Obec
NELAHOZEVES

Informace pro zastupitelstvo obce o Nabidce Ceské spofitelny a.s. Praha — duben 2021
uréeno zastupitelstvu obce
zpracoval Ing. Peter Jadud

1. Uvod

Vedeni Obecniho Gfadu Nelahozeves pozadalo Ceskou spofitelnu a.s. Praha o dubnovou
aktualizaci nabidky k investovani finan¢nich prostfedkt obce z diivodu vys$Siho objemu na
bankovnich uctech.

Ekonomicky je tento stav nevhodny, protoze pokud bychom hodnotili ukazatel okamzité
likvidity obce coz je pomér mezi kratkodobymi zavazky obce a penézni hotovosti (pfiblizna
definice), mél by citovany ukazatel dosahovat cca. 10 az 20 %. Obec tento ekonomicky
parametr nenaplfuje, cozZ se projevuje v ekonomickych ztratach, plynoucich z rozdilu mezi
v soucasnosti obvyklym uroCeni penéznich prostfedkl na bankovnich uétech a mirou
inflace.

2. Vliv inflace na finanéni prostiedky obce

Soué&asné je tato nabidka dopInéna i aktualnim trendem vyvoje inflace v Ceské republice.
Nasledujici graf zobrazuje mésicni vyvoj inflace k 31.3.2021.:

Inflace - zmény k 31.3.2021

8,7

Spotiebitelské Cistd inflace podil na ristu  Jadrova inflace podil na ristu
ceny spotiebitelskych spotiebitelskych
cen cen

Zdroj: ekonomika CNB — graf autor
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Existuje nékolik indicii o o¢ekavaném dalSim nardstu inflace. V sou€asnosti rozdil mezi
uroCenim na bankovnich uctech a inflaci kolem 3 % p.a. (ro€né). V absolutni hodnoté se
tedy jedna o ztratu 3 KC z kazdych 100 K& na bankovnich uctech. V rozméru obce
Nelahozeves je to tedy 30 tis. KE z kazdého milionu. Stav penéznich prostfedkd obce
osciluje kolem 300 mil. KE. Na jedné strané obec investuje do tzv. obecnych investic
(zejména stavebni investi¢ni ¢innost sméfujici ke zlepSovani Zivota v obci), na strané
druhé penézni prostfedky obec ziskava (zejména ze skladky komunalniho odpadu). Je
pravdou, Ze zvySovanim inflace lze oCekavat rovnéz zvySeni uroCeni na vkladovych
bankovnich uctech, ovSem nelze predikovat vektor zvySovani Ci snizovani rozdilu miry
inflace a uro€enim vkladovych uctu.

Pokud bychom tedy hypoteticky povazovali zminény stav penéznich prostfedkd na
bankovnich uctech ve vysi 300 mil. K za prostfedky vhodné k investovani prostfednictvim
riznych investi€nich nastrojd, jejich neinvestovani pfinasi obecnimu rozpocétu ztratu ve
vySi cca. 9 mil. KE ro€né. Pro srovnani, jedna se o ztratu, pfiblizné za kterou by obec
poridila kanalizaci na Dvorakové stezce, nebo ktera odpovida nartstu podilovych dani ze
statniho rozpoctu pro 750 obyvatel s trvalym bydlistém v obci.

3. Predikce vyvoje inflace s dopadem na hospodafeni obce

Tento pfedpoklad vychazi z miry inflace ke konci roku 2020. Je vSak nutné fict, Ze
napfiklad spotfebitelské ceny vzrostly v bfeznu 0 9,52 %.

Predikce vyvoje inflace je obtizna. Z makroekonomickych veli€in v8ak Ize usuzovat, ze po
skonCeni pandemie se pomérné razantné zvysi poptavka zejména spotiebniho zbozi,
obnovi se mobilita obyvatel, takze z logiky véci Ize oCekavat narust cen a s tim souvisejici
narust inflace. Pokud se k tomu pfida i (v sou€asnosti diskutované) omezeni vyroby a s tim
souvisejici prechodny nedostatek nékterych skupin zbozi, Ize predikovat narlst inflace
jesté ve vyssi mife. Tyto predikce se postupné napliuji. Jak je patrné, inflacni tlaky se
zvySuji. V bfeznu 2021 sice poklesly ceny zakladnich potravin, ale za€ina se projevovat
tlak na ceny pohonnych hmot, elektroniky, ale i napfiklad na segmenty stavebnictvi
(napfiklad vybrané druhy potrubi cenoveé vzrostly 0 40 % a ofekava se dalsi narust).

Tim bude dochazet i k razantnéjSimu znehodnocovani penéznich prostrfedkl obce.

Z tohoto pohledu je legitimni povinnosti zastupitelstva obce (coby fadného hospodare)
hledat a nachazet zplUsoby, které by tento nepfiznivy vliv stavu okamzité likvidity obce
alespon z Casti eliminovaly. Schvaleny rozpocet obce s touto alternativou pocita ve své
nakladové Casti.

4. Mira rizik investic

Jedna se o verejné prostiedky a jiz tato skute¢nost pozaduje skuteéné peclivé zhodnoceni
vSech alternativ. Obec musi byt konzervativnim investorem a nesmi pfipustit takovou miru
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rizika, ktera by predstavovala snizeni finanéniho majetku ve stavu, ve kterém by byl, kdyby
k zadné investici nedoslo.

Z ekonomického pohledu by se tedy mélo jednat o nasledujici podminky pro pfipadné
investice:

e mira rizika (7 bodova Skala, pficemz Cislem jedna je oznaCovana investice s nizkou
mirou rizika a s nizkym vynosem a Cislem 7 je oznaCovana investice s pomérné vyssi
mirou zhodnoceni, ale taky s velkou mirou rizika) by neméla pfesahnout urovné Cisla
3, idealné by méla dosahovat pouze urovné Cisla 2,

e likvidnost (navratnost pfed splatnosti) investovanych prostfedkd by méla byt
maximalné v horizontu jednoho roku, ¢im kratsi, tim lepSi, ovSem s pfihlédnutim na
mozné snizeni procenta vlozenych investic. Tato podminka je pro obec dulezita i
z toho pohledu, aby zastupitelstvo vzeslé z komunalnich voleb v roce 2022 mohlo od
investi¢niho zaméru ustoupit (pokud se tak rozhodne),

e investice by méla idealné pokryt minimalné miru inflace s predikci na dobu maturity
(do splatnosti) produktu,

e investice musi maximalné obsahovat takovou miru znehodnoceni, ktera by vlivem
inflace znamé ke dni investice znehodnotila prostfedky, které by nebyly investovany
vubec.

Pokud bude tato zasada dodrzena, nedochazi (z pohledu realné hodnoty penéz) vlastné
k Zadné ztrate.
5. Nabidka Ceské spofitelny a.s. Praha

Nabidka Ceské spofitelny je obsahla a dle mého nazoru reflektuje potfeby obce. N&které
prvky nabidky nejsou pro obec jako spravce verejnych financi uchopitelné, nabidka ovéem
obsahuje i nékolik zajimavych podnétd.

5.1. Statni dluhopisy

Jako prvni se budu vénovat problematice statnich dluhopisu (SD). Aktudlni nabidka
dostupnych SD je v nasleduijici tabulce:

Splatnost Roc¢ni vynos (p.a.)
1rok 0,45 %
3 roky 0,90 %
5 let 1,49 %
7 let 1,65 %
10 let 1,90 %

zdroj: Bloomberg a Ceské spofitelna, a.s.
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Jak je patrné, urokové sazby statnich dluhopist vzrostly. Nejedna se v8ak (ve srovnani
s ostatnimi ekonomickymi veliCinami) o razantni zvySeni, |ze to vS8ak povazovat za urcCity
signal zmény vyvoje ekonomiky statu. V kazdém pfipadé je vSak tfeba dodat, ze v dobé
oCekavanych zmén ve ,vytlaku“ ekonomiky je investice napfiklad na deset let s vynosem
1,9 % dost nevhodnym pocinem, protoze Ize oCekavat narlist vynosovych urokovych
sazeb.

5.2.Formy spoluprace — sprava investi¢nich portfolii
Spoluprace s Ceskou spotitelnou a.s. Praha je mozna ve dvou zékladnich drovnich a to:

¢ mandatni a
¢ komisionarska

5.2.1. Mandatni portfolio

Mandatni portfolio tvofi v roli investi€niho poradce banka. Existuje nékolik variant tvorby
mandatniho portfolia od konzervativniho pro cca. 5lety horizont, pfes mirné dynamické
portfolio pro cca. 8lety horizont az po dynamické portfolio pro cca. 8lety horizont.

Varianta 1 - Konzervativni portfolio se pfi investovani v neutralni alokaci sklada
Z nasledujicich produktu:

Ostatni : 5
(alternativni) Urokove
investice; nastro;e
20% (dluhopisy,
Akciove dluhopisové
nastroje; R fondy); 70%

10%

Pricemz:

e Urokové nastroje obsahuji operace na pen&znim trhu a nastroje pené&zniho trhu,
dluhopisy, sménky, podilové listy otevienych podilovych fondl penézniho trhu,
dluhopisovych fondu;

e Ostatni instrumenty obsahuji investi¢ni nastroje nemovitostnich trhd, komodity a jejich
derivaty, financni derivaty, hedge fondy, a;.

¢ Investi¢ni nastroje nezafaditelné do kategorie, akciovych, nemovitostnich trhd nebo
urokovych nastroja.
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Ocekavany stfedni vynos na zakladé trznich podminek a expertnich oCekavani Cini cca.
+2,5 % p.a. Horni a dolni hranice rozptylu oekavaného vynosu je +4,7 % p.a., resp. 0,3
% p.a.

fvewvivs

Je v hodny pro investory preferujici vy$Si vynos a respektujici kratkodobou kolisavost
kapitalovych trhu pfi zachovani ristu v delSim ¢asovém horizontu a soucasné s velkou
pravdépodobnosti dodrzi investiCni horizont, ale neni vyloueno, Ze €ast financnich
prostfedkl bude potfeba pro neCekané potieby.

Ostatni Urokové
(alternativni) nastroje
investice; (dluhopisy,
20% dluhopisové
fondy),60%b

Akciové
nastroje;
20%

Ocekavany stfedni (primeérny) vynos na zakladé trznich podminek a expertnich oéekavani
¢ini cca +3,0 % p.a.
Horni a dolni hranice rozptylu oCekavaného vynosu je +5,5% p.a., resp. +0,5 % p.a. .

sviwviewv s

hodny pro investory preferujici vy$Si vynos a zaroven jsou ochotni pfeCkat obdobi vySsi
kolisavosti a souCasné ktefi s velkou pravdépodobnosti dodrzi investi¢ni horizont, ale neni
vylouceno, ze ¢ast financnich prostfedkd bude potfeba pro neCekané aktivity obce.

Ostatni U{okoyé

(alternativni) nastroje
investice; (dluhopisy,
20% dluhopisové

fondy), 50%

Akciové
nastroje;
30%

1C: 00237094
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Tel.: +420 315 785 003 | Fax: 315 785 059
E-mail: obec@nelahozeves.cz | www.nelahozeves.cz



x Obec

ey NELAHOZEVES

*

Ocekavany stfedni vynos na zakladé trznich podminek a expertnich oCekavani €ini cca
+3,9 % p.a. Horni a dolni hranice rozptylu oéekavaného vynosu je +7,4 % p.a., resp. +0,4
% p.a.

O mandatnim portfoliu teda plati, Ze celé portfolio sestavuje banka v roli investi¢niho
poradce a vySe uvedené alternativy stanovuji pouze ramec, banka tento ramec pak
naplfiuje podle svého nejlepsiho odhadu.

5.2.2. Komisionarské portfolio

Tento typ portfolia si stanovuje obec jako klient. Investi¢ni poradce (banka) mize pouze
upozornit na rizika nastroje, ktery si banka vybrala. Sou¢asné v3ak banka informuje o
investi¢nich nastrojich, které sama administruje (resp. procesuje), pficemz uvadi vSechny
potfebné informace v€etné hodnoceni rizikovosti (jizZ zminéna Skala od 1 do 7).

V této souvislosti obsahuje informace banky tento vybrané investicni nastroje:

CESKAS Prémiovy dluhopis RESPONSIBLE 7 (splatnost 5 let, vynos az 8 %
spofiteina ro¢né, 150% participace na ristu indexu)

garance 100% jmenovité (nominalni) hodnoty pfi splatnosti

vynos je zavisly na vyvoji indexu Solactive ERSTE Green Invest Index VC, ktery je
tvofen investi¢nimi nastroji splfiujicimi podminky tzv. odpovédného investovani (ESG);
robustné diverzifikovany index investujici do Sesti podkladovych aktiv participace 80%
emitent Erste Group Bank AG (rating S&P's A / Moody's A2 / Fitch A)

splatnost 22. kvétna 2026

celkovy maximalni vynos 40 % (tj. cca 8,0 % p.a.) - vyplaci se cely ke dni splatnosti;
pfi splatnosti se tedy vyplaci 100 % az 140 % jmenovité hodnoty.

moznost zpétného odprodeje za aktualni cenu dle kurzovniho listku

rizikova vaha 2

AN N N N NN

AN

6. Poplatkova politika Ceské spofitelny a.s.

Obé &innosti (mandatni i komisionafska) jsou z trovné& Ceské spotitelny a.s. zpoplatnény.
Cenova politika se v8ak v jednotlivych moznostech (mandatni a komisionarska) lisi.

S Ceskou spofitelnou a. s. bylo vedeno jednani o moznosti snizeni poplatk(i z mandatniho
portfolia. Vysledkem jednani je snizeni zakladni slozky poplatku a zvySeni vykonnostni
slozky poplatku. Filozofie této upravy spociva v nazoru, zZe investor by mél mit minimalni
vySi poplatku ktery musi uhradit v kazdém pfipadé (,mandatni vydaj“) a pokud banka
dosahne vysledek nad domluvenou hranici vynosu, uhradi investor z této ¢asti poplatek

vwvrs o wvr

6.1.1. Poplatky z mandatniho portfolia

Ceska spofitelna a.s. diferencuje vysi poplatkl podle objemu investic. Nasledujici vycet je
navrzeny pro hodnotu mandatniho portfolia ve vysi 50 mil. K&.

v' Zakladni slozka ceny za obhospodarovani se stanovuje jako 0,20 % p.a. z primérné
hodnoty portfolia
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v" Vykonnostni slozka ceny za obhospodafovani se ur€uje jako 35 % ze zhodnoceni
portfolia nad vykonnost trzniho etalonu (benchmarku).

v" Cena za Uschovu cennych papirt a spravu investi¢nich nastroju ¢ini 0,05 % p.a. z
prumérného objemu portfolia

Priklad:

Predpokladejme dle aktivné obchodované portfolio, které je tvofeno pocatecnim objemem
50 mil. K&. Pfedpokladejme, Ze portfolio pfinese za jeden rok vynos mirné nad o¢ekavanou
stfedni hodnotu pfedpokladané vykonnosti portfolia, resp. bencharku (3,0 %), napf. 3,5 %,
tji. 1,75 mil. K&. Stav majetku portfolia tak na konci roku bude 51,75 mil. K&, pramérna
hodnota v kalendarnim roce tedy 50,875 mil. K& (pfi rovhomérném rustu).

Zakladni slozka ceny — vypocet:
0,20 % * 50.875.000 K¢ = 101.750,00 K¢&
Vykonnostni slozka ceny — vypocet:

sazba vykonnostni slozky ceny * {[(hadvykonnost portfolia v %) * pocCateCni objem
dynamické ¢asti portfolia] — zakladni slozka ceny}, tj.

35 %*{[(3,5 %-3,0 %) * 50.000.000] -101.750,00 K&} = 51.887,50 K&

Samoziejmé ¢im vySSiho nadvynosu dokaze spravce dosahnout, tim vys§Si odménu ziska.
Je tak silné motivovan na dosazeném vysledku.

Cena za spravu investi¢nich nastrojl-vypocet:
sazba ceny za spravu investi€nich nastroju*pramérny trzni objem portfolia, tj.
0,05 % * 50.875.000 Ké= 25.437,50 K&

Aktivné obchodované portfolio pfineslo za rok hruby zisk 1.750.000 K¢. Zisk po odecteni
odmeény a poplatkdl (odmeény za obhospodarovani a ceny za spravu) €ini 1.570.925,00 K.
Cisty vynos (pfed pfipadnymi dafiovymi dopady pro klienta) po odeéteni poplatk(i by tak
¢inil 3,14% p.a..

6.1.2. Poplatky z komisionarského portfolia

Pfi obchodovani s investiCnimi nastroji podle komisionarské smlouvy klient hradi pouze
jednorazovy poplatek pfi nakupu nebo prodeji a nasledné poplatky za spravu cennych
papiru (custody).

e Cena za zprostfedkovani se stanovuje jako 0,20 % z objemu obchodu (min. 2.000 K¢).
e Cena za uschovu cennych papirli a spravu investiénich nastroju ¢ini 0,10 % p.a. z
prumérného objemu portfolia.

Ustovana cena zahrnuje naklady zejména na tyto &innosti:
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otevfeni a vedeni investicniho bézného uctu;

veskery platebni styk na tomto penéznim uctu

veskeré Cinnosti spojené s realizaci pokynu klienta k nakupu/prodeji investi¢nich
nastroju;

vyhotoveni a zasilani pravidelnych manazerskych pfehledd o stavu, vykonnosti a
dalSich parametrech portfolia (zpravidla na mésicni bazi);

podklady k u€tovani o investi¢nich nastrojich a jejich pohybech na portfoliu (zpravidla
na mésicni bazi);

pravidelné komentare k vyvoji financnich a kapitalovych trhl a k vyvoiji portfolia;
osobni servis investiCniho poradce z utvaru Sprava aktiv pro institucionalni klienty, a
to dle moznosti v misté a Case, které vyhovuje klientovi.

Cena za uschovu cennych papirQ a spravu investi¢nich nastroji zahrnuje naklady zejména
na tyto ¢innosti:

v'otevfeni a vedeni veSkerych majetkovych u¢td, a to jak pro tuzemskeé, tak i pfipadné
zahranicni investi¢ni nastroje jako napf. dluhopisy, podilové fondy atd.,

v' vyhotoveni stavovych vypisl z jakékoliv interni i externi evidence investiénich nastroju
(na vyzadani klienta);

v’ zajisténi vyplaty vynosu z investi€nich nastroju (kupény, pfip. dividendy) a splaceni
jistiny.

7. Zavér
Tento dokument neni nabidkou ani doporu¢enim k investovani. Cilem dokumentu je

informovat zastupitele obce o stavu vefejnych (obecnich) financi a o obsahu podkladd,
které obec obdrzela od smluvniho partnera, Ceské spofitelny akciova spole¢nost Praha.

Skolni 3,

Nelahozeves dne 19. dubna 2021

Ing.%’r‘ﬁj’
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