladd. Graf zahrnuje uchované vybéry a neni
ocekavanym pribéhem skutec¢né investice.
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PRAVIDLA DRZENI

Kontrolujte duvody, ne kazdy pohyb
ceny

Ponechat investici mlze davat smysl, pokud dal rozumite jeji roli, plivodni ddvody drzeni
plati a jeji velikost i riziko odpovidaji vasemu cili. Bézny cenovy vykyv sam tyto skutecnosti
nepotvrzuje ani nevyvraci.

Nové posouzeni je na misté napriklad pfi zasadni zméné hospodareni firmy, strategie fondu,
nakladd, dostupnosti penéz nebo vlastni Zivotni situace. U firmy mohou nizkou cenu
vysvétlovat i horsi vyhlidky; levnéjsi neznamena automaticky kvalitnéjsi. [2]

Obnovovat vhodné cilové podily podle principu 17 neni popfeni dlouhodobého drzeni. Cast
pozice Ize zmensit kvdli riziku celku a zbytek dal drzet. Stejné tak Ize zménu cile resit
novym planem, misto abychom naslepo cekali na navrat k ndkupni cené.

Kazdy zbyte¢ny presun mlze znamenat dalsi nadklady a pripadné danové disledky. Dlouhé
drzeni ovséem samo neodstranuje priibézné poplatky produktu ani neznamena automatické
osvobozeni od dané. Konkrétni ndklady a darfiové podminky je nutné posoudit samostatné.
[5]

Autorsky zavér: neprodavejte jen proto, Ze jste netrpélivi, a nedrzte jen proto, ze by prodej
pfiznal omyl. Rozhodnuti ma vychazet z dnesni vhodnosti pro vas plan.
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AHA MOMENT

Dlouhé drzeni je prubézné rozhodnuti

Honza s Kristynou nepotrebovali ukoncit stale vhodnou investici jen kvilli dosazenému
zisku. Anicka s Martinem si naopak nenechali slovem dlouhodobé zakazat otdzku, zda
plvodni dlvody drzeni jesté plati. Klid a kontrola se mohou doplriovat.

Cas dava prostor vysledk@im, ale nevyrabi kvalitu. Jednotliva firma mdéze dlouhodobé
selhdvat a ani rozloZzeni mezi vice investic nevylouci kazdou ztratu. Dlouhodoby plan proto
potfebuje nejen Cas, ale i Unosné riziko a moznost penize pred¢asné nepotrebovat. [1, 3]

Model pétiprocentniho rlistu ukdzal mechanismus reinvestovani. Skute¢né ro¢ni vynosy se
méni, mohou byt zdporné a jejich posloupnost ovliviiuje vysledek pri vkladech ¢i vybérech.
Hladka modelova kfivka neni podoba skute¢ného trhu.

Naopak u drzeni aktiva bez pribézné vyplaty prijmu neni co automaticky reinvestovat.
Dlouhodoby uzitek pak musite zdlvodnit jeho jinou roli a vlastnostmi. K jedné investici
nelze pripojit mechanismus vynosu, ktery ma pouze jina.

Otézka pro vas: Kdybyste danou investici dnes jesté nevlastnili, dokazali byste jeji misto ve
svém planu vysvétlit bez vét uz ji drzim dlouho a jednou se to musi vratit?
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SEPISTE DUOVODY DRZENI

Napiste, proc investici date dalsi cas

Vyberte jednu dlouhodobou investici a na jednu kartu napiste jeji ucel, dlivody pokracovani
a okolnosti, které vyvolaji nové posouzeni. Oprete se o dokumenty a fakta, ne pouze o
zménu ceny. Nepridavejte univerzalni povinnost drzet urcity pocet let.

Investice, jeji role, cil a termin potreby penéz: ..........ccooeiiiiiiiiiiiii i
Dlvody drzeni, které stéle plati, a podklady k jejich ovéreni: .........ccceeeeeeeeeenen...
Co udélam s vyplacenymi prijmy @ ProcC: ....oooeieeiiiieiiiieiiieeieeee e
Zmény, které vyvolaji nové posouzeni, a datum pristi kontroly: ........................
Jak udrzim vhodné podily a oddélenou rezervu: .........ccccoeeviiiiiiiiiiiiecie e

Princip v jedné vété: Dejte stale vhodnym aktiviim ¢as a pribézné ovérujte, zda jejich role,
riziko i dlvody drzeni odpovidaji vasemu cili.

Dlouhé drzeni ale potrebuje i zazemi, ze kterého domacnost Zije a vytvari dalsi kapital. Co
vam umozni plan dal financovat, kdyz jeden prijem vypadne? Pokracujte principem 21, kde
probereme budovani vice zdrojd prijmd a investi¢niho kapitalu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Cas ani modelova sazba nejsou
zaruka

[1] CNB: Desatero pro investory. Podklad pro investi¢ni plan, horizont, rezervu, diverzifikaci
a naklady. [2] FINRA: Defining the Value of an Investment. Podklad pro vice ukazatel(
hodnoty, hospodareni, ocenéni a riziko zhorsujici se investice.

[3] FINRA: The Basics of Selecting Investments. Podklad pro dlouhodobé riziko akcii a
schopnost vydrzet pfi zmeéné zivotni situace. [4] Investor.gov (SEC): Compound Interest.
Podklad pro skladani vynost na predchozi vynosy. [5] Investor.gov (SEC): How Fees and
Expenses Affect Your Investment Portfolio. Zdroje ovéreny 17. 10. 2026; americkd danova
pravidla neprebirdme.

Vlastni model: pocatecnich 250 000 K¢, 20 let, stala efektivni nominalni sazba 5 % roc¢né,
pripisovani na konci kazdého roku. Prvni varianta vSe reinvestuje. Druha kazdy rok vybira
12 500 K¢, jistina zlstava 250 000 K¢ a vybéry se ukladaji bokem bez Groku, nespotrebuji
se. Z4dné nové vklady.

Obé varianty jsou bez nakladd, dani, inflace, ménovych zmén, Gvéru, kolisani a zmén sazby.
Vynos zahrnuje cely predpokladany prirlistek; Zzddné dividendy ¢i Uroky se nepricitaji
podruhé. Nejde o historicky test, realny fond, garantovany prijem ani doporuceny vynos
konkrétniho aktiva.

Castky uvadime na dvé desetinnad mista az po vypoctu bez pribézného zaokrouhlovani;
graf je v tisicich K¢. Pribéhy i kontrolni karta jsou autorské vzdélavaci zpracovani. Model
nehodnoti kvalitu aktiva a nerika, ze prodej nebo Cerpani prijmu jsou vzdy chybou. llustrace
je symbolicka.

1. CNB: Desatero pro investory

2. FINRA: Defining the Value of an Investment

3. FINRA: The Basics of Selecting Investments

4. Investor.gov: Compound Interest

5. Investor.gov: How Fees and Expenses Affect Your Portfolio
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNi MYSLENKA

V /e o

Budujte vice zdroju prijmu a investi¢niho
kapitalu

Posilujte pfijmy, které mohou domacnost dlouhodobé Zivit a vytvaret prostor pro investovani. Nesledujte
jen pocet plateb: dllezité je, na ¢em zaviseji, kolik po nakladech skute¢né zbyva a co se stane pfi
vypadku hlavniho zdroje. Vice zdrojd nenahrazuje rezervu.

Kdyz vam prichazi nékolik plateb, znamena to opravdu nékolik nezavislych opor pro vas plan?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

KRATKA FILOZOFIE

Pocet prijmu neni totéz co odolnost

V pfedchozim principu jsme dali stale vhodnym aktiviim ¢as. Domacnost ale potfebuje také z néceho Zit,
platit zavazky a tvorit dalSi kapital. Dlouhodobé drzeni se snaze planuje, kdyz kazdy bézny vydaj
nevyzaduje prodej investice.

Zdrojem mUze byt prace, podnikani, prondjem nebo pfijem z investic. Kazdy ma jina rizika, naklady,
naroky na Cas a podminky vyplaty. Nejprve sepiste skutecné dostupné penize a vydaje, vcetné toho, kdy
prichédzeji a kdy maji odejit. [1, 2]

Dve vyplaty od stejného zaméstnavatele nebo nékolik zakazek od jednoho klienta mohou byt zasazeny
jednou udalosti. Také riizni odbératelé mohou zaviset na stejném oboru. Jako autorsky kontrolni postup
proto vedle poctu zdrojl sledujeme i jejich spolecné zavislosti.

DalSi pfijem nemusi znamenat dalSi praci za kazdou cenu. Nékdy dava vétsi smysl zlepsit odbornost a

-----

rodinné podminky; ne povinnost mit ur¢ité mnozstvi prijma.

Autorsky zaveér: cilem je vétsi prostor a mensi zranitelnost. Cinnost, ktera po viech nakladech nic
neprinasi nebo vyCerpa schopnost udrzet hlavni pfijem, nemusi domacnost posilit.

Michal Torres 2



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 21

PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Tri zakazky od jednoho zakaznika

Honza o té predstavé mluvi s chuti. Vic plateb na Uctu by pro néj znamenalo mensi
zavislost a vétsi prostor pro investovani. Kristyna se vsak potrebuje zorientovat v tom,
co by za kazdou z nich skutecné stalo. Kdyz pod jednotlivé zakazky doplni stejné jméno,
Honzovo nadseni trochu ztichne.

Nechce toho zdkaznika ztratit a nepovazuje jejich spolupraci za problém. Jen si dosud
kazdou smlouvu predstavoval samostatné. Kristyna polozi pres vSechny tfi list se
jménem odbératele. ,Kdyby prestal platit, co z toho by nam zlstalo?" zepta se. Honza
najednou vi, pro¢ pouhy pocet zakazek jesté nic nevyresil.

Honza s Kristynou se pfi dalsi debaté neptali na cenu investic, ale na penize, ze kterych
je pribézné financuji. Honza si zkusil predstavit tri oddélené zakazky. ,Kdybych mél tri
pravidelné platby, uz bychom prece nestéli na jedné noze,” rekl.

Kristyna chtéla védét, kdo ty zakazky plati. Kdyz si do cvi¢ného prehledu napsali
stejného odbératele, uvidéli problém. Tri smlouvy mohou rozlozit praci, ale pfri ztraté
stejného klienta mohou skoncit vsechny tri platby.

Nezpochybnili proto hodnotu dobrého zakaznika. Jen prestali zaménovat nékolik polozek
na vypisu za nékolik jistych opor. K prijm0m pripsali odbératele, obor a zavislost na
vlastni pracovni schopnosti.

Honza misto rychlého rozsifovani zavazkl navrhl ovérit poptavku i mimo jediny vztah.
Kristyna doplnila, ze nejprve musi spocitat, kolik zakazka prinese po nakladech a kolik
c¢asu vezme. VySsi obrat sdm nemusi znamenat vice penéz pro domacnost.

Dohodli se na jednom malém ovéritelném kroku, nikoliv na spusténi tri ¢innosti
najednou. Prijmovy prehled se stal mapou zavislosti, ne sbirkou co nejvétsiho poctu
plateb.

Pri hledani dalSi prace Honzu zaujme nova nabidka. Nez na ni odpovi, pripisSe k ni
potrebny cas a naklady. Kristyna s nim projde volné vecery v kalendari. Kdyby zcela
vycCerpal volné vecery, mohl by byt vysledny zivot méné svobodny, i kdyz na vypise
uvidi dalsi platbu.

Honza si proto vybere omezeny prvni krok. Potfebuje oveérit, zda existuje poptavka mimo
dosavadni vztah a jestli prace dava smysl i po vSech vydajich. Az ziska skutecnou
odpovéd, mUze plan rozsirit. Misto velkého seznamu budoucich prijmé si na vecer necha
jediny konkrétni kontakt. Vi, pro¢ se mu ozve a co se z prvni zakdzky chce dozvédét.

Michal Torres 3



25 PRINCIPO PERMANENTNiIHO BOHATSTVi PRINCIP 21

PRIBEH ANICKY A MARTINA

Kdo nam za ten napad zaplati?

Martin uz si predstavuje, jak by jejich nova c¢innost vypadala, kdyby se rozbéhla. Bavi
ho vymyslet dalsi nabidky a moznosti. Anicka ho necha mluvit, protoze z jeho nadseni
ma radost. Kdyz ale zaCne upravovat rozpoCet podle penéz, které jeste neprisly, polozi
jednoduchou otazku na zdkaznika.

Ukaze se, ze dosavadni prijemné reakce byly hlavné povzbuzeni od lidi kolem nich.
Nikdo zatim nemusel udélat skutecné rozhodnuti zaplatit. Martin uznd, ze mezi ,to je
dobry napad” a uhrazenou praci mlze byt velky rozdil. Zkusi proto spole¢né vymyslet
nabidku, u které se daji ovérit skutecné potreby.

Anicka s Martinem si po principu o dlouhém drzeni polozili otazku, jak dal vytvaret

7 Y 7

investi¢ni kapital bez predc¢asného vybirani dlouhodobé ¢asti. Napadla je mensi

-----

Martin chtél planovany vydélek rovnou pridat k mésicnim investicim. Anicka ho
zastavila: ,Médme ovéreného platiciho zakaznika, nebo zatim jen ndpad?“ Nechtéla z
budouci moznosti udélat dnesni jisty zdroj.

Rozhodli se nejprve vyzkouset omezeny rozsah. Zaznamenaiji prijmy, naklady, cas,
splatnost plateb i penize, které musi ponechat na povinnosti. Teprve z toho odvodi, co
je skutecné pouzitelné pro domacnost nebo investovani.

Nepocitali s tim, Ze pridavna prace bude bez prace. Do rozhodnuti patfil i odpocinek a
prostor pro bézny zivot. Penize na koupelnu ani provozni rezervu nevyhradili na ztraty
neoveéreného experimentu.

Vysledkem byl prvni test, nikoliv slib pravidelného prijmu. Kdyby ¢innost fungovala,
urc¢i predem, jakou ¢ast prebytku pouziji a jakou nechaji na rezervu ¢i dalsi rozvoj. Kdyz
nebude fungovat, maji se o co opfit pfi jejim omezeni nebo ukonceni.

U prvniho pokusu se Anic¢ka chce sama podilet i na zaznamenani ¢asu. Ma obavu, aby
kazdy vecCer nezmizel v ¢innosti, ktera se jim zda vynosna jen proto, ze vlastni praci
nepocitaji. Martin souhlasi. Vedle ceny si nechaji i misto pro to, co je pfi praci prekvapi.

Pokud z&kaznik zaplati a spoluprace bude davat smysl, rozhodnou, co s prebytkem. Do
té doby ho do pravidelnych investic nezahrnou. Martinovi se plan na chvili zdd méné
velkolepy. Pak si ale vSimne, ze ma konecné pred sebou néco proveditelného. Pristi
odpovéd uz nemusi prijit z dalsiho vecerniho premysleni. Mlze ji dat nékdo, kdo jejich

sluzbu opravdu potrebuje.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

MODELOVE ROZPOCTY

Stejny soucet, jiné zavislosti

Dva samostatné vymyslené mésicni rozpocty v K€ maji kazdy celkovy disponibilni pfijem 60 000 K¢ a
vydaje domécnosti 45 000 K&. Nejde o doloZené pfijmy domacnosti z prib&hu. Céstky pfijmd jsou jiZz po
nékladech jejich ziskani a pfisluSnych povinnostech; tyto naklady ani dané znovu nepocitame.

Rozpocet A ma cely pfijem 60 000 K¢ z jednoho zdroje. Rozpocet B tvofi hlavni zdroj 40 000 K¢, druhy
zdroj 14 000 K¢ a doplrikovy zdroj 6 000 K&. Pro prvni stresovy scénar predpokladame, Ze posledni dva
pokracuji i pfi vypadku hlavniho zdroje.

Obéma po vydajich zbyva 15 000 K¢&. Pokud se rozhodnou poslat 5 000 K¢ na investice, zbyva jesté 10
000 K¢ pro dalsi cile ¢i rezervu. Jde o modelové rozdéleni pfebytku, nikoliv doporuc¢eny rozpocet pro
kazdého.

Mésicné Rozpocet A Rozpocet B
Nejvetsi zdroj 60 000 K¢& 40 000 K¢

DalSi zdroje 0 K¢ 14 000 + 6 000 K¢
Celkovy prijem 60 000 K& 60 000 K¢&

Vydaje domacnosti 45 000 K¢ 45 000 K¢
Prebytek pred investici 15 000 K¢ 15 000 K¢
Planované investice 5 000 K¢ 5 000 K¢

Zlistane pro dalsf ucely 10 000 K¢ 10 000 K¢

Zatim maji oba stejnou ¢astku pro domacnost i investovani. Rozdil je ve sloZeni piijmd, nikoliv ve vy38im soudtu.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

STRESOVY SCENAR

Co zustane po vypadku hlavniho
zdroje

Nyni v kaZzdém rozpocCtu zcela vypadne jeho nejvétsi zdroj. V A je to 60 000 K¢, v B 40 000 K¢. Vydaje
zlstavaji 45 000 K& mésicné; nevstupuji Zadné nové davky, pojistna pInéni ani nahradni vydeélek.
Investiéni vklady se pro vypocet pozastavi.

Rozpocet A nema prijem a chybi mu 45 000 K& mésicné. B ma nadale 20 000 K¢ a chybi mu 25 000 K¢&
mésicné. Graf srovnava prijem a nepokrytou ¢ast vydajli po tomto konkrétnim vypadku.

Maji-li oba na zacatku oddélenou rezervu 120 000 K¢, po dvou celych mésicich A pouzije 90 000 K¢ a
zbude 30 000 K¢. B pouzije 50 000 K& a zbude 70 000 K&. Rezerva se neuroci, vydaje i zbyvajici pfijmy
jsou stalé a penize v ramci mésice prichazeji vcas.

B v tomto scénafi ziskal vétSi prostor k feSeni situace. Neni vSak financné sobéstacny: i jemu rezerva
ubyva. Pokud by spole¢na udalost zastavila vSechny jeho zdroje, rozdil by zmizel a mési¢ni schodek by
také €inil 45 000 K¢&.

B Zbyvajici pfijem Chybi do vydajl
Rozpocet A 45
0 10 20 30 40 45

Pokryti vydajl po vypadku (tis. K& mésiéné)

V obou rozpoctech vydaje 45 000 K& mésicné. A: prijem 0 K¢, schodek 45 000 KE&. B: prijem 20 000 K¢, schodek 25 000 K¢.
Investi¢ni vklady se pozastavi.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

PENiZE PRO INVESTOVANI

Obrat jesté neni volny kapital

Jiny samostatny projektovy priklad: za meésic pfijde 10 000 K¢ trzeb. Provozni naklady jsou 3 000 K¢ a
dalSich 2 000 K¢ se odlozi na souvisejici povinnosti. Pro dalSi rozhodovani zbyva 10 000 — 3 000 - 2
000 =5 000 K¢.

Caéstka 2 000 K& je pouze modelové odloZeni penéz, nikoliv vypocet dané&, zakonna sazba nebo
potvrzeni, Ze skute¢né odvody budou pravé takové. Konkrétni povinnosti je nutné ovérit podle €innosti a
situace. Tento priklad neni rozpisem doplfikovych 6 000 K& z pfedchoziho rozpoctu.

Ani zbyvajicich 5 000 K& se automaticky nema celé investovat. MiiZe byt tfeba doplnit rezervu, uhradit
blizky vydaj nebo udrzet ¢innost v provozu. Investicni kapital vznika z udrzitelného prebytku po
zohlednéni potfeb a zavazkd. [1]

Zohlednéte také Cetnost a nacasovani. Jedna dobra zakazka neni pravidelny mésicni pfijem a
vystavena faktura jesté nemusi byt zaplacena. Ro¢ni primér nemusi vyfesit nedostatek hotovosti v
tydnu, kdy jsou splatné ucty. [2, 3]

U investic odliSujte vyplaceny pfijem od prodeje majetku. Cela trzba za prodanou investici neni
automaticky vynosem; ¢ast miiZze byt navratem plvodniho kapitalu. Ani dividenda nebo najem nemaji
byt bez ovéreni chapany jako neménna jista platba.
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AHA MOMENT

Nezavislost se musi proverit

Honza s Kristynou zjistili, Ze vice fadkd mize mit stejny bod selhani. Anicka s Martinem zase oddélili
slibny napad od jiz ovéfeného prijmu. V obou pfipadech rozhoduje skutecna dostupnost penéz a
podminky jejich vzniku.

Nejde o zavod, kdo bude mit vice zaméstnani nebo projekti. Dopliikové prijmy mohou byt malé,
proménlivé a zpocatku vyZzadovat ¢as i vydaje. Posuzuijte Cisty pfinos, spolecné zavislosti a moznost
pokraCovat bez ohroZeni hlavniho zdroje.

PFijmové zdroje, investicni rozlozeni a rezerva fesi odliSné otazky. Pfijem financuje bézné potfeby,
investice slouzi svému cili a rezerva pomaha pfi vypadku €i necekaném vydaji. Nékteré role se mohou
doplnovat, ale neni vhodné je v rozpoCtu bezmyslenkovité zaménovat. [1, 3]

Autorsky zaver: vice opor ma smysl tehdy, kdyz pridavaji udrzitelny Cisty pfinos a nejsou vSechny
zavislé na stejném problému. Ani dobfe rozlozené zdroje nejsou zarukou proti kazdé ztraté prijmu.

Otazka pro vas: Ktera jedina udalost by mohla zastavit vétsinu vaSich dnesnich pfijmd — a kolik z nich
by skutecné pokracovalo?
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZMAPUJTE SVE PRIIMY

Overte jeden dalsi zdroj v malém

Na jednu stranku sepiSte své pfijmy a jejich spoleCné zavislosti. Potom vyberte jeden realisticky krok k
posileni hlavniho zdroje nebo k ovéfeni dalSiho. Stanovte mu hranici €asu a penéz, ktera neohrozi
domécnost.

Zdroj, skute€né dostupnd Castka a CetnoSst Prijmu: .......uveeeveeeeeeeiieeeeeeeeeeeieiiens
Na kom ¢i na ¢em zavisi a co mlize pfijem zastavit: ...........ccccoeeveeveeirieeeeeneenn,
Naklady, povinnosti a ¢as potfebny k jeho zisk@ni: ...........ccccceeeiiiiiiiiiiiiiiiienee.
Jeden ovérovaci krok, limit nakladd a datum vyhodnocent: ............ccccceeeveeneenne.
Co z ovéreného prebytku pljde na rezervu, cile a investice: ...........cccceeevveenennee.

Princip v jedné vété: Budujte udrzitelné prijmové opory a z jejich skutecného prebytku tvorte kapital,
misto abyste zaménovali pocCet plateb za jistotu.

Vice prijmd ale samo nezarudi, Ze penize proménite v majetek. Jak rozlisit nakup, ktery buduje aktivum,
od spotfeby — a co vas stoji moznost, které se vzdate? Pokracujte principem 22, kde probereme aktiva,
spotfebu a naklady uslé pfilezitosti.
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

ZDROJE A HRANICE

Rozpocet je model, nikoliv slib prijmu

[1] CNB: Desatero pro investory. Podklad pro finan&ni plan, prebytek pfijm@ nad vydaji a oddéleni
rezervy od investic. [2] CFPB: Budgeting: How to create a budget and stick with it. Podklad pro soupis
prijmd, vydajl a jejich splatnosti.

[3] CFPB: An essential guide to building an emergency fund. Podklad pro rezervu, vypadek pfijmu,
nepravidelné piijmy a naasovani penéznich tokl. Zdroje ovéfeny 17. 10. 2026. Nepiebirame americké
dané, davky, produktové Ci pravni podminky. Rozbor spole€nych zavislosti je autorsky kontrolni postup.

Vlastni modelové rozpocty A a B: pfijem po souvisejicich nakladech a povinnostech vzdy 60 000 K&
meésicné, vydaje 45 000 K¢, planovana investice 5 000 K¢ a dalSi pfebytek 10 000 KE. A ma jeden zdroj,
B zdroje 40 000 + 14 000 + 6 000 K&. Nejde o aktualni financni udaje postav.

Vypadek se tyka celého nejvétsiho zdroje kazdého rozpoctu, ostatni zdroje B modelové pokracuji.
Vydaje se neméni, investovani se pozastavi, rezerva je na zacatku 120 000 K¢, horizont dva celé
mésice. Bez Urokd, inflace, kurzovych zmén, tvéru, davek a dalSich tokd. Nejde o doporuc¢enou vysi
rezervy ani odhad pravdépodobnosti vypadku.

Projektovy pfiklad 10 000 — 3 000 — 2 000 = 5 000 K¢ je samostatny. OdloZeni na povinnosti neni
vypoctem skutecné dané. VSechny castky jsou pfesné, bez potfeby zaokrouhlovani. Pfibéhy, kontrolni
otazky a volby jsou vymyslené vzdélavaci zpracovani. llustrace je symbolicka; rdist poctu zdrojl
nezarucuje bezpeci.

1. CNB: Desatero pro investory

2. CFPB: Budgeting — how to create a budget

3. CEPB: An essential quide to building an emergency fund
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25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNIi MYSLENKA

Rozlisujte aktiva, spotrebu a naklady usle
prilezitosti

Cenovka ukazuje, kolik zaplatite dnes. Rozhodnuti ma ale i druhou stranu: penize uz
nemohou pracovat jinde. Vedle nakupni ceny proto zvazujte obétovany budouci vynos a to,
zda vam kupovana véc dalSi zdroje vytvafri, nebo je pfevazné odcerpava.

Telefon za 30 000 K¢ i auto pfed domem nas stavi pred stejnou otdzku: co nam nakup prinese
a ¢eho se kvili nému vzdame? Honza s Kristynou budou hledat cenu pohodli navic. Anicka s
Martinem zjisti, ze auto mizZe rozpocet zatézovat i pomahat vytvaret dalSi penize. Cenovka
sama rozdil neukéze.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

,Vzdyt to prece potrebuji k praci.”

Honza polozil telefon na kuchynsky stdl a otevrel dvé nabidky. Stary pfistroj uz pfi
hovorech zlobi a spolehlivou ndhradu skutecné potrebuje. Jedna varianta stoji 10 000 K¢,
druha 30 000 K¢. Po rezervé, povinnostech a blizkych cilech maji na tento vydaj volnych
30 000 K¢.

v Vs

Honza si drazsi variantu prohlizel uz dfiv. Ted, kdyz stary telefon skutecné zlobi, ma pocit,
Ze pro ni konec¢né ziskal rozumny d@vod. Kristyna mu pripomene, Ze potfebnou nadhradu
nezpochybnuje. Jen by rdda oddélila, co zaridi praci a co mu udéld radost navic.

Honza chvili hleda funkci, kterou bezpodminecné potrebuje pravé u drazsi nabidky. Pak se
usméje. Nejvic se mu libi véci, které by vyuzival prijemnéji, ne které by mu samy pfivedly
dalSi zakazku. Priznat to je nakonec jednodussi nez vymyslet pracovni vysvétleni pro
kazdou vlastnost.

»Na tom drazSim budu resit zakdzky. Takze je to investice,” rekl. Kristyna se nezasmala
ani nezacala skrtat rozpocet. Zeptala se: , A co ti zaridi navic? Néco, co ta levngjsi varianta
nezvladne?“ Honza zacal vypocitavat lepSi provedeni, pohodIngjsi ovladani a prijemnéjsi
displej. DalSi zaplacenou zakazku ale slibit neumél.

Spolecné si napsali nutné funkce: spolehlivé volani, zpravy, fotografie a pfistup k
pracovnim podklad@m. Pro tento model obé nabidky poZadavky splnuji. Drazsi varianta
presto mlze mit pro Honzu vétsi osobni uzitek. Jen uz neni poctivé povazovat cely rozdil
ceny za jisty budouci vydélek.

Kristyna pripsala 30 000 — 10 000 = 20 000 K¢. ,,A co by téch dvacet tisic mohlo délat

misto toho?“ Honza se poprvé nepodival na displej, ale na ¢astku pod nim. Kdyby rozdil
ponechali dlouhodobému cili, nezlstalo by za priznivého vyvoje jen u dnesnich dvaceti

tisic. Vzdava se také jejich mozného vynosu.

Zvolili jednodussi pristroj a zbyvajicich 20 000 K¢ skute¢né oddélili. Levnéjsi uctenka by
sama nestacila: kdyby rozdil postupné utratili jinde, budouci kapitadl by se nezménil.
Potrfebnou pracovni funkci zajistili a soucasné dali druhé Casti penéz jiny Ukol.

Honza si nerekl, ze drahé véci jsou zakazané. Jen uz nevidél pouze pfiplatek u pokladny.
Vidél i budoucnost, které se timto priplatkem vzdava. Pro n€j tentokrat nemélo pohodli
navic vétsi hodnotu nez druhad moznost. Jindy mdze rozhodnout jinak, ale potrebuje znat
obé strany.

U telefonu tak oddélili dvé otazky. Prvni: kolik stoji funkce, kterou opravdu potrebuji?
Druha: kolik plati za néco navic a co jiného by tyto penize mohly vytvorit? Prave druhou
otadzku cenovka sama nepoloZzi.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Stejné auto, uplneée jiny ukol

Martin vecer ukazal Ani¢ce nabidku auta za modelovych 450 000 K¢. Jejich soucasné
auto jestée slouzi, ale nové se mu libilo. Predstavoval si, jak bude stat pred domem.
Anicka se zeptala, kolik jizd tydné navic potrebuji a jaké prijmy jim vyména umozni.
Martin zjistil, ze zatim vypravi spis o pocitu nez o vyuziti.

»Takze ted bychom zaplatili vic a porad jezdili skoro stejné,” shrnula. K pofizovaci cené
pridali provoz, pojisténi, servis a o¢ekavany pokles hodnoty. Drahé auto vyuzivané jen
zridka mdze domacnosti prindset radost, ale v takové situaci predevsim vaze kapital a
bere dalSi penize z rozpoctu.

AniCka zaroven nechtéla predstirat, ze kazdy osobni uzitek musi vydélavat. Autobus
muze byt levnéjsi, ale vlastni auto umoznuje vyjet kdykoliv, vyrazit spolu na vylet a
neridit se jizdnim radem. | hezké provedeni nebo prestiz mohou mit pro Clovéka
hodnotu. Potrebuji jen védét, jak Casto tyto vyhody vyuziji a zda jim stoji za dopad na
rozpocet.

Pak se na véc podivali z druhé strany. Martin mél moznost prace, pro kterou potrebuje
spolehlivou dopravu. Zvazovali funk¢ni variantu za modelovych 250 000 K¢. Martinovi
tentokrat zalezelo predevsSim na konkrétni praci a potfebné dopraveé. Potrebovali
védeét, zda jim konkrétni pouziti otevre prijem, ktery by jinak neméli.

Anicka chtéla porovnat i jinou dopravu. Pokud by stejnou praci zvladli bez viastniho
auta, nemohou mu pripsat celou vyplatu. Pocitat maiji prinos oproti nejlepsi
proveditelné alternativé a vSechny souvisejici naklady. Teprve potom poznaji, zda
pracovni pouziti skutecné posiluje jejich rozpocet.

Okamzitou koupi auta hlavné na paradu odmitli. U funkcni varianty nejprve ovéri praci,
prijmy a vydaje. Kdyz by se prinos potvrdil, m{Zze se auto zapojit do vytvareni penéz.
Pokud by se nepotvrdil, samotné oznaceni ,,pracovni“ jim rozpocet nezachrani.

Rozdil mezi obéma cenami je 200 000 K¢&. Za drazsi auto by tedy nejen vydali o dvé sté
tisic vice. Vzdali by se i mozného vynosu tohoto rozdilu. Kdyz potom posuzovali hezci
provedeni a pohodli, uz proti nim nestala jen dnesni Castka, ale také jind budouci
moznost.

Anicka s Martinem nechtéli autem automaticky vydélavat za kazdou cenu. Chtéli
védét, zda si kupuji prevazné spotrebu, nebo nastroj, jehoz &isty prinos pomize
uhradit porizeni i dalsi provoz. Odpovéd dava vyuziti a ¢isla, ne napis na kapoté.
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NAKLADY USLE PRILEZITOSTI

Cena nakupu plus obétovany budouci
Vynos

Kdyz utratime 30 000 K&, nemtzeme stejnych 30 000 K& soucasné investovat. Pokud by po
deset let modelové vydélavaly efektivni 4 % rocné, vzniklo by 44 407,33 KE. Z toho 30 000 K&
je plvodni kapital a 14 407,33 K¢ predstavuje mozny vynos, kterého se nakupem vzdavame.

N

Celou ¢astku porovnavame s vynechanim nakupu; pokud levnéjsi véc potfebnou funkci stejné

v s

musi zajistit, posuzujeme jen pfiplatek za drazsi variantu.

Pro pohled do tohoto budouciho okamziku tedy pocitame: cena 30 000 K¢ + obétovany
modelovy vynos 14 407,33 K¢ = 44 407,33 KC. To je budouci hodnota obétované investi¢ni
moznosti. Neni to dnesni trzni cena telefonu, dalSi dluh ani jisty finan€ni vysledek.

HEEl Vydana Castka I Obétovany modelovy vynos

Telefon - celd cena - 44 407,33 K¢

0 100 000 200 000 300 000
Obétovana budouci hodnota po 10 letech (K<)

Pravé hodnotu nejlepSi dostupné moznosti, které se rozhodnutim vzdavame, oznacujeme jako
naklad uslé prilezitosti. [1] Pokud je ji v naSem pfikladu investovani, cenovka neukazuje cely

budouci dopad. Plvodni kapital uz ale obsahuje, proto pri¢itame jen obétovany vynos, nikoli
cely budouci investi¢ni zlistatek znovu.

> w7

U pfiplatku 200 000 K¢ za drazSi auto se stejnymi predpoklady vychazi mozny vynos 96 048,86
KE. Priplatek tak pfedstavuje obétovanou budouci hodnotu 296 048,86 K&. Srovnavame pouze
rozdil ndkupnich cen; nejde o Uplné naklady vlastnictvi obou aut.

Model: jednorazové Castka, 10 let, efektivni 4 % rocné a rocni slozené pripisovani, Zadné dalsi
vklady ¢i vybéry. Bez poplatk(, dani, inflace a kurzovych zmén; ¢astky zaokrouhlené az na
konci na halére. Vynos neni zaru¢eny a miZe byt i zaporny. Graf neodecita uzitek nakupu ani
budouci prodejni hodnotu véci.
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AKTIVUM, NEBO ZATEZ ROZPOCTU?

Nejde jen o vlastnictvi. Jde o Cisty prinos.

V praktickém jazyce této knihy nazyvame véc aktivem pro rodinny rozpocet, pokud poméaha
vytvaret nebo udrzet pfijem a jeji pfinos po souvisejicich nakladech dava smysl. Za pasivum Ci
spotfebni zatéZ zde oznacujeme véc, kterd pfevazné odcerpava zdroje. Je to rozpoctova
pomucka, nikoli G¢etni definice: i auto na paradu je vlastnény majetek, zatimco Uvér na néj je
samostatny zavazek.

Pfedstavme si samostatny model pracovniho vyuziti auta. Oproti dostupné jiné dopraveé umozni
prijem navic 12 000 KE mésicné, jiz po ostatnich nakladech ziskani pfijmu a souvisejicich
povinnostech, ale jeSté pfed naklady auta. Na skutecné provozni vydaje pfipada 5 000 K&
meésicné. Odhad ztraty hodnoty vozu rozpocitame na dalSich 3 000 KE mésicné.

Po provoznich platbach zlstava 7 000 K&. Po zohlednéni odhadované ztraty hodnoty zbyva
ekonomicky pfinos 4 000 K¢ mésicné. Ztrata hodnoty neni dalSi mésicni ucet k zaplaceni, ale
nelze ji pfi hodnoceni auta ignorovat. Castky jsou vymyslené, stalé a nejde o vypocet konkrétni
dane.

Ani kladné cislo jeSté samo nedokazuje, Ze se nakup vyplati. Rodina musi posoudit pofizovaci
cenu, jiné vyuZziti kapitalu, nejistotu zakazek, servisni vykyvy, Zivotnost a prodejni hodnotu. Do

provozniho modelu zde nevstupuje Uveér ani jeho urok; pfi financovani by pribyly. Auto, které se
ma samo zaplatit, musi obstat i v tomto SirSim pohledu.

AHA: Honza s Kristynou odhalili cenu pohodli navic. Anicka s Martinem rozliSili auto pro dojem
od auta s ovéfitelnym pfinosem. DrazSi mobil ¢i hezké auto mohou vice zatiZit rozpocet a
pripravit clovéka o dalSi mozné vynosy. Pokud tento dopad znd, unese jej a védomé pfijima
kvili pohodli, svobodé&, radosti ¢i prestizi, drazsi nakup neni sdm o sobé Spatné rozhodnuti.

Tim se oba pfibéhy potkavaji u stejné otazky: slouzi mi tato véc dost na to, co mé skutecné
stoji? U auta nejde jen o moznost jet levngji autobusem. Jde i o dostupnost, vylety a ¢asovou
svobodu. Zaroven je fér ovéfit, zda drahy viiz pfed domem vétSinou nestoji bez vyuZiti. Na dalsi
strance si proto polozte stejné otazky u jednoho vlastniho ndkupu a napiste si odpovédi.
Nemusi vyhrat nejlevnéjsi varianta; ma vyhrat védoma volba.
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A COVY?

Vase rozhodnuti, vase duvody

Honza potfeboval oddélit pracovni funkci od pohodli navic. Ani¢ka s Martinem porovnali cenu
auta s jeho skuteénym vyuzitim. Ted si vyberte jeden svij planovany nakup a vyplrite tabulku.
Nehledejte spravnou odpovéd pro vSechny — hledejte poctivy diivod pro sebe.

Otazka pro mé rozhodnuti Moje odpovéd

Co chei koupit a Kterou potfebu tim uspokojim? | s

Jak Easto to VyuZiji? Co Mi to SKULEENE pRnese? | T s

Kolik zaplatim dnes a kolik bude stat dalSi | i
PrOVOZ? e e e e e e

Jakd je ma nejlepSi alternativa? Jak€ho | L
MOZNENO VYNOSU SE VZAAM? | e eriee e e e e e e e e e e e

Prijimam tento dopad? Koupim / 0dIOZIM /| oo
zménim variantu — ProC? e

V naSi kalkulaCce nastavte 30 000 K&, mésicné 0 K¢, 10 let, vynos 4 % a inflaci 0 %. Vyjde
44 407 K&, z toho mozny vynos 14 407 KE. U pfiplatku 200 000 K¢ je mozny vynos
96 049 KC¢. Jsou to modely s predpoklady uvedenymi u grafu, nikoli pfedpovédi.

Koupili byste si stejnou véc i poté, co vidite jeji pfinos, naklady a obétovany mozny vynos?

Princip v jedné vété: Drazsi ndkup nemusi byt chyba, kdyZz vite, co vam pfinasi, ¢eho se
vzdavate a Ze si jeho dopad miZete dovolit.

A co kdyZ penize ponechate budoucnosti, ale jejich kupni sila mezitim zeslabne?

V pfistim bodé, principu 23, se podivame na téma ochrany kupni sily a protikrizovych aktiv,
protoze to je Casto opomijené téma. Pokracujte k bodu 23.

ZJISTETE VICE - Nemusite mi vérit. Ovérte si to.

NasSe kalkulacka — Kolik opravdu vydélaly vasSe penize?

1. St. Louis Fed — Money and Missed Opportunities

2. CNB — Desatero pro investory

Zdroje a kalkulacka ovefeny 17. 10. 2026. Pribéhy a ¢astky jsou autorské modely. Investicni model vylucuje poplatky,
daneé a inflaci; model vyuziti auta naopak vyslovné zapocitava jeho naklady. Rozpoctové oznaceni aktivum/pasivum neni
Gcetni ani danova definice. Budouci vynos neni zaruceny.
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HLAVNIi MYSLENKA

Chrante kupni silu a zvazujte

protikrizova aktiva

Majetek miiZe ztracet cenu na trhu i kupni silu pfi zdraZovani. Hotovost, akcie, dluhopisy,
zlato a Bitcoin maji odliSné prednosti. Ochranu tvofi jejich promyslena role, zplsob drZeni

a vztah k vasim potfebam.

V pfedchozim principu jsme nahlédli za cenovku nakupu. Ted se podivame za cislo na vypisu. |
kdyZ penize neutratite a jejich Castka neklesne, mohou vam postupné umoznovat méneé.
Otézka proto nezni jen ,kolik mam®, ale také ,co za to koupim a kdy to budu potfebovat”.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Co nam dovoli stejny milion?

Honza s Kristynou znovu otevreli dlouhodoby plan. ,,Zkusme si milion na deset let.“ Na
papir napsali 1 000 000 K¢. ,, Kdyz milion nechame bez uroku, nebude kolisat. Ale co za négj
potom koupime?“ zeptal se Honza. Kristyna vedle ¢astky pripsala cenu jejich budouciho
cile.

Honza ma rad prehled, ktery mu po otevreni neprinese prekvapeni. Kristyna mu rozumi.
Také se ji Iépe planuje s Castkou, kterou dokaze pojmenovat. Kdyz ji ale postavi vedle
budouciho cile, potfebuji znat i druhou stranu: co bude za stejné penize jednou dostupné.

Honza si vybavi nékolik ndkupd, které driv povazoval za drahé a dnes by za plvodni cenu
hledal téZko. Nechtéji z paméti odvozovat presny budouci r@st cen. PomUze jim ale
pochopit, pro¢ se musi k planu vracet, i kdyz se cislo na Uctu nehybe.

»Pojdme to porovnat s cenou cile,” navrhla Kristyna. Pri modelovém rlstu cen o 3 % ro¢né
by dnesni milionovy ndkup za deset let stal 1 343 916,38 KC. Jejich milion by se nominalné
nezmeénil, ale nestacil by na plvodni rozsah cile. Penize na Gc¢tu nezmizely. Ubylo toho, co
dovoluji koupit. [1]

Honza pochopil, Zze setrvani v nedrocenych penézich neni neutralni rozhodnuti. Pri kladné
inflaci jejich kupni sila klesa. Celd vlozena ¢astka na Uctu zlstava, ale v tomto modelu se

¢isty vynos predstihne rdst cen.

»Ale akcie taky padaji,” namitl. ,A dluhopisy, zlato i Bitcoin,” doplnila Kristyna. U kazdého
z nich se méni trzni cena. Rozdilna je pricina, rozsah a délka pohybd, nikoli skute¢nost, ze
mohou nastat. Akcie predstavuji podil na podnikani, dluhopisy narok vic¢i emitentovi. Ani

jedno oznaceni nezarucuje neménnou hodnotu. [3, 4]

Probrali také akciové a dluhopisové fondy a ETF. Fond mUze zpfistupnit Sirsi soubor
investic, jeho riziko ale zavisi na tom, co drzi. Index slouzi jako méritko Ci predloha
investi¢ni strategie; sdm neodstranuje kolisani. Honza prestal hledat nazev, za kterym by
se vsechny nepfiznivé scénare ztratily.

v v/

Kristyna oddélila penize na nejblizsi platby od dlouhodobé ¢éasti. Rezerva jim prinasi
dostupnost a moznost neprodavat investice ve Spatnou chvili. Jeji pripadny infla¢ni naklad
ma smysl znat, stejné jako cenu pojisténi. Cely dlouhodoby majetek vSak nechtéli nechat
bez Uroku jen proto, aby se vyhnuli viditelnym vykyvim. [2]

Na konci veCera méli vedle sebe dva sloupce: kolik korun maji a co jim maji umoznit.
»,Budeme sledovat oba,” rfekl Honza. Rozhodovani uz nestalo na tom, co se dnes nehybe,
ale na tom, jakou podobu ztraty dokazou unést a jak dlouho mohou penize pracovat.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Majetek, ktery neni slibem banky

“u

Martin polozil pred Anic¢ku nabidku fyzického zlata. ,Libi se mi, ze drzime kov, ne néci slib,
rekl. Anicka tentokrat zacala jeho d@ivodem: co jim primé vlastnictvi prinese? Kdyz vlastni a
maiji u sebe skutecné zlato, jejich vlastnictvi nestoji na schopnosti banky vratit vklad ani
emitenta splatit dluh.

Anicka si pfi pohledu na nabidku nejprve predstavi samotny slitek. Martin vSak mluvi
hlavné o tom, jakou zavislost by chtél ¢asti majetku omezit. Pozada ho proto, aby ji
vysvétlil i zplsob drzby. Stejna fotografie na rlznych nabidkach jesté neznamend, ze by v
kazdém pripadé vlastnili a mohli ziskat stejnou véc.

Zlato mé hmotnou podobu, dlouhou penézni historii a trzni hodnotu. Nema emitenta, ktery
by jeho mnozstvi jednostranné navysil Uc¢etnim zapisem. U ménového zlata tuto odliSnost
zachycuiji i statistické standardy: jde o aktivum bez odpovidajiciho zavazku protistrany.
Fyzicka drzba tak mUze doplnit majetek uloZzeny ve financnich institucich. [5]

»A nemusime ho mit zapsané na bankovnim Gctu,” dodala Anicka. Pfima drzba umoznuje
soukromi a nezavislost na pristupu k Gctu. Neznamena vSak Uplnou anonymitu kazdého
obchodu ani vyjimku ze zakonU: prodejce mize mit povinnost zakaznika identifikovat.
RozliSili také vlastni slitek od pohledavky za obchodnikem nebo podilu ve fondu. [6]

Martin pak otevrel otdzku Bitcoinu. Zaujala ho moznost poslat hodnotu pfimo bez
bankovniho prostrednika, drzet vlastni klice a pouzivat sit bez jediného centrdlniho
emitenta. Podle soucasnych konsenzudlnich pravidel je mnozstvi bitcoinl omezeno na 21
milion0. Digitalni vzacnost a vlastni kontrola pro né byly srozumitelné d@vody, proc¢ jej
vibec zvazovat. [8]

Anicka vidéla i rozdily: zlato mohou fyzicky uchovat, Bitcoin prenést digitdlné. Jeho
blockchain je verejny a transakce dohledatelné; pseudonymita neni Uplnd anonymita.
Vlastni kli¢e znamenaiji pfimou kontrolu i odpovédnost za jejich ochranu. Uéet u
prostrednika naopak znovu pridava jeho dostupnost a divéryhodnost. [8, 9]

Nerozhodli se podle toho, které aktivum je v titulku oznacené za bezpecné nebo
spekulativni. U zlata ocenili nezavislost na emitentovi, u Bitcoinu prenositelnost a pravidla
nabidky. U obou po¢itali s trznim kolisanim a naklady drzeni ¢i pfevodu. Zadnému pfitom
neprisuzovali automaticky stejnou roli jako korundm na pfristi najem.

Pro kazdou uvazovanou ¢ast sepsali dlivod vlastnictvi, zplsob pristupu a podminky
prodeje. Zlato ani Bitcoin pro né nebyly chyba, kterou je potreba vysvétlovat. Byly to
mozné nastroje s konkrétnimi vlastnostmi. Teprve podle jejich GcCelu a celého rozpoctu
chtéli rozhodnout o velikosti takové ¢asti majetku.
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VYPOCET A GRAF

Kolik dnesnich moznosti zustane za deset
let?

Pokracujeme v Honzové samostatném modelu: jednorazové 1 000 000 K¢, deset let a stala
modelova inflace 3 % rocné. Bez dal$iho vkladu ¢i vybéru a bez Uroku zlistane nominalné
milion. Jeho kupni sila ale bude 1 000 000 / 1,03"10 = 744 093,91 dneSnich K¢.

Graf vyjadfuje vSechny sloupce v dneSnich korunach. Dnesni milion ma dnesni kupni silu 1 000
000 K¢. TentyZ nedroCeny milion po deseti letech odpovida 744 093,91 KC. Treti sloupec
pridava Cisté pocCetni investicni scénar s efektivnimi 4 % rocné: nominalné 1 480 244,28 K¢, po
stejné inflaci 1 101 440,76 dneSnich K.

Za 10 let - vynos 0 % - 744 093,91 K¢&
0 500 000 1 000 000

Kupni sila v dnesnich K& (modelova inflace 3 % ro¢né)

Budouci cena plivodné milionového nakupu a budouci kupni sila netro¢eného milionu jsou dva
pohledy na stejny model. Cena roste na 1 343 916,38 K¢, zatimco kupni sila plivodnich penéz
klesa o0 25,59 %. Desetkrat 3 % proto neni spravny vypocet této ztraty.

Samotny rozdil 4 % — 3 % je jen priblizeni. Pfesna modelova rocni zména kupni sily je (1,04 /
1,03 - 1) x 100 = priblizné 0,9709 %. Proto sledujeme nejen vynos, ale i to, kolik z n&j po rlstu
cen skutecné zbyva.

Urok i riist cen se v modelu skladaji roéné. Céastky zaokrouhlujeme az na konci na haléfe.
Nezahrnujeme poplatky, dang, kurzové zmeény ani kolisani vynosu. Sazby 3 % a 4 % nejsou

predpoved; Ctyfi procenta nepatfi Zadnému zde uvedenému aktivu. Skute€ny investicni
vysledek mize byt zaporny i pfi rdstu cen.
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ZLATO V PENEZNIM SYSTEMU

Mimo zavazek emitenta, uvnitr realného
sveta

Zlato neni jen sazka na pristi cenovy rlst. Pfimé vlastnictvi fyzického kovu mUze slouzit jako
dlouhodobéa zasoba hodnoty a rozloZeni zavislosti na bankach, ménach ¢i emitentech dluhu.
»,Mimo bankovni systém“ zde znamena moznost drZet vlastni kov bez bankovniho Gctu;
neznamena to, ze prestava podléhat pravu nebo Ze jeho cena nemize klesnout.

Jeho ménova role je patrna i v oficialnich rezervach. Podle ECB tvofilo zlato na konci roku 2025
priblizné 27 % globalnich oficialnich rezerv, zatimco americké statni dluhopisy 22 %. Jde o
porovnani hodnot rezerv pfi tehdejSich trznich cenach, nikoli vSech bankovnich portfolii nebo
vSech druhd dluhopisd. [7]

Zvyseni podilu zlata vyrazné ovlivnil rist jeho ceny. Z uvedeného porovnani proto nelze
vyvozovat, Zze centralni banky ve stejném pomeéru prodaly dluhopisy a nakoupily kov. Pfesto jde
o dulezitou pripominku: zlato ma v rezervach vyznamnou roli a nelze je vécné popsat pouze
jako spekulaci drobného investora. [7]

Oznadeni ,tvrdé penize* vystihuje zejména odolnost nabidky v{ci libovolnému rozhodnuti
emitenta. V americkém federalnim pravu maji konkrétni zlaté mince vydané podle pfislusnych
ustanoveni postaveni zakonného platidla. To ale neni obecné pravni zafazeni kazdého slitku
jako ,tvrdych penéz“ ani navrat ke zlatému standardu. [10]

Hmotna existence a trzni hodnota nejsou totéz co pevna cena v korunach. Zlaty slitek nemusi
vyplacet Urok, aby mél ochranny smysl. Jeho pfinos mize spocivat v pfimém vlastnictvi,
prodejnosti a odliSném chovani vidi jiné ¢asti majetku. Vysledek konkrétniho nakupu ovlivni
nakupni cena, kurz, rozdil ndkup—vykup a ulozeni.

Stejné poctivé posuzujme ostatni aktiva. Akcie mohou pfinaSet podil na zisku, ale zisk ani
dividendy nejsou jisté. Dluhopis mize vyplacet smluvené platby, ale nese riziko emitenta a
zmen trzni ceny. Bitcoin nabizi digitalni pfenos a omezenou nabidku, ale nemé zarucenou
budouci poptavku. Hotovost umozniuje rychle platit, ale pfi nedostatecném droceni ztraci kupni
silu.

Objektivni otazka tedy zni: kterou vlastnost potfebujete a za jakou cenu ji ziskate? Samotné
kolisani nevyrazuje zlato, Bitcoin, akcie ani dluhopisy z rozumného planu. Stejné tak zdanlivy
klid na korunovém vypisu neodstranuje inflacni riziko.
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VZACNOST A UCHOVANi HODNOTY

Hodnota neni jen to, co prave vyplaci

Anicka s Martinem uz pojmenovali rozdil mezi kovem a pohledavkou. Jesté jedna otazka vSak
stoji za zastaveni: musi majetek vyplacet Urok nebo dividendu, aby mél smysl jej vlastnit?
Pribézny pfijem je jen jedna z jeho moZnych vlastnosti. DalSi mdZe byt vzacnost, pfima
pouzitelnost, nezavislost na emitentovi nebo moznost predani dalSi generaci.

Vzéacnost zlata je fyzicka. Nové zlato vyZzaduje ziskani a zpracovani materiélu; jeho nabidku
nelze libovolné zvysit zapisem na Uctu. Neni vS8ak omezena pevnym poctem jednotek jako
Bitcoin: téZba pfidava novy kov a recyklace vraci dfive pouzity. U Bitcoinu je vzacnost digitalni
a ovéritelna podle pravidel sité, kterd omezuji celkovou nabidku na 21 miliondl. Kopie programu
sama nevytvori dalsi bitcoiny v plvodni siti. [8, 12]

Zlata nebo stfibrnéa cihla navic neni pouze doklad o naroku. Je to material, ktery Ize zpracovat
na vyrobek. Zlato se vyuZiva ve Spercich a diky vodivosti i odolnosti viici korozi také v
elektronice. Stfibro nachazi uplatnéni v elektrickych soucastkach a dalSich technologiich. Jejich
fyzikalni vlastnosti maji prakticky vyznam i mimo investicni trh. [11, 12]

U zlata k tomu pfistupuje dlouhé spoleCenské uznani jako uchovatele hodnoty. Jeho vyznam
proto netvori jen aktualni primyslové vyuziti nebo cenovka za gram. Spojuje vlastnosti kovu,
historickou penézni roli a ochotu lidi jej pfijimat a uchovavat. Slitek mize prejit mezi
generacemi, aniz by jeho dalSi existence zavisela na splnéni zavazku konkrétniho emitenta. [5,
11]

Bitcoin nema hmotné primyslové vyuziti. Jeho pridana hodnota je jinde: v omezené nabidce,
moznosti oveéfit vlastnictvi a prevadeét digitalni hodnotu bez centralniho prostfednika. Poptavka
po téchto vlastnostech spoluutvafi jeho trzni cenu. Vzacnost sama u Zadného aktiva
nezarucuje rist ceny; potfebuje také uzitek nebo zajem lidi. [8]

Je vSak poctivé rozlisit i ostatni majetek. Akcie je vlastnicky podil v podniku, ktery mize
vyrabét, poskytovat sluzby a vytvaret zisk. Dluhopis je pohledavka viéi emitentovi. Nejsou to
stejné vztahy jako pfimé vlastnictvi kovu, ale nelze je vSechny oznacit za prazdny papir.
Rozhoduje, co konkrétni vlastnictvi nebo narok skutecné predstavuije. [3, 4]

R{zn& aktiva mohou plnit svou roli v rliznych obdobich. Proto ma smysl zvaZovat i ta, ktera
pravé nic nevyplaceji: jejich tkolem muze byt uchovat hodnotu napfi¢ generacemi a doplnit
¢asti majetku, kterym prospivaji jiné podminky. Nemusite vSe hodnotit podle okamzité vyplaty.
Zaroven nejde o prislib, Ze cena kazdého vzacného aktiva vzdy poroste; dilezity zlstava

ddvod vlastnictvi i pfiméfena velikost.
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KDYZ SE MENILA PRAVIDLA PENEZ

Kov zustal. Ménovy rezim se zmeénil.

Zlato prezilo zanik mnoha mén a opakované zmény penéznich reziml. Jeho ddlezita role
pretrvavala: umoznovat uchovani majetku pres hranice jednoho politického a ménového
usporadani. Vedle ozdobného &i priimyslového vyuziti v ném lidé hledali hodnotu, jejiz
existence nestoji na pfislibu jednoho statu. Historie pfitom ukazuje konkrétni situace, nikoli
jistotu ochrany pfi kazdém nakupu.

Némecko 1914-1924: sména markovych bankovek za zlato byla pozastavena v roce 1914.
Béhem nasledné inflace rostla hodnota zlata vyjadiena v papirovych markach. Bundesbank
uvadi, Ze po stabilizaci v listopadu 1923 odpovidala jedna Goldmark jednomu bilionu
papirovych marek. Goldmark byla tucetni jednotka odvozena od urcitého mnozstvi zlata, nikoli
nova mince. [13]

V roce 1924 nahradila plvodni marku fiSska marka v poméru jedna ku bilionu. Vlastnik
fyzického zlata tedy nedrZel stejny druh majetku jako stfadatel s pevnou ¢astkou starych
bankovek. Kov nepfestal existovat zanikem ménové jednotky. Pravé v tomto smyslu mohl nést
hodnotu pfes ménovy rozpad; nejde o tvrzeni, Ze za néj Slo po celou dobu koupit stéle stejny
koS zbozi. [13]

Bretton Woods a zména v letech 1971-1973: Spojené staty v roce 1971 ukoncily oficialni
sménitelnost dolarti za zlato. Nasledoval pfechod hlavnich mén k plovoucim kurziim. Zlato
presto neztratilo svou obchodovatelnost ani vyznam pro drzitele majetku. Prestala platit
ménova vazba; samotny kov nezavisly na dolarovém prislibu zlstal. [14]

USGS popisuje vyrazny rlst trzni ceny zlata po zméné v roce 1971 az do roku 1980. Pro
drzitele z poCatku této promeény tak zlato pfedstavovalo moznost prfenést hodnotu do nového
rezimu a ziskat podstatné vice dolar(i. Jde o konkrétni delSi historickou etapu, nikoli diikaz, ze
libovolné zvoleny zacatek a konec pfinese stejny vysledek. Po rlstu nasledovalo i dlouhé
obdobi nizSich cen. [15]

Tyto priklady vysvétluji jiny druh ochrany nez vydélek za pfisti mésic: majetek nemusi z(stat
navazan jen na osud jedné mény. Ochrana vSak predpoklada skutecné vlastnictvi a moznost
majetek uchovat i pouZzit. Zakony, omezeni drzby ¢i prodeje a naklady mohou vysledek zménit.
Z historické role zlata proto neodvozujeme, Ze kazdy Clovék v kazdé reformé automaticky
vyhral.

13. Bundesbank — Déjiny mény, Goldmark a ménova zména 1923-1924

14. Federal Reserve — Konec oficialni sménitelnosti v roce 1971

15. USGS — Gold: historicky vyvoj po zméné roku 1971
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BITCOIN A DIGITALNi VZACNOST

Vice nez pohyb krivky na obrazovce

U digitalniho souboru jsme zvykli, Ze jej Ize snadno zkopirovat. Bitcoin feSi jiny tkol: sit
spole¢né ovéruje, které jednotky existuji a kdo je mlze platné prevést. Kopie penéZzenky nebo
celého programu nevytvofi dalSi platné mince. Pravidla brani tomu, aby stejné jednotky byly v
platné historii utraceny dvakrat. To je podstata digitalni vzacnosti, nikoli jen napis ,omezeny
pocet* v reklamé. [17]

Celkova nabidka je podle soucasnych konsenzualnich pravidel omezena na 21 miliond
bitcoind. Nové jednotky vznikaji podle pfedem uréeného emisniho postupu a odména za jejich
vytvareni se postupné snizuje. Vice téZebnich pocitacli samo neopraviiuje tézare vydat
libovolné mnozstvi dalSich minci. PIné uzly ovéfuji dodrzovani pravidel nezavisle na tom, kdo
blok vytvoril. [8, 17]

Vzacnost nestoji jen na dobré vdli jedné firmy, ale na ovéfovani a spole¢nych pravidlech.
Jednostranna Gprava programu nezméni pravidla ostatnich uzl( ani neopravriuje spravce
pfipsat dalSi platné mince. [17]

Z tohoto usporadani plyne uZzitek i mimo obchodovani s cenou: moznost vlastni kontroly nad
digitdlnim majetkem a jeho pfevodu bez banky jako spravce uctu. S témito vlastnostmi uz jsme
se setkali v pfibéhu Ani¢ky a Martina. Spekulace na rlist ceny je jedno mozné chovani drzitele;
nevystihuje v8ak vSechny dlvody, pro¢ takovou sit pouzivat nebo pro¢ v ni dlouhodobé drzet
hodnotu.

Institucionalnim milnikem bylo schvaleni obchodovani spotovych bitcoinovych burzovnich

produktd v USA dne 10. ledna 2024. Rozsifilo investi¢ni pfistup, nezarucilo budouci cenu. Podil
v produktu neni totéz co vlastni bitcoinové klice. [16]

V budoucim vice digitalnim svété miZze Bitcoin ziskat roli digitalniho uchovatele hodnoty, jejiz
vyznam by se mohl priblizit vyznamu zlata. To je mozny scénéfr, nikoli hotovy fakt. Napini se jen
tehdy, budou-li lidé jeho vlastnosti dal potfebovat, siti dlivéfovat a dokaZou-li ji bezpeéné
pouzivat. Prijeti, technické fungovani a prostredi, ve kterém sit' plisobi, budou pro tuto cestu
podstatné.

Zlato mé za sebou tisicileti zkuSenosti, Bitcoin dosavadni digitalni historii. Mohou mit vzdjemné
se dopliujici roli. Vedle otazky ,kam plijde graf* se proto ptejte také: ,Kterou vlastnost potrebuii
drzet i pfes zménu prostfedi?”

16. SEC — Schvaleni spotovych bitcoinovych ETP, 10. 1. 2024

17. Bitcoin Developer Guide — Ovérovani, emise a dvoji utraceni

Michal Torres 8


https://www.sec.gov/newsroom/speeches-statements/gensler-statement-spot-bitcoin-011023
https://developer.bitcoin.org/devguide/block_chain.html

25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT
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Kazdy nastroj resi jiny problem

Honza s Kristynou pfestali zaménovat nominalni klid za dlouhodobou ochranu. Anicka s

Martinem pojmenovali, pro¢ pro né mize mit zlato nebo Bitcoin smysl. Obé domacnosti se dobraly
stejné zasady: nejdriv urcit Gkol penéz, potom vybirat nastroj a zplsob drzeni.

Hotovost a dostupné vklady poméhaji zvladdnout provoz a neocekavany vydaj. Jejich slabinou je
kupni sila, pokud Cisty vynos nestaci na inflaci. Rozumna rezerva proto nemusi byt investi¢ni
nelspéch; pIni kol dostupnosti. Pfebyte¢na dlouhodoba hotovost vS§ak mize znamenat
zbyte€né vysokou cenu za tento Klid.

Akcie a fondy, které je drzi, zpfistupnuji vysledky podnikani. Dluhopisy poskytuji smluvni narok
na platby. Oboji mdZe mit misto v dlouhodobém planu a oboji se mlze propadat. U dluhopist
mohou pfi rdstu trznich Grokd klesat ceny uz vydanych dluhopist; pfi prodeji pfed splatnosti
proto neni automaticky jista plvodni ¢astka. [3, 4]

Fyzické zlato mlze rozloZit zavislost na emitentech a finan¢nich Gétech. Bitcoin umoziiuje drzet
a pfevadeét digitalni hodnotu podle pravidel decentralizované sité. Tyto pfednosti nezmizi jen
proto, Ze jejich ceny kolisaji. Samy ale neurcuji vhodnou velikost pozice ani cenu, za kterou ma
konkrétni ¢lovék nakoupit.

Protikrizova role se vzdy vztahuje k urCitému problému. Jinou odpovéd potfebuje vypadek
pFijmu, jinou ztrata kupni sily, jinou obtizny pfistup k bankovnimu Uctu. Nékdy pom(ze
kombinace rdznych aktiv a zplsob( drzeni. Diverzifikace omezuje zavislost na jednom
vysledku, nezaruCuje vSak zisk v kazdé situaci. [2]

P¥i srovnavani pouZivejte stejné mefitko: co vlastnim, kdo mi néco dluzi, kdo ma pfistup, jak
rychle mohu prodavat, co stoji drZzeni a jak se mize zménit kupni sila vysledku. Rozdilné
odpovédi jsou divodem k premysleni, nikoli k automatickému odsouzeni nékteré skupiny aktiv.

Ted presurite tuto Gvahu k vlastnimu Zivotu. Kterou ¢ast majetku drzite kvdli dostupnosti, kterou
kvdli rGstu a kterou kv(li nezavislosti nebo ochrané? Na dal3i strance si vyberte jeden konkrétni
cil. Z odpovédi si vytvorte pravidlo, podle kterého se budete moci skute¢né rozhodovat.
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A COVY?

Jaky kol ma vase ochrana?

Vyberte jeden svij cil. Stejné jako obé domacnosti pojmenuijte riziko a zplsob ochrany. Vypliite
tabulku a zvolte jedno srozumitelné pravidlo, které dokazete dodrzet.

Otazka pro mé rozhodnuti Moje odpovéd

Co chrénim a kdy budu tyto penize potfebovaty | s

PFed kterym konkrétnim problémem me& mMa tatd | ....cccooiiiiiiiiiieiiiee e
CASt CNIANIL?

Jaké nové riziko a ndklady tim pRJIMAM? | s

Jak rychle se k penézdim dostanu? Co KAYZ | cooiiiiiiieieece et
cena KIeSNE? s

Jaké jedno pravidlo zvolim a Kdy e ZNOVU | oo
ZKONrOIUJI? s

V naSi kalkulaCce nastavte 1 000 000 K&, mésicneé 0 K¢, 10 let, vynos 0 % a inflaci 3 %. Kupni
sila bude 744 094 K¢&. Potom zkuste modelovy vynos 4 %: nominalné 1 480 244 K¢,
realné 1 101 441 KC. Nejde o prognozu.

Pred kterym problémem chcete chranit své budouci moznosti — a odpovida mu to, co dnes
vlastnite?

Princip v jedné vété: Chrarite kupni silu pomoci aktiv a zplsobU drzeni, jejichz pfednostem i
omezenim rozumite.

Pokud centralni banky, které spoluutvareji penézni systém, nakupuiji zlato do rezerv, proc jej
nezvazujeme i my a ostatni lidé? Dostava jeho role v médiich takovy prostor, jaky by si
zaslouzila? A jak velkou Cést vlastnich penéz mame ve skute¢ném fyzickém zlaté — a proc
pravé tolik?

Co se zméni, az z majetku zacnete pravidelné vybirat?

V pfistim bodé, principu 24, se podivame na Cerpani majetku podle planu. Pravé pfi vybérech
mohou prekvapit véci, které béhem spofeni snadno prfehlédneme. Pokracujte k bodu 24.
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ZDROJE A SOUVISLOSTI

Overte si, na cem rozhodnuti stoji

Cisla o oficialnich rezervach se vztahuiji ke konci roku 2025. Jsou historickym Gdajem o skladbé
rezerv, nikoli doporucenim stejné skladby rodinného portfolia. Trzni ocenéni ovliviiuje podily i
bez zmény fyzického mnoZstvi zlata.

Pravni postaveni konkrétnich americkych minci neznamena pevnou vykupni cenu kovu.
Soukromi pfi drzbé zase nelze zaménovat s anonymitou nakupu nebo verejnosti bitcoinovych
transakci. PFi vlastni Gvaze rozliSujte aktivum, zplsob drzeni a poskytovatele sluzby.

Oba pfibéhy pard a investiéni scénar jsou modelové. Vypodcet ukazuje vztah nominalni
hodnoty a kupni sily; neslibuje vynos Zadného uvedeného aktiva. U zdrojll niZe najdete
konkrétni tvrzeni i jejich SirSi kontext.

P¥i praci se statistikami si vZdy ovérfte, co je ve jmenovateli: podil na financnich aktivech, vSech
usporach nebo celkovém majetku véetn& nemovitosti neni stejna veli¢ina. Udaje jedné zemé &i
skupiny investorll navic nelze bez dal$iho vztahnout na vSechny doméacnosti. Konkrétni podil
fyzického zlata proto neuvadime bez odpovidajiciho zdroje.

Otazky o médiich jsou podnétem k vlastnimu zkoumani, nikoli dikazem zamérného opomijeni
tématu. Také domacnost a centralni banka maji rozdilné zavazky a ¢asovy horizont. Z jejich
rozhodnuti se mizeme ucit, vlastni velikost rezervy a investic viak potfebujeme odvodit od
svych potfeb.

ZJISTETE VICE - Nemusite mi véfit. Ovérte si to.

NaSe kalkulacka — Kolik opravdu vydélaly vase penize?

. ECB — Co je to inflace?

. CNB — Desatero pro investory

. Investor.gov — Akcie: podil, vynosy a rizika

. Investor.qov — Dluhopisy: emitent, Uroky a trzni cena

. Federal Reserve — Ménové zlato bez odpovidajiciho zavazku

. FAU — Obchodnici s drahymi kovy a povinnosti podle AML

. ECB — The international role of the euro, Cerven 2026; zlato v rezervach

. Bitcoin.org — Princip sité, pfimé prevody a limit nabidky

© |0 N |© o | W N e

. Bitcoin.org — Soukromi a verejna dohledatelnost transakci

10. US Code, 31 USC § 5112 — Zlaté mince a zakonné platidlo

11. USGS — Zlato: vlastnosti, vyuziti a dlouhodobé uchovani hodnoty

12. USGS — Mineral Commodity Summaries 2026: zlato a stfibro

Oveéreno 25. 10. 2026. Pribehy a vypocty jsou modelové, nikoli progndzy. Nepfebirame zahranicni produktova ani pravni
pravidla.
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https://uscode.house.gov/us/usc/119-124/t31/s5112/
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HLAVNIi MYSLENKA

Cerpejte majetek podle planu, ne
impulzivne

Majetek ma slouzit vaSemu zivotu. Pfed pravidelnymi vybéry si urcete, kolik potrebujete,
odkud penize vezmete a co zménite v horSim obdobi. Vedle vySe vynosu rozhoduje také
jeho poradi a tempo Cerpani.

V pfedchozim principu jsme chranili budouci moznosti. Ted pfichdzi chvile je vyuZit: doplnit
pfijem, ubrat praci nebo zaplatit to, kvili ¢emu jsme majetek budovali. Jak ale oteviit kohoutek
tak, aby dnesni pohodli zbyte¢né neomezilo zitfejsi zivot?
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

Muzeme mit volnéjsi patek?

Honza rozlozil pred Kristynu papir s predstavou budouciho ¢erpani. ,Nechceme prece jen
cely Zivot sporit,” rekl. Prali si, aby jim jednou majetek dovolil méné pracovat. Nez by
meénili zaméstnani, chtéli ovérit, co s penézi udélaji pravidelné vybéry. Nasledujici ¢astky
jsou samostatny model, nikoli jejich skutecny majetek.

Honza si volnéjsi tyden nepredstavuje jako konec veskeré prace. Spis by chtél prestat
pfijimat vSechno jen proto, Ze potfebuje zachovat stejny prijem. Kristyna by rada védéla,
jestli jejich majetek dokaze takovou zménu podpirat dlouhodobé. V téhle predstave se
shodnou rychleji nez v prvni GUvaze o tom, kolik kazdy rok vyberou.

Na zacatek napsali 1 000 000 K¢. Z néj by po kazdém roce vybirali 100 000 K¢. Tak vysoky
vybér si zvolili pro ndzorny dvoulety priklad; neni to doporu¢ené renta. Honza pridal dva
mozné ro¢ni vysledky: nejprve pokles o 20 %, potom rlst o 25 %. ,Bez vybérl jsme zase
na milionu,” poznamenal.

Kristyna jeho nasobeni zkontrolovala: 1 000 000 x 0,80 x 1,25 = 1 000 000 K¢. Pak ovsem
pfipomnéla jejich plan. ,Jenze my z toho chceme zit. A téch sto tisic uz zpatky nevlozime.”
Pripsala vybér po prvnim roce. Po poklesu zlstane 800 000 K¢, po vybéru jen 700 000 K¢.

Ve druhém roce se 0 25 % zhodnocuje pravé téch 700 000 K¢. Hodnota stoupne na
875 000 K¢ a po dalsim vybéru zbude 775 000 K&. Domacnost sice dostala svych

200 000 K¢, zbytek majetku se ale na plvodni milion nevratil. Penize spotrfebované po
prvnim roce uz se zotaveni neucastni.

»A co kdyz prijde rlst prvni?“ zeptal se Honza. Po rlistu a vybéru by méli 1 150 000 K¢.
Nasledny pokles 0 20 % je snizi na 920 000 K¢ a druhy vybér na 820 000 K¢&. Stejna dvojice
vynos(, stejna vyplacena c¢astka, presto o 45 000 K¢ vice zbyvajiciho kapitalu.

Teprve ted Honza pochopil, pro¢ samotny primér nestaci. Pri vybérech mlze zalezet na
tom, kdy prijdou slabé roky. Tomu se rika riziko poradi vynosd. Pripadny pokles na zacatku
Cerpani mize zasdhnout daldi plan zvlast silné. [2] Zddnd z uvedenych sazeb ovéem neni
predpovéd konkrétniho trhu.

Papir nevyhodili a svého prani se nevzdali. Doplnili k nému otazku: odkud zaplati bézny
zivot, kdyz dlouhodoba ¢éast pravé klesa? Pristi rozhodnuti uz nemélo stat jen na
oCekavaném vynosu. Potrebovali také pravidlo pro okamzik, kdy skutecnost prijde v méné
priznivém poradi.

Kdyz se vrati ke spole¢nému vyletu, Honza uz nerekne jen, Ze investice prece dlouhodobé
rostou. Chce znat také zplsob, jakym by si z nich penize posilali v méné prijemném
obdobi. Svlj volny patek bere porad vazné. Pravé proto k nému potrebuje vic nez dobry
prdmér na papire.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Ctyri tisice, které maji jasny kol

Anicka s Martinem si predstavili budoucnost s mensim pracovnim vytizenim. Nejdriv hledali
vhodné procento vybéru, ale nedokazali se na ném shodnout. Vrétili se proto k tomu, jaky

zivot chtéji hradit a co uz pokryiji jiné prijmy. | zde jde o vymysleny rozpocet pro vysvétleni
postupu, nikoli zménu dfive uvedenych financi domacnosti.

Anicka si predstavuje, Ze by nékteré dny mohla prestat pospichat mezi praci a ostatnimi
povinnostmi. Martin mluvi o cestach, na které zatim zbyva malo ¢asu. Nez zac¢nou hledat
procento vybéru, potrfebuji oba slySet, co od zmény Ceka ten druhy. Jinak by mohli ze
stejného majetku kazdy planovat jiny zivot.

V jejich modelu cini mésicni vydaje 25 000 K¢ a ostatni dostupné pfijmy 21 000 K¢&. Z
majetku proto potrebuji doplnit 4 000 K& mésicné, tedy 48 000 K¢ roc¢né. ,,Nemusime z
investic platit uplné vSechno,” vSiml si Martin. Rozdil mezi prijmy a vydaji je uzite¢néjsi
zacatek nez procento vybrané bez souvislosti.

Rozdélili si také nutné platby a prani, jejichz termin mohou posunout. Jidlo a bydleni
nechtéli kazdy mésic podminovat naladou trhu. U delsiho vyletu by naopak dokazali zménit
rozsah nebo rok. Uspora nebyla povinny zékaz radosti. Byla moznost, o které chtéli
rozhodovat predem a spolecné.

Martin navrhl samostatnou dostupnou ¢ast pro doplnéni prijmu. Kdyby do ni modelové
vyclenili 96 000 K¢, pri neménném rozdilu 4 000 K¢ by pokryla 24 mésicl. Tento prosty
pomér nezahrnuje Urok ani zdrazovani. Neni doporuc¢enim stejné rezervy pro kazdého a
nepocitdme jej jako dalSi vynos.

Anicka se zeptala: ,,A co po téch dvou letech?“ Zasoba penéz totiz jen odsouva nutnost
Cerpat jinde. Museli promyslet, kdy ji doplni, z jaké ¢asti majetku a co udélaji, kdyz slabé
obdobi potrva déle. Jeji vyhodou je Cas k rozhodovani, ne neomezena ochrana. Dostupna
rezerva mize pomoci omezit nuceny prodej v nevhodnou chvili. [1]

Predstavovali si prijmy z prace, ndjmu, dividend nebo Grokl i pldnované prodeje ¢asti
majetku. Zlato i Bitcoin nemusi pravidelné vyplacet penize, presto mohou byt zdrojem
c¢erpdani prodejem podle planu. U kazdého zdroje chtéli védét, jaka ¢astka skutec¢né dorazi,
kdy bude dostupna a jaké ndklady s tim souviseji.

Nakonec si sepsali ro¢ni kontrolu rozpoctu a kontrolu navic pfi velké zivotni zméné.
Nejprve provéri prijmy a potreby, potom pripadnou Gpravu volitelnych vydajd a zdroj dalsi
vyplaty. Neméli jistotu budouciho vynosu. Méli vSak dohodu, podle které mohou zacit
jednat driv, nez je k rozhodnuti dotlaci prazdny ucet.

Na konci veclera si Anicka precte jejich dohodu jesté jednou. Ma v ni misto i pro prani, ktera
nemuseji splnit v pevném terminu. Martinovi se libi, ze se o pripadné Upravé mohou bavit
predem. V obtiznéjsi chvili by tak nezacinali od otazky, kdo si musi néco odfict. Mohli by
navazat na plan, ktery vytvorili v klidu spolec¢né.
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VYPOCET A GRAF

o /7 /7 L) /7 \"4 /7
Stejne vynosy, jiné poradi
Vratme se k Honzovu modelu: pocatecni kapital 1 000 000 K¢&, dva roky, vybér 100 000 K¢ na
konci kazdého roku. Nejdfive se uplatni rocni zména hodnoty, potom vybér. Bez dalSich
vkladd. Celkovy roéni vynos zde zahrnuje veskeré vynosy investice; dividendy ani Uroky se

N s

nepficitaji podruhé.

Pokles a potom rdst: (1 000 000 x 0,80 — 100 000) x 1,25 — 100 000 = 775 000 K&. Opacné
poradi: (1 000 000 x 1,25 — 100 000) x 0,80 — 100 000 = 820 000 K¢. Graf sleduje pouze
zbyvajici investovany kapital po kazdém rocnim vybéru.

=@=Nejdiiv —20 %, potom +25 %

= —8— Nejdriv +25 %, potom —20 %
¥ 1 100 000 -
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:g 820 000 Kc
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Zacatek Konec 1. roku Konec 2. roku

Po vybéru 100 000 K¢ na konci kazdého roku

Oba scénére vyplati celkem 200 000 K&. Rozdil zlistatk(l je 45 000 K¢&. Kdyz pripocteme jiz
vyplacené penize bez jejich dalSiho vynosu, dostaneme 975 000 K¢ a 1 020 000 K¢. Rozdil
tedy nevznikl tim, Ze by jedna varianta domacnosti néco nevyplatila.

Bez vybérl by obé poradi skoncila na 1 000 000 K¢&. Soucin 0,80 x 1,25 je prfesné 1. Prosty
prdmér zmén je pfitom 2,5 % roc¢né, zatimco sloZzeny roéni vynos bez vybérl je 0 %. Primérné
procento a skutecny rlst kapitalu nejsou zaménitelné Gdaje.

Model izoluje poradi ro¢nich vynost a pevné vybéry. Nezahrnuje poplatky, dané, inflaci, kurzy
ani vynos spotfebovanych penéz; pouziva nominalni K¢ a pfesné celé castky. Sazby —20 % a
+25 % nejsou progndza. Dva roky neprokazuji udrzitelnost renty na cely Zivot a neporovnavaji
konkrétni aktiva.

Michal Torres 4



25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

AHA MOMENT

Kohoutek potrebuje pravidlo, ne zakaz

Honza s Kristynou zjistili, Ze stejny soubor vynost nemusi pfi ¢erpani prinést stejny vysledek.
Anicka s Martinem zacali ¢astkou, kterou jejich rozpoctu skutecné chybi. Oboji vede ke stejné
zmene: plan musi spojit majetek s konkrétnimi platbami, jejich terminy a mozZnosti zmény.

Cerpat majetek neni samo o sobé& chyba. Kv(ili tomu jej také vytvarime. Pokud chceme &ast
kapitalu postupné spotfebovat, ma byt tento zdmeér v planu vidét. Pokud chceme zachovat jeho
kupni silu nebo néco predat dal, potfebujeme tomu prizplsobit tempo vybérl. Jsou to odliSné
cile, nikoli dvé pojmenovani stejného vysledku.

Rocéni vybér napriklad 4 % je pravidlo vyplaty, nikoli zaru¢eny vynos ani diikaz
nevycerpatelnosti. Zalezi také na tom, zda jde o procento plvodni ¢astky, nebo aktualni
hodnoty. Pevna korunova vyplata a vybér promeénlivého procenta mohou mit jiny dopad na
prijem i zbyvajici kapitél. Zde neslibujeme univerzalni bezpe€nou sazbu.

V nasi kalkulacce si vyzkouSejte samostatny jednoduchy model. Nahofe nastavte pocatecni
investici 1 000 000 K&, mésicni vklad 0 K¢, dobu 1 rok, vynos 0 % a inflaci 0 %. V Céasti Cerpani
nastavte vynos pfi Cerpani 0 %, vlastni rentu 4 000 K& mési¢né a zobrazeni na 30 let. Kapital
bez vynosu vystaci na 250 mésiénich vyplat, tedy 20 let a 10 mésicd.

Potom zkuste inflaci 3 % a ponechte vynos pfi Cerpani na nule. Kalkulacka kazdoro¢né zvysi
meésicni rentu o inflaci, takZze zasoba dojde dfive. Tento nastroj pouziva mésicni vybéry a stalé
sazby; nepfedstavuje opakovani predchoziho grafu s proménlivymi ro€nimi vynosy. Oba
modely odpovidaji na jinou otazku.

Zkontrolujte také rozdil mezi vyplacenou hotovosti a skuteCnym vynosem. Prodej Casti majetku
mUze zahrnovat vraceni vioZenych penéz. Dividenda, Urok ¢i ndjem zase nemusi po nakladech
a danich pokryt cely rozpocet. Pro Zivot je podstatné, kolik pouzitelnych penéz zbude, nikoli jak
lakavé se vyplata jmenuje.

Ted se vratte ke svému vlastnimu dlvodu spofeni. Ktery vydaj chcete jednou z majetku
opravdu hradit a co jste ochotni upravit, pokud vyvoj nebude pfiznivy? Na dalsi strance z téchto
odpovédi sestavite své prvni pravidlo Cerpani. Staci zacit jednou platbou, kterou dokazete
popsat.
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A COVY?

Jak bude vas majetek slouzit vam?

Vyberte si jedno budouci doplnéni pfijmu. Vyplite tabulku a napiste pravidlo pro horsi obdobi.
VSechny Castky vztahnéte ke stejnému datu.

Otazka pro mé rozhodnuti Moje odpovéd

Kolik potfebuji mésicné a od kdy? CO POKIYJi | eeeeeeeeeeeeee e a e
JINE PEIMY? e ————————————

Odkud prijde dalSi vyplata a kdy budou penize | ..o
AOSTUPNE? e

Jakou dostupnou Cast vy€lenim a podle CehO ji | ..o
dopInim? s

Ktery vydaj mohu pfi horSim vyvoji omezit €I | oo
OdIOZIt? s

Co chci zachovat pro budoucnost @ kdy plan | oo
PIEPOCITAM? e

~7

Napfiklad: ,Pfed dalSi vyplatou ovéfim ostatni prijmy. PFi zhorSeni planu nejdfiv odlozim

1

vybrany volitelny vydaj a pfepocitam Cerpani.“ Dopliite konkrétni vydaj i termin kontroly.

Kolik dnesniho pohodli ma vas majetek zaplatit — a jaké moznosti chcete ponechat svému
budoucimu j&?

Princip v jedné vété: O Cerpani rozhodujte podle potfeb a pfedem zvolenych pravidel, ktera
pocitaji i s horSim vyvojem.

Pokud ma ¢ast majetku slouzit i dalSim lidem, budou védét, kde jej najdou a proc jste s nim
zachazeli pravé tak?

~rw

V pfistim bodé, principu 25, se podivame na pfedani majetku, znalosti a hodnot dalSi generaci.
ProtoZe zanechat ¢astku jeSté neznamena predat schopnost se o ni starat. Pokracujte k bodu
25.

ZJISTETE VICE - Nemusite mi véFit. Ovérte si to.

NaSe kalkulacka — vyvoj kupni sily i model ¢erpani renty

1. CNB — Desatero pro investory: plan, horizont, dostupné rezerva a naklady

2. Schwab Center for Financial Research — What |Is Sequence-of-Returns Risk?

Ovéreno 25. 10. 2026. Pribéhy, rozpocty a vypocty jsou autorské modely. Ze zahrani¢niho zdroje prfebirame obecny
mechanismus, nikoli produktova, dariova ¢i dlichodova pravidla.

Michal Torres 6


https://meek-melomakarona-62a76d.netlify.app/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pro-investory/index.html
https://www.schwab.com/learn/story/timing-matters-understanding-sequence-returns-risk

25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

HLAVNIi MYSLENKA

Predejte majetek, znalosti a hodnoty
dalsi generaci

Chcete ditéti predat vic moznosti pro zivot. U¢te ho proto postupné, jak penize vydélavat,
pouzivat a nechat dal pracovat. Jednou pak mtiZe rozvijet majetek pro sebe, svou rodinu i
dalSi generace.

V prfedchozim principu jsme fesili, jak z majetku Cerpat. Ted si pfedstavte, Ze jej jednou
prevezme vase dité. Co mu bude platny zlstatek na Uctu, pokud nebude védét, jak s nim
zachazet? To nejdileZitéjSi mu mlzete zacit predavat uz béhem spole¢ného Zivota, davno
pfed samotnym dédictvim.
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PRIBEH HONZY A KRISTYNY

,Chci, aby jednou mohlo rict ne.”

Honza odlozil telefon a chvili micel. Pracovni hovor mu znovu zménil pldny na vikend.
Kristyna si k nému pfisedla. Po chvili se rozhovor stocil k tomu, o ¢em spolu mluvili
stale Castéji. ,UZ je ndm dost let a je potrfeba uvazovat o miminku,“ rekl. ,A ja
premyslim, jaky Zivot bych mu chtél pripravit.“

»Hlavné aby bylo zdravé,” odpovédeéla Kristyna. Honza pfrikyvl. ,A aby mélo svobodu
volby. Aby nemuselo zUlstavat v praci, kterou nechce délat, jen proto, Ze potrebuje
penize. Chci, aby si mohlo vybrat, Cemu se bude vénovat. A aby jednou dokdazalo fict
ne, kdyz mu néco nebude davat smysl.”

u

Kristyna se podivala na jejich prehled investic. ,Tak mu nestac¢ime jen poslat penize.
Predstavili si, Ze jejich dospélé dité jednou dostane milion. Nové auto, drazsi bydleni,
par vyletd. Kazdy nakup by se dal obhdjit. Ale co kdyZ si na penize navic zvykne a
vlbec si nevsimne, Ze ubyva to, co mu mélo pomahat dalsi roky?

~Dvacet tisic mésicné prece z milionu vydrzi dlouho,“ zkusil Honza nahlas Uvahu
budouciho dédice. Otevreli kalkulacku. V samostatném vymysleném prikladu
nastavili milion, staly vynos 4 % ro¢né, nulovou inflaci a mési¢ni vybér 20 000 K¢.
VySlo 54 plnych vyplat a v 55. mésici uz jen ¢ast posledni. Nebyly to jejich skutecné
penize; chtéli vidét disledek jednoho navyku.

»Takze by neutratilo jen vynos. Postupné by snédlo i ten milion,” rfekla Kristyna.
Honza se zamyslel. ,,Pravé. Nechci, aby prvni kapital zmizel za par let a desitky let
naseho investovani prisly vnive¢. Musime ho naucit poznat, co si mdze uzit a co ma
jesté pracovat.”

Kristyna navrhla zacit jednou u obycejnych rozhodnuti: pro¢ dnes néco nekoupili, na
co odkladaji a proc pri poklesu neprodaji vSechno ze strachu. , A taky mu rekneme,
kdy jsme sami udélali chybu,” dodala. Chtéli, aby se postupné naucilo ptat, odkud
vynos prichazi a co se mize pokazit. Podobné otdzky doporucuje pred investovanim i
CNB. [1]

Honza si jejich prani napsal. ,,Chci, aby jednou umélo rozvijet majetek i pro svou
budouci rodinu. A tfeba prevzalo cely majetek po nas, az na to bude pripravené.”
Kristyna doplnila: ,,Tak mu musime predat i to, jak jsme premysleli. A nechat ho
postupné premyslet samotné.” Ten vecer si neurcili ¢astku dédictvi. Dohodli se, co
pro né znamena pfripravit dité na bohatou budoucnost.
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PRIBEH ANICKY A MARTINA

Malé dupacky a velka otazka

Anicka skladala malé dupacky a Martin vedle ni sestavoval seznam véci, které jesté
potrebuji. Miminko uz Cekali. Kdyz skoncili s nakupy, Martin se zeptal: ,,A co mu
vlastné chceme dat do zivota, kromé tohohle vSeho?“ Anicka se usmala. , Aby se
umeélo postarat o sebe. A jednou treba i o to, co jsme vybudovali.”

Martin ukdzal na pozndmky o investicich. ,Mdzeme mu napsat, co nema prodavat.”
Anicka zavrtéla hlavou. ,Jenze co kdyz se svét zméni? Potrebuje védét proc. Jinak se
bude nasSich pravidel bud'slepé drzet, nebo je celé zahodi.” Nechtéli ditéti predem
vybrat zivot. Chtéli mu dat vic moznosti, ze kterych si dokdze rozumné vybrat.

.Predstav si, ze za par let bude chtit novou hracku,” zacala Anicka. , Dostane mensi
¢astku a rekne si, co koupi hned, co si necha a na co si pocka.” Martin mél chut hned
navrhnout spravné rozdéleni. Pak se zarazil. ,A my se nejdfiv zeptame, proc to
rozdélilo praveé tak.”

Predstavovali si i chvili, kdy penize dojdou driv nez prani. Misto okamzitého doplaceni
by spolecné prosli, co se stalo a co pristé udélat jinak. U drobného, predem
omezeného rozpoctu by se dalo ucit i z bézné chyby. Nemuseli by ¢ekat, az stejnd
chyba jednou zasahne velkou c¢ast majetku. Uceni vlastnimi rozhodnutimi a
naslednym rozhovorem podporuji také materialy CFPB. [2]

Pozdéji by pridali investice. ,Zeptam se, co by udélalo, kdyby hodnota klesla,” rfekl
Martin. ,A ja, z Ceho se plati oprava pronajimaného bytu,” doplnila Anicka. Chtéli, aby
dité casem poznalo, Ze penize prichazejici na Ucet jeSté nemusi byt celé volné k
utraceni. A ze koupit investici znamena také rozumét tomu, co bude potrebovat v
horSim obdobi.

»A co kdyz bude chtit jednou podnikat nebo si dat ¢as na zménu prace?” zeptal se
Martin. Anicka polozila dupacky do zasuvky. , Pravé kvili tomu to délame. Aby mélo
oporu. Aby mu majetek pomohl udélat vlastni rozhodnuti, a pritom védélo, co jeho
pouziti znamena pro dalsi roky.“

Zacali si predstavovat budouci spolecné rozhovory, ne hotovou prednasku pro jesté
nenarozené dité. Jednou kapesné, pozdéji prvni vydélek, casem vlastni plan a vétsi
odpovédnost. Az by dité mélo svou rodinu, mohlo by totéz ucit dal. Nezdédilo by jen
véci. Dostalo by zkusenost, jak si znovu vytvaret moznosti, které mu rodice chtéli
otevrit.
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VYPOCET A GRAF

Stejny milion. Stejny vynos. Jiny navyk.

Porovname dvé modelova pravidla nakladani s 1 000 000 K¢ po dobu péti let. V obou
pfipadech je vynos stalych 4 % efektivné rocné a nejsou dalSi vklady. Jedna varianta vybira 20
000 K& mésicne, druh& 2 000 KE. Vynos prevedeme na mésicni faktor q = 1,04"(1/12); vybéry
nésleduji az po pfipsani mésicniho vynosu.

PFi vybéru 20 000 K¢ pfijde 54 pInych vyplat. V 55. mésici zbude na vyplatu 13 830,97

KC a kapital se vyCerpa. Celkem se vyplati 1 093 830,97 K¢&. Pfi vybéru 2 000 K¢ se za 60
mésicd vyplati 120 000 K¢ a zbyvajici kapital je 1 084 294,86 K¢. Graf ukazuje pouze to, co
zlstava investovano.

1 500 000 A Sy B o RefTh
= \/ybér 20 000 K¢ meésicné
S = \/ybér 2 000 K¢ mésicné
= 1 084 295 K¢
‘@ 1 000 000 A
=
Q
)
Y3
S
o 500 000 ~
>
o
N
0~ 0 K¢
0 1 2 3 4 5

Doba cerpani (roky); vybéry na konci mésice

Vybéry maji rozdilny Gcel a rozsah, proto nelze srovnavat jen konecny zlstatek jako znamku
osobniho aspéchu. Prvni varianta spotfebovala mnohem vice. Model ukazuje cenu tohoto
rozhodnuti: po vyCerpani nema co dal vydélavat ani prejit na dalSi generaci. Druha varianta
zachovala vétsi zaklad, protoZe jej zatéZzovala podstatné menSimi vybéry.

Pro kontrolu Ize pred vyCerpanim pouzit vztah: zlstatek = pocatecni kapital x g*n — mésicni
vybér x (g”n — 1) / (q — 1). Pfi nedostatku penéz se vyplati jen dostupny zbytek a dalSi vyplaty
konci. Nezaporny zlstatek se tedy nezajistuje puijckou.

Jde o nominalni KE. Model mé& nulovou inflaci a nezahrnuje poplatky, dané, kurzy ani kolisani.
Zaokrouhlujeme aZ kone¢né ¢astky na haléfe. Ctyfi procenta nejsou pfedpovéd; ani vybér 2
000 K¢ neni doporucenou bezpecnou rentou. Pro zachovani kupni sily a dlouhy horizont

potfebujete posoudit i inflaci a nepfiznivy vyvo.
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KOLIK S| OPRAVDU MUZEME VZiT?

,Chceme zachovat milion, nebo jeho
moznosti?“

»A CO vybirat jen dvé procenta?” navrhl Honza. ,KdyZz majetek poroste, poroste i ta Castka.”
Kristyna prikyvla. ,To m{ze byt opatrnéjsi zacatek. Jen z toho nesmime udélat jistotu, Zze mame
kazdy rok Ctyfi procenta vynosu a dvé nam automaticky zbudou.“

Ctyfi procenta z milionu jsou 40 000 K¢ za rok, 3 333 K& mésiéné. Pét tisic mésiéné by
znamenalo 6 % rocné. Dva tisice z pfedchoziho modelu jsou 24 000 K& ro¢né, tedy 2,4 %
pocatecniho milionu. Byla to zvolena nizSi spotfeba, nikoli vypocet Ctyfprocentni renty.

Zkusili jiny, samostatny rocni pfiklad. Milion vzroste 0 4 % na 1 040 000 K&. Dvé procenta z této
aktualni hodnoty jsou 20 800 K¢. Po vybéru zlstane 1 019 200 K&. Nominalné tedy pfibylo 1,92
%. Jenze pii inflaci 3 % potfebuji 1 030 000 K&, aby zachovali plvodni kupni silu. Na to tento
vysledek nestaci.

~Tak co vlastné chceme nechat ditéti?“ zeptala se Kristyna. Stejny pocet podilli mize mit jinou
cenu. Stejny pocet korun mlize asem koupit méné. Honza si vybral tfeti cil: ponechat alespon
plvodni kupni silu. V&dél, Ze skute¢na hodnota portfolia presto miiZe v nékterych letech
klesnout.

Pro vyuku si urcili pravidlo. PGvodni milion kazdy rok zvysi o inflaci a tuto hranici po ztraté
nesnizi. Na konci roku spocitaji hodnotu svého investi¢niho zakladu po vynosech a nakladech.
Vybér bude nejvySe 2 % této aktualni hodnoty, ale souc¢asné nesmi prekrocit kladny prebytek
nad chranénou hranici. Pokud pfrebytek neni, nevyberou nic.

V prikladu se 4% rlistem a 3% inflaci by tedy mohli odebrat nejvy$e 10 000 K¢, nikoli celych 20
800 K&. A mohou se rozhodnout vzit jesté méné a ¢ast pfebytku ponechat na dalsi rlist. Dvé
procenta jsou v tomto autorském pfikladu strop, ne narok na vyplatu a ne obecné doporucena
sazba.

»A co udélame, kdyZ penize nepfijdou?” zeptal se Honza. Pruzné Cerpani opravdu vyZzaduje
moznost prizpUsobit vydaje. [5] Nutné platby musi sladit s ostatnimi pfijmy a rezervou. Ani
nulovy vybér nezastavi pokles trhu; pouze k nému neprida dalsi od¢erpani.

Pevna Castka navysSovana o inflaci, procento z aktualniho portfolia a vybér z prebytku jsou
rlizna pravidla. Procento vybé&ru neni procento vynosu. Rozhoduje také, co po vyplaté zlstava
a jakou to ma kupni silu.

5. Vanquard — Rozdiln& pravidla erpani a pfizpdsobeni trhu
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PRIKLAD PRO DALSi GENERACI

Rust po ztraté jesté nemusi znamenat
plnou rentu

Ctyflety model za&ina milionem, inflace je pokazdé 3 %. Cisté ro¢ni vysledky uvadi tabulka.
Koncem roku vybereme mensi z ¢astek: 2 % aktualni hodnoty a kladny prebytek nad inflacné
zvySenym pUvodnim zakladem. Bez prebytku nulu.

Cisty Hodnota pred vyb&rem

Rok
° vynos ()

Hranice kupni sily (KE) Vybér (K¢) Zlstava (K¢)

1 +8 % 1 080 000,00 1 030 000,00 21 600,00 1 058 400,00
2 -10 % 952 560,00 1 060 900,00 0,00 952 560,00

3 +15 % 1 095 444,00 1092 727,00 2717,00 1092 727,00
4 +8 % 1180 145,16 1125 508,81 23 602,90 1156 542,26

Prvni rok mohou odebrat 21 600 K¢. Ve druhém hodnota klesne na 952 560 K&, vybér je nula a
chranénd hranice dal roste. Pravidlo nepfedeslo trzni ztraté, pouze k ni nepfidalo dalSi
odcerpani.

Po rlstu 15 % ve tfetim roce prekroci hranici jen o 2 717 K¢. ,Takze cela dvé procenta si
nevezmeme,” v3iml si Honza. Po vybéru zlistane pravé chranény zaklad. Ctvrty rok dovoli
vybrat 23 602,90 K¢ a ponechat 1 156 542,26 K¢.

Vyplata mlze pochézet z dividend, Grokd i prodeje investic. [6] PFi prodeji ubude podild, ale
zbytek miiZze zachovat kupni silu. Vybirani dividend samo stejnou hodnotu nezarucuje. Pred
vybérem pocitame cely zaklad vEetné penéznich vynosl, kazdy pravé jednou.

Zadné vklady ani dividendy navic k uvedenym ¢istym sazbam. Konkrétni dané nepocitame;
sazby uz predstavuji vysledek po nich i po nakladech. Hodnoty po ro¢nim vynosu
zaokrouhlujeme na halére, vybér vzdy dold. Skuteéné vynosy i inflace se mohou liSit; nejde o
progndzu ani univerzalni plan.

Nutné platby Ize hradit z jinych pfijmd ¢i rezervy mimo tento zaklad. Spotieba rezervy ale
snizuje celkovy majetek. Pokud penize chybi i tam, musi rodina zménit vydaje, pfijmy &i svij cil.
Pevnou rentu a kupni silu rizikového portfolia nelze zarucit za vSech okolnosti.

6. Schwab — Cerpéani z celkového vynosu, dividend a prodejti
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AHA MOMENT

Co zustane, az penize zmeéni majitele?

Honza se vratil k pfedstavé, Ze jeho dité jednou bude moci odmitnout praci, ktera mu bere
zdravi nebo ¢as pro rodinu. Uvédomil si, Ze samotna velka ¢astka mu takovou moznost neda
naporad. Pokud ji dité postupné utrati, opora zmizi. Chtél mu proto vysvétlit, jak penize
pouzivat, aby dne3ni rozhodnuti zbytecné nezavrelo zitfejSi dvere.

Anicka s Martinem zase zjistili, Ze na prvni rozhovor nepotfebuji Cekat az do chvile, kdy bude
dité dospélé. Zacnou tim, ¢emu bude rozumét. Dilezité pro né bude slySet jeho dlvody, vracet
se k vysledklm a postupné mu nechat vic prostoru. Pfevzit jejich majetek ma byt jednou
odpovédnost, na kterou se mliZe pfipravovat, ne pfekvapeni, se kterym si nebude védét rady.

NaSe kalkulacka umozni spolec¢né cviceni bez skute€ného nakupu. Nahofe nastavte 1 000 000
K&, mésicni vklad 0 K&, dobu 1 rok, vynos 0 % a inflaci 0 %. Do Cerpani tak vstoupi milion. Dole
nastavte vynos pfi Cerpani 4 %, horizont 5 let a vlastni rentu 20 000 K& mésicné. Sledujte
vycerpéni po 54 plnych vyplatach a posledni ¢astecné.

Potom zménite jen vlastni rentu na 2 000 K¢&. Po péti letech ma zbyvat 1 084 295 K¢.

Zeptejte se: ,,Co v prvnim pfipadé zmizelo a co ve druhém dal pracuje?” Nakonec zkuste inflaci
3 %. KalkulaCka bude rentu kazdorocné zvySovat; porovnejte také kupni silu, ne jen nominalni
castku. Nejde o zaruku vysledku.

O A

Toto cviCeni v kalkulacce dal pouziva pevné mésicni ¢astky a staly vynos. Nové rocni pravidlo
se stropem 2 % a hranici kupni sily z pfedchozi tabulky kalkulacka nesimuluje; jsou to dva
samostatné modely.

Pri cviCeni se mlzete zeptat: ,Kdyby ty penize mély pomahat jesté tvé budouci roding&, co bys
udélal jinak?“ Nechte druhého Clovéka odpoveédét vlastnimi slovy. MoZna si chce Cast uzit,
mozna rozjet podnikani nebo se pripravit na bydleni. Potom se spole¢né podivejte, co jeho

v s

rozhodnuti ponecha pro dalSi zivot.

Vycerpani dédictvi je skutecné riziko: Svédska studie zjistila, Ze vétSina dédicl dédictvi béhem
priblizné deseti let vyCerpala, zatimco majetni dédicové je zachovavali. Vysledky ale nefikaji,
Ze za kazdym vycCerpanim stala neznalost; dllezité byly i dosazené vynosy. [3] V naSich
pribézich proto sledujeme konkrétni rozhodnuti, ne pfedem dany osud kazdého dédice.

Prehled Gc¢td a spravné vyreSené pravni predani vam s tim pomohou. [4] Hlavni prace se vSak
odehraje dfiv, v béZnych situacich: kdyz dité néco chce, o néem pochybuje nebo poprvé
rozhoduje samo. Kterou takovou situaci mizZete vyuzit pro spoleény rozhovor praveé vy?
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A COVY?

Kdo bude umet pokracovat?

Vyberte jednu situaci, na které drunému ¢lovéku ukazete, jak o penézich premyslite. MizZe to
byt planovany nakup, prvni vydélek nebo spole€na zkouska v kalkulacce. Pomozte si tabulkou.

Otazka pro mé rozhodnuti Moje odpovéd

Co chci, aby majetek mému ditéti V ZIVOIE | e
UMOZNII? s

Jaké nase rozhodnuti mu mohu SFOZUMItEINE | ooeeeeieee e e e
VYSVELIIE? e

Co si mize bezpecné zkusit Samo podle SVEND | ..coooviiiiiiiicceeee e
VEKU? e

Jak se zeptam, aby mi vysvetlilo viastni | e
dOVody? e

Kdy se k vysledku VIAtime a co zkusime prgta | s

Nejdfiv se zeptejte: ,Jak bys to udélal ty a pro€¢?*“ Potom spolecné projdéte, co by se stalo.
Domluvte si jeden maly krok a chvili, kdy se k nému vratite.

Kdyby vas majetek jednou prevzalo vase dité, pomohl by mu svobodnéji Zit a vytvaret dalSi
moznosti i pro jeho vlastni rodinu?

Princip v jedné vété: Pfipravujte dalSi generaci na Zivot s majetkem tak, aby jej uméla pouZzivat,
rozvijet a jednou ucit totéz své déti.

Prosli jste 25 principl. Ktery navyk zacnete spoleéné pouzivat, aby vase zkuSenost neskoncila
jen u vas?

Pokracuijte k zavéreénému shrnuti knihy. Propojime tvorbu kapitalu, jeho riist, ochranu a
pouzivani s pfipravou lidi, ktefi budou pokraCovat po vas.

ZJISTETE VICE - Nemusite mi véFit. Ovérte si to.

NaSe kalkulacka — spolecna zkouska Cerpani kapitalu

1. CNB — Desatero pro investory: porozuméni, riziko a naklady

2. CEPB — Financni znalosti a rozhodovaci dovednosti

3. Nekoei a Seim — Dé&dictvi a vyvoj majetku ve Svédsku

4. Notarské komora CR — Zavét

Ovéreno 25. 10. 2026. Pribéhy a vypocty jsou modelové. Pfiprava dalSi generace je autorsky vzdélavaci ramec, nikoli
zaruka zachovani majetku. Pravni pfedani vyzaduje samostatné posouzeni.

Michal Torres 8


https://meek-melomakarona-62a76d.netlify.app/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/ochrana-spotrebitele/desatero-pro-investory/index.html
https://www.consumerfinance.gov/consumer-tools/educator-tool/youth-financial-education/learn/financial-knowledge-decision-making-skills/
https://academic.oup.com/restud/article/90/1/463/6561551
https://www.nkcr.cz/sluzby/dedicke-pravo/zavet

25 PRINCIPO PERMANENTNIHO BOHATSTVi

SHRNUTi CELEHO EBOOKU - 25 PRINCIPU PERMANENTNIHO BOHATSTVi

Proménte svou praci v permanentni
bohatstvi

Na zaveér si vysvétleme celou filozofii permanentniho bohatstvi.

Mozna jste pfi Eteni této knihy méli pocit, Ze jednotlivé principy fesi rlizné ¢asti vasich financi.
Rozpocet. Rezervu. Dluhy. Investice. Inflaci. Riziko. Diverzifikaci. Ochranu majetku.

Ve skutecnosti jste ale celou dobu stavéli jeden jediny systém.

A jeho cilem neni naucit vas vice sporit.

Mg s

Postupné pfemeénit vysledky vasi prace v majetek, ktery zacne pracovat za vas.

NA ZACATKU MATE PREDEVSIM svUJ CAS

Kdyz vstupujeme do produktivniho Zivota, vétSina z nas nevlastni velky kapital. Mame ale néco
jiného.

Svij Gas.

Své schopnosti.

Své znalosti.

A svoji schopnost pracovat.

Ty ménime za penize.

A pravé tady zaCina prvni zasadni rozhodnuti.

Mdzeme vSechno, co vydélame, spotfebovat.

Pak ale musime pfisti mésic znovu vstat a cely proces zopakovat.
Nebo mizeme ¢ast vysledkl své prace zacit prevadét do kapitalu.

A v tu chvili se za€ina ménit cely nas financni Zivot.
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PRICHAZI DRUHY PRACOVNIK
Predstavte si svij kapital jako pracovnika, kterého jste si postupné vytvorili.
Nejdfive je maly. Jeho vysledk{ si skoro nevSimnete.

Vy stéle vytvafite vétSinu pfijmud viastni praci.

Jenze kazdy mésic mu predavate dalsi ¢ast vysledkl své prace. A vynosy, které vytvori,
neposilate okamzité do spotifeby. Nechavate je pracovat dal.

Po letech uz nepracujete pouze vy.

Pracuje i vas kapital.

A &im déle mu date Gas, tim vétsSi Cast prace mize postupné prevzit.

To je skuteCna sila dlouhodobého investovani.

Nejde jen o procenta v tabulce.

Jde o postupnou zménu vztahu mezi vami, vaSim ¢asem a peneézi.

KAZDA CAST MAJETKU MA SVOJI PRACI

Proto také neexistuje jedno nejlepsi aktivum.

Produktivni aktiva mohou vytvaret novou hodnotu a umoZziuji nAm podilet se na rdstu
ekonomiky.

Zlato mdze pomahat chranit ¢ast jiz vytvorené kupni sily.

Likvidni a konzervativnéjsi aktiva ndm davaji rezervu a stabilitu v okamZziku, kdy penize
potfebujeme.

R{zné ¢asti majetku tedy nemusi mezi sebou soupetit.
Maji spolupracovat.
Spravné otazka proto neni:

.Kterd investice vydélava nejvice?"

Mg s

s w7

»~Jakou praci ma kazda ¢ast meho majetku délat?”
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A POTOM PRIJDE OKAMZIK, KDY SE ROLE OBRATI

Na zacatku zivite svllj majetek vy.

Desitky let do néj pfevadite Cast své prace.

Ale pokud jste byli dostatecné trpélivi, pfijde okamzik, kdy se tento vztah za€ne obracet.
Vas majetek zaCne stéle vice Zivit vas.

Najednou nemusi byt jedinym zdrojem vaSeho Zivota dalSi odpracovana hodina.

Cast hodnoty prichazi z kapitalu, ktery jste b&hem Zivota vytvofili.

A pravé zde zacina skutecna financni svoboda.

Neznamena nutné, Ze prestanete pracovat.

Znamena, Ze pracovat nemusite pouze proto, abyste preZili.

Prace se postupné mize stat volbou misto nutnosti.

TADY ALE PERMANENTNI BOHATSTVi NEKONCI

Byla by Skoda stravit desitky let budovanim majetku jen proto, abychom ho na konci Zivota cely
spotifebovali.

Smyslem penéz je samoziejmé také zit.

Cestovat. Poméahat rodiné. Dopfat si véci, které nam pfinaseji radost. Kupovat si ¢as a
svobodu.

Bohatstvi, které se nikdy nepouzije, svij Gcel také nesplnilo.

Ale permanentni bohatstvi pracuje s jesté jednou mySlenkou:

Vybudovat. Uzit. Uchovat. A predat dal.

Nemusite dalSi generaci pfedat jen penize.

MUzZete ji predat kapital.

A jesté dllezitéjsi je predat ji principy, diky kterym dokaze pochopit, proc¢ tento kapital vznikl a
jak s nim zachazet.

ProtozZe penize bez znalosti mohou béhem jedné generace zmizet.

Ale kapital spole¢né s finanénim myslenim mdze pokracovat.
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TO JE PERMANENTNiI BOHATSTVI

Ted se mizeme vratit Uplné na zacatek této knihy.

V38ech 25 principl ve skute¢nosti smérovalo k jednomu cili.

Pracujte. Vytvarejte hodnotu. Zijte. Ale nespotiebujte viechno, co jste vytvorili.
Cast vysledki své prace pravidelné pfevadéjte do aktiv.

Dejte jim Cas.

Nechte jejich vynosy vytvaret dalSi vynosy.

Chrarnite vytvofenou kupni silu.

Postupné snizujte svoji zavislost na pracovnim prijmu.

A az pfijde Cas, dovolte svému kapitalu, aby zacal pracovat pro vas.

Pak z néj Cerpejte tak, abyste mohli dobfe Zit, aniz byste bezmyslenkovité nicili to, co jste
desitky let vytvareli.

A pokud mUZete, predeijte ¢ast tohoto systému dal.

ProtoZe skutecnym cilem neni pouze vydélat penize.

Neni jim ani pouze nahromadit majetek.

A dokonce ani pouze zbohatnout.

Cilem je vytvofit néco, co vam postupné vrati to nejcennégjsi, co jste do néj béhem Zivota vlozili:
vas Cas.

A néco z hodnoty, kterou jste béhem svého Zivota vytvorili, mize pokracovat i poté, co uz vas
Cas skonci.

To je permanentni bohatstvi.

ZAVERECNA MYSLENKA

Nejdrive pracujete pro svuj kapital. Potom vas kapital
pracuje pro vas. A nakonec muze pracovat i pro ty, kteri

prijdou po vas.
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25 PRINCIPU. JEDNA CESTA K VETSi SVOBODE.
At vaSe penize pracuji pro vas

KazZda koruna je jako pracovnik, ktery pracuje za vds,
pomaha vam ziskat zpatky vlastni cas.

Cim vic takovych pracovnikii budete mit,
tim svobodnéji a Stastnéji muZete Zit.
Pochopte, jak systém penéz funguje,
jak cas a trpélivost majetek buduje.

VyuZijte jeho principy pro své viastni cile,

pro vétsi svobodu a pro spolecné chvile.

Dékuji vam, Ze jste docCetli az sem.
At vas svoboda volby provazi kazdym dnem.

Vratte se k myslence, kterou chcete prevest do Zivota.

PROJIT PRINCIPY ZNOVU

Nezavazné a bez natlaku.

N
[ CHCI SE PORADIT

Pomozte mi knihu jesté zlepsit.

-
[ ZODPOVEDET 5 KRATKYCH OTAZEK
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