nemusi spocivat jen ve vyrobé a obchodu se
zbozim a sluzbami.

Patnacta, posledni kapitola Medzina-
rodny kapital v obdobi krizy a platobny styk
(Pavelka, L.) volné navazuje na piedcho-
zi Cast a zabyva se nékterymi specifiky této
oblasti. Pozornost je vénovana tzv. financi-
alizaci jako ristu podilu finan¢nich produk-
td v ndrodnich ekonomikéach a reakci trhti
na tento jev, dale spekulativnim finan¢nim
obchodtim, mezinarodnimu platebnimu styku
z hlediska jeho klasifikace a realizace. Téma
je doplnéno vysvétlenim rizik v mezinarod-
nim obchod¢, vyznamu tvérového pojisténi,
bankovnich informaci, Seku a smének, doku-
mentarniho inkasa, dokumentarniho akrediti-
vu a bankovnich zaruk.

Celkové je kniha Medzinarodne podni-
kanie vyznamnym zdrojem informaci, ktery
mtize vyuzit nejen slovenska, ale také ceska
odborna vefejnost. Vzhledem ke své kom-
plexnosti a Sifce zabéru pfinasi kniha ctena-
fam kvalitativn€ jiné a Sirsi poznatky a sou-

vislosti, nez kterym je vénovana literatura
s tematicky uzS$im zaméfenim, napf. pouze
na mezinarodni obchod nebo mezinarodni
investice. Nékteré kapitoly by tématicky staci-
ly i na n€kolik samostatnych publikaci, ovsem
v takovém pfipadé by nebylo dosazeno popsa-
ného souhrnného efektu knihy. Ctenaf, ktery je
inspirovan knihou Medzinarodne podnikanie
a ma zajem prostudovat nékteré z otevienych
témat hloubéji, si jist¢ podrobné informace
v odborné literatuie, zamefené na jednotlivé
soucasti mezinarodniho podnikani, dohleda.
Kniha je rozhodné cennym piispévkem
k vysokoskolské studijni literatufe ekono-
mickych a manazerskych obort, a s ohledem
na svou instruktivnost pfispéje i k objasnéni
jevt a vyvoje mezinarodniho podnikani pro
odborniky z ostatnich disciplin. Vzhledem
k aktualnim piikladim a kratkym piipado-
vym studiim, které jsou uvadény v SirSich
souvislostech, je kniha také bezesporu $ifeji
vyuzitelnd v praxi, manazery a podnikateli
na vSech trovnich. u

POZORUHODNA KNIHA O OSOBNICH FINANCICH

M. Louzek, Filosoficka fakulta UK a VSE v Praze

Smrcka, L. Rodinné finance. Ekonomicka krize a krach optimismu
Praha : C. H. Beck, 2010. 560 s. ISBN 978-80-7400-199-4.

Knihu Lubose Smrcky ,,Rodinné finance.
Ekonomicka krize a krach optimismu® by
mél vzit do ruky kazdy, komu nejsou lhos-
tejné penize, které vydélava ¢i spravuje.
Odborny asistent katedry podnikové ekono-
miky VSE Lubo Smréka prokazuje neby-
valou erudici a pfinasi do oblasti rodinnych
financi fadu cennych postfehii. Ekonomicka
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vefejnost by méla knize vénovat zvySenou
pozornost.

Kniha se skladd z osmi kapitol. Prvni
¢ast rozebira, kde se bere bohatstvi. Druha
¢ast upozoriiuje na limity lidského chovani.
Tteti ¢ast diskutuje fenomén nasi doby — rizi-
ka. Ctvrta Gast analyzuje trhy a dané. Pata
&ast vysvétluje investice a spofeni. Sesta &ast



se zabyva pojisténim. Sedma ¢ast fesi speci-
fickou otazku bydleni. Osma ¢ast se vénuje
zadluzeni, osobnimu bankrotu a exekuci.

Kniha je mimofadné aktualni pravé
dnes, kdy se zotavujeme z hospodaiské krize.
Pfedstavme si Americana, ktery si koupil
nemovitost za 300 000 dolart a tyto penize si
pujcil. Za dva roky po splasknuti realitni bub-
liny skokem klesla hodnota jeho nemovitosti
na 200 000 dolart s tim, ze navrat na ptivodni
cenu je v nedohlednu, jeho tvér stale zlistava
300 000 dolard.

Konkrétni ¢lovek se snadno mize dostat
do situace, kdy jeho osobni majetek ma
zapornou hodnotu. Opravdovym smyslem
Smrckovy knihy je zména mysleni lidi v roz-
vinutych zemich. Touto zménou je posun
od konzumu (soustavné spotfeby) k akumu-
laci a vytvafeni osobniho bohatstvi. Tento
moralni apel — u ekonoml pomérné neobvyk-
ly — ¢ini ze Smrckovy knihy skute¢nou lahtid-
ku ke cteni.

Primarni neni podle Smrcky jak investo-
vat, ale jak vytvofit co nejvétsi prostiedky pro
investovani. Zda vlozime penize do banky,
do akcii, podilovych fondt nebo do nemo-
vitosti, to jsou v téchto ¢asech podruznosti.
Daleko diilezitéjsi je nastavit svoje vnimani
a chapani tak, ze primarnim ukolem je krotit
svou vasei utracet a pofizovat si malo potieb-
né nebo viibec nepotiebné zbozi.

Podle Smr¢ky matkou i otcem bohat-
stvi je vzdy prace. Pozoruhodné je, Ze mezi
opravdu bohatymi lidmi této planety nena-
jdeme zadného védce, zadného teoretického
ekonoma, ktery by zbohatl diky vyuzivani
svych modelovych védomosti v praxi. Urc¢ité
neni zadny takovy v prvni desitce, urcité neni
ani v prvni stovee a kdo vi, zda by se nasel
alesponl jeden v prvni tisicovce nejbohat$ich
smrtelnikd.

Smrcka analyzuje, jaké vzdélani ma
dvacitka nejbohatsich lidi planety. Je pfitom
pozoruhodné, ze tradi¢ni univerzitni vzdéla-
ni nema ani polovina z nich. Nékteti z jeho
seznamu si vzdélani doplnili pozdéji, ale

zajimavé je, ze svého bohatstvi nebo alespon
jeho podstatné ¢asti dosahli naptiklad s titu-
lem bakalafe, tedy s nejnizSim vysokoskol-
skym stupném.

Sama vyhoda znalosti ani zadny podob-
ny naskok tedy neni schopen zajistit tvorbu
bohatstvi, a jiz viibec ne tvorbu bohatstvi vys-
Siho, nez je primér, jakym bohatnou ostatni.
Adam Smith ve své dobé odhalil nejvetsi
ekonomické tajemstvi doby, avsak ani toto
omracujici a hluboké poznani neumoznilo
zakladateli ekonomické védy, podobné jako
drtivé vétsing jeho kolegli mysliteld, opravdu
zbohatnout.

David Ricardo az ve svych tficeti letech,
kdy jiz vydélal ohromné bohatstvi a byl mili-
onafem, se vydal na védeckou drahu. A¢ jeho
vzdélani bylo v tradi¢nim smyslu chabé (m¢l
pouze dva roky obchodni Skoly), slo o ¢lo-
veéka sectelého, velmi schopného objevit
takové védomosti, které mu pomahaly pro
praxi. Nejvétsich investi¢nich tispéchtt dosahl
v podstaté jako samouk.

Smrcka vysvétluje, Zze vzdélani neni
podminkou vzniku bohatstvi. Neni mu ani
na piekazku, pravdépodobné je ekonomic-
ké vzdélani alesponn Castecné uzitecné pro
spravna rozhodnuti. Ale vyraznych tspécht
ve vydélavani penéz dosahuji i lidé praktic-
ky nevzdélani nebo relativné malo vzd¢la-
ni. Samo teoretické vzdélani a ani vlastni
praktické zkuSenosti proto nijak neoteviraji
cestu k uspéchtim v oblasti osobnich financi
a k bohatstvi.

Smrckova kniha je cennym piispévkem
do analyzy finan¢ni krize. Celkovy pokles
bohatstvi téch nejvice tspésnych lidi béhem
finan¢ni krize odhaduje na 20-30%. Pokles
bohatstvi v Asii byl zna¢né jiny nez napf.
ve Spojenych statech nebo Rusku. Nejbohatsi
lidé pfisli v krizi o svilj majetek stejné jako
pfislusnici stfednich vrstev. Cynicky feceno
tak nejmensi skodu utrpél ten, kdo nic nemél.

Smrcka srovnava ztraty v krizi typické
evropské a Ceské rodiny. Typicka evropska
rodina méla na hotovosti a bankovnich vkla-
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dech cca 32,4% finan¢niho majetku, ceska
rodina 50 %. Do dluhopisti a akeif investova-
la ¢eska rodina pouhych 5%. Do podilovych
fondt sm&foval obéan EU 12,8 %, Cech 11 %.
Celkem 84 % tulozek sméfovali Cesi do pro-
duktt, které jsou povazovany za nejjistéjsi
formu investic.

,,KdyZz se podivame, jaky pravdépodob-
ny dopad mohla mit financni krize konce
prvniho desetileti 21. stoleti na tato dv¢ rtiz-
noroda portfolia, je nutno fici, ze ponckud
podceiiovani postkomunisticti investofi se
ukazali jako obezfetnéjsi. Je to hluboka ironie
osudu, ale sazka na stitem tak ¢i onak zaruce-
né produkty, napf. bankovni vklady, se ukaza-
la velmi vhodna. A to navzdory skutecnosti,
7e se oproti roku 2004 se pravé v CR podil
investic do akcii a dalSich papird podstatné
zvys$il.* (Smrcka, 2010, s. 23)

Cesky investor dopadl ve finanéni krizi
ve srovnani se Zapadoevropany dobfe. Jeho
nediivéra v akcie a dluhopisy ho uchranila
od vétsich ztrat. Diraz na bankovni vklady
a penzijni pfipojisténi sice pfinasi i v tomto
obdobi urcité ztraty, ale ve srovnani s divo-
kym padem burz a fondt to byly klidné
a vyrovnané investice. Primérna ¢eska rodi-
na tedy vlivem krize nepfisla podle Smrcky
o vice nez 5% finan¢niho majetku.

Zatimco vétsina publikaci (ekonomic-
kych a sociologickych) z ptredchozich let
ocekavala, ze rodinna investicni portfolia
postkomunistickych stati se budou postup-
né posouvat ke standardim bohatSich zemi
(odliv prostiedkt z bankovnich vkladg, jejich
umisténi na burzy a do fondt), neni vyloucen
pravy opak — totiz ze se zvyklosti z vyspélych
zemi piiblizi praxi statd postkomunistickych.

Smrcka doporucuje diverzifikaci investic
jak z hlediska obori, tak z hlediska regiont,
z pohledu samotného typu investice a konec-
né i z hlediska jeji likvidity. VSechny sebe-
vrazdy spojené s financni krizi byly dusled-
meél kiestan dodrzovat desatero, mél by
investor profesional nebo amatér dodrzovat
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nékolik elementarnich pravidel opatrnosti
a finan¢niho bezpeci.

Ackoli finan¢ni vzdélani nezajisti v zad-
ném piipad¢ bohatstvi, miize pomoci zabra-
nit problémim, pfiliSnému riziku, hazardu
a padu do hlubin. Opatrnost a zdrava skepse
k vlastnim moznostem a schopnostem, kon-
zervativni pohled na véci — nic z toho nevy-
déla nikomu ani korunu. Ale vSechny tyto
schopnosti mohou podle autora zachranit cely
rodinny majetek.

Pokud né¢kdo touzi po bohatstvi v pied-
staveé, ze mu zajisti Stésti, pak neni na spravné
cesté. Bohatstvi pfesto mize pfinést urcité
uspokojeni. Snaha dosahnout dostate¢né
vysokého osobniho majetku souvisi pouze
s pfedpokladem klidu a spokojenosti. Timto
predpokladem je urcita jistota, ze jedinec si
bude schopen udrzovat svou zivotni Groven
rovnéz v nepfiznivych situacich a pozdéji
v postproduktivnim veku.

Rodin, které bézné hospodati s takovy-
mi prebytky, které ma vibec smysl n&¢jakym
zpusobem systematicky obhospodafovat, je
podle Smreky zhruba 30%. Zbyla vétsina je
rada, kdyz se dostane do situace, které fika-
me ,,vyrovnany rozpocet”. Z téch, kdo fidi
cilevédome finance a vytvafi investovatelné
prebytky, se mnohé rodiny zaméfuji na krat-
kodobé cile jako napf. naSetfit na automobil.

Rozdé¢leni jednotlivych spole¢nosti na ty
skupiny, které zvladaji Setfit, a ty, které nao-
pak nejsou schopny odkladat prakticky nic
nebo vibec nic, je ve vétSingé zemi velmi
podobné. Ve vyspélych zemich roste dluh
domacnosti. Zatizeni dichodii rodin dluho-
vou sluzbou ve starych zemich EU je podstat-
né vyss$i nez v novych, a to jak nomindlng,
tak i v poméru k celku, a to ptesto, Ze piijmy
rodin na Zapadé jsou daleko vyssi.

Pied nékolika desitkami let mél pra-
mérny cloveék Sanci na pét az sedm rokt
stravenych v penzi. Nyni — i pfes zvySovani
vékové hranice odchodu do dichodu — to je
jiz dvanact az patnact let. Neni vylouceno,
ze bychom se mohli relativné rychle dostat



az na zhruba dvacet let v postproduktivnim
véku. Pro vSechny penzijni systémy je to tra-
gicka perspektiva — zvlasté kdyz dtichodci
budou tvofit asi tfetinu spolecnosti.

Kazdy ma podle Smrcky pred sebou
jedinou opravdu jistou perspektivu — totiz
ze kdyz se nyni dostate¢né nezajisti, prozije
stafi ve strachu z neustale rostoucich nakla-
dii na léky, zdravotnictvi, bydleni a vSechno
ostatni. Neni to opravdu nic, co by bylo stra-
Senim nebo zvelicovanim problému — situace
je podstatné vaznéjsi, nez je politicka repre-
zentace kterékoli zemé ochotna pfipustit.

Stat se v budoucnosti postara o to, aby
co nejméné lidi zemfelo mrazem nebo hla-
dem, ale jinak nebude mit silu vypomahat
tém stovkam tisic nebo rovnou miliontum lidi,
ktefi své pfipravy na diichod fataln¢ podce-
nili. Nejde o to, ze by k tomu neexistovala
politicka ¢i socidlni viile, ta snad i bude k dis-
pozici. Neumozni to ekonomicka situace.
Pfinejmens$im v Zzadném pfipadé¢ nezajisti
nikdo na$ zivot na nyné&jsi trovni — ani soci-
alng, ani fyzicky.

Rozhodujici slozkou rozpoctu rodiny
nejsou podle Smrcky prijmy, ale vydaje.
Na cestu za vétSim rodinnym bohatstvim
a za zajisténou budoucnosti je nutné se vydat
nejprve tak, ze podrobime tvrdé a nesmlou-
vavé analyze praveé vydaje a zjistime, kolik
jsme vlastné schopni vytvofit rezerv. Smrcka
doporucuje vydaje nastavit tak, aby neptekro-
¢ily 75 % obvyklych (primérnych) piijmda.

Kritickd analyza bézného dne nebo
tydne rodiny s lepSimi piijmy pfinasi z hle-
diska vydajii obvykle Sokujici zjiSténi, ze
pfinejmensim desetina a spiSe jeste vetsi
¢ast béznych vydajl je vynalozena naprosto
beze smyslu. Tedy nejen ze nakoupené sluz-
by a zbozi nejsou realné spottebovany, ale
pouze zaplaceny, dokonce jejich pofizeni ani
nijak neovliviiuje kvalitu zivota. A jesté hiife:
i kdyby ke konzumaci a spotfebé realné doslo,
ani tak by to neznamenalo zlepSeni tirovné
zivota. NaSe spolecnost se nazyva spolecnosti

spotfeby, ale pfesnéjsi je spolecnost plytvani.

Hlavnim problémem svétové ekonomi-
ky pfed zahajenim krize byly podle Smrcky
masivni statni zdsahy do riznych oblasti, pre-
devsim do oblasti hypoték. Ty vedly k postup-
nému prohlubovani nerovnovah. Vzhledem
k tomu, ze vlastné cely hypotecni systém
byl ve vyspélych zemich v principu pokryt
vladnimi zarukami, rostla ochota k operacim,
které byly v jiné oblasti nemyslitelné a zcela
nepiedstavitelné.

Vladni zastita celé¢ho systému tedy
vytvarela nerovnovahu mezi realnou zivotni
urovni miliont rodin v mnoha statech, které si
mohly na dluh ,,dovolit* bydleni na nepomér-
né¢ vyssi urovni, nez jakd odpovidala jejich
realnému ekonomickému postaveni. Zaroveil
umoziovala maskovat rizika, ktera byla
spojena s obchodovanim s derivaty odvoze-
nymi od zminénych hypoték a koneckonci
i od jinych pijcek a finan¢nich zavazkd.

Touhou kazdého investora i domécnos-
ti je vyhrat nad inflaci. Inflace je nenapadna
a pliziva, takze z investice neustale ukraju-
je. Dokud do véci nevstoupi stat a politicka
rozhodnuti, 1ze pfi spravné investi¢ni strate-
gii celkem snadno nad inflaci vitézit. AvSak
jakmile zacnou vychazet podezielé zako-
ny, v tom okamziku existuje jedina obrana,
a to je pfevedeni jmeéni z financi do zbozi,
obvykle do zlata, umé¢leckych predméti ci
nemovitosti.

To vypada na prvni pohled jako na zby-
tecné straSeni a vyhrozovani, ale Smrcka
varuje, ze vSechny vyspélé staty, nebo pres-
néji skoro vsechny vyspélé staty, se nyni
dostavaji do alespon vzdalené podobné situa-
ce, v jaké bylo Rimské cisafstvi ¢ Vymarska
republika. Némecka povalecna hyperinflace
a ruskd hyperinflace béhem obcanské valky
ptinesla desitky tisic realnych fyzickych obéti
a desitky miliontl ozebracenych lidi.

Smrcka analyzuje investi¢ni trojuhel-
nik: riziko, likvidita a vynos. Osobni finance,
investované rodinné bohatstvi je nutno rozlo-
zit jak z hlediska rizika, tak z hlediska likvi-
dity investice tak, aby byly spravné kombino-
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vany rizikovéjsi metody s vysokym vynosem
a absolutné¢ bezpecné postupy s vynosem
nizkym, ale také investice ihned dostupné
s investicemi nutn¢ dlouhodobymi, tedy malo
likvidnimi.

Pokud jde o akcie, jediné, co Ize o nich
fici naprosto jiste, je, ze jejich ceny budou
v budoucnosti kolisat. Akcie kopiruji HDP,
nebo mozna presnéji: HDP kopiruje akcie.
Akcie tedy dlouhodobé rostou, stejné jako
dlouhodobé roste HDP, podléhaji v§ak podob-
nym cykltim, jaké provazeji celd hospodai-
stvi. O tom, ze akcie jsou inflaéné neutralni,
Smrcka pochybuje. U hyperinflace obranou
akcie jsou, u mirné inflace bohuzel nikoli.

Nejproroctéjsi je Smrckova analyza zadlu-
zeni. PUjcovani (rodindm) v naSem smyslu
slova, tedy pfijeti tvéru jako naprosto bézné
véci, kterd nevyboCuje z dennich norem, je
novy fenomén, ktery zna vyspély demokraticky
svet az od konce druhé svétové valky a zemé
byvalého komunistického bloku az od 90. let.
Predpokladat, ze piijmy vzdy porostou, je podle
Smrcky jednim z nejvaznéjsich omyli.

Podle autora existuje rozdil mezi ptijckou
urcenou na investici, tedy na pfisti produktiv-
ni ¢innost, a ptjckou na spotiebu, na nakup
zbozi, na urychlené zvySeni zivotni Grovné,
tedy ptjckou neproduktivni. Myslenka spo-
tiebitelského ivéru jako hfichu neni vibec
$patnd — naopak. Skoda, Ze se touto pouckou
nefidily cel¢é masy obyvatel Evropy a USA
v poslednich desetiletich.

Rust ekonomik v poslednich letech by
sice nebyl tak oslnivy a tzasny, nebylo by
postaveno mnoho desitek ¢i spiSe stovek
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tisici nebo 1 miliont bytd a domt, ale cel-
kovy vyvoj svétového hospodatstvi by byl
soustavnéj$i, logi¢tejsi, nezazili bychom
mozna globalni hospodaiskou krizi, alespon
jisté ne v této podobé. Néco je na okiidlené
véte: ,,Kupujeme zbozi, které nepotiebujeme,
za penize, které nemame.*

I kdyz zadluzeni vzdy, bez rozdilu a jed-
noznaéné v kazdém pripadé znamena velky
problém pro rodinny rozpocet, uvér piijaty
na pofizeni nemovitosti mize byt v nékte-
rych ptipadech racionalnim feSenim situace.
Smrcka vSak varuje pfed spotfebitelskymi
uvéry, kreditnimi kartami a kontokorentnimi
ucty. Nejvaznéj§im problémem jsou pijcky
od nebankovnich spole¢nosti.

Kniha pfinasi fadu postiehti nejen
do rodinnych financi, ale i do vefejnych
financi. Vlady budou muset platit nejen své
staré¢ dluhy, kterych bylo obrovské mnozstvi
jiz pted krizi, ale rovnéz nové zavazky, coz
zna¢i nutnost tspor ve vydajich, ale i vyssi
ptijmy. Tyto pfijmy budou do jisté miry gene-
rovany rastem ekonomiky, ktery musi pfi-
jit, ale vedle toho nutnost platit vyvola tlak
na rust zdanéni.

Demokraticky  kapitalismus  proziva
podle Smrcky krizi své identity, ktera spociva
v krizi demografické, krizi diichodov¢ a krizi
diveéry v systém. Zadluzeni je vzdy problém.
Vznika paradoxni situace, kdy staty, u kterych
bylo vzdy prakticky jisté, ze musi dostat svym
zavazkm, vytvaieji nyni dluhy tak obrovske,
jaké nelze splatit a jejichz splaceni ani véfi-
tel nemize redln¢ ocekavat. Smrékovu knihu
bychom méli pozorné Eist. |



