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Riziko v procesu kolektivniho investovani

Abstrakt

Diplomovéa prace se zabyva zhodnocenim rizik Vv procesu kolektivniho investovani
z pohledku investora, kterym je fyzick4 osoba. Na zéklad¢ jeho investicni strategie, ktera
je urcena prostfednictvim investicniho dotazniku, jsou vybrany vhodné oteviené podilové
fondy k zhodnoceni. Tyto fondy jsou dostupnymi investi¢énimi produkty kolektivniho
investovani pro investora. Teoreticka ¢ast prace je zaméfena na popis procesu a rizik
kolektivniho investovani, druhy fondi, kvantifikace jejich vykonnosti a rizikovosti
a poplatky, které si fondy uctuji. Prakticka ¢ast prace se zabyva charakteristikou investora
a vybranych podilovych fondd. Podilové fondy jsou vyhodnoceny z hlediska rizikovosti
a vykonnosti a nasledné prostiednictvim komparativni analyzy porovnany. Zavérecna cast
diplomové prace obsahuje vysledky zkomparace podilovych fondi a sestaveni
investicniho portfolia z nejlépe hodnocenych podilovych fondl, dle investicnich
pozadavku investora. Zavérem jsou doporueny praktické rady na snizeni investi¢niho

rizika v piipad¢ investovani do podilovych fondu.

Kli¢ova slova: investice, investor, kolektivni investovani, likvidita, podilovy fond,

podilovy list, poplatek, riziko, vykonnost, vynos



Risk in the process of collective investment

Abstract

Diploma thesis is about assessment of risks in the process of collective investment from
perspective of investor, who is a physical person. Based on his investment strategy, which
is determined by investment questionnaire, suitable open mutual funds are chosen
for assessment. These funds are available investment products of collective investment
for investor. Theoretical part of thesis is oriented on description of process and risks
of collective investment, types of funds, quantification of their performance and risk and
fees, which are charged by funds. Practical part of thesis is about characteristic of investor
and chosen mutual funds. Mutual funds are evaluated from the point of view of risk,
performance and then they are compared by comparative analysis. Final part of diploma
thesis contains results from comparison of mutual funds and creation of investment
portfolio from the best rated mutual funds according to the investing requirements
of investor. In conclusion are recommended practical advices for reduction of investment

risk in case of investment to mutual funds.

Keywords: investment, investor, collective investment, liquidity, mutual fund, mutual fund

unit, charge, risk, performance, earnings
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1 Uvod

V dnesni dobé, kdy se celosvétova ekonomika rapidné vyviji, narista pocet investi¢nich
prilezitosti. Existuje mnoho zplsobl, jak zhodnotit své volné financni prostiedky.
Neexistuje vSak zadna investice, ktera by nam pfinesla vysoké zhodnoceni nasich investic
bez podstoupeného rizika a s okamzitou likviditou. Kolektivni investovani ptedstavuje
V dnesni dobé moderni zpusob, jak zhodnotit své volné financni prostfedky. Na rozdil
od klasickych spoficich produktd, kterymi jsou spofici ucéty ¢i terminované vklady,

kolektivni investovani pfinasi svym klientim vyssi a zajimavéjsi zhodnoceni investic.

Kolektivni investovani je proces, kdy se prostiednictvim podilovych fondii shromazd'uji
finan¢nich prostfedky od investori, které se nasledné investuji s cilem zhodnoceni majetku
ulozeného v podilovém fondu. O investice v podilovych fondech se stara obhospodatovatel
fondu, ktery disponuje odbornymi znalostmi, informacemi a umi lépe reagovat na nahlé
zmény na trhu nez samotny investor. Za tyto sluzby a spravu investic si podilové fondy
uctuji poplatky, které snizuji vykonnost fondu a zvysuji naklady investorim. S investicemi
do podilovych fonda kolektivniho investovani souvisi cela fada rizik. Néktera rizika fondy
dokazou do jisté miry ovlivnit, na finan¢nim trhu se vSak vyskytuje i celd fada rizik, ktera

mohou fondy pouze ptedvidat.

Kazdy investor by si mél doptedu stanovit, jak velké riziko je ochoten podstoupit a na jak
dlouhou dobu muze investovat své volné finan¢ni prostiedky. Existuje celd fada druht
podilovych fondd, které jsou dostupné pro obycejné investory. Kazdy druh podilového
fondu je charakterizovan uritym stupném rizikovosti a vyskytujicimi se riziky, ktera
mohou ovlivnit zhodnoceni investic jejich podilniki. Od nejméné rizikovych penéZznich
podilovych fondl az po akciové podilové fondy, které byvaji zpravidla s vy$Sim stupném
rizikovosti. Informace o stupni rizikovosti podilového fondu a vyznamna rizika, kterym by
se m¢l kazdy investor pied vloZenim volnych finan¢nich prostfedkii do podilového fondu
vénovat, byvaji uvadéna v klicovych dokumentech pro investory nebo ve statutu fondu.
Ale jak jiz bylo fe€eno, s vy$§im zhodnocenim investic souvisi vy$$i podstoupené riziko.
Proto je dulezité pocitat s financni rezervou v piipadé, Ze nastane situace, kterou neumi

manazeii fondd ovlivnit, a investor tak muze pfijit o hodnotu svych investovanych

prostiedki.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem této diplomové prace je zhodnoceni rizika nabizenych fondi kolektivniho
investovani z pohledu investora, kterym je fyzicka osoba. Prostfednictvim investi¢niho
dotazniku bude uréena investi¢ni strategie investora, dle které budou nasledné vybrany
oteviené podilové fondy, které jsou dostupnou investicni variantou kolektivniho
investovani pro investora. Prvnim dil¢im cilem prace je charakteristika investora
a deskripce vybranych otevienych podilovych fondt, které budou vyhodnoceny. Druhym
dil¢im cilem prace je na zaklad¢ studia odborné literatury analyza vykonnosti podilovych
fondd a vyhodnoceni vyskytujicich se rizik, kterda mohou ovlivnit zhodnoceni majetku
ve fondu a investice jejich podilnikt. Poslednim, tfetim dil¢im cilem prace, je komparace
podilovych fondl na zdkladé¢ provedené analyzy jejich rizikovosti a vykonnosti.
Po komparaci budou nejlépe hodnocené podilové fondy zafazeny do navrhu investi¢niho
planu investora, ktery bude sestaven dle jeho pozadavkid. Na zavér budou navrzeny

praktické rady investorim na snizeni jejich rizika z investovani do podilovych fonda.

2.2 Metodika

Teoreticka ¢ast diplomové prace je vénovana popisu kolektivniho investovani a subjektiim,
které jsou s kolektivnim investovanim spojeny. Budou zde vymezeny formy a principy
kolektivniho investovani a druhy podilovych fondl. Dale se uvedena ¢ast diplomové prace
bude vénovat rizikim z kolektivniho investovani. Popsany budou druhy vyskytujicich
se rizik, ktera mohou ovlivnit zhodnoceni investic podilnikd a zpasoby jejich kvantifikace,
véetn¢ kvantifikace vykonnosti podilovych fondd. V neposledni fadé zde budou zminéné

druhy poplatkd, které fondy uctuji investorim za obhospodarovani jejich majetku.

Teoretické poznatky budou cerpany z odborné finanéni literatury, z ovéfenych
internetovych zdroji a z platnych zakonl tykajicich se daného tématu. Dale budou
ke studiu odborné literatury vyuzity odborné ¢lanky a materialy, které poskytuji investi¢ni

spolecnosti nabizejici investi¢ni produkty kolektivniho investovani.

Praktickd cast diplomové prace se zabyvd zhodnocenim rizikovosti a vykonnosti

vybranych podilovych fondd kolektivniho investovani. Ke zhodnoceni budou vybrany
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oteviené podilové fondy kolektivniho investovani z divodu dostupnosti téchto investi¢nich
produktid pro investora. Prostfednictvim ptedlozeného investicniho dotazniku, dojde
K ureni investi¢ni strategic investorova a jeho postoji vuéi riziku. Investorem je nezavisla
fyzickd osoba s nadprimérnym piijmem, S pfidélenym fiktivnim jménem pan Marecek.
Dle jeho investi¢ni strategie jsou vhodné vybrany podilové fondy, které budou dale
charakterizovany a hodnoceny z hlediska rizikovosti a vykonnosti. Do vybéru budou

zahrnuty druhy podilovych fonda akciovych, dluhopisovych a smisenych.

Dalsim krokem v praktické c¢asti této prace bude charakteristika investora, jeho
investi¢nich cild a pozadavkli a deskripce vybranych podilovych fondt. Deskripce
podilovych fondt bude obsahovat jejich zakladni informace, vySe poplatku, které si fondy
uctuji, rozlozeni portfolia aktiv fondl dle teritorialni struktury a jejich rizikovy profil.
Nasledn¢ dojde k analyze a zhodnoceni charakterizovanych podilovych fondt z hlediska
jejich vykonnosti a rizikovosti. Analyzovana budou investi¢ni obdobi poslednich 5 let,
od pocatku roku 2013. M¢tené bude riziko volatility fondu prostfednictvim smérodatné
odchylky, ukazatel Sharpe ratio a vyse poplatkt za prvni rok investice, které si fondy Gctu;ji
za moznost investovani do fondu, a spravu majetku jejich podilnikti. Dal§im hodnocenym
rizikem bude diverzifikace aktiv fondi dle geografické struktury u akciovych
a dluhopisovych podilovych fondd. U smiSenych podilovych fondl je hodnocena
diverzifikace portfolia druhG jejich aktiv. Vykonnosti fondd budou métené jak
za jednotlivé roky, tak i jejich primérna vykonnost za celé Sleté investi¢ni obdobi. Vzorce
a postupy pro vypocty ukazateld budou zahrnuty v teoretické Casti prace. K vypoctu
ukazatele Sharpe ratio je jako bezrizikovy vynos aktiva, povazovan vynos statnich
dluhopisti s primémou zbytkovou splatnosti 2 roky, uvedeny v ARAD systému Ceské

narodni banky.

V zavéru prace dojde ke komparaci hodnocenych podilovych fondl prostfednictvim
metody prostého potadi. Komparovany jsou mezi sebou stejné druhy podilovych fondi,
dle jejich vypoctenych a hodnocenych ukazatelti rizikovosti a vykonnosti. Poté dojde
k vybéru nejlépe hodnocenych podilovych fondt, které budou zahrnuty do navrhnutého
investiéniho planu pro investora, dle jeho investicnich pozadavki. Na zavér budou
navrzeny praktické rady investorim na snizeni jejich rizika z investovani do podilovych

fondq.
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Pouzita historicka data o vykonnosti, cenach podilovych listd a informace o hodnocenych
podilovych fondech, budou cerpana z internetovych stranek spolec¢nosti nabizejicich
podilové fondy a prostfednictvim konzultaci s odborniky, ktefi plisobi ve spolecnosti
Conseq Investment Management, a.s. Ke zpracovani dat, tabulek a grafii bude pouzit

program MS Excel.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani lze charakterizovat jako investovani prostfednictvim podilovych
fondt. Jde tedy o shromazd’ovani volnych financnich prostiedkli od investorti a jejich
nasledné investovani podle urcené, respektive dohodnuté investi¢ni strategie. ,,Pfinosy pro
ekonomiku spocivaji v tom, ze drobni podnikatel¢ pfeménuji své penize na dlouhodobéjsi
finan¢ni investi¢ni aktiva, ¢imz se na financni (pfedevSim pak na kapitalovy) trh dostavaji
znacné objemy penéznich prosttedkll, umoziiyjici financovéni rozséhlych redlnych investic
s pfiznivym dopadem na ekonomicky rust.“ (Rejnus, 2014, s. 596). Fond je tedy forma
kolektivniho investovani, kdy investofi své investice jednoduSe nashromazdi dohromady
s mnoha dalSimi lidmi a najmou si spravce fondu, ktery bude na zéklad¢ licence svéfené
penize spravovat. Tim do urcit¢é miry omezi dopady Spatného vyvoje na trhu cennych
papiri. Budou mit informace o hodnoté svych investovanych prostiedki do fondu, mohou
kdykoliv vlozit dal$i finan¢ni prostfedky k investovani a také tyto investice prodat nebo
je dale zhodnocovat. Za tyto pozadavky a spravu fondu si investicni spolecnosti, které

obhospodatuji majetek investorim, uétuji poplatky. (Rejnus, 2014), (Syrovy, 2005)

»Podilovy fond je sbirkou akcii, dluhopisti a dalSich cennych papirQ, jez je spoleCnym
majetkem skupiny investorti - podilnikli a kterou obhospodatuje investi¢ni spole¢nost™
(Jezek, 2002, s. 132). RozliSujeme dva zakladni typy podilovych fondd, kterymi jsou
otevieny podilovy fond a uzavieny podilovy fond. Vétsina podilovych fondl jsou fondy
oteviené. Jak jiz z ndzvu vyplyva, oteviené jsou proto, aby investofi méli moznost si své

investované finan¢ni prostiedky kdykoliv vybrat a odejit. (Jezek, 2002)

3.1.1 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani
Vyhody kolektivniho investovani:

e dostupnost a jednoduchost,

e rozSifené investiéni moznosti,

e velky vybér - vytvotfeni osobniho portfolia,
e snadny piehled o zhodnocovéni investice,
e danové zvyhodnéni,

e piijatelnd likvidita,

16



e diverzifikace investi¢niho rizika. !

Mezi hlavni pfednosti kolektivniho investovani do podilovych fondii patfi diverzifikace
neboli rozlozeni rizika. Akciové podilové fondy investuji do desitek az stovek akcii
ruznych spolecnosti, pokud ma tedy fond naptiklad 5 % majetku ve spolecnosti, ktera
zkrachuje, podilniky to neovlivni natolik, jako kdyby meél fond polovinu investic
V krachujici firmé. Mezi dalsi vyhody patii moznost si najmout prostfednictvim
kolektivniho investovani profesionalniho spravce fondu. Spravce rozumi investicim, ma
potiebné informace a ¢as analyzovat jednolité investi¢ni instrumenty, tak aby s nimi mohl
obchodovat na rozdil od b&zného investora. Uspory zrozsahu jsou vyhodné z diivodu
moznosti efektivnéj$iho investovani velkého objemu finan¢nich prosttedkii pod spravou
fondu najednou oproti drobnym investorim. Divodem je naptiklad i poplatek za nakup
akcie. Drobny podnikatel zaplati za nakup akcii maklétské poplatky, proto by na tyto
poplatky padla cast jeho investice. Fond sice tyto transakéni naklady hradi také, ale
portfolio muze sestavit tak, aby bylo efektivngj§i oproti drobnému investorovi.
(Ttma, 2014)

Nevyhody kolektivniho investovani:
e investice neni pojisténa,
e Vynos neni garantovan,
e hodnota investice ¢asto kolisa,

e piirazky a srazky.

Finan¢ni prostiedky investované do otevienych podilovych fondl nejsou pojisténé, ale
podléhaji viak ptisné regulaci ze strany Ceské narodni banky, depozitafe a nezavislych
auditord. Spravce fondu mize investovat penize tak, jak mu dovoluje zakon a statut fondu.
Pii kolektivnim investovani musi mit investor vZdy na paméti, Ze predchozi vykonnost
fondu nezarucuje stejnou nebo lepsi vykonnost do budoucna. Hodnota investic a vynosy
z fondd mohou stoupat, ale i klesat a neni tak zaruena névratnost celé¢ plvodné
investované ¢astky do fondu. V ptipadé investovani do akciovych podilovych fondi muize

dojit ke zna¢nym zménam v hodnotach kurzu, ktery ovliviiuje hodnotu investice ve fondu.

! Patria [online]. [cit. 2017-10-15] Dostupné z:
https://www.patria.cz/Others/TextDialog.aspx?textld=Funds.SmallWindowDescription

17



V piipad¢ nakupu a prodeje podilovych listi jsou tyto transakce zatizeny poplatky

vstupnimi, vystupnimi ¢i dal§imi druhy poplatki, které jsou zminéné v dali kapitole.?

3.2 Subjekty kolektivniho investovani

3.2.1 Investi¢ni spole¢nost

Investicni spolecnost je pravnickou osobou, ktera ma povoleni obhospodaiovat fondy
kolektivniho investovani. Mlze se vénovat i dalSim ¢innostem jako je napiiklad sprava
portfolia zdkaznikli na zdkladé smlouvy nebo asset management. Povoleni vykondvat
zminéné &innosti udéluje spoleénost CNB, piipadné regulator v zahrani¢i, pokud jde
o zahrani¢ni spole¢nost. Toto oznaceni investicni spole¢nost nesmi pouzivat firma, ktera
nema opravnénou licenci. Licence se daji snadno ovéfit na internetovych strankach CNB.
Kazda investiéni spole¢nost ma portfolio manazery, kteti jsou pod kazdym fondem
podepsani jako konkrétni osoba nebo tym manazerti, ktefi fond spravuji. Jména téchto
manazeru lze naleznout v mési¢nich zpravach fondu. Portfolio manazer ma zodpovédnost
za fizeni fondu, ale nemiize rozhodovat sam. Musi se rozhodovat na zakladé investicni
strategie statutu fondu a také kolektivné, kde rozhoduje do jisté miry investi¢ni vybor,
ktery zaseda vétsinou jedenkrat do mésice. Dalsi vliv na rozhodovani a tizeni fondu maji
risk manaZefi a pravnici. Ti hlidaji rizika a plni zdkonné povinnosti. K fizeni fondu jsou
zapotfebi 1 ¢innosti administrativni, napfiklad k zajisténi vydavéani podilovych listl,
komunikaci s depozitafem a zasilani vypist klientim. Investi¢ni spole¢nosti mohou patfit
do bankovnich skupin, kde jsou jejich fondy prodavany a propagovany na zakladé osobni
komunikace s klientem na piepazce banky nebo mohou spolecnosti své finanéni produkty
nabizet a propagovat pifes externi distributory, coZ jsou predev§im finan¢né poradenské

firmy. (TGma, 2014, s. 29)

3.2.2 Depozitar

Fondy museji mit ze zdkona depozitate, ktery eviduje a kontroluje majetek fondu, zda fond
naklada s majetkem podilnikl v souladu se statutem fondu a zdkonem. Depozitai musi byt
odbornikem v této kontrolni ¢innosti a musi jednat zejména v z4jmu akcionait a podilnika

kolektivniho investovani. Nejcastéji depozitifem byva banka, ve které jsou vedeny

2 patria [online]. [cit. 2017-10-15] Dostupné z:
https://www.patria.cz/Others/TextDialog.aspx?textld=Funds.SmallWindowDescription
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finanéni ucty jednotlivych fondd. Depozitdt investiéni spolecnosti, podilnikiim
a akcionafiim odpovidd za Skody zplsobené poruSenim povinnosti depozitare.

(Jilek, 2009, s. 435)

Zakon o depozitaii fondu §60 zédkona o investi¢nich spoleCnostech a investi¢nich fondech
tika, ze ,,depozitdifem investicniho fondu nebo zahrani¢niho investiéniho fondu je osoba,
ktera je na zakladé depozitarské smlouvy opravnéna:

a) mit v opatrovani majetek investiéniho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu,

b) zfidit a vést penézni ucty a evidovat pohyb veskerych penéznich prostiedki nalezicich
do majetku investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu,

c) evidovat a kontrolovat stav jiného majetku investiéniho fondu nebo zahrani¢niho
investicntho  fondu nez majetku uvedeného v  pismenech a) a b).*

(§60 zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech)

Depozitatem fondu nesmi byt jeho obhospodarovatel a kazdy fond mulze mit pouze
jednoho depozitate. Dalsi osoby, které mohou byt depozitafem véetné banky, jsou uvedeny

V zakoné.

Mezi ¢innosti depozitare patri:

e vedeni penéznich ucth fondu a kontrola pohybu penéznich prostfedki na uctech,

e  7ajiSténi evidence o majetku fondu, jeho ischovu a opatrovani,

e kontrola vydavani a odkupovani podilovych listi a investi¢nich akcii,

e kontrola vypoctu aktualnich hodnot podilovych listl a akei,

e kontrola ocenéni majetku a dluht fondu,

e kontrola, zda jsou vynosy fondu pouzivany v souladu se zakonem,

e provadéni piikazii obhospodafovatele fondu, v souladu se statutem fondu
a depozitarskou smlouvou. (§71 - §74, zakon ¢&. 240/2013 Sb., o investi¢nich

spole¢nostech a investi¢nich fondech)

3.2.3 Statut fondu

Statut je nejdilezitéjSim dokumentem, pomoci kterého se fond prezentuje vefejnosti
a potencionalnim investorim. Jeho obsah je zakonem ptedepsdn a zmény, které
v dokumentu nastanou, musi schvalit Komise pro cenné papiry. Informace museji byt

pro investory piehledné a srozumitelné. (Jezek, 2002)
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Obecné nalezitosti obsahu statutu:
e zakladni informace o fondu kolektivniho investovani,
e udaje o obhospodarovateli a administratorovi fondu kolektivniho investovani,
e udaje o povéieni jiné osoby k vykonu ¢innosti,
e 1udaje o depozitaii fondu,
e informace o investi¢ni strategii fondu a rizikovém profilu,
e 1udaje o historické vykonnosti fondu,
e zasady pro hospodateni fondu a vyplatu podilii na zisku,
e udaje o podilovych listech vydavanych fondem,
e informace o poplatcich a nékladech fondu a dalsi. (§3, vyhlaska ¢. 246/2013 Sb.,

o statutu fondu kolektivniho investovani)

3.2.4 Fondy kolektivniho investovani

3.2.4.1 Podilové fondy

e Oteviené podilové fondy

Oteviené podilové fondy, jak jiz bylo feceno, jsou oteviené svym investorim neboli
podilnikim, kteti si mohou kdykoliv vybrat své investice vlozené do fondu a odejit. Tyto
fondy shromazd'uji penize neboli investice od drobnych investorii a tim je vytvarena
siln€j8i kupni sila oproti kazdému jednotlivému investorovi, ktery se rozhodne investovat
sdm. ProtoZe fondy mohou vlastnit vice cennych papirt, neni jejich vykonnostni tspéch
zavisly na tom, jak se dafi jednomu nebo dvéma cennym papirim. Manazeti fondu
neustdle sleduji finan¢ni trh a pfizpisobuji portfolio fondu na zakladé jeho strategie
podminkdm na trhu tak, aby byl co nejvykonnéjsi. Na vétSin€ trhi probihd konkurence
mezi manazery fondii o to, kterému se podafi spojit nejvykonnéjsi portfolio. Oteviené
podilové fondy ziskavaji financni vynosy z investic pro podilniky vyplatou dividend
z akcii nebo urokové vynosy z dluhopist, které maji v majetku. Cenné papiry, u kterych
stoupla cenou, mohou prodat za i€elem vynosu z prodeje. Strategie fondu musi byt vefejné
k dispozici pro investory ve statutu fondu. V posledni dobé stoupl objem nabizenych fondu
typu fondy fondd, které nakupuji podilové listy ostatnich fondl a dosahuji tak jakési
diverzifikace na druhou. (Jezek, 2002)
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e Uzaviené podilové fondy
Uzaviené podilové fondy jsou charakteristické tim, Ze nemaji drzitelé podilovych listh
v dobé¢ existence fondu pravo na jejich zpétny odprodej. Pfeména zpét na hotové penize
muze byt realizovdana pouze prodejem na sekundarnim trhu cennych papirt, pokud
je to vsouladu se statutem fondu. Proto ve vétSiné zemi, které povoluji zakladani
uzavienych podilovych fondl za ucelem kolektivniho investovani, byva doba, na kterou

mohou byt zakladdany omezena. (Rejnus, 2014)

3.2.4.2 Ex-change traded funds (ETF)

Burzovné obchodované fondy neboli ETF, jsou fondy, v kterych se obchoduje na burze
cennych papirt stejné jako s akciemi spolecnosti. Mezi vyhody téchto fondu patii vysoka
likvidita investic a diverzifikace, podobné jako u klasickych podilovych fondi, ale za nizsi
poplatky. Princip investovani do téchto fondl je jednoduchy. Portfolio akcii nebo jinych
cennych papiru se vezme a zabali se do fondu, ze které¢ho se nasledné cenné papiry
prodavaji na burze. Investofi si tuto investici fondu koupi jednoduse na trhu, a pokud z této
investice chtéji odstoupit, prodaji ji na trhu. Divodem niz§i nadkladovosti fondu je tedy
uSetieni vynaloZenych nakladi na vedeni klientskych ucti. Neékdy se tento druh fondil
oznacuje taky jako indexové fondy. Tyto fondy nevydavaji investorim podilové listy, pii
investovani do fondu si investofi kupuji existujici podil. Mezi vyhody fondu patii nizké
spravni naklady a Sirokd nabidka cennych papirti. Mezi jeho nevyhody patii rGzné typy
strategie z divodu Siroké nabidky cennych papirti, ETF fond nebyva v ¢eskych korunach
a neni vhodny k pravidelnému investovani menSich castek z divodu maklétskych

poplatkti. (Tima, 2014)

3.2.4.3 Fondy kvalifikovanych investorii

Kvalifikovanym investorem, ktery investuje do tohoto typu fondu, jsou pfedevsim financni
instituce, jako jsou banky a za urcitych okolnosti to mohou byt i nefinan¢ni firmy a statni
organizace. Fyzickd osoba se stavd kvalifikovanym investorem, pokud investuje
minimalné 125 tisic eur a podepiSe pisemné prohldseni, ze si je védoma rizik spojenych
sinvestovanim do fondu. V Ceské Republice se vramci fondu nejéastéji investuje
do nemovitosti, ale jsou i1 fondy, které investuji do zemédélské pudy, firemnich dluhopisi,
solarnich elektraren atd. Investoii do FKI jsou zejména firmy, kterym fondy nabizeji rizné

vyhody, jako jsou moznosti umistit do fondu aktivum napt. v podobé nemovitosti a ziskat
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pro projekty dalsi investory z vnéjSiho okoli. Mezi dalsi vyhody patii vyhodné zdanéni
fondu se srovnanim s dani z pfijmu pravnickych osob a obhospodaiovani fondu spravcem

na profesionalni urovni. (Ttma, 2014)

3.3 Podilové fondy

3.3.1 Druhy podilovych fondi

Ve fondu by se vzdy méli sejit investofi, ktefi maji podobnou pfedstavu o své strategii
investovani volnych finan¢nich prostiedkti. Tyto pfedstavy musi byt shodné s ostatnimi
investory ve fondu, jde naptiklad o predstavy stejného rizika a vynosu jejich investice.
Strategicky neni mozné, aby se ve fondu seslo vice investorti s odliSnou pfedstavou
minimélni hranice rizika, vynosem nad udrovni inflace, ale i1 s odliSnym c¢asovym
horizontem investovani. Proto investofi, ktefi nemaji shodné ptedstavy, potiebuji kazdy
jiny druh fondu kolektivniho investovani, tak aby spole¢nost vyhovéla jejich predstavam

investovani. (Syrovy, 2005)

Na finan¢nich trzich se tak miiZzeme setkat s rizné¢ zaméfenymi fondy kolektivniho
investovani, které rozdélujeme podle investicni strategie a slozeni jejich investicniho

portfolia nasledovne:

e Fondy akciové
Jsou oznaCovany také jako fondy pomérné rizikové. Vykonnost téchto fonda totiz zavisi
na vyvoji trznich cen akcii, které fondy vlastni. Akcie byvaji zavislé a volatilni jak
na vyvoji celého akciového trhu, tak 1 na vysledcich hospodateni danych podniki. Akciové
fondy se rozliSuji podle druhu akcii, na které se zamétuji, podle hlediska kvality neboli
velikosti jejich emitentl a podle konkrétniho zaméfeni jejich podnikatelské cinnosti.
Z hlediska kvality rozliSujeme akciové fondy investujici do tzv. ,blue chips®, fondy
investujici do akcii stfedné velkych podnikli a fondy zaméfené na akcie malych podnikd.
Z hlediska zaméteni na podnikatelské ¢innosti akciovych spolec¢nosti se rozde€luji akciové

fondy na fondy univerzalni a fondy odvétvové. (Rejnus, 2014)

e Fondy penéZniho trhu

wewvr

investuji pouze do bezpe¢nych investic, u kterych se pfili§ neméni jejich trzni hodnota.

Mezi tyto bezpecné investice patii dluhopisy, kde se emitent zavazuje, ze pijcené financni
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prostfedky i urok splati. Emitent musi byt divéryhodny a nesmi fond ohrozit v situaci
se splacenim svych zavazkli. Dluhopis musi mit kratkou dobu splatnosti do jednoho roku,
aby nebyl vystaven vétSimu riziku ze zmény urokovych sazeb. Dal§i moznosti investic
pro fondy jsou terminované vklady u bank, investice do statnich pokladni¢nich poukazek
nebo do zahrani¢nich dluhopist, kde je zajisténé meénové riziko. Doba investice

je doporuc¢ena minimalné na pul roku. (Syrovy, 2005)

e Fondy dluhopisové
PfinasSeji svym investorim do fondd pravidelny vynos. Fondy na rozdil od dluhopisii
nemaji pfedem danou dobu splatnosti a ani zaruky vyplaty vynosu z investovanych
finan¢nich prostfedki. Vynosy z dluhopisii jsou dale investovany a tim roste objem
majetku ve fondu. Podilnici maji tak moznost investovat do dluhopisi mensi cast
finan¢nich prostiedki, do kterych by samostatné investovat nemohli, z davodu vysokych
cen téchto cennych papiri. Kazdy fond ma odliSné investi¢ni strategie a cile. Mohou
investovat do statnich dluhopisti, dluhopisi obchodnich spolecnosti a municipalnich

dluhopist nebo do hypotecnich zastavnich listi. (Jezek, 2002)

e Fondy realnych aktiv
Neboli nemovitostni fondy, se zamé&fuji na realné investice do nemovitosti. Fondy nakupuyji
nemovitosti, které¢ fondu a jeho podilnikiim pifinasSeji dlouhodoby a pravidelny vynos. Proto
by méli nakupovat kvalitni nemovitosti, které se daji jednoduSe pronajmout, jako jsou
administrativni budovy, logistické plochy nebo maloobchodni centra. V majetku fondu
nesmi jedna nemovitost prekro¢it 20 % celkového objemu majetku a fond musi mit
nejméné 20 % likvidnich aktiv ve svém majetku, kvili zajiSténi dostatecné likvidity.
V ptipad¢ nedostatecné likvidni rezervy fond muize docasné zastavit odkup podilovych
listh az na 2 roky, z divodu rychlého prodavani nemovitosti pod cenou. U investic
do nemovitosti voli fondy radéji formu uzavienou, oteviené nemovitostni podilové fondy
jsou na Ceském trhu nabizeny v malém mnozstvi. Nemovitosti v portfoliu se ocenuji
nejcasteji vynosovou metodou, kdy jde o soucet diskontovanych budoucich penéznich

pfijml z pronajmu, proto cena nemovitosti ve fondu byva realna. (Tima. 2014)

e Fondy smiSené
Fondy vytvareji tzv. smiSend neboli kombinovana portfolia. Portfolia jsou tvorena

nejcastéji z akcii, dluhopisii a dalSich investicnich aktiv. Cilem je sestaveni takového
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portfolia, kter¢é bude na miru vyhovovat pozadavkiim a predstavam uritému typu
investort. Tyto fondy byvaji oblibené na ptepazkach bankovnich spole¢nosti.
Fondy smiSené mtizeme rozdé¢lit podle strategie investovani nasledovng:
e konzervativni: neboli defenzivni fondy. Podil akcii, komodit a nemovitostnich
investic nepfesahuje hranici 35 %,
e vyvazZené: neboli balancované, kde se investi¢ni riziko pohybuje mezi 35 az 65 %,

e dynamické: neboli agresivni, kde se riziko pohybuje nad 65 %.

Fondy jsou vhodné pro investory, ktefi chtéji mit co nejmensi starosti s kolektivnim
investovanim. Zpravidla nebyvaji pfili§ Cdcitelné, protoze kazdy fond ze skupiny
ma odliSnou vynosnost. Slozeni portfolia a strategiec fondu jsou zaznamenavany

vV mésicnich zpravach. (Tama, 2014)

e Fondy fondii
Fondy fondd neboli stfesni fondy investuji do podilovych listd podilovych fondd.
Vyznacuji se tedy znacnou diverzifikaci portfolia, ale vyskytuji se zde poplatky, které
si za spravu strhdvaji vSichni sprévci fondi, pfes které vynosy dosazené z primdrnich

investi¢nich aktiv projdou. (Rejnus, 2014)

V nésledujicim grafu nalezneme piehled zastoupeni fondi kolektivniho investovani na trhu

v Ceské Republice, dle typti domacich i zahrani¢nich fondi k datu 31. 12. 2016.

Graf 1 — Trh podilovych fondi v CR dle typu

Trh podilovych fondd v €R dle typa
- domaci i zahrani¢ni fondy -

Fondy fondu
4,7% 1 Fondy nemovitostni

4.3%

Fondy smiSené

96.4% \

__Fondy penézniho trhu
o 0,7%

~—__Strukturované fondy
6,4%

Akciové fondy
18,8%

Diuhopisové fondy
28,7%

Zdroj: AKAT CR k 31. 12. 2016, dostupné z https://www.akatcr.cz/download/3781-
tk20170224_prezentace_roku_2016.pdf
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3.3.2 Podilovy list

Podilovy list je druh cenného papiru, jehoz majitel neboli podilnik ma pravo
na odpovidajici podil majetku v podilovém fondu a nalezi mu pravo podilet se na vynosu
z tohoto majetku podle statutu podilového fondu. Statut uréuje, jakym zptisobem a V jaké
vys$i bude vynos podilnikovi vyplacen. Protoze podil na majetku fondu podilnika
predstavuje pravé jeho podilovy list, majetek podilnika se zhodnocuje stejnym pomérem

jako hodnota majetku ve fondu. (Liska, 2004)

Podilové listy mohou mit bud’ podobu zaknihovaného cenného papiru, nebo listinného
cenn¢ho papiru. Listinnd podoba muze mit formu cenného papiru na jméno nebo
na dorucitele. V soucasnosti pfevazuji podilové listy vyddvané jako zaknihované
a na jméno. Podilnik otevieného podilového fondu muze kdykoliv prodat investi¢ni
spole¢nosti fondu vSechny nebo ¢ast svych podilovych listd. Investi¢ni spole¢nost odkoupi
podilové listy podilnika za jejich aktualni hodnotu na trhu ke dni, kdy podilnik své pravo
na odkup uplatni. (Polach, 2007), (Simacek, 2004)

3.4 Riziko

»Investice byvaji spojeny s uritou mirou rizika. Zakladnim cilem investort je z velké ¢asti
dosazeni co nejvys$si vynosnosti, proto riziko z investovani mizeme vztahnout k tomuto
cili a chapat riziko jako nejistotu pro investora, Ze nedocili z investované ¢astky ocekavané
vynosnosti.“ (Rejnus, 2014, s. 201). Pfi sledovani ekonomickych jevil se pojem riziko
Casto spojuje s pojmem nejistota. Riziko vznikd za situace, kdy vysledek neni jisty, ale
pravdépodobnost vysledkti zname doptedu nebo lze vysledky odhadnout. Nejistota
se vyskytuje tehdy, kdyz vysledek, ktery neni pfedem znamy, nelze odhadnout ani jako
jistou pravdépodobnost. Jde tedy o pfedem neznamé okolnosti, proti kterym se nelze

chrénit. (Polach, 2012)

3.4.1 Magicky investi¢ni trojuhelnik

Zavislost mezi vynosem, rizikem a likviditou vyjadfuje tzv. magicky investi¢ni trojihelnik.
Tyto faktory se posuzuji ve vzdjemnych souvislostech a hodnoti se najednou. Neni redlné
maximalizovat vynos a likviditu soucasné¢ s nizkym rizikem, proto se kazdy investor musi
rozhodnout pro urcity cil tzv. magického trojihelniku, ktery bude v ramci své budouci

investice preferovat. (Nyvltova, 2007)
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»Investor hleda svou pozici v ramci investi¢niho trojihelniku v zavislosti na své povaze
a pristupu k riziku, konzervativni investor bude preferovat niz$i miru rizika pied vysokym
vynosem, odvaznéjsi investor se bude pohybovat blize vrcholu ,Riziko*.“

(Syrovy, 2005, s. 111).

Obrazek 1 — Magicky investi¢ni trojihelnik

Likvidita

Riziko Vynos

A
v

Zdroj: vlastni zpracovani podle Syrovy, 2005

e Riziko
Rizikem je oznaovdna moznost nebo piipadné nebezpeci z neuspéchu investovani.
Predem neni zndm vysledek investovani finan¢nich prostfedku, které mohou pfinést vynos
ale i pokles nebo zcela ztratu investovanych finan¢nich prosttedkt. Proto je riziko chépano
jako moZnost nenaplnéni ocekdvanych vysledkli z investic, kterd jsou ovliviiovana
negativnimi a neocekdvanymi zménami. Rozhodovaci kritéria riziko a vynos jsou
si zpravidla pfimo umérna. Cim vyssi vynos slibuje konkrétni investice, tim vyssi bude
riziko z investovani. Proto je rozhodovani kompromisem mezi maximalizaci vynosu

Z investice a snahou nepiekrocit pfi tom troven hranice rizikovosti. (Polach, 2012)

e Vynos
Vynos mizeme charakterizovat jako souhrn vSech piijmi z konkrétni investice.
Je to finan¢ni odména investora za to, Ze podstoupil riziko a investoval penézni prostiedky,
kter¢é neméd nyni moznost vyuzit pro svou konkrétni spotfebu. Vynos z investovani
muzeme rozdé€lit na vynos z diichodu, ktery je investorovi vyplacen jednorazové nebo
Vv pravidelném intervalu. Patii sem napftiklad dividendy z akcii nebo Uroky z dluhopist.

Druhou ¢ésti vynosu je vynos kapitdlovy. Jde o rozdil mezi cenou, za kterou bylo
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investiéni aktivum nakoupeno a cenou, za kterou bylo nasledné¢ prodano.

(Vesela, 2011)

e Likvidita
Likvidita je schopnost pfemény investicnich aktiv na penézni prostfedky s minimalnimi
naklady. Mé&fi se zpravidla jako vySe transakénich nakladl, které jsou vynalozené
na preménu investiCnich aktiv na penize. Jednotlivd finan¢ni aktiva na trhu maji razny
stupen likvidity. Pokud mé investi¢ni instrument niz$i stupen likvidity, pak nizsi likvidita

snizuje jeho trzni cenu. (Nyvltova, 2007)
3.4.2 Druhy investi¢niho rizika

V oblasti investovdni se mizeme setkat sriznymi druhy investi¢nich rizik. Proto
je pro investory obtizné pted investovani penéznich prostfedkd odhadnout, ktera konkrétni
rizika se vztahuji k budouci realizaci investice a do jaké miry budou negativné ovliviiovat
jejich ocfekavanou vynosnost. Rizika lze obecné rozdélit na rizika systematicka

a nesystematicka. (Fotr, Soucek, 2011)

3.4.2.1 Systematicka rizika

Rizika systematické neboli trzni nelze diverzifikovat. Jedind moznost, jak se vyhnout pftilis
vysokym trznim rizikim je zmirnéni dopadl naptiklad zajiSténim. Jde o rizika, kterd jsou
vyvolana spolecenskymi, ekonomickymi ¢i politickymi faktory. Riziko spociva naptiklad
ve zméné politického systému zemé a zmény na trhu cen vyznamnych zékladnich surovin,

ropy ¢i energie. NiZe jsou uvedend nejcastéjsi investiéni rizika, se kterymi se miiZeme

setkat pfi investovani volnych finan¢nich prostiedkia do fondu. (Fotr, Soucek, 2011)

¢ Riziko zmén trzni irokové miry neboli urokovych sazeb
Jde o riziko, které spoc¢iva v moznych budoucich zménach trznich Grokovych mér. Tyto
zmény vyrazné ovliviiyji trzni ceny vSech druht obchodovatelnych finanénich instrument.
Uvedené riziko byva povazovéno za nepfiznivé v obdobi vzestupu v dobé, kdy byly
jiz finan¢ni instrumenty zakoupeny do investi¢nich portfolii. Proto je toto riziko

povazovano za soucast trzniho neboli nediverzifikovaného rizika.
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¢ Riziko infla¢ni
Souvisi se zménami rustu miry inflace neboli cenové hladiny. Zmény tedy ovliviiuji
redlnou vynosnost financnich investic. Nomindlni miry vynost vétSiny investic
ptfi stoupajici inflaci se sice zvétSuji, ale to nemusi platit pro jejich redlné¢ hodnoty.
Pii vysoké inflaci dochéazi k tomu, Ze se zvySuje pravdépodobnost toho, ze redlna mira

vynosnosti investic muze byt velice nizkd az zaporna.

e Riziko udalosti
Riziko souvisi s moznosti vzniku neboli zvefejnéni neocekavanych negativnich udalosti,
které mohou vyrazné¢ ovlivnit trzni ceny cennych papird. Tyto neoCekavané udalosti

souvisi s jejich vnimanim ucastniky na trhu.

¢ Riziko insolvence
Neboli piipadného upadku emitenta. Jedna se o riziko takzvané kreditni, které spociva
V mozZnosti, Ze emitent nebude schopny dostit svym zavazkiim z divodu docasné nebo
trvalé platebni neschopnosti. Toto riziko je jedinecné, souvisejici vzdy s konkrétni emisi
cennych papirti. Riziko se nejCastéji vyskytuje u cennych papird korporaci, méné

pravdépodobny je vyskyt rizika u statnich dluhopisii ekonomicky vyspélych zemi.

e Riziko likvidity
Jde o nebezpe¢i vzniku situace, kdy investor neni schopen pfeménit svou investici
na okamZitou penéZzni hotovost. Riziko zce souvisi s vrcholem investi¢éniho magického
trojuhelniku. Mize byt spojené bud’ s konkrétnim cennym papirem, v dasledku nahlého
poklesu bonity emitenta, nebo mize byt spojené s trhem, na kterém se s ur¢itym cennym

papirem obchoduje. Toto riziko muze byt jak jedine¢né tak i diverzifikované.

¢ Riziko ménové
Tyka se pouze investic, kde investor volné penézni prostiedky investuje do cennych papirt
Vv cizich ménach. Vynos z téchto cennych papiri mize byt negativn€ ovliviiovan zménami
kurzu mezi tuzemskou ménou a zahrani¢nimi ménami. Toto riziko mizeme ale do jisté

miry predvidat.

e Riziko pravni
Spocivd v nemoznosti se pravné domoci splnéni pfedem dohodnutych podminek

uvedenych v uzaviené smlouvé. Toto riziko se vyskytuje pfedev§sim na financnich trzich
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méné¢ ekonomicky vyspélych zemi s nedokonalym pravnim systémem. Riziko muze

do jisté miry investor predvidat a ¢astecné se mu vyhnout.

e Riziko operac¢ni
Riziko vznikd duasledkem lidskych chyb a zchyb nebo vypadkid informacnich
a prenosovych systémii. Muze jit 1 o riziko z podvodi ucastnikti na finan¢nim trhu.

(Rejnus, 2014)

3.4.2.2 Nesystematickd rizika

Nesystematickd neboli jedinecnd rizika jsou ovliviiovany pfimo druhem investi¢nich
instrumentd. Snizeni nesystematického rizika lze dosdhnout diverzifikaci. Redukce
diverzifika¢niho rizika zalezi na velikosti portfolia a na zavislosti projekta.
Cim je portfolio rozsahlejsi a obsahuje vice druhil investi¢nich aktiv, tim se snizuje riziko
z diverzifikace. Pokud jsou naptiklad akciové ¢i dluhopisové cenné papiry odlisné svou
vécnou naplni, trzni orientaci a geografickou strukturou, vedou k poklesu a mensimu

podstoupeni rizikovosti. (Fotr, Soucek, 2011)

3.5 Kovantifikace rizika a vykonnosti fondu

Pro kvantifikaci rizika a vykonnosti fondu se v praxi aplikuji rizné zptisoby. Na finan¢nim
trhu se vyskytuji jak investice, u kterych lze rizika odhadnout pouze individudlnimi
subjektivnimi odhady, tak i investice, u nichz lze pouZit objektivni metody odhadu
investi¢niho rizika, které se opiraji o vysledky dlouhodobého sledovani a vyuZivani
riznych statistickych metod. V pfipadé nedostatku informaci se aplikuji subjektivni
odhady rizika a vykonnosti fondu prostfednictvim osobnich zkusenosti a pocitii investort
zalozenych na takzvanych zarucenych zpravach. V piipad€ kvantifikace prostiednictvim
objektivnich metod se pouzivaji ekonomické ukazatele s historickymi daty fondu.

(Rejnus, 2014)

3.5.1 Volatilita fondu

Volatilita je cislo, které vyjadfuje miru kolisavosti kurz akcii, mén, podilovych listl
fondu nebo komodit. K vypoctu volatility se pouziva stanoveni koeficientu prostiednictvim
smérodatné¢ odchylky historickych vynosit za hodnocené obdobi. Volatilita, ktera
je vypoctenad z historickych dat vynosovych mér, je pouze odhadem budouciho rizika

a odhad tak nemusi byt pfesny. Hodnotit ji miizeme z historickych dat dennich, tydennich
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a mésicnich vynosnosti, pfiCemz mizeme dojit k odliSnym vypoctenym hodnotdm.
(Kohout, 2010)

Vzorec pro vypocet volatility prostfednictvim smérodatné odchylky je nasledujici:

7= M n—1

kde: Xi  je hodnota vynosnosti dané investice v jednotlivych obdobich
X je primér vynosnosti dané investice

n pocet Casovych obdobi.

Pro anualizaci rizika se pouziva takzvany anualiza¢ni koeficient, ktery se rovna +/t.
Vyplyva z vlastnosti smérodatné odchylky, ktera méti volatilitu fondu a je odmocninou
z rozptylu. Pokud tedy chceme méfit mési¢ni volatilitu fondu, pro pfevod na ro¢ni
volatilitu ji musime vynasobit vV12, coZ je pocet mésict v roce. V piipadé méfeni denni
volatility fondu by anualiza¢ni koeficient nebyl ¥365, ale vV251. Obvykle se po&ita s 251
obchodnimi dny v roce. (Soba a Sirtiéek, 2017)

U volatility plati, Ze ¢im je koeficient smérodatné odchylky vyssi, tim je naméfena vyssi
rizikovost a nejistota vykonnosti fondu. Pokud vyjde volatilita fondu napiiklad 10 %
a ocCekavana vynosnost je 5 %, znamena to, Ze vynos investora Se bude pohybovat
vintervalu -15 % az + 25 %. V 95 % piipadd zhruba plati, Ze vynos by se mél pohybovat

V intervalu priméru plus minus dvé smérodatné odchylky. (Ttima, 2014)

3.5.2 Sharpe ratio

Ukazatel je pojmenovany po znamém finan¢nim ekonomovi jménem William Sharpe.
Sharpe ratio neboli Sharpiv pomér, je definovan jako pomér vynosu fondu k jeho

rizikovosti. Jde tedy o vynos fondu nad jeho bezrizikovou vynosovou miru.
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Vzorec pro vypocet volatility prostfednictvim smérodatné odchylky je nasledujici:
S=(Ra—RF)/ oy,

kde Ra  je vynos aktiva A

RF  je bezrizikova vynosova mira

Ga je volatilita aktiva A

Vysledek ukazatele nad 1 se povazuje za velmi dobry vykon fondu. Znamena to, ze fond
na kazdy procentni bod rizika z jeho volatility vydélal navic procentni bod vynosu. V praxi
se setkdme s tim, Ze vynosy fondi kolisaji a s nimi kolisd 1 Sharpliv pomér. Sdm o sobé
nam tedy neposkytne pfili§ dobré informace. Je tedy potfeba srovnavat tento ukazatel
S podobnymi druhy fonda za stejné investi¢ni obdobi. Pak Ize vyhodnotit, ktery z fondi

za podstoupené riziko zhodnotil investorovi Iépe jeho investice. (Tima, 2014)

3.5.3 Vykonnost fondu

Pro hodnoceni vykonnosti fondu je méfen vynos fondu. Vynosem se rozumi odmeéna
investora za podstoupeni rizika z investovani volnych finan¢nich prosttedk. Mezi
zakladni metodu méfeni vykonnosti fondu patii vynosovd mira. Ta vyjadiuje zménu
bohatstvi investora, kdy vyjadfuje pomér mezi koncovou hodnotou portfolia fondu

vzhledem Kk poc¢atecni hodnoté portfolia fondu ve zkoumaném obdobi. (Vesela, 2011)
Vzorec pro vypocet vynosoveé miry je nasledujici:

r= (V1/Vo) — l,

kde V1 je hodnota portfolia fondu na konci méteného obdobi

Vo je hodnota portfolia fondu na zacatku méteného obdobi

V ptipadé hodnoceni primémé ro¢ni vykonnosti fondu za delSi obdobi se vzorec

pro vypocet vynosové miry odmocni dle poctu hodnocenych let investice, tedy:
r=(Va/Vo) A (Un) — 1,

kde n  jepocet let investice. (Solnik a Mcleavy, 2003)
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3.6 Poplatky

Zdrojem piijmi pro spravce fondu kolektivniho investovani jsou poplatky, které plati
kazdy investor, pokud se rozhodne investovat timto zplisobem své volné financni
prostfedky. S ristem konkurence na trhu kolektivniho investovani by mély naklady fondi

postupné klesat. Investor si tedy mize vybrat spravce fondu, ktery nabizi nizsi poplatky.

3.6.1 Vstupni poplatek

Pti kolektivnim investovani do fondl je tento poplatek nejviditelnéjsi a Uctuje
se investorovi na zacatku jeho investice. Sazba vstupniho poplatku se lisi v zavislosti
na dynamicnosti a dlouhodobosti investovani do konkrétniho fondu. Typické sazby
vstupnich poplatkd, které si uctuji fondy na cCeském finanénim trhu, jsou uvedeny

Vv nasledujici tabulce. (Ttma, 2014)

Tabulka 1 — Typické sazby vstupnich poplatki fonda

Fondy Sazby
Kratkodobé 0-05%
Dluhopisové 1-25%
Zajisténé 0-3%
SmiSené 2-5%
Akciové 3-5%

Zdroj: Tama, A., Privodce Gispésného investora: vse, co potiebujete védét o fondech, s. 108

Vstupni poplatek zpravidla klesd s velikosti investované ¢astky. Pokud si investor zvoli
pravidelnou investici do fondu, pak si muze vstupni poplatek piedplatit na celou cilovou
¢astku. V tomto pripad€ neplati poplatek za kazdou pravidelnou ¢astku, kterou do fondu
investuje. U predplaceného poplatku zaplati na zacatku investice niz8§i sazbu nez
Vv pravidelné hrazenych vstupnich poplatcich z kazdé zaslané investované ¢astky do fondu.
Predplatit si tento vstupni poplatek je vhodné pouze tehdy, pokud si je investor jisty,
ze dodrzi sjednany investicni plan. V pfipad¢€ rozhodnuti pro piestoupeni v ramci jedné
smlouvy napiiklad z dluhopisového fondu do dynamictéjSiho fondu investor jiz neplati

znovu vstupni poplatek, ale pouze doplatek ve vysi rozdilu mezi sazbami. (Ttma, 2014)
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3.6.2 Poplatek za spravu

Poplatek za spravu, anglicky management fee je sice méné viditelny, ale o to dilezitéjsi.
Je uctovan jako urcité procento z primérné rocni hodnoty NAV fondu. Nestrhava se tedy
jednorazové, ale uctuje se prubézné. Za kalendaini dny si spravce fondu uctuje 1/365 ro¢ni
sazby. Vysledkem je strzeny poplatek investorovi jako procento z primérné vyse majetku.
Vynos investora v podobé vyssiho spravniho poplatku neni ovlivnén piilivem novych
klienth, ktefi investuji do fondu. Procentni sazba poplatku se tak pro investora neméni.
Sazby, které jsou typické pro poplatky za spravu pro jednotlivé druhy fondl kolektivniho

investovani na ¢eském trhu, jsou uvedeny v nésledujici tabulce: (Ttma, 2014)

Tabulka 2 — Typické sazby poplatkii za spravu fondi

Fondy Sazby
Kratkodobé 0,2-05%
Dluhopisové 05-1%
Smisené 1-2%
Akciové 15-2%

Zdroj: Ttma, A., Priivodce Gspésného investora: vse, co potiebujete védét o fondech, s. 108

Z t&chto poplatkll spravce fondu plati vSechny své provozni naklady a vyplaci piipadné
finan¢ni odmény distributorim fondu. U zahrani¢niho fondu se investoii mohou setkat

S tim, Ze poplatek spravni a poplatek distributoriim se uctuje zvlast. (Tima, 2014)

3.6.3 Vykonnostni poplatek

Neboli performance fee je vykonnostni odména spravci fondu. Tento poplatek fond
investorovi uctuje bez ohledu na to, zda hodnota podilového listu klesa nebo roste. Pokud
dojde k poklesu vykonnosti fondu a klesa tak objem aktiv ve fondu, za¢nou investofi
odchézet a vynos pro spravce fondu z vykonnostniho poplatku kles4d. Motivaci pro spravce

fondu je tedy fond zhodnocovat.

Vykonnostni poplatek mtize byt i¢tovan nésledujicimi zptisoby:
a) podilem z celkové kladné vykonnosti fondu,
b) podilem z kladné vykonnosti fondu nad pevné danou hranici,

¢) podilem z vykonnosti fondu nad jeho benchmark. (Ttima, 2014)
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Pro investora je vhodnym zpisobem posledni varianta, kdy si fond uctuje poplatek
az v okamziku, kdy dosdhne svou vykonnosti tzv. nad trh a je skute¢nou odménou
za pridanou hodnotu pro portfolio manazery fondu. Tato odména se netctuje v piipade,
kdy fond klesa pomaleji nez benchmark. VétSina seridznich investi¢nich spole¢nosti
uplatituje princip ,,ptilivové znacky“, kdy se vykonnostni poplatek Uctuje investorovi
az v okamziku, kdy cena podilového listu piekro¢i historickou hranici maxima. V ptipadé
poklesu ceny podilového listu, si poplatek fond za¢ne opét uctovat az po znovu prekroceni

nejvyssiho historického maxima hodnoty podilové listu. (Ttma, 2014)

3.6.4 Vystupni poplatek

Investofi se stimto druhem poplatku setkdvaji zfidka. V tomto piipadé neni ucétovan
poplatek z investovani do fondu na zacatku, ale na konci. Jde o pfipad, kdy investor
odproda podilové listy predCasné nebo nedodrzi minimalni c¢asovy plan investice.
Pak zaplati tzv. sankci ve vysi bézného vstupniho poplatku. Zpravidla byva tento poplatek
odstupiiovan napi. po dobu tii let od 3 % v prvnim roce az po 0 % do 4. roku. Spravci

fondil vétSinou neuctuji zaroven vstupni 1 vystupni poplatky. (Ttma, 2014)

3.6.5 Provozni naklady fondu

Naklady na provoz fondu Total expense ratio se oznacuji také jako naklady TER. Uvadi
se v procentech a jejich hodnota vyjadfuje pomér spravovaného majetku oproti provoznim
nakladiim fondu. Kazdym rokem muzZe byt vySe ndkladovosti fondu odlisna. Néaklady
fondu obsahuji napfiklad naklady na provoz, poplatky a provize. Nejde tedy o poplatek,
ktery nalezneme piimo v ceniku poplatkli konkrétniho fondu, ale je dobré tyto naklady
zpétné¢ do minulosti sledovat, protoze fond si na tyto naklady musi vydélat. Proto

v koneéném duisledku snizuje vynosnost investorovi, ktery do daného fondu investoval.®

3 Dluhopisy [online]. [cit. 2017-12-05] Dostupné z: https://dluhopisy.cz/clanek-podilove-fondy-a-jejich-
poplatky
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4 Vlastni prace

4.1 Charakteristika investora

Investor, pan Marecek je zaméstnana osoba ve véku 43 let, pracujici jako pracovnik IT
oddéleni. Pan Mareéek je rozvedeny a ma 10let¢tho syna, ktery Zije
ve spole¢né domacnosti Se svoji matkou. Nyni zije ve svém vlastnim byté na okraji Prahy,
pofizenym prostiednictvim hypotéky, kterou nedavno splatil. Po svém zesnulém otci
zdédil krom¢  finanénich prostfedk i nemovitost, kterou nyni pronajima a rad
by investoval penézni prostredky, které mési¢né obdrzi z pronajmu. Celkem v nemovitosti
pronajimd 3 byty ruzné velikosti. Z divodu stdlého a pravidelného penézniho piijmu
se prili§ neboji rizika z investovani, které by mu mélo 1épe zhodnotit vlozené financni

prostiedky k investovani, ale zaroven by nerad pfisel o své investice.
Piehled mési¢nich pFijma a vydaji investora

Tabulka 3 — Piehled mési¢nich piijmii a vydaji investora

Piijmy a vydaje CzK
Cista mési¢ni mzda pana Marecka 26 600
Pfijmy z pronajmu nemovitosti 34 000
Vydaje na pronajatou nemovitost 9 860
Vydaje na vlastni bydleni (sluzby) 3100
Vydaje na telefon a internet 1400
Alimenty na syna 5450
Vydaje na pojisténi odpoveédnosti 235
Ostatni vydaje (doprava, strava atd.) 8330
Doplitkové penzijni spoteni 1000
Vydaje na stavebni spofeni synovi 1667
CELKEM 55 755

Zdroj: vlastni zpracovani

Volné penézni prostiedky pana Pavlika jsou ve vysi 29 558 CZK mési¢né.

Pan Marecek jiz investuje prostiednictvim doplinkového penzijniho spofeni na svij

budouci dichod a synovi pfispiva na stavebni spofeni. Rozhodl se proto zhodnotit své
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volné penézni prostfedky prostfednictvim kolektivniho investovani do otevienych
podilovych fondu, které jsou pro fyzického investora, jakym je pan Marecek, nejlépe
dostupné. Aby pan Marecek snizil své riziko napiiklad z divodu upadku spoleénosti, rad
by investoval alespoii do dvou investi¢nich spole¢nosti, které nabizeji investorim
investovani do otevienych podilovych fondt. Své volné penézni prostfedky mize
investovat jak jednorazové ze svych volnych finanénich zdroji, tak i pravidelnymi
mésicnimi vklady. Protoze jiz ukldda synovi volné financni prostfedky na stavebni spofeni
a piispiva si na diichod prostiednictvim doplitkového penzijniho spoteni u CSOB, rad by

vyuzil nabidky u této finan¢ni instituce.

Pan Marecek ma nasledujici pozadavky na vybér fondu:
¢ Disponuje hotovosti pro jednorazovy vklad ve vysi 500 000 CZK.
e Rad by investoval pravidelné¢ v mésicnich intervalech alespoit do dvou podilovych
fondii po 3 000 CZK.
e Preferuje vyssi zhodnoceni a je si védom vyssiho podstoupeného rizika.
¢ Nerad by ale podstupoval ptili§ vysoké investi¢ni riziko.
e Chce investovat po dobu minimaln¢ 8 let.

e Rad by se vyhnul p#ili§ vysokym poplatkiim z investovani do podilového fondu.

Po vyhodnoceni investi¢niho dotazniku byl pan Marecek zatfazen do investi¢ni strategie

dynamické neboli ristové.

4.2 Charakteristika hodnocenych podilovych fondi

4.2.1 Conseq Invest Akcie Nové Evropy

Investicnim cilem tohoto akciového fondu je dlouhodobé zhodnoceni investovanych
finan¢nich prostfedkll zejména do diverzifikovaného portfolia ¢eskych a stfedoevropskych
akcii. Cilem fondu je sestaveni akciového portfolia tak, abych byl pfekonan benchmark.
Fond je méfitelny v ¢eskych korunach a vhodny pro investory, ktefi mohou investovat své
volné finan¢ni prostfedky na investi¢ni horizont po dobu 5 let a vice. Depozitatem fondu

je bankovni instituce BNP Paribas Securities Services Dublin.
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Zakladni informace

Tabulka 4 — Zakladni informace Conseq Invest Akcie Nové Evropy

ISIN IE0031283306
Typ fondu akciovy

Meéna CZK

Datum zalozeni 11. 9. 2000

Spravce fondu

Conseq Investment Management, a. s.

Stupen rizika 5
Aktualni cena PL (29. 12. 2017) | 247,60 CZK
Minimalni investice 500 CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé (daji z internetovych stranek spoleénosti Conseq

Poplatky

Uttovan je investorovi vstupni poplatek ve vysi 5 % z hodnoty vydavanych akcii fondu.
DalS§im nékladem pro investora je poplatek za spravu fondu, ktery ¢ini 1,51 % ro¢né
Z objemu investice. Vykonnostni poplatek si fond Gc¢tuje v ptipadé prekonani vykonnostni
hranice fondu nad benchmark za sledované obdobi. Hodnota toho poplatku je ve vysi 12 %
zvynosu fondu nad vykonnostni hranici benchmarku. Vystupni poplatek fond svym

investorim neuctuje. Celkova nédkladovost fondu TER je ve vysi 1,77 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 2 — Teritorialni struktura aktiv Conseq Invest Akcie Nové Evropy
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Zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ Gidaju z internetovych stranek Financial Times
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Jak ukazuje graf, nejvétsi podil fondu na investicich do akcii podle teritorialni struktury
tvoii portfolio akcii investovanych na rozvijejicich se trzich evropskych zemi, kam patii

napiiklad Polsko s nejvétsim podilem 33,70 %.

Rizikovy profil

Mira rizika, kterou podilnici podstupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 5.
Protoze fond investuje do akcii na trhu rozvijejicich se zemi, vyskytuji se zde investi¢ni
rizika, kterd se zpravidla u vyspélych zemi nevyskytuji. Fond neni zajiStény, to znamena,
ze v ptipad¢ insolvence muze investor pfijit o své investované financni prosttedky. Mezi
vyznamna rizika fondu patii ménové riziko z divodu velké casti aktiv investovanych
Vv zahrani¢nich ménéch. Dal§imi vyznamnymi riziky jsou pravni a operacni rizika, ktera
se vyskytuji pfedevS§im u zemi s rozvijejicimi se trhy. Hrozi zde socidlni nestabilita, vladni

nafizeni a dal$i ekonomické zmény a chyby informacni systémi.

4.2.2 CSOB Akciovy vodniho hospodarstvi

Fond pod registrovanym ndzvem KBC Eco Fund CSOB Water, je podfondem KBC Eco
Fund. Cilem tohoto fondu je zhodnoceni prostfednictvim investovani do akcii spolecnosti,
které nabizeji sluzby a produkty v oblasti vodniho hospodaftstvi. Fond investuje nejméné
75 % svych aktiv do akcii téchto spolecnosti, zbylou ¢ast volnych investic pouziva
k obchodovani s derivaty. Je vhodny pro investory, ktefi mohou investovat své volné
finan¢ni prosttedky alesponn po dobu 10 let. Fond je veden v Ceskych korundch

a depozitafem fondu je KBC Bank NV

Zakladni informace

Tabulka 5 — Zakladni informace CSOB Akciovy vodniho hospodaistvi

ISIN BE0947250453

Typ fondu akciovy

M¢éna CzZK

Datum zalozeni 31. 07. 2007

Spravce KBC Asset Management NV
Stupen rizika 5

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) | 1422,86 CZK

Minimalni investice 5000 CZK

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé idaji z internetovych stranek spole¢nosti CSOB
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Poplatky

Mezi poplatky, které fond G¢tuje svym investorim, patii vstupni poplatek actovany ve vysi
3 % z hodnoty investované castky. Dalsim poplatkem, ktery fond investorim uctuje,
je spravni poplatek ve vysi 1,5 % z objemu investice. V ptipadé, Ze se investor rozhodne
prodat své podilové listy do jednoho mésice od ndkupu, pak mu fond Gctuje vystupni
poplatek, ktery ¢ini 5 % z hodnoty prodavanych podilovych listd. Celkova nakladovost
fondu ¢ini 2,25 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 3 — Teritorialni struktura aktiv CSOB Akciovy vodniho hospodaistvi
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z internetovych stranek spole¢nosti CSOB.

Z grafu teritoridlni struktury investi¢nich aktiv je patrné, ze fond nejvice investuje, a ma
tak znacné nejvétsi podil 41 % drZenych akcii spolecnosti vodniho hospodaistvi v USA.
Druhymi v potadi, kam fond investuje, jsou evropské a asijské zemé se zna¢nym podilem

vlastnénych akcii 18,46 % v Japonsku.

Rizikovy profil

Mira rizika, kterou podilnici podstupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 5.
Patii tedy k méné¢ rizikovym akciovym fondim. Fond zajist'uje ménové riziko zahrani¢nich
investic vaci Ceské meéné. Mezi hlavni investi¢ni rizika fondu patii riziko likvidity
z divodu investovani do akcii spoleCnosti sniz$i trzni kapitalizaci. DalSim rizikem
je meénové riziko, které¢ hrozi tomuto fondu z diivodu investovani do akciovych cennych

papiri v cizich ménéach. V neposledni fadé¢ musim zminit riziko koncentrac¢ni, které
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ptredstavuje pro fond riziko ze slozeni portfolia fondu. Fond investuje sva investi¢ni aktiva

pouze do jednoho odvétvi, kterym je vodni hospodaistvi.

4.2.3 BGF Emerging Europe Fund

Tento otevieny akciovy podilovy fond je podfondem Black Rock Global fund. Cilem
fondu je maximalizace vynost za pomoci kombinace rustu kapitalu a vynosu z aktiv fondu.
Akciovy podilovy fond investuje nejméné 70 % svého kapitadlu do vlastnickych podila
spolecnosti se sidlem nebo podnikanim v rozvijejicich se evropskych zemi nebo v zemich,
které sousedi se Stredozemnim mofem. Fond je vhodny pro investory, ktefi se neboji
podstoupit vyssi riziko z investovani a mohou své financni prostfedky investovat alespoil

po dobu 5 let. Fond je denominovan v zédkladni méné€ fondu, tedy v eurové mené.

Zikladni informace

Tabulka 6 — Zakladni informace BGF Emerging Europe Fund

ISIN LU0011850392
Typ fondu akciovy

M¢na EUR

Datum zaloZeni 29.12. 1995
Spravce BlackRock Inc
Stupen rizika 6

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) | 103,42 CZK
Minimalni investice 5000 EUR

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tidaji z internetovych stranek spole¢nosti Conseq

Poplatky

Tento akciovy podilovy fond Uctuje svym podilnikim vstupni poplatek ve vysi 5 %
z hodnoty investované castky. Dale si fond uctuje poplatek za spravu fondu neboli
management fee ve vysi 1,75 % z objemu investice. Vykonnostni a vystupni poplatek
podilovy fond svym podilnikiim neuctuje. Celkova ndkladovost fondu TER je ve vysi

2,11 %.
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Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 4 — Teritorialni struktura aktiv BGF Emerging Europe Fund
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek Financial Times

Z grafu teritoridlni struktury vidime, Ze podilovy fond investuje nejvétsi podil 53,21 %
svych investi¢nich aktiv do Ruska. Dal§imi zemémi, kde ma fond nejvice nakoupenych
akcii jsou evropské zemé srozvijejicimi se trhy jako je Polsko $15,30% podilem

investi¢nich aktiv fondu, Mad’arsko a Recko.

Rizikovy profil

Riziko, které investofi podstupuji pfi investovani do fondu je na stupnici od jedné do sedmi
na stupni ¢islo 6. Mezi vyznamna investi¢ni rizika fondu, kterda mohou vyrazné ovlivnit
investice podilnikli, patii ménové riziko z divodu investovani do akciovych cennych
papiri v zahrani¢nich ménach. DalS§im vyznamnym rizikem pro fond je riziko likvidity.
Toto riziko je ovliviiovédno 1 rizikem pravnim, kdy disledkem z divodu slozitého procesu
pii prodeji akcii nemusi dojit k pozadované likvidité. Pravni riziko se vyskytuje predevsim

Vv zemich s rozvijejici se ekonomikou.

4.2.4 FF — Asian Special Situations Fund

Akciovy podilovy fond nabizeny spolecnosti Fidelity je podfondem Fidelity Funds.
Investicnim cilem fondu je zajisténi dlouhodobého vynosu z ristu kapitalu. Nejméné 70 %
svych aktiv fond investuje do akcii spoleCnosti se sidlem v Asii, které se nachdzi
ve zvlastni situaci nebo vykazuji mensi ekonomicky rast. Akcie téchto spolecnosti mohou

nabidnout atraktivni zhodnoceni pro své investory ve vztahu k potenciondlnim vynostim.
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Az 25 % svych aktiv fond mize investovat do spolecnosti se stabilnim ekonomickym
rustem. Fond je vhodny pro investory, ktefi se neboji podstoupit vyssi investicni riziko
a mohou investovat své finan¢ni prostiedky po dobu alespon 5 let. Depozitafem fondu

je Brown Brothers Harriman S. C. A.

Zakladni informace

Tabulka 7 — Zakladni informace FF Asian Special Situations fund

ISIN LU0413542167

Typ fondu akciovy

Ména EUR

Datum zalozeni 23. 2. 2009

Spravce FIL Investment Management S. A.
Stupen rizika 6

Aktudlni cena PL (31. 10. 2017) | 37,94 EUR

Minimalni investice 5000 EUR

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z internetovych stranek spole¢nosti Conseq

Poplatky

Fond svym investorim uctuje vstupni poplatek 5,25 % z hodnoty investované castky.
Dalsim poplatkem, ktery si fond uctuje, je poplatek za spravu fondu ve vysi 1,50 %
Z objemu investice. Vystupni a vykonnostni poplatek fond svym investorim neuctuje.

Celkova nékladovost fondu je ve vysi 1,95 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 5 — Teritorialni struktura aktiv FF Asian Special Situations fund
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek Fidelity Funds
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Z grafu teritorialni struktury investi¢nich aktiv fondu je patrné, ze fond investuje,
dle investi¢ni strategie pouze do zemi Asie s nejvét§im podilem investic do akciovych
cennych papirti 31,50 % v Cing. Dal$imi zemémi v potadi, kde ma fond nejvice drzenych

akciovych cennych papirt je Korea s 15,40% podilem aktiv a Thajsko s 12,90% podilem.

Rizikovy profil

Riziko, které investofi podstupuji pfi investovani do fondu je na stupnici od jedné do sedmi
na stupni Cislo 6. Fond neni zajistény proti piipadnym ztratam. Mezi hlavni rizika, ktera
mohou ovlivnit vykonnost fondu, patii ménové riziko z divodu investovani do investi¢nich
aktiv v zahrani¢nich ménach. Dal§imi vyznamnymi riziky jsou pravni a operacéni riziko,
kterd souvisi s investovanim aktiv do zemi s rozvijejicimi se trhy, jako je naptiklad

jihovychodni Asie.

4.25 HSBC Gif Brazil Bond

Jde o podfond spole¢nosti HSBC Global Investment Funds. Cilem tohoto podilového
fondu HSBC Gif Brazil Bond je zajisténi rastu kapitalu a vynosu z investic od podilnikt
prostiednictvim investovani do nakupu dluhopisti. Fond miize investovat do dluhopist
az 100 % svych finan¢nich prostiedkii s vysokou i nizkou kvalitou, které jsou vydané nebo
zarucené brazilskou vladou nebo brazilskymi spole¢nostmi. 10 % svych investi¢nich aktiv
muze fond investovat do jinych otevienych fondi nebo mulZe k dosaZeni svého
investi¢niho cile pouzit derivaty. Fond je vhodny pro investory, kteti se pfili§ neboji rizika,
hledaji vysoké zhodnoceni své vloZené investice do fondu a mohou své finan¢ni prostfedky
investovat na dobu minimaln¢ 5 let. Fond je veden v americkych dolarech a depozitdifem

fondu je HSBC Bank plc.
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Zakladni informace

Tabulka 8 — Zakladni informace HSBC Gif Brazil Bond

ISIN LU0254978488

Typ fondu dluhopisovy

Me¢éna usb

Datum zalozeni 6. 7.2006

Spravce HSBC Investment Funds S.A.
Stupen rizika 6

Aktualni cena PL (31. 10.2017) | 20,94 USD

Minimalni investice 5000 USD

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z internetovych stranek spole¢nosti Conseq

Poplatky

Mezi poplatky, které fond uctuje svym investorim, patii vstupni poplatek ve vysi 5,54 %
Z hodnoty investovanych finan¢nich prostfedkt. DalSim poplatek pro investora je spravni
poplatek fondu 1 % dle vySe objemu aktudlni hodnoty investice. Vystupni poplatek
a vykonnostni poplatek investoriim neni uétovan. Celkova naklady fondu TER jsou ve vysi

sazby 1,35 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 6 — Teritorialni struktura aktiv HSBC Gif Brazil Bond
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek Financial Times
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Na zéaklad€¢ grafu teritoridlni struktury aktiv fondu jasné vidime, ze fond investuje

do dluhovych cennych papirti pouze v oblasti Brazilie.

Rizikovy profil

Riziko, které podilnici fondu podstupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 6.
Dtvodem vyssi rizikovosti fondu jsou investice vzemi, ktera je stale rozvijejici
se ekonomikou. Fond neni zajistény, proto mize investor v piipad¢ insolvence fondu pfijit
o sv¢ dosavadni ulozené investice. Mezi vyznamna rizika, kterd mohou ovlivnit vykonnost
fondu, patfi riziko insolvence neboli upadku emitenta. Toto riziko byva ¢asto spojovano
Srozvijejicimi se zemémi a jejich ekonomikami. Dal§im vyznamnym rizikem
je geografické riziko investi¢nich aktiv fondu, kterd jsou diverzifikovana pouze do jedné
oblasti, a tou je Brazilie. Ostatni rizika, ktera souvisi se zemémi s rozvijejicimi trhy, jsou
rizika operaéni a pravni. V neposledni fadé¢ =z divodu investovani do dluhopist

V zahrani¢nich ménach fondu hrozi riziko ménové.

4.2.6 KBC Bonds Convertibles

Tento dluhopisovy podilovy fond nabizeny spole¢nosti CSOB, je podfondem KBC Bonds.
Cilem podilového fondu je dosahovani zisku investovanim nejméné dvou tfetin finan¢nich
aktiv fondu do konvertibilnich dluhopist po celém svété, které zahrnuji vyhodu fixniho
kupénu a navratnost kapitdlu. Dale fond investuje do podnikovych nebo statnich
dluhopist. Portfolio dluhovych cennych papirt vlastnénych fondem tvofi maximalné jednu
¢tvrtinu jeho majetku. Déle fond miiZze investovat nejvice jednu desetinu majetku do aktiv
v bankach, akcii nebo dalSich podilovych cennych papirt. Fond je urCeny pro odvazné
investory, ktefi se neboji podstoupit vysS§i riziko, je denominovan v méné¢ EUR

a depozitafem fondu je Brown Brothers Harriman S. C. A
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Zakladni informace

Tabulka 9 — Zakladni informace KBC Bonds Convertibles

ISIN LU0098296873

Typ fondu dluhopisovy

Ména EUR

Datum zalozeni 28.6.1999

Spravce KBC Asset Management
Stupen rizika 4

Aktudlni cena PL (29. 12.2017) | 824,28 EUR

Minimalni investice 5000 EUR

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z internetovych stranek spoleénosti CSOB.

Poplatky

Fond svym investoriim Uc¢tuje vstupni poplatek 1 % z hodnoty investované ¢astky. DalSim

nakladem pro investora je poplatek za spravu fondu neboli obhospodarovani ve vysi 1,1 %.

Vystupni poplatek fond uctuje svym investoriim pouze V piipad€ vymeény podilovych listi

fondu za podilové listy jiného fondu. Vykonnostni poplatek fond svym investorim

neuctuje. Celkova nakladovost fondu TER ¢ini 1,33 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 7 — Teritorialni struktura aktiv KBC Bonds Convertibles

1.93%

1.77%

Teritorialni struktura

mSevemni Amerika
B Jizni Amerika
mEvropa - ostatni
m Ostatni zemé

m Asie

1,50% @Hotovost

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢€ Gdaju z internetovych stranek Financial Times
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Z grafu teritorialni struktury investi¢nich aktiv dluhopisového podilového fondu je ziejmé,
ze portfolio fondu je z hlediska podild aktiv rovnomérné diverzifikované. Fond mé své
portfolio rozd¢lené zhruba po 30 % podilech vlastnénych investi¢nich aktiv v jednotlivych
kontinentech. Nejvice investi¢nich aktiv 34 % fond investuje do dluhopisti v Severni

Americe.

Rizikovy profil

Riziko, které investoii podilového fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi
na stupni Cislo 4. Fond neni zajistény a je vhodny zejména pro odvazné investory, ktefi
se neboji podstoupit vyssi riziko z investice. Mezi hlavni rizika, ktera investofi podstupuji,
patii ménové riziko z divodu investovani do dluhopisi v zahrani¢nich ménach. Dalsim
rizikem je riziko insolvence, diivodem je investovani do dluhopisii s vy$§im stupném rizika
a muze se tak stat, Ze emitent nebude moci splnit své zdvazky. Geografické riziko
ptedstavuje pro fond a jeho investory hrozbu z divodu koncentrace investic v omezené

skuping investi¢nich aktiv.

4.2.7 Conseq Invest fond Dluhopisti Nové Evropy

Tento dluhopisovy podilovy fond je podfondem otevieného podilové fondu Conseq Invest
PLC. Fond ma za cil maximalizovat vynosy z investic prostfednictvim kombinace
kapitalového a urokového vynosu a vynosii z pohybu ménovych kurzl. Portfolio fondu
tvoii kratkodobé, sttednédobé 1 dlouhodobé dluhové cenné papiry s pevnym i variabilnim
vynosem v zahrani¢nich méndch. Fond investuje do dluhopisti vladnich, korporatnich
a municipalnich vydavanych zemémi Nové Evropy a nadndrodnimi institucemi nebo
korporacemi v Evropské unii. Doporu¢ena doba investovani do fondu je minimalné 3 roky.
Fond je denominovan v ¢eskych korunach a depozitafem fondu je BNP Paribas Securities

Services Dublin.
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Zakladni informace

Tabulka 10 — Zakladni informace Conseq Invest fond Dluhopist Nové Evropy

ISIN IE00BOSY6161

Typ fondu dluhopisovy

Ména CzZK

Datum zalozeni 1.12. 2005

Spravce Conseq Investment Management, a.s.
Stupen rizika 4

Aktudlni cena PL (29. 12. 2017) | 148,06 CZK

Minimalni investice 500 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek spole¢nosti Conseq

Poplatky

Fond svym investorim G¢tuje vstupni poplatek ve vysi 2,5 % z hodnoty investované ¢astky
do fondu. Dalsim poplatkem, ktery si fond uctuje, je poplatek za spravu 1 % roc¢né
Z objemu investice. Dale si fond v ptipadé vyssiho vykonu fondu nad benchmark uctuje

vykonnostni poplatek 8 % z absolutniho vynosu. Celkova nakladovost fondu TER

je ve vysi 1,45 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 8 — Teritorialni struktura aktiv Conseq Invest fond Dluhopisi N. E.

6,10% 5,52%

3,72%

Teritorialni struktura
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H Polsko

¥ Rumunsko

B Turecko

® Financni instituce

m Nefinanéni podniky
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dajl z internetovych stranek spole¢nosti Conseq
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Z grafu teritoridlni struktury investi¢nich aktiv je patrné, ze nejvice fond investuje sva
aktiva s podilem 40,76 % do dluhopisi v Polsku a v Turecku s30,10 % podilem
vlastnénych aktiv fondu. Fond investuje pfevazn¢ do rozvijejicich se evropskych zemi.

Mezi tyto zem¢ patii naptiklad Mad’arsko, Rumunsko a dalsi.

Rizikovy profil

Riziko, které investofi podilového fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi
na stupni Cislo 4. Navratnost investic fondu neni zajisténa, proto je fond vhodny predevsim
pro odvazné investory. Mezi vyznamna rizika, ktera mohou ovlivnit vykonnost fondu, patii
riziko insolvence, které se vyskytuje u zemi s rozvijejicimi se trhy. Dal§im rizikem
je riziko ménové z divodu investovani do dluhopist v cizich ménach. V neposledni tadé
riziko operacni, které také souvisi s investicemi do zemi s rozvijejicimi se trhy. Jde o riziko
vypadku informacnich systém a tim neposkytnuti napiiklad informaci o cenach

investi¢nich instrumentu.

4.2.8 Templeton Emerging Markets Bond Fund

Jde o podfond investi¢ni spole¢nosti Franklin Tepmleton Investment Funds. Investi¢nim
cilem fondu je snaha maximalizovat vynosy z investic do dluhovych cennych papirt
a z realizace ménovych operaci vykazovat zisky ve stiednédobém az dlouhodobém obdobi.
Dluhové cenné papiry, do kterych fond investuje, jsou vydavany pievazné vladnimi
a statnimi institucemi na rozvinutych ¢i rozvijejicich trzich. Fond je vhodny pro investory,
kteti se neboji podstoupit vysSi investicni riziko a mohou své finanéni prostfedky
investovat na dlouhodoby investi¢ni horizont. Fond je vedeny v americkych dolarech

a depozitafem fondu je J. P. Morgan Bank Luxembourg S. A.
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Zakladni informace

Tabulka 11 — Zakladni informace Templeton Emerging Markets Bond Fund

ISIN LU0478345209

Typ fondu dluhopisovy

Me¢na usbD

Datum zalozeni 05. 04. 1991

Spravce Franklin Templeton Investments
Stupen rizika 4

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) | 14,21 USD

Minimalni investice 5000 USD

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ udajii z internetovych stranek spole¢nosti Conseq

Poplatky

Fond svym investorim uctuje vstupni poplatek ve vysi 5 % z hodnoty investovanych

finanénich prostfedkl a poplatek za spravu fondu ve vysi 1 % zobjemu investice.

Vystupni a vykonnostni poplatek fond svym investorim neuctuje. Celkova nakladovost

fondu TER je ve vy3i 1,88 %.

Teritorialni struktura investi¢nich aktiv fondu

Graf 9 — Teritorialni struktura aktiv Templeton Emerging Markets Bond Fund
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udajt z internetovych stranek spolecnosti Conseq
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Z grafu €. 9 je patrné, ze portfolio aktiv fondu je z hlediska teritoridlni struktury svymi
investicemi rozlozené do vice zemi riznych kontinentii. Fond nevlastni v zadné zemi

vyrazny podil dluhopisovych cennych papirt.

Rizikovy profil

Riziko, které investoii fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 4.
Fond neni zajistény proti ptipadné ztraté hodnoty investic podilnikd. Mezi vyznamna rizika
fondu patfi ménové riziko a uvérové riziko znesplaceni uroki emitentem dluhopist
v okamziku jejich splatnosti. Z divodu investovani do dluhovych cennych papirt
Vv rozvijejicich se zemi, mohou fond ovlivnit rizika, jako jsou operacni ¢i pravni

a vV neposledni fad¢ riziko likvidity.

4.2.9 KBC Master Fund CSOB Dynamicky

Jde o podfond spole¢nosti KBC Master Fund. Cilem tohoto smiSeného otevieného
podilového fondu je dosazeni co nejvyssiho vynosu z investovani do rtiznych tiid aktiv.
Mezi tyto aktiva patii akcie, dluhopisy, nastroje penézniho trhu a alternativni investice jako
jsou nemovitosti. Prostfednictvim tohoto fondu jeho podilnici investuji do svétové
znamych znacek jako je Apple, Amazon, ING apod. Portfolio fondu obsahuje 75 %
akciovych cennych papirt, 15 % dluhovych cennych papirti, 5 % nastrojii penézniho trhu
a 5 % portfolia tvofi alternativni investice a finan¢ni nastroje navazané na vyvoj cen
na komoditnim trhu. Fond je vhodny pro investory, ktefi se neboji riskovat a mohou
investovat do fondu po dobu minimalné 6 let. Je denominovan v ¢eskych korunach

a depozitatem fondu je KBC Bank NV.

Zakladni informace
Tabulka 12 — Zakladni informace CSOB Dynamicky

ISIN BE0174397886

Typ fondu smiSeny fond

Ména CzK

Datum zalozeni 30. 6. 2000

Spravce KBC AM

Stupen rizika 5

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) | 970,01 CZK

Minimalni investice 5000 CZK jednorazove, 500 CZK pravidelné

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek spole¢nosti CSOB
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Poplatky

Fond uctuje svym investoram vstupni poplatek ve vysi 1,50 % z hodnoty investované
Castky a poplatek za spravu ve vysi 1,37 % z objemu investice. Vykonnostni a vystupni
poplatek fond svym investoriim neuctuje. Celkova nakladovost fondu TER je ve vysi

1,80 %.
Struktura druhu investi¢nich aktiv fondu

Graf 10 — Struktura druhi aktiv CSOB Dynamicky

Struktura druhu aktiv

1,46%
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé idaji z internetovych stranek spoleénosti CSOB

Z grafu struktury druht investi¢nich aktiv fondu je patrné, Ze nejvétsi portfolio fondu
87,35 % tvoti akcie. Zbyla aktiva fond investuje do dluhopisu, realitnich a alternativnich

investic. Mezi alternativni investice patfi naptiklad sbirky obrazl ¢i zndmek.

Rizikovy profil

Riziko, které investofi fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 4.
Navratnost investovanych finan¢nich prostfedki neni zarucena. Mezi vyznamna rizika
fondu patfi trzni riziko. Divodem mohou byt neptiznivé vyvoje cen akcii, dluhopisi,
nemovitosti atd. Dalsi riziko Upadku emitenta hrozi predevS§im u dluhovych cennych
papirt, kdy emitent nemusi splnit sviij zdvazek vici fondu. DalSim vyskytujicim se rizikem

je riziko ménové z diivodu investovani do investi¢nich aktiv v zahrani¢nich ménach.
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4.2.10 Generali Fond zlaty

Generali Fond zlaty, Uplnym ndzvem Fond zlaty, otevieny podilovy fond Generali
Investments CEE, je specialnim smiSenym otevienym podilovym fondem. Cilem fondu
je dosdhnout zhodnoceni investi¢nich aktiv v dlouhodobém ¢asovém horizontu,
investovanim do portfolia pievoditelnych cennych akciovych a dluhopisovych papiri
v oblasti drahych kovl. Fond investuje také do nastroji penézniho trhu s kratkodobou
splatnosti a do cennych papirti vydavanych ostatnimi fondy, které investuji také do oblasti
drahych kovu. Fond je vhodny pro investory, ktefi se neboji vyssiho rizika z investovani
a mohou své finan¢ni prostiedky investovat po dobu alespon 8 let. Fond je denominovan

Vv eské méné a depozitaiem fondu je UniCredit Bank.

Zikladni informace

Tabulka 13 — Zakladni informace Generali Fond zlaty

ISIN CZ0008472370

Typ fondu smiSeny fond

M¢éna CzK

Datum zalozeni 24. 4. 2006

Spravce Generali Investments CEE, a.s.
Stupen rizika 6

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) 0,5864 CZK

Minimalni investice 500 CZK

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z internetovych stranek spole¢nosti Generali

Poplatky
Fond svym investorim uctuje vstupni poplatek dle objemu jednordzové investice nebo
budouci cilené investované ¢astky z pravidelnych investic v nasledujici vysi, zobrazené

V tabulce ¢. 14.

Tabulka 14 — Sazby vstupnich poplatki Generali Fond zlaty

objem investice (CZK) | sazba

0-99999 4,00 %
100 000 — 499 999 3,50 %
500 000 —999 999 3,00 %
1 000 000 - vice 2,50 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udajl z internetovych stranek spole¢nosti Generali
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Dalsim poplatek, ktery fond uctuje svym investorim je poplatek za spravu ve vysi 3 %
z objemu investice. Vykonnostni a vystupni poplatek si fond netétuje. Celkova
nakladovost fondu TER je ve vysi 3,14 %.

Struktura druhu investi¢nich aktiv fondu

Graf 11 — Struktura druhi aktiv Generali Fond zlaty

Struktura druhu aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ idajt z internetovych stranek spole¢nosti Generali

Z grafu €. 11 je patrné, ze vice jak polovinu svych finan¢nich prostiedkii fond investuje

do komodit s podilem 51,02 % z portfolia fondu.

Rizikovy profil

Riziko, které investoii fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni &islo 6.
Finan¢ni prostiedky, které investoii vlozi do fondu, nejsou zajisténé. Mezi hlavni rizika,
ktera ovlivituji vykonnost fondu, patii riziko koncentrace z divodu investovani do jednoho
odvétvi. Dal§im rizikem je riziko ménové, protoZe fond investuje sva aktiva do cennych
papirQ v cizich ménach. Riziko trzni ohrozuje fond z diivodu kolisani trznich cen cennych

papird.
4.2.11 NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

Tento smiSeny otevieny podilovy fond je podfondem NN (L) Patrimonial. Investicnim
cilem fondu je dosahovani dlouhodobého kapitdlového ristu prostfednictvim investovani
do dluhopisti, akcii a do ostatnich podilovych fondl v rdmci eurozény. Pro investice jsou
vybirdny zemé s dobfe hodnocenym vedenim, Zivotnim a socialnim prostfedim. Investi¢ni

portfolio fondu se sklada z 50 % z investic drzenych v dluhopisech a z 50 % z investic

54



drzenych v akciich. Doporuceny investicni horizont pro investory je v délce minimélné
6 let. Fond je denominovany v ¢eskych korunach a depozitatem fondu je Brown Brothers

Harriman S. C. A.

Zikladni informace

Tabulka 15 — Zakladni informace NN Patrimonial Balanced E. S.

ISIN LU0405489120

Typ fondu smiSeny fond

M¢éna CzK

Datum zalozeni 20. 10. 2009

Spravce NN Investment Partners S.A.
Stupen rizika 4

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) 8 936,59 CZK

Minimalni investice 100 CZK

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek spole¢nosti ING

Poplatky

Fond svym investoriim uctuje vstupni poplatek z hodnoty investované castky ve vysi
2,5 %. Dalsi poplatek, ktery investofi hradi fondu je poplatek za spravu 2 % z objemu dané
investice. Vystupni a vykonnostni poplatek si fond netctuje. Celkova nakladovost fondu
TER je ve vysi 2,27 %

Struktura druhit investiénich aktiv fondu
Graf 12 — Struktura druhu aktiv fondu NN Patrimonial Balanced ES
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4.71%

m Akcie
Dluhopisy

m Hotovost

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaju z internetovych stranek splecnosti ING
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Z grafu ¢. 12 struktury druhd investi¢nich aktiv vidime, Ze nejvétsi ¢ast svého portfolia,
celkem 54,87 % fond investuje do akciovych cennych papiri. Druhymi v poradi, kde ma

fond nejvice investic jsou dluhové cenné papiry s podilem 40,42 %.

Rizikovy profil

Riziko, které investoii fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 4.
Fond nezaruc¢uje svym investorm jejich ndvratnost poc¢atecnich investic. Mezi vyznamna
rizika, ktera mohou vykonnost fondu ovlivnit, patii ménové riziko z ditvodu investovani
do cennych papirti v zahrani¢nich ménach. DalS$im vyznamnym rizikem pro fond je trzni
riziko, kterym jsou ovliviiovany ceny cennych papird napiiklad prostiednictvim
politickych ¢i ekonomickych podminek zemi. V neposledni fad¢ je nutné zminit riziko

likvidity z dtivodu obtizného prodeje nékterych cennych papiri vlastnénych fondem.

4.2.12 Templeton Emerging Markets Balanced Fund

Smiseny podilovy fond je podfondem investi¢ni spoleCnosti Franklin Templeton
Investments Funds. Jeho investi¢nim cilem je zvySovani hodnoty investi¢nich aktiv fondu
ve sttednédobém az dlouhodobém investicnim horizontu. Fond investuje pfevazné do akcii
vydavanych spole¢nostmi se sidlem nebo jejich podnikanim v zemich s rozvijejicimi
se trhy. V téchto zemich fond investuje také do dluhopisi vydavanych vladami
a spolecnostmi se sidlem na jejich Gizemi. V mensi mife fond investuje do derivati. Fond
je vhodny pro investory, ktefi se neboji podstoupit vyssi investi¢ni riziko. Depozitafem

fondu je J. P. Morgan Bank Luxembourg S. A.

Zakladni informace
Tabulka 16 — Zakladni informace Templeton Emerging M. B. F.

ISIN LU0608807516

Typ fondu smiSeny fond

Ména EUR

Datum zalozeni 29.04. 2011

Spravce Franklin Templeton Investments
Stupen rizika 5

Aktualni cena PL (29. 12. 2017) 13,06 EUR

Minimalni investice 5000 EUR

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udajt z internetovych stranek spolecnosti Conseq
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Poplatky

Fond svym investorim uctuje vstupni poplatek z hodnoty investovanych finan¢nich
prostredkd ve vysi 5,75 % a poplatek za spravu ve vysi 1,30 % z objemu investice.
Vykonnostni a vystupni poplatek fond od svych investorti nevybira. Celkova nakladovost

fondu TER je ve vysi 2,11 %.
Struktura druhu investi¢nich aktiv fondu

Graf 13 — Struktura druhu aktiv fondu Templeton Emerging M. B. F.

Struktura druhu aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad€ idaju z internetovych stranek spole¢nosti Franklin Templeton

Z grafu struktury druhi investi¢nich aktiv fondu je patrné, ze vice jak polovinu svych
finan¢nich prostfedkii fond investuje do cennych papirt v podobé akcii. 34,45 % svych

aktiv fond drzi v dluhovych cennych papirech.

Rizikovy profil

Riziko, které investofi fondu postupuji je na stupnici od jedné do sedmi na stupni ¢islo 5.
Mezi vyznamna rizika, kter& mohou ovlivnit vykonnost fondu, patfi rizika operacni
a pravni, ktera souvisi s investovanim do zemi s rozvijejicimi se trhy. Riziko tvérové
Z nesplaceni jistiny nebo urokii ze strany emitenta cennych papirQi a rizika, kterd jsou
spojend s investovanim na burze cennych papirii v Sanghaji a Hongkongu. Fond miize mit
potize s uplatiiovanim svych prav z divodu odliSnosti bezpecnostnich a pravnich rezimi

na téchto burzach.
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4.3 Analyza rizikovosti vybranych podilovych fondi

Hodnocena jsou rizika z investovani vybranych otevienych podilovych fondu, ktera mohou
ovlivnit jejich vykonnost a zhodnoceni financnich prostfedka, které investofi vlozili
do fondii. Méfeni rizikovosti a vykonnosti fondli je zalozeno na historickych datech
0 jejich vysledcich za 5Sleté investicni obdobi od pocatku roku 2013. Data s cenami
podilovych listl fondi a jejich vynosnosti jsou uvadéna jiz po odecteni veskerych poplatkti

s vyjimkou vstupnich a vystupnich poplatka, které si fondy uctuji.

4.3.1 Akciové podilové fondy

K hodnoceni akciovych podilovych fondd byly vybrany dva akciové fondy vedené
v &eskych korunach, Conseq Invest Akcie Nové Evropy a CSOB Akciovy Vodniho
hospodarstvi a dva fondy vedené v zahrani¢ni eurové méné, BGF Emerging Europe Fund

a FF Asia Special Situations Fund.

Srovnani vynosnosti akciovych podilovych fondi

Graf 14 — Vynosnost akciovych podilovych fondi

40.00%
20,00% -
0.00% -
-20.00% -

2013 2014 2015 2016 2017 za 5 let
B Conseq Invest Akcie N.E.| 9,56% -2,21% 4,74% 18,19% | 11,93% 7.83%
B CSOB Akciovy V. H. 31,28% | 4.42% -045% | 18,11%  11,25% | 11,16%
BGF Emerging E. F. -0,77% | -5,63% | -3.99% | 34.51% @ 7.98% 1,57%
BFF Asian Special 5. F. 0,88% | 25,68% | -2,86% | 18,07% | 17.94% | 12,06%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu €. 14 je patrné, Ze nejvySSiho primérného ro¢niho zhodnoceni 12,06 % p. a.,

za 5leté investi¢ni obdobi, dosahl akciovy podilovy fond FF Asian Special Situations Fund.
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v tomto roce byl zaznamenan u fondu BGF Emerging Europe se zapornou vykonnosti
-3,99 %. Davodem tohoto poklesu vykonnosti, ktera byla zaznamenana jiz v roce 2014,
byla zacCinajici finan¢ni krize v Rusku ke konci tohoto roku. Cena za podilovy list
se propadla na 76,41 EUR. Krize tak mohla ovlivnit i ostatni vykonnosti fondd, které
vykazovaly ztraty az na fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy. Naopak nejvykonnéjsim
rokem byl vyhodnocen rok 2016. K pozitivnimu vyvoji pfispél dynamicky rostouci
ekonomicky svétovy rist. Nejnizsi primérnd vykonnost 1,57 % p. a., a S tim souvisejici
riziko ze ztraty hodnoty investovanych finan¢nich prostfedkd, byla namétena u fondu BGF

Emerging Europe Fund. V letech 2013 az 2015 fond vykazoval ztraty.

Riziko volatility akciovych podilovych fondi

Tabulka 17 — Riziko volatility akciovych podilovych fondi

Fond Smérodatna odchylka (%)
2013 2014 2015 2016 2017 | zab5let
Conseq Invest Akcie N. E. 12,09 9,74 13,82 14,02 7,50 11,86
CSOB Akciovy V. H. 11,42 8,94 12,55 8,34 4,67 9,99
BGF Emerging E. F. 12,05 19,75 23,32 14,11 7,82 16,79
FF Asian Special S. F. 10,38 8,27 19,46 13,07 6,14 12,56

Zdroj: vlastni zpracovani

v

podilového fondu CSOB Akciovy Vodniho hospodafstvi. Znamena to, Ze vynos z ceny
podilovych listi fondu za uvedené obdobi nejméné kolisal. Naopak nejvyssi riziko
volatility shodnotou 16,79 % bylo naméfeno u akciového podilového fondu BGF
Emerging Europe Fund. Ceny podilovych listi tohoto fondu nejvice kolisaly v roce 2015,
kdy smérodatna odchylka fondu byla 23,32 %. Znaény vliv na zvySenou rizikovost
vynosnosti fondu mohla mit finan¢ni krize v Rusku, kam fond investuje pfevaznou cast

svych investi¢nich aktiv.
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Ukazatel Sharpe Ratio akciovych podilovych fondi

Tabulka 18 — Ukazatel Sharpe Ratio akciovych podilovych fondi

Sharpe Ratio
Fond
2013 2014 2015 2016 2017 | za5let
Conseq Invest Akcie N. E. 0,77 -0,24 0,37 1,36 1,51 0,67
CSOB Akciovy V. H. 2,40 0,48 -0,01 2,28 2,28 1,06
BGF Emerging E. F. -0,53 -0,29 -0,16 2,51 0,94 0,11
FF Asian Special S. F. 0,05 3,09 -0,13 1,45 2,82 0,96

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky &. 18 je patrné, ze akciovy podilovy fond CSOB Akciovy Vodniho hospodafstvi
si vedl nejlépe. Sharpeho pomér fondu je 1,06. To znamena, ze fond dokazal zhodnotit 1%
riziko anualizované smérodatné odchylky vynosi o 1,06 % p. a. Naopak akciovy podilovy
fond BGF Emerging Europe Fund, ktery vykazuje velmi nizké zhodnoceni a vysokou
volatilitu, zhodnotil pouze 0,11 % vynost na tkor podstoupeni 1% rizika jeho volatility.
Z hlediska tohoto ukazatele byl rok 2014 nejméné vykonnym rokem pro akciové podilové
fondy. Pouze fond CSOB Akciovy Vodniho hospodafstvi dosahl kladné hodnoty.

Riziko z vySe poplatki akciovych podilovych fondi

Riziko z vyse nakladu za prvni rok investice, které ovliviiuje velikost budouci zhodnocené
investice po sraZce vstupniho poplatku a ro¢ni vykonnosti akciovych podilovych fondi,

je znazornéno v nasledujici tabulce €. 19.

Tabulka 19 — Riziko vySe poplatka akciovych podilovych fonda

Conseq BGF

CSOB . FF Asian
Poplatky Aklcrgc\a/?\’lst[ E Akciovy V. H. Emer'g:;.mg E. Special S. F.
Vstupni poplatek (%) 5,00 3,00 5,00 5,25
TER (%) 1,77 2,25 2,11 1,95
- 7 toho manazersky poplatek (%) 151 1,50 1,75 1,50
CELKEM (%) 6,77 5,25 7,11 7,20

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkové nejvyssi naklady na poplatky akciovych podilovych fonda 7,20 %, byly

cv v
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s naklady na investovani do akciovych podilovych fondl, bylo vyhodnoceno u fondu
CSOB Akciovy Vodniho hospodaistvi. Diivodem niz§ich celkovych nakladt 5,25 %
je nizky vstupni poplatek, ktery si fond Gctuje pouze ve vysi 3 %.

Riziko geografické diverzifikace portfolia akciovych podilovych fondua

V grafu ¢. 15 teritoridlnich struktur aktiv jednotlivych akciovych podilovych fondi

je zobrazeno, kam fondy investuji sva investi¢ni aktiva dle geografického rozdéleni.

Graf 15 — Geograficka diverzifikace aktiv akciovych podilovych fondi
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dostupnych dat jednotlivych investi¢nich spolecnosti

Dle geografické teritorialni struktury aktiv akciovych podilovych fondd je patrné,
7e nejvice diverzifikované portfolio podilového fondu vlastni fondy CSOB Akciovy
Vodniho hospodafstvi a fond BGF Emerging Europe Fund. Fond CSOB Akciovy Vodniho
hospodarstvi je z hlediska diverzifikace portfolia rozloZen svymi investicemi do vice
kontinenti. V ptipad¢ poklesu investic fondu z ddvodu finan¢ni krize ¢&i politické
nestability, je tak nejméné ohrozen. Akciovy podilovy fond BGF Emerging Europe Fund
investuje sva aktiva vradmci evropskych a asijskych zemi s vice jak polovinou aktiv
investovanych v Rusku. Fondy Conseq Inest Akcie Nové Evropy a FF Asian Special
Situations Fund, investuji sva aktiva pfedev§im do zemi s rozvijejicimi se trhy jako
je napiiklad z evropskych zemi Polsko ¢i Rumunsko a z asijskych zemi Korea ¢i Indie.

Tyto zemé se vyznacuji nestabilnimi finan¢nimi trhy, které se stale rozvijeji. Disledkem
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toho zminéné podilové fondy podstupuji vyssi riziko z mozné ztraty na hodnoté svych

akcil.
4.3.2 Dluhopisové podilové fondy

Dluhopisové podilové fondy se obecné vyznacuji niz§i vynosnosti a niz§im stupném
podstoupeného investicniho rizika. V ptipad¢ investicni strategie pana Marecka, byly
k zhodnoceni vybrany dluhopisové podilové fondy s vyssim zhodnocenim vlozenych
investic, se kterym souvisi i vyS§i stupent podstoupené¢ho rizika. Jde o podilovy fond
Conseq Invest Dluhopisi Nové Evropy, vedeny v Ceskych korunach. Podilové fondy
HSBC Gif Brazil Bond a Templeton Emerging Markets Bond Fund, vedené v americkych

dolarech a podilovy fond KBC Bonds Convertbiles vedeny v eurové méné.

Srovnani vynosnosti dluhopisovych podilovych fondi

Graf 16 — Vynosnost dluhopisovych podilovych fondiu
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2013 2014 2015 2016 2017 za 5 let
BHSBC GIF Brazil Bond -15,81% | -1,09% | -33,69% | 52,93% | 6.87% | -0,55%
EKBC Bonds Convertibles 6,29% | 9,18% | 3.24% | 6,36% | -4,26% | 4,53%
Conseq Invest DluhopisuN.E. | -6,08%  13,72% | -3.31% | 1,79% | -1.44% | 0.69%
B Templeton Emerging M. B. F. | -1,06% @ -0,95% | -3.84% | 12,73% | 7.73% | 1,52%

Zdroj: vlastni zpracovani

NejvysSiho primérného zhodnoceni za Sleté investini obdobi, které zobrazuje vySe
uvedeny graf ¢. 16., dosahl dluhopisovy podilovy fond KBC Bonds Convertibles
s vykonnosti 4,53 % p. a. Naopak podilovy fond HSBC Gif Brazil Bond dosahl jako jediny
za méfené obdobi zaporné hodnoty -0,55 % p. a. Zapornou primérnou vykonnost tohoto

fondu ovlivnil piedev§im rok 2015 s vykonnosti -33,69 %. Divodem poklesu cen
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podilovych listd v tomto roce byla nestabilni politika v brazilské vladé a nizké ceny ropy,
ktera je hlavni vyvozni surovinou zemé. Z hodnocenych obdobi byl nejvykonnéjsim rokem
dluhopisovych podilovych fonda rok 2016. Jak jiz bylo fe¢eno vyse, k pozitivnimu vyvoji

prispéla dynamicky rostouci svétova ekonomika.

Riziko volatility dluhopisovych podilovych fondi

Tabulka 20 — Volatilita dluhopisovych podilovych fondi

Fond Smérodatna odchylka (%)
2013 2014 2015 2016 2017 | za 5 let
HSBC GIF Brazil Bond 14,88 16,91 22,62 22,42 11,37 | 19,91
KBC Bonds Convertibles 5,16 2,92 10,93 5,72 4,94 6,70
Conseq Invest Dluhopisi N. E. 7,55 6,06 7,59 4,85 5,53 6,60
Templeton Emerging M. B. F. 6,50 7,46 8,50 9,17 4,23 7,62

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hlediska rizika volatility podilovych dluhopisovych fonda byl jako nejméné rizikovy
za investicni obdobi 5 let, vyméten dluhopisovy fond Conseq Invest Dluhopisi Nové
Evropy s hodnotou 6,60 %. Za nim se S o pouhou jednu desetinu vyssi volatilitou umistil
fond KBC Bonds Convertibles. Naopak nejvice kolisala hodnota podilovych listd za Sleté
investi¢ni obdobi fondu HSBC Gif Brazil Bond s volatilitou 19,91 %. Tento dluhopisovy
podilovy fond také dosahl jako jediny zaporné primérné vykonnosti. Zna¢né kolisani cen
podilovych listi hodnocenych dluhopisovych fondi bylo naméfeno v roce 2015, kde
hodnota smérodatné odchylky fondu HSBC Gif Brazil Bond stoupla az na 22,62 %.
Dtvodem vyssi volatility téchto fondlh mohl byt slaby rist ekonomiky a nadale vysoka

nezaméstnanost po oZivovani recese globalni ekonomiky.
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Ukazatel Sharpe Ratio dluhopisovych podilovych fondu

Tabulka 21 - Ukazatel Sharpe Ratio dluhopisovych podilovych fondi

Sharpe Ratio
Fond
2013 2014 2015 2016 2017 | za 5 let
HSBC GIF Brazil Bond -1,09 -0,07 -1,47 2,40 0,55 -0,03
KBC Bonds Convertibles 1,15 3,10 0,33 1,28 -0,98 0,68
Conseq Invest Dluhopisi N. E. -0,85 2,24 -0,39 0,56 -0,37 0,11
Templeton Emerging M. B. F. -0,22 -0,15 -0,41 1,49 1,69 0,21

Zdroj: vlastni zpracovani

Po zhodnoceni ukazatele Sharpe ratio si nejlépe vedl dluhopisovy podilovy fond KBC
Bonds Convertibles s naméfenym pomérem 0,68. To znamena, ze z 1 % podstoupeného
rizika anualizované smérodatné odchylky, dokazal zhodnotit sva investi¢ni aktiva
0 0,68 % p. a. Zaporny Sharpeho pomér -0,03 vykazoval dluhopisovy podilovy fond
HSBC Gif Brazil Bond. Tomuto fondu se dlouhodobé nedafi zhodnotit svéd investi¢ni
aktiva predevsim v letech, kdy se brazilska ekonomika dostala do obtizi. Rok 2015 byl
z hlediska vyhodnoceni Sharpeho pomérem pro fondy a jejich investory nejrizikovejSim.
Dtvodem, jak jiz bylo feceno vySe, mohl byt nadéle slaby rist ekonomiky. Kladného

vysledku v tomto roce dosahl pouze fond KBC Bonds Convertibles.
Riziko z vyse poplatka dluhopisovych podilovych fondi

Riziko z vyse nakladt za prvni rok investice, které ovliviiuji velikost budouci zhodnocené
investice po srazce vstupniho poplatku a ro¢ni vykonnosti dluhopisovych podilovych

fondu, je znazornéno v nasledujici tabulce ¢. 22.

Tabulka 22 — Riziko vySe poplatka dluhopisovych podilovych fondi

HSBC KBC ?gczgﬂ Templeton
Poplatky GIF Brazil Bonds . Emerging M.
Bond Convertibles Dl“hoé) isit N. B. F.
Vstupni poplatek (%6) 5,54 1,00 2,50 5,00
TER (%) 1,35 1,33 1,45 1,88
- z toho manazersky poplatek (%) 1,00 1,10 1,00 1,00
CELKEM (%) 6,89 2,33 3,95 6,88

Zdroj: vlastni zpracovani
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Celkové nejvyssi naklady na poplatky dluhopisovych podilovych fonda byly vyhodnoceny
u fondu HSBC Gif Brazil Bond. Za nim si pouze o setinu mensi naklady uctuje fond
Templeton Emerging Markets Bond Fund. Nakladové investory u téchto fondi zatézuji
predevsim vstupni poplatky, o které se jim snizi po¢ate¢ni hodnota investic, které budou
fondy dale zhodnocovany. Naopak nejnizsi celkové riziko z vySe nakladd bylo
vyhodnoceno u dluhopisového podilového fondu KBC Bonds Convertibles. Celkem

0 4,56 % méné nez u fondu s nejvyssimi uétovanymi naklady.
Riziko z geografické diverzifikace portfolia dluhopisovych podilovych fondu

V grafu ¢. 14 georafické diverzifikace investi¢nich aktiv jednotlivych dluhopisovych

podilovych fondu je zobrazeno, kam tyto fondy investuji sva investi¢ni aktiva.

Graf 17 — Geograficka diverzifikace aktiv dluhopisovych podilovych fondu
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nejlépe diverzifikované portfolio svych investi¢nich aktiv vlastni dluhopisovyh podilovy
fond Templeton Emerging Markets Bond Fund. Je tak z hlediska diverzifikace portfolia
aktiv vyhodnocen jako nejméné rizikovym fondem pro investory. Fond ma své investice
rozlozené zhruba stejnym pomérem ve vSech kontinentech. V pifipadé¢ ekonomické
nestability financnitho trhu a poklesu dluhovych cennych papiri v nékterém
ze zminénych kontinentti, fondu nehrozi velké investi¢ni ztraty. Naopak nejvétsi riziko

z geografické diverzifikace aktiv hrozi u portfolia dluhopisového podilového fondu
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HSBC Gif Brazil Bond. Fond investuje veskeré jméni do dluhovych cennych papirii
Vv Brazilii. Brazilie je rozvijejici se ekonomikou a rozvijejici se finan¢ni trhy této zemé
predstavuji pro fond a jeho investory velké riziko z geografické diverzifikace investi¢nich
aktiv fondu do této oblasti. Dluhopisovy podilovy fond Conseq Invest Dluhopisti Nové
Evropy investuje vice jak polovinu svého investiéniho portfolia do evropskych zemi
S rozvijejicimi se trhy. Tyto zemé& pfedstavuji pro fond hrozbu z divodu nestabilnich trht,
ale jejich ekonomicky rist postupuje pievazné rychleji nez u stabilnich zemi.
KBC Bonds Convertibles ma své portfolio aktiv z geografického hlediska rozd€lené
zhruba po 30 % svych investi¢nich aktiv do tfi kontinentti, kterymi jsou Evropa, Severni

Amerika a Asie.

4.3.3 SmiSené podilové fondy

Smisené podilové fondy jsou prezentovany piredev§im na piepazkach bankovnich
spoleCnosti jako fondy, které jsou vhodné pro pravidelné investovani v doporuceném
minimélnim investiénim horizontu 6 let. K hodnoceni smiSenych podilovych fondi byly
vybrany fondy vedené v &eskych korunach. Jsou jimi fondy KBC Master Fund CSOB
Dynamicky, Generali Fond zlaty a NN Patrimonial Balanced European Sustainable
a podilovy smiSeny fond vedeny v eurech Templeton Emerging Markets Balanced Fund.

Srovnani vynosnosti smiSenych podilovych fondi

Graf 18 — Vykonnost smisenych podilovych fondi
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2013 2014 2015 2016 2017 za 5 let
B CSOB Dynamicky 16,18% | 8,57% | -0.27% | 7.25% | 9.30% | 6,94%
B Generali Fond zlaty -39.68% | -15,96% | -30.61% | 16,54% | -5,86% | -12,73%
NN Patrimonial Balanced E. S.| 10,28% | 5,34% | -0,61% | 5,12% | 3,17% | 4,60%
B Templeton Emerging M BF. | -12,66% | 9,74% |-11,63% | 22.38% | 947% | 3,23%

Zdroj: vlastni zpracovani
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Nejvyssiho primérného zhodnoceni 6,94 % p. a. za métené 5Sleté investicni obdobi dosahl
smiseny podilovy fond CSOB Dynamicky. Naopak zaporného vysledku -12,73 % p. a.
za toto obdobi dosahl Generali Fond zlaty. Fond mél kladnou vykonnost pouze v roce
2016. Diavodem muze byt riziko koncentrace, které znacné ovliviiuje tento fond investujici
pouze do oblasti drahych kovli. Ceny drahych kovi nelze ptili§ dobfe odhadnout a jejich
vynosnost ma vyznam pouze v dlouhodobém investiénim horizontu. Nejvykonné&jSim

rokem byl pro hodnocené podilové fondy rok 2016, kdy svétova ekonomika rapidn¢ rostla.

Riziko volatility smiSenych podilovych fondi

Tabulka 23 — Volatilita smiSenych podilovych fondi

Fond Smeérodatna odchylka (%)
2013 2014 2015 2016 2017 | za5let
CSOB Dynamicky 7,25 5,57 11,79 9,25 3,43 8,13
Generali Fond zlaty 21,91 | 22,07 | 2234| 31,63 11,35 23,81
NN Patrimonial Balanced E. S. 7,39 5,04 11,08 6,18 4,48 7,27
Templeton Emerging M. B. F. 9,53 7,08 16,78 7,99 6,69 10,78

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvyssi riziko volatility smisenych podilovych fondi za métené Sleté investi¢ni obdobi,
vykazuje Generali Fond zlaty se smérodatnou odchylkou 23,81 %, kterému se z hlediska
vykonnosti dlouhodobé nedati. Nejvice cena podilovych listi tohoto fondu kolisala v roce
2016 na volatilitu 31,63 %. Naopak nejméné vynosnost kolisala smiSenému podilovému
fondu NN Patrimonial Balanced European Sustainable. Z hlediska rizika volatility 7,27 %
byl vyhodnocen jako nejméné rizikovym. Za nim se s o 0,86 % v¢tsi volatilitou umistil
fond CSOB Dynamicky. Z hodnocenych let bylo zaznamenéno zna¢né kolisani vynosnosti
smiSenych podilovych fondi v roce 2015. Divodem, jak jiz bylo zminéno, mohla byt stale
vysokd nezaméstnanost a slab$i rGst ekonomiky po vzpamatovani se z celosvétové

ekonomické krize.

67



Ukazatel Sharpe ratio smiSenych podilovych fondi

Tabulka 24 — Ukazatel Sharpe Ratio smiSenych podilovych fondi

Sharpe Ratio
Fond
2013 2014 2015 2016 2017 | zab5let
CSOB Dynamicky 2,18 1,51 0,01 0,89 2,54 0,86
Generali Fond zlaty -1,83 -0,73 -1,35 0,55 -0,57 -0,53
NN Patrimonial Balanced E. S. 1,34 1,03 -0,02 0,98 0,57 0,64
Templeton Emerging M. B. F. -1,36 1,36 -0,67 2,92 1,33 0,30

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvyssi ukazatel Sharpe ratio 0,86 byl za Sleté investi¢ni obdobi, naméfen U smiseného
podilového fondu CSOB Dynamicky. Tento fond tedy dokazal nejvice zhodnotit 1 %
podstoupené¢ho rizika z anualizované smérodatné odchylky na zhodnoceni svych
investicnich aktiv 0,86 % p. a Dobife si vedl i smiSeny podilovy fond
NN Patrimonial Balanced European Sustainable s vyhodnocenym sharpeho pomérem 0,64.
Zaporné hodnoty Sharpe ratio -0,53, dosdhl Generali Fond zlaty, kterému se dlouhodobé
nedaii zhodnotit kladnym vysledkem své investice do drahych kovl. NejrizikovéjSim
rokem z hlediska tohoto ukazatele byl rok 2015. V tomto roce smisené podilové fondy

vykazovaly vysokou volatilitu 1 zdporné vykonnosti.
Riziko vyse poplatku smiSenych podilovych fondi

Riziko z vyse nakladi za prvni rok pravidelného mési¢niho investovani, které ovliviiuje
velikost budouci zhodnocené investice po srdzce vstupniho poplatku a ro¢ni vykonnosti
smisenych podilovych fondd, je hodnoceno v piipadé pravidelnych mési¢nich vklada
ve vysi 3 000 CZK.

Tabulka 25 - Riziko vlivu poplatkii na vykonnosti smiSenych podilovych fondd

NN Templeton
CSOB Generali Patrimonial :
Poplatky Dynamicky Fond zlaty Balanced E. Emeégllgg M.
S . F.
Vstupni poplatek (%) 1,50 3,50 2,50 5,75
TER (%) 1,80 1,33 1,45 2,11
- z toho manazersky poplatek (%) 1,37 1,10 1,00 1,30
CELKEM (%) 3,30 4,83 3,95 7,86

Zdroj: vlastni zpracovani
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Nejvyssi celkové naklady 7,86 % na poplatky smiSenych podilovych fondd Vv ptipadé
pravidelného mésicniho investovani, byly vyhodnoceny u fondu Templeton Emerging
Markets Balanced Fund. Tento fond si uctuje nejvy$si vstupni poplatek 5,75 %
z celkového objemu investice v pfipadé¢ pravidelnych investic. Nejmensi riziko
z celkovych nakladi na poplatcich fondu 3,30 %, bylo vyhodnoceno u fondu
CSOB Dynamicky, kde investor zaplati pouze 1,50 % zhodnoty objemu investice
na vstupnim poplatku. Tento fond mé vSak celkem vysoky poplatek celkové nakladovosti

TER, o kterou se snizuje vykonnost fondu kazdy rok.
Riziko z diverzifikace druhu aktiv portfolia smiSenych podilovych fondu

Smisené podilové fondy investuji sva aktiva do vice druhil investi¢nich instrumentu.
Do jejich portfolia patfi investice do akcii, dluhopisti, podilovych listii ostatnich fondf
a dal$i. Z tohoto divodu je obtizné hodnotit jejich geografickou diverzifikaci, protoze
podilové listy ostatnich fondi mohou vlastnit sva investi¢ni aktiva ve vice svétovych
zemich. Proto je zde hodnoceno riziko diverzifikace ze struktury druhd aktiv vlastnénych

smiSenymi podilovymi fondy.

Graf 19 — Diverzifikace druhi aktiv smiSenych podilovych fondi
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu €. 19 je patrné, Ze nejvice diverzifikované portfolio z hlediska druhti aktiv vlastni

smiSeny podilovy fond Generali Fond zlaty. Investuje do 4 druhidl investic, nejveétsim
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podilem do komodit drahych kovi. Fond investuje pouhych 3,25 % svého portfolia
do dluhopisii a mezi jeho ostatni investi¢ni aktiva patii podilové listy ostatnich fonda
a akcie. I pfes nejvice diverzifikované portfolio tohoto fondu, pfedstavuje pro investora
nejvetsi riziko z diverzifikace druhti jeho aktiv. Davodem je pfiliS maly podil portfolia
aktiv, jako jsou dluhopisy, které se vyznacuji pomérn¢ bezpecnou investici. Jako nejlépe
diverzifikované fondy z hlediska druht jejich aktiv jsou vyhodnoceny smisené podilové
fondy NN Patrimonial Balanced European Sustainable a Templeton Emerging Markets
Balanced Fund. Predstavuji tak pro investora nejmensi riziko ze snizeni hodnoty jeho
podilovych listh ve zminénych fondech. Diivodem je rozlozeni portfolia investic
se zhruba stejnym podilem do akcii a dluhopisi, které se vyznacuji mensim investi¢nim
rizikem. Fondy jsou tak v pfipadé poklesu cen akcii dostate¢né chranény svymi
investicemi do dluhopisi. Fond CSOB Dynamicky investuje pievaznou vétsinu svych
aktiv 87,35 % do akcii znamych svétovych znacek. Zbylou ¢ast svého portfolia investuje
do dluhopisti, nemovitosti a alternativnich investic jako jsou naptiklad starozitnosti. Fond
ptedstavuje pro investora vyssi riziko z moznosti ztraty jeho investic ve fondu, ale toto
riziko se fond snazi eliminovat investicemi do akcii zndmych a stabilnich spole¢nosti

jako je naptiklad Apple ¢i Amazon.
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5 Vysledky a diskuse

5.1 Komparace vybranych podilovych fondi

Po vyméteni a zhodnoceni rizik z investovani a vykonnosti otevienych podilovych fondt,
jsou fondy z téchto hledisek nasledné komparovany vyuzitim metody prostého potadi.
Porovnavany jsou hodnoty rizikovosti a vykonnosti fondi za métené Sleté investicni
obdobi. Hodnocené podilové fondy jsou komparovany dle jejich druhi, nelze porovnéavat
rizné druhy podilovych fondi dohromady. Divodem jsou obecné vyssi investicni rizika

napftiklad u akciovych fondd.

Pro komparaci podilovych fondd prostfednictvim metody prostého poifadi je nejprve
sestavena tabulka s ukazateli, které budou pouzity k zhodnoceni. Jsou zde stanoveny
informace, zda je pro fond pozitivni hodnota ukazatele vyssi + 1 ¢i nizsi -1. Ukazatelé jsou

bodovany kritérii na stupni ¢islo 1 - 4, kdy bod 4 znamena nejlepsi vysledek.

Vybrané ukazatele

zavisi vynos investora z ulozenych penéznich prostfedkii ve fondu. Pozitivni

hodnota ukazatele je +1. Cilem je vysS§i vykonnost fondu.

e Volatilita - jde o riziko vynosnosti z kolisani cen podilovych listd fondu, které
investor podstupuje. Pozitivni hodnota toho ukazatele, kterym je anulizovana

smérodatna odchylka je -1. Cilem je nizké riziko volatility fondu.

e Sharpe ratio - pomérovy ukazatel Sharpe ratio udava schopnost fondu, jak dokaze
zhodnotit sva investicni aktiva z podstoupeni 1 % rizika jeho anualizované
smérodatné odchylky. Pozitivni hodnota ukazatele je +1, cilem je vyS$si zhodnoceni

fondu za podstoupené riziko.

e VySe poplatki — jde o0 celkové roéni naklady na poplatky fondu za prvni rok
investice. Naklady na poplatky ovliviiuji vykonnost fondu a investora, kterému
snizuji Cistou zhodnocenou investici po srazce vstupniho poplatku a vynos z této
investice. Pozitivni hodnota ukazatele je -1, cilem jsou nizké naklady na poplatky

fondu.
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e Diverzifikace aktiv fondu - u akciovych a dluhopisovych podilovych fondu

je jejich diverzifikace portfolia vyhodnocena dle geografického hlediska.

U smiSenych podilovych fondi je vyhodnocena diverzifikace portfolia dle druhti

jejich investi¢nich aktiv. Hodnoceno je nejlépe diverzifikované investi¢ni portfolio

aktiv fondu. Na zakladé vyhodnoceni rizika v pfedchozi kapitole, je riziko

bodované znamkami na stupni 1 - 4, kdy stupeii 1 znamend nejmensi rizikovost

z diverzifikace aktiv fondu. Pozitivni hodnota ukazatele je tedy -1.

Tabulka 26 — Hodnocené ukazatele vybranych podilovych fondi

Pozitivni hodnota ukazatele

Podilov§ fond Vykonnost Volatilita Shaljpe Poplatky Diverzifikace
(p. @) (%) ratio (%)
Akciové podilové fondy
Conseq Invest Akcie N. E. 7,83 11,86 0,67 6,77 1
CSOB Akciovy V. H. 11,16 9,99 1,06 5,25 2
BGF Emerging Europe F. 1,57 16,79 0,11 7,11 2
FF Asian Special S. F. 12,06 12,56 0,96 7,20 3
Dluhopisové podilové fondy
HSB Gif Brazil Bond -0,55 19,91 -0,03 6,89 4
KBC Bonds Convertibles 4,53 6,70 0,68 2,33 2
Conseq Invest Dluhopisii N. E. 0,69 6,60 0,11 3,95 3
Templeton Emerging M. B. F. 1,52 7,62 0,21 6,88 1
SmiSené podilové fondy
CSOB Dynamicky 6,94 8,13 0,86 3,30 2
Generali Fond zlaty -12,73 23,81 -0,53 4,83 4
NN Patrimonial Balanced E. S. 4,60 7,27 0,64 3,95 1
Templeton Emerging M. B. F. 3,23 10,78 0,30 7,86 1
+1 -1 +1 -1 -1

Zdroj: vlastni zpracovani

V nasledujici tabulce ¢. 27 jsou prostiednictvim metody prostého potadi vyhodnoceny

oteviené podilové fondy =z hlediska jejich vykonnosti a rizikovosti. K ukazatelim

rizikovosti a vykonnosti fondi uvedenych vySe jsou piifazena bodova hodnoceni

s informaci o celkovém souctu a nejlépe hodnoceném podilovém fondu dle vybranych

ukazatelu.
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Tabulka 27 — Vyhodnoceni metody prostého poradi

Podilovy fond Vykonnost | Volatilita Shar_pe Poplatky -Geoqraf. Soucet

(% p.a) (%) ratio (%) diverzifkace bodi
Akciové podilové fondy

Conseq Invest Akcie N. E. 2 3 2 3 4 14

CSOB Akciovy V. H. 3 4 4 4 3 18

BGF Emerging Europe F. 1 1 1 2 3 8

FF Asian Special S. F. 4 2 3 1 2 12

Dluhopisové podilové fondy

HSB Gif Brazil Bond 1 1 1 1 1 5

KBC Bonds Convertibles 4 3 4 4 3 18

Conseq Invest Dluhopisii N. E. 2 4 2 3 2 13

Templeton Emerging M. B. F. 3 2 3 2 4 14
SmiSené podilové fondy

CSOB Dynamicky 4 3 4 4 3 18

Generali Fond zlaty 1 1 1 2 1 6

NN Patrimonial Balanced E. S. 3 4 3 3 4 17

Templeton Emerging M. B. F. 2 2 2 1 4 11

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hodnocenych akciovych podilovych fondt, které byly porovnany z hlediska
vyskytujicich se rizik z investovani a vykonnosti, je nejlépe vyhodnocen fond
CSOB Akciovy Vodniho hospodafstvi s 18 body. Je tedy pro investora nejlepsi volbou,
akciovych podilovych fondi. Naopak pouhych 8 bodu ziskal akciovy podilovy fond
BGF Emerging Europe Fund. Je tak vyhodnocen svou vykonnosti a vyskytujicimi
se riziky z investovani jako nejrizikovéjsi pro investora. Z dluhopisovych podilovych
fondu si nejlépe vede fond KBC Bonds Convertibles také s 18 body a nejvyssim
pramérnym zhodnocenim. Fond Gc¢tuje svym investortim vyrazné nizsi poplatky nez ostatni
fondy, a z1 % rizika anualizované smérodatné odchylky dokaze nejvice zhodnotit sva
aktiva. Naopak celkovée nejrizikovejsi volbou pro investora je dluhopisovy podilovy fond
HSBC Gif Brazil Bond, s 5 bodovym hodnocenim. Fond se vyznacuje vysokou volatilitou
1991 % a dosahuje zaporného zhodnoceni svych investi¢nich aktiv. Z porovnani
smiSenych podilovych fondi je nejlépe hodnocen fond CSOB Dynamicky s 18 body, ktery

dosahuje i nejlepsiho primérného vynosu. O pouhy bod méné ziskal smiSeny podilovy
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fond NN Patrimonial Balanced European Sustainable. Naopak nejvice rizik z investovani
hrozi investorovi u smiSeného podilového fondu Generali Fond zlaty. Jeho volatilita
23,81 % dosahuje velkého rizika z kolisani cen podilovych listl a fondu se dlouhodobé

nedafi zhodnotit kladn€ sva investi¢ni aktiva.

5.2 Navrh investi¢niho portfolia

Investi¢ni cilem pana Marecka je vysoké zhodnoceni jeho volnych finan¢nich prostifedk,
kter¢ by rad investoval do otevienych podilovych fondt kolektivniho investovani
prostiednictvim jednorazovych a pravidelnych mésicnich vkladi. S vysokym zhodnocenim
investic souvisi vys§i riziko z investovani, které je pan MareCek ochoten podstoupit
V rozumné mite. Dulezité jsou pro néj nizké naklady na investovani do podilovych fondd,
které¢ by rad uSetfil. Nyni pan Marecek investuje pouze prostiednictvim doplitkového
penzijniho spofeni a stavebniho spofeni ve spole¢nosti CSOB. Proto by rad z divéry k této

spole¢nosti investoval do otevienych podilovych fondu, které spolecnost nabizi.

Prostiednictvim investi¢niho dotazniku, ktery byl panu Mareckovi piedlozen a dle jeho
investicnich pozadavkd, mu byl sestaven niZze uvedeny investi¢ni pldn alokace jeho
volnych finan¢nich prostiedkt k investovani po dobu 8 let. Panu Mareckovi byly vybrany
nejlépe hodnocené oteviené podilové fondy, u kterych se nevyskytuji ptiliS vysoka rizika
z investovani, kterda by musel podstoupit. Dle jeho investi¢nich pozadavki vybrané
podilové fondy spliuji vysoké primérné zhodnoceni métené za poslednich Slet a nizké
naklady na poplatky, které si fondy uctuji. Vstupni poplatek, ktery si podilové fondy uctuji
z hodnoty investované castky, je v tabulce ¢. 28 zuctovany v investované Castce, ktera
je nasledné zobrazena jako ¢ista hodnota investice po odeéteni tohoto poplatku. Tato Cista

investice bude podilovym fondem dale zhodnocena.

74



Tabulka 28 — Investi¢ni plan investora

Pravidelna 8
Jednorazova Cista investice
Podilovy fond . ) mésiéni investice | Ména
investice (CZK) (CzZK)
(CZK)
CSOB Akciovy V. H. 220 000 - | CZK 213 400
Conseq Invest Akcie N. E. 80 000 - | CZK 76 000
KBC Bonds Convertibles 200 000 - | EUR 198 000 *
CSOB Dynamicky - 3000 | CZK 283 680
NN Patrimonial Balanced E. S. - 3000 | CZK 280 800
CELKEM (CZK) 500 000 576 000 | - 1051 880

Zdroj: vlastni zpracovani

* investice do dluhopisového podilového fondu vedeného v méné EUR je dle kurzu k datu
2.1.2018 -7 845 EUR.

Panu Mareckovi byly vybrany dva nejlépe hodnocené akciové podilové fondy, které
dosahuji vysoké vykonnosti. Fond CSOB Akciovy Vodniho hospodafstvi, ktery investuje
do akecii spole¢nosti podnikajicich v oblasti vodniho hospodatstvi a fond Conseq Invest
Akcie Nové Evropy. Tento fond investuje do akcii v rozvijejicich se evropskych zemich.
Mezi vyznamnéj$i rizika, ktera mohou ovlivnit vlozené investice pana Marecka, patii
obvykle vyskytujici se riziko ménové a riziko likvidity. Specifickym rizikem u akciového
podilového fondu CSOB Akciovy vodniho hospodaistvi je riziko koncentrace z déivodu
investovani pouze do oblasti vodniho hospodaftstvi. Tento primysl je vSak velmi Zadany
a potiebny, proto se nepiedpokladd, Ze by hodnoty akcii téchto spolecnosti méli
v budoucnu klesat. U akciového podilového fondu Conseq Invest Akcie Nové Evropy jde
o specifickd rizika opera¢niho a pravniho charakteru, ktera souvisi s investovanim
do rozvijejicich se zemi. U téchto zemi je vSak potencidl rychlejSiho vyvoje a tim
I moznost vys$§iho zhodnoceni investovanych akcii do téchto oblasti. Dal§im vybranym
podilovym fondem do investicniho portfolia investora pana Marecka je dluhopisovy
podilovy fond KBC Bonds Convertibles, ktery ma velmi nizké naklady na poplatky fondu.
Tento fond investuje pfevazné do dluhovych cennych papirG se zajiSt€énym fixnim
Mezi vyznamnéjsi rizika, ktera by mohla ovlivnit investici je op€t ménové riziko a riziko
insolvence. Tyto rizika vSak nejsou nikterak mimofadna. K pravidelnému mési€nimu

investovani byly vybrany smiSené podilové fondy s vysokym zhodnocenim a nizkymi
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naklady, které se nejlépe hodi k pravidelnym investicim. Jde 0 smiSené podilové fondy
CSOB Dynamicky a NN Patrimonial Balanced European Sustainable. Vybrané fondy maji
dostatek svych aktiv investovanych v dluhovych cennych papirech, proto jsou v ptipadé
poklesu hodnoty ostatnich druhti vlastnénych investi¢nich aktiv, jako jsou naptiklad akcie,

dostatecné chranéné. U téchto fondi se nevyskytuji zddna specificka rizika z investovani.

5.3 Doporuceni

Ptes vyse uvedené vyhodnoceni rizikovosti a vykonnosti vybranych podilovych fonda
a navrhu na investi¢ni portfolio investora, je volba podilovych fondl pouze na investorech.
Zde jsou uvedeny praktické rady a doporuceni, jakym zptsobem by méli investoii vybirat
podilové fondy k investovani. Na co by se méli zaméfit, a jak se mohou vyhnout pfilis
vysokym rizikim, kterd ovliviiuji vykonnosti podilovych fondi a jejich vynosy

Z investovanych finan¢nich prostfedkt do téchto fondu.

V prvni fadé musim zminit, ze historické vykonnosti podilovych fondd, nezarucuji stejné
vysledky do budoucna. Na hodnoty investi¢nich aktiv, které fondy vlastni, maji vliv rizné
faktory. Mezi tyto faktory patii naptiklad rizika z ekonomickych ¢i politickych zmén, ktera
nemohou fondy ovlivnit. Proto je dobré zjistit prostiednictvim vykonnosti fondu
z minulych let, jestli jsou hodnocené vysledky vykonnosti béZzné nebo ojedin€lé. Investoti
by se neméli rozhodovat pouze na =zakladé¢ vykonnosti podilovych fondi. M¢éli
by si uvédomit, zda jsou ochotni za vy$§i zhodnoceni svych vloZenych finan¢nich
prostfedkd do fondu, podstoupit i s tim spojené vyssi riziko z investovani. Nejprve si tedy
musi stanovit, na jak dlouhou dobu mohou postradat své finan¢ni prostredky, které vlozi
do fondu, a jak velké riziko jsou ochotni podstoupit pro zhodnoceni svych investic.
Pak mohou prostiednictvim volné¢ dostupnych dokumentii, které nabizeji investi¢ni

spolecnosti, ziskat dalsi informace o podilovych fondech.

S investicemi do podilovych fondi souvisi mnoho vyskytujicich se rizik z investovani.
Néktera mohou investofi svymi rozhodnutimi ovlivnit. V pfipadé vyS$iho objemu
finan¢nich prostredkd K investovani, je dobré alokovat investici do vice fondu a rozlozit
tak diverzifikaci riziko. Do svého investi¢niho portfolia by si m¢l kazdy investor vybrat
fond, ktery investuje do cennych papira s fixnimi uroky, jako jsou dluhopisové podilové
fondy. Zaroven je dobré zjistit, kam vybrané fondy investuji sva aktiva. Zda jde naptiklad

o zem¢ se stabiln¢jSimi ekonomickymi systémy ¢i nikoli. Neni dobré investovat
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do podilového fondu, ktery ma pievaznou ¢ast svého portfolia v zemi, kde vime, Ze hrozi

napiiklad ekonomicka krize.

Pfi vybéru investi¢ni spolecnosti by méli byt investofi opatrni. Je dobré zjistit si informace
0 portfolio manazerech, kteti rozhoduji o vlozenych finanénich prostifedcich podilniku.
Jejich schopnosti jsou tak kli¢ové pro zhodnoceni investic. S tim souvisi i naklady, které
si podilové fondy uctuji za spravu vlozenych investic a dal$i naklady souvisejici
se zajisténim chodu fondl. Informace o vySe nadkladd, které by méli investofi znat, jsou
uvadéné ve statutu fondu. V pfipad€, ze se investor rozhodne pro pravidelné mésicni
vklady, je dobré si dopiedu ptedplatit vstupni poplatek z hodnoty objemu celkové
investované ¢astky. Sazba u predplacenych vstupnich poplatki byva niz$i nez

u neptedplacenych vstupnich poplatk.
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6 Zavér

V procesu kolektivniho investovani se vyskytuje celd fada moznych rizik z investovani,
ktera mohou ohrozit zhodnoceni investicnich aktiv fondi a vloZenych finan¢nich
prostiedkt jejich podilnika. Na finan¢nim trhu je prezentovana Siroka nabidka investi¢nich
produktii kolektivniho investovani. Od fondii kvalifikovanych investora, které jsou urCeny
investorim, jako jsou spolecnosti s volnymi finanénimi prostiedky ¢i ostatni bankovni
instituce az po produkty podilovych fondd. Podilové fondy jsou nejvhodnéjsi a oblibenou
volbou investovani pro obycejné investory, kteti maji volné finan¢ni prostiedky a chtéji
je zhodnotit. Rizika, ktera investofi podstupuji investovanim do podilovych fondi, se 1isi
napiiklad dle druhti podilovych fondi. Kazdy investor, jehoz cilem je zhodnoceni
investovanych  prostfedki  prostfednictvim téchto produktd, podstupuje rizika
Z investovani. Na trhu investic neexistuje zadna investice, kterd dosahuje vysokého

zhodnoceni a likvidity bez podstoupeného rizika.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo vyhodnoceni investicnich rizik a vykonnosti
vybranych otevienych podilovych fondd z pohledu investora, jejich nasledna komparace
a vybér nejméné rizikovych fondl pro investora. Investorovi S fiktivnim jménem pan
Marecek byl prostiednictvim ptredlozeného investi¢niho dotazniku uréen profil investora
dynamicky, ktery se neboji podstoupit vyssi riziko s cilem vys§iho zhodnoceni investic.
K vyhodnoceni tak byly vybrany oteviené podilové fondy S vyS§im stupném rizikovosti

a s investi¢ni strategii vysokého zhodnoceni portfolia fondu.

Knaplnéni cile byl nejprve charakterizovan investor, jeho investi¢ni strategie
a pozadavky. Dle jeho investi¢ni strategie byly nasledné predstaveny oteviené podilové
fondy s vyssim stupném podstoupeného rizika, které byly vybrany ke zhodnoceni. Zvolené
byly 3 typy podilovych fondu, a to akciové, dluhopisové a smiSené. V dalsi ¢asti prace
byla provedena analyza a vyhodnoceni rizikovosti vybranych podilovych fonda.
Analyzovéana byla i vykonnost podilovych fondi, kterou ovliviiuji hodnocena investi¢ni
rizika. Vysledné hodnoty byly porovnany a vyhodnoceny dle jednotlivych investi¢nich
obdobi a za celkové Sleté investicni obdobi. NejlepSim rokem pro zhodnoceni investic
vlozenych do hodnocenych podilovych fondi, byl rok 2016, kdy svétova ekonomika
zacinala dynamicky rast. Naopak nejvyssi riziko ze znacného kolisani cen podilovych listi

bylo zaznamenano v roce 2015, kdy se ekonomika vzpamatovavala z recese globalni
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ekonomiky a nadéale vysoké nezaméstnanosti. Bylo zjisténo a potvrzeno, ze vyhodnocena
rizika z investovani do podilovych fondd, maji velky vliv na jejich vykonnosti. Pfikladem
je nejvyssi naméiené riziko volatility U smiSené¢ho podilového fondu Generali fond zlaty

23,81 %, ktery vykazuje 1 nejvyssi zapornou vykonnost -12,73 % p. a.

V zavéru prace byla provedena komparace rizikovosti a vykonnosti vybranych podilovych
fond metodou prostého potfadi vyhodnocenych ukazateli za Sleté investicni obdobi.
Z akciovych podilovych fondi byl nejlépe vyhodnocen fond CSOB Akciovy Vodniho
hospodaistvi. Z dluhopisovych podilovych fondi se na prvnim misté umistil fond
KBC Bonds Convertibles a ze smiSenych podilovych fonda si dle hodnoceni rizikovosti
a vykonnosti nejlépe vedl fond CSOB Dynamicky. Za nim o pouhy bod méné ziskal
smiSeny podilovy fond NN Patrimonial Balanced European Sustainable. Nejlépe
hodnocené podilové fondy byly pouzity k sestaveni navrhu investi¢niho portfolia investora
dle jeho pozadavki. Na zaklad¢ teoretickych vychodisek a vysledki z provedeného
vyzkumu byly doporuéeny rady investorim, jak se vyvarovat rizikim z investovani, tak
aby dosahli efektivniho zhodnoceni svych investic bez zbytecné podstoupeného vyssiho

rizika. Cil diplomové prace byl timto splnén.

Je dllezite, aby si kazdy investor uvédomil, zda hodla podstoupit vyssi riziko v ptipadé,
ze pozaduje vysoké zhodnoceni svych investic a na jak dlouhy investi¢ni horizont mutze
své volné finan¢ni prostfedky do fondu investovat. Nelze dosdhnout vysokého zhodnoceni
investic bez podstoupeného vyssiho investiéniho rizika. Zarovenn by mél kazdy investor
vénovat ¢as vybéru podilového fondu a vyhledani informaci o jeho investi¢nich cilech
a podstoupené rizikovosti, kterd byvaji uvedend v dokumentu kli€ovych informaci

pro investory.
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8 Prilohy

8.1 Priloha 1 — Historicka data akciovych podilovych fondi

Conseq Invest Akcie

CSOB Akciovy

BGF Emerging

FF Asian Special

Nové Evropy Vodniho hospodaistvi Europe Fund Situations Fund
AKktualni | Mésiéni Aktualni Mésiéni | Aktualni | Mési¢éni | Aktualni | Mésiéni
Datum | cena PL | vykonnost| cena PL |vykonnost| cena PL | vykonnost | cena PL | vykonno
(CZK) v % (CZK) v % (EUR) v % (EUR) stv %

29.12.2017 247,60 1,26 1422,86 1,56 103,42 3,57 37,94 1,19
30.11.2017 244,49 -1,20 1 400,82 0,33 99,79 -2,45 37,49 -0,93
31.10.2017 247,44 1,01 1 396,20 2,53 102,26 0,21 37,84 4,62
29.9.2017 244,95 -1,93 1 361,37 3,45 102,05 0,38 36,13 0,75
31.8.2017 249,73 2,29 1315,21 -1,37 101,66 4,71 35,86 1,60
31.7.2017 244,06 2,87 1 333,36 0,92 96,98 1,14 35,29 0,68
30.6.2017 237,17 -1,17 1321,13 -0,60 95,88 -2,21 35,05 0,57
31.5.2017 239,97 0,08 1 329,09 -0,78 98,02 -2,78 34,85 0,66
28.4.2017 239,78 5,35 1 339,48 1,40 100,78 2,81 34,62 0,75
31.3.2017 227,30 0,88 1 320,92 1,20 97,99 0,71 34,36 3,77
28.2.2017 225,30 1,83 1 305,19 2,03 97,3 1,57 33,09 2,82
31.1.2017 221,21 4,72 1278,97 1,27 95,78 -0,10 32,17 5,07
30.12.2016 211,02 4,70 1 262,87 0,95 95,88 7,99 30,58 -2,30
30.11.2016 201,34 -3,36 1 250,87 2,74 88,52 3,93 31,29 0,10
27.10.2016 208,21 3,61 1217,09 -1,58 85,11 2,39 31,26 -0,22
30.9.2016 200,83 -0,05 1 236,48 1,76 83,1 1,39 31,33 1,87
31.8.2016 200,93 2,87 1214,94 -0,66 81,95 3,11 30,75 2,44
29.7.2016 195,25 6,82 1 222,96 2,19 79,44 1,62 30,01 4,46
30.6.2016 182,37 -3,68 1196,52 1,93 78,16 -3,72 28,7 4,02
31.5.2016 189,20 -1,49 1173,67 1,51 81,12 -0,37 27,57 2,91
29.4.2016 192,04 0,19 1 156,09 3,07 81,42 3,02 26,78 -0,89
31.3.2016 191,68 6,80 1121,14 5,18 79 7,79 27,02 7,53
29.2.2016 179,08 0,30 1 064,51 -0,44 73,08 2,49 25,06 -3,30
29.1.2016 178,54 -6,49 1 069,25 -4,49 71,28 -7,21 25,9 -7,12
31.12.2015 190,50 -0,96 1118,36 -2,45 76,61 -8,10 27,81 -3,32
30.11.2015 192,34 -1,04 1 146,05 2,07 83,07 4,04 28,75 2,64
30.10.2015 194,34 2,14 1122,61 7,16 79,78 10,37 28 8,34
30.9.2015 190,23 -2,13 1 045,06 -2,21 71,92 -3,51 25,76 -0,46
31.8.2015 194,33 -5,88 1 068,46 -7,03 74,49 -9,52 25,88 -11,59
31.7.2015 206,10 3,97 1146,28 -1,60 81,93 -3,70 29,06 -4,61
30.6.2015 198,08 -5,73 1164,72 -4,28 85,02 -8,81 30,43 -4,53
29.5.2015 209,76 -2,00 1 215,60 1,06 92,85 -0,94 31,84 0,03
30.4.2015 214,00 6,41 1 202,78 1,52 93,73 8,56 31,83 2,51
31.3.2015 200,71 3,63 1 184,65 1,37 86,04 -0,64 31,04 5,05
27.2.2015 193,55 6,22 1 168,57 3,94 86,59 8,18 29,51 3,03
30.1.2015 181,87 1,72 1123,42 0,18 79,79 4,33 28,63 8,76
31.12.2014 178,78 -5,94 1121,36 -1,00 76,41 -9,55 26,23 1,34
28.11.2014 189,72 0,68 1132,68 -0,67 84,07 -1,42 25,88 1,28
31.10.2014 188,42 -1,39 1140,28 1,47 85,27 0,84 25,55 3,10
30.9.2014 191,06 1,49 1123,61 -3,40 84,56 -1,84 24,77 -1,12
29.8.2014 188,23 2,97 1162,52 3,63 86,13 -0,54 25,05 3,33
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31.7.2014| 182,71 -3,94 1122,23 -4,07 86,6 -5,01 24,23 4,47
30.6.2014| 190,06 -1,19 1168,87 1,25 91,05 0,99 23,17 2,27
30.5.2014| 192,34 5,15 1154,33 3,22 90,15 13,70 22,65 5,12
30.4.2014| 182,68 0,33 1117,74 -1,18 78,61 -2,19 21,52 0,14
31.3.2014| 182,07 -0,75 1131,06 1,34 80,35 -0,02 21,49 0,05
28.2.2014| 183,43 0,34 1115,96 3,84 80,37 -0,74 21,48 2,88
31.1.2014| 182,81 -1,76 1 073,94 -2,47 80,97 -9,65 20,87 -3,72
31.12.2013| 186,06 -2,15 1 100,80 2,53 89,17 -3,71 21,66 -1,51
29.11.2013| 190,10 3,94 1073,30 3,30 92,54 -2,79 21,99 0,78
31.10.2013| 182,75 5,90 1 038,45 4,32 95,16 4,22 21,82 2,65
30.9.2013| 172,29 3,03 994,55 7,17 91,23 5,89 21,25 2,43
30.8.2013| 167,14 1,48 925,74 -2,69 86,01 -1,81 20,74 -0,72
31.7.2013| 164,68 3,66 950,96 2,96 87,58 3,58 20,89 0,14
28.6.2013| 158,76 -4,86 923,20 -5,53 84,5 -7,05 20,86 -6,32
31.5.2013| 166,67 3,35 975,72 4,59 90,67 -0,11 22,22 2,83
30.4.2013| 161,17 2,24 931,92 0,50 90,77 -2,34 21,6 -1,01
28.3.2013| 157,61 -5,43 927,30 2,52 92,92 -1,82 21,82 1,11
28.2.2013| 166,40 -1,98 904,18 4,77 94,63 -0,33 21,58 4,79
31.1.2013| 169,72 -0,06 862,06 2,77 94,94 -0,75 20,57 -4,28
2.1.2013| 169,83 0,00 838,52 0,00 95,65 0,00 21,47 0,00

8.2 Priloha 2 — Historicka data dluhopisovych podilovych fondi

HSBC Gif Brazil KBC Bonds Conseq Invest DI. Templeton

Bond Convertibles Nové Evropy Emerging M. B. F.
Aktudlni | Mésiéni | Aktualni | Mési¢ni | Aktualni | Mésiéni | Aktudlni | Mésiéni
Datum | cena PL | vykonnost | cena PL |vykonnost| cena PL | vykonnost | cena PL | vykonnost
(USD) v % (EUR) v % (CZK) v % (USD) v %
28.12.2017 20,93 -0,33 824,28 -1,51 148,06 2,37 14,21 -0,56
30.11.2017 20,99 0,28 836,85 -1,74| 144,60 -1,56 14,29 0,84
31.10.2017 20,94 -3,56 851,55 2,09| 146,87 -2,48 14,17 -1,47
29.9.2017 21,70 1,73 833,93 0,93| 150,55 -1,79 14,38 1,05
28.8.2017 21,32 -0,23 826,18 -1,02 153,27 1,17 14,23 0,85
31.7.2017 21,37 8,59 834,68 -1,68 151,49 -0,91 14,11 0,93
30.6.2017 19,61 -0,78 848,78 -1,84| 152,88 -1,32 13,98 0,07
31.5.2017 19,77 -1,27 864,55 -1,62 154,90 -0,96 13,97 -0,43
28.4.2017 20,02 -0,71 878,69 -0,26 156,40 0,96 14,03 0,86
31.3.2017 20,16 -1,10 881,02 -0,06 154,91 0,89 13,91 2,18
24.2.2017 20,38 4,01 881,55 2,36| 153,54 2,18 13,61 3,13
31.1.2017 19,58 5,66 860,96 -0,60 150,22 -1,61 13,19 1,99
29.12.2016 18,50 6,49 866,10 1,39| 152,66 0,58 12,93 3,54
30.11.2016 17,34 -7,16 854,14 0,92| 151,78 -3,41 12,48 -3,08
31.10.2016 18,63 3,80 846,29 0,74| 157,04 -0,77 12,87 2,60
30.9.2016 17,93 1,91 840,01 -0,28 158,26 0,16 12,54 0,24
31.8.2016 17,59 0,76 842,35 0,67| 158,00 1,17 12,51 1,61
29.7.2016 17,46 0,44 836,76 1,74| 156,16 -0,37 12,31 0,73

84




30.6.2016 17,38 13,94 822,29 -0,65| 156,73 2,20 12,22 1,15
31.5.2016 15,12 -4,23 827,66 1,87| 153,32 -0,84 12,08 -1,15
29.4.2016 15,78 6,50 812,31 0,71| 154,62 0,24 12,22 1,82
31.3.2016 14,78 16,99 806,60 -0,44| 154,25 1,47 12,00 6,54
29.2.2016 12,47 3,04 810,19 -0,51| 152,00 1,34 11,24 -2,03
29.1.2016 12,10 2,46 814,31 -4,60 | 149,98 -0,33 11,47 -2,58
30.12.2015 11,81 -2,85 852,63 -3,19| 150,48 -2,01 11,77 -2,68
30.11.2015 12,15 -0,39 880,27 2,96| 15354 1,21 12,09 2,77
30.10.2015 12,19 4,99 854,56 4,78 151,68 2,84 11,76 4,08
30.9.2015 11,60 -13,40 814,67 -1,33| 147,44 -0,39 11,29 -2,71
31.8.2015 13,26 -8,24 825,61 -3,50| 148,01 -2,26 11,60 -2,81
31.7.2015 14,40 -8,37 855,03 0,41| 151,40 1,68 11,93 -1,33
30.6.2015 15,66 2,17 851,53 -3,39| 148,87 -2,57 12,09 -1,07
29.5.2015 15,32 -4,47 880,93 1,26| 152,75 -0,40 12,22 -0,41
30.4.2015 16,02 8,34 869,94 -1,09| 153,36 -2,10 12,27 3,65
31.3.2015 14,74 -11,34 879,50 3,15 156,61 1,45 11,83 -2,92
27.2.2015 16,51 -7,52 852,26 3,14| 154,36 -0,82 12,18 -0,49
30.1.2015 17,80 2,46 825,90 6,04| 155,64 4,70 12,24 -1,78
30.12.2014 17,37 -4,82 777,49 1,23| 148,49 -2,03 12,46 -4,63
28.11.2014 18,23 -3,38 767,97 154| 15152 1,26 13,05 -2,20
31.10.2014 18,85 1,19 756,27 0,84 149,63 2,38 13,34 1,28
30.9.2014 18,63 -12,60 749,91 0,15| 146,11 0,75 13,17 -1,95
29.8.2014 21,13 2,97 748,82 1,55| 145,01 0,67 13,43 -0,15
31.7.2014 20,51 -1,37 737,33 0,06| 144,05 0,02 13,45 -0,15
30.6.2014 20,80 2,86 736,87 -0,04| 144,02 0,52 13,47 0,75
30.5.2014 20,21 1,84 737,18 2,40 143,28 3,72 13,37 2,58
30.4.2014 19,84 2,10 719,72 -0,41| 138,05 1,63 13,03 0,23
31.3.2014 19,43 3,38 722,71 -0,02] 135,81 2,19 13,00 1,79
28.2.2014 18,79 6,73 722,86 1,49| 132,87 1,74 12,77 1,50
31.1.2014 17,56 -3,08 712,14 1,45| 13057 -2,84 12,58 -3,59
30.12.2013 18,11 -0,78 701,88 0,21 134,34 -0,90 13,04 0,92
29.11.2013 18,25 -6,16 700,43 -0,40| 135,55 -0,74 12,92 -0,54
31.10.2013 19,41 0,96 703,26 1,27| 136,56 2,24 12,99 2,42
30.9.2013 19,23 8,19 694,37 0,97 13353 1,30 12,68 2,56
30.8.2013 17,72 -5,68 687,66 -0,04| 131,81 -2,43 12,36 -2,87
31.7.2013 18,75 -2,57 687,91 0,69| 135,04 0,53 12,72 0,16
28.6.2013 19,24 -5,99 683,19 -2,40| 134,33 -5,59 12,70 -3,63
31.5.2013 20,43 -7,30 699,77 2,21 142,05 -2,77 13,17 -2,25
30.4.2013 21,98 1,99 684,48 -0,36 | 146,03 2,16 13,47 1,35
28.3.2013 21,54 -1,98 686,94 2,58 142,91 0,18 13,29 -0,08
28.2.2013 21,97 0,22 669,43 2,70 142,66 0,96 13,30 0,23
31.1.2013 21,93 1,91 651,60 -1,33] 141,30 -1,23 13,27 0,68
2.1.2013 21,51 0,00 660,34 0,00] 143,04 0,00 13,18 0,00
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8.3 Priloha 3 - Historicka data smiSenych podilovych fondi

CSOB Dynamicky

Generali Fond zlaty

NN Patrimonial

Templeton Emerging

Balanced E. S. M.B. F.
Aktuilni | Mésiéni | Aktudlni | Mésiéni | Aktudlni| Mési¢ni | Aktudlni | Mésicni
Datum | cena PL | vykonnost | cena PL | vykonnost | cena PL | vykonnost | cena PL | vykonnost
(CZK) v % (CZK) v % (CzZK) v % (EUR) v %
29.12.2017| 970,01 0,77 0,59 0,41 8936,59 0,04 13,06 0,46
30.11.2017| 962,54 -0,50 0,58 -0,27 | 8932,85 -1,71 13,00 -1,53
31.10.2017| 967,39 1,78 0,59 -2,13| 9086,99 1,05 13,20 3,39
29.9.2017| 950,35 2,56 0,60 -4,94] 8991,71 1,22 12,76 1,34
31.8.2017| 926,35 -0,35 0,63 4,77| 8882,73 -0,26 12,59 0,96
31.7.2017| 929,56 0,87 0,60 1,87 | 8906,02 0,03 12,47 0,48
30.6.2017| 921,50 -0,77 0,59 -2,55| 8903,11 -2,13 12,41 -1,20
31.5.2017| 928,66 0,25 0,60 0,03 9 094,80 1,25 12,56 -1,58
28.4.2017| 926,34 0,82 0,60 -1,69 | 8982,23 0,54 12,76 -0,16
31.3.2017| 918,78 1,47 0,61 -1,55| 8934,11 0,94 12,78 1,66
28.2.2017| 905,34 1,99 0,62 0,02 | 8850,89 2,16 12,57 5,23
31.1.2017| 887,49 0,56 0,62 7,86 | 8661,96 -1,67 11,93 1,95
30.12.2016| 882,51 2,82 0,58 -0,90 | 8 807,47 2,75 11,70 2,60
30.11.2016| 857,94 1,11 0,58 -10,98 | 8 568,96 -0,95 11,40 -0,52
31.10.2016| 848,51 -0,56 0,65 -5,62 | 8 650,85 0,50 11,46 2,83
30.9.2016| 853,30 0,00 0,69 1,59| 8607,79 -0,26 11,14 0,90
31.8.2016| 853,33 0,36 0,68 -10,00 | 8 630,27 0,76 11,04 1,83
29.7.2016| 850,25 2,54 0,75 6,19 | 8 565,02 2,92 10,84 2,90
30.6.2016| 828,89 -2,72 0,70 13,23 | 8 318,75 -3,20 10,53 4,47
31.5.2016| 851,78 1,35 0,61 -9,81 | 8589,52 1,28 10,07 1,40
29.4.2016| 840,33 0,87 0,68 13,82 | 8 480,04 0,41 9,93 0,91
31.3.2016| 833,07 3,94 0,59 1,86 | 8 445,53 1,55 9,84 4,79
29.2.2016| 800,85 -2,71 0,58 15,91 | 8 316,02 -0,75 9,38 -1,90
29.1.2016| 822,87 -6,05 0,49 4,60 | 8378,63 -2,42 9,56 -3,29
30.12.2015| 874,15 -3,02 0,47 -0,11 | 8 584,02 -2,95 9,88 -5,42
30.11.2015| 900,97 0,89 0,47 -8,81| 8841,00 1,18 10,43 3,51
30.10.2015| 892,98 6,18 0,52 5,48 | 8 737,20 4,58 10,07 7,53
30.9.2015| 839,45 -3,63 0,49 -2,55| 8346,13 -2,21 9,34 -3,27
31.8.2015| 870,50 -5,87 0,50 1,10 | 8532,42 -4,88 9,65 -9,11
31.7.2015| 923,12 1,63 0,50 -12,49 | 8 958,75 2,64 10,57 -3,62
30.6.2015| 908,19 -3,04 0,56 -7,16 | 8724,90 -3,54 10,96 -3,14
29.5.2015| 936,24 0,56 0,60 -2,39| 9039,24 -0,21 11,31 -1,75
30.4.2015| 931,04 0,09 0,62 3,32| 9058,58 -1,59 11,51 -0,95
31.3.2015| 930,24 1,00 0,60 -8,65 | 9 203,52 2,36 11,62 1,39
27.2.2015| 920,94 4,95 0,65 -4,30 | 8988,94 4,00 11,46 2,47
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30.1.2015| 876,50 2,44 0,68 10,99 | 8 636,73 4,55 11,18 7,52
30.12.2014| 855,35 -0,79 0,61 1,04 | 8 252,52 -1,09 10,37 -2,29
28.11.2014| 862,15 2,12 0,60 1,47 8343,11 3,35 10,61 -1,03
31.10.2014| 844,06 0,26 0,59 -10,62 | 8 068,62 -1,72 10,72 1,69

30.9.2014| 841,86 -1,11 0,66 -14,55| 8 208,40 0,14 10,54 -1,23

29.8.2014| 851,26 2,05 0,76 0,87 | 8196,60 0,85 10,67 3,34

31.7.2014| 833,95 -0,90 0,76 -2,14| 8126,92 -1,38 10,32 3,15

30.6.2014 | 841,47 0,54 0,77 8,45| 8239,81 -0,32 10,00 1,01

28.5.2014| 836,94 2,09 0,71 -4,24 | 8 266,53 161 9,90 3,39

30.4.2014| 819,66 0,44 0,74 0,62 | 8134,57 1,04 9,57 0,31

31.3.2014| 816,03 -0,05 0,74 -4,83 | 8 050,48 0,48 9,54 0,84

28.2.2014| 816,44 3,57 0,77 6,55| 8011,97 2,24 9,46 0,11

31.1.2014| 787,83 -2,24 0,73 3,68 | 7834,30 -0,46 9,45 -2,92
30.12.2013| 805,68 0,63 0,70 -3,60| 7 870,20 -0,05 9,73 -2,44
29.11.2013| 800,63 2,60 0,72 -7,97| 7874,00 0,82 9,97 -2,38
31.10.2013| 780,11 3,63 0,78 0,75| 7809,62 3,16 10,21 4,10

30.9.2013| 752,29 3,86 0,78 -6,73 | 7 566,68 3,36 9,80 1,85

30.8.2013| 723,84 -2,10 0,83 5,80 | 7 316,93 -0,46 9,62 -0,62

31.7.2013| 739,21 3,49 0,79 6,02 | 7350,63 3,62 9,68 -0,62

28.6.2013| 713,87 -3,34 0,74 -14,05| 7089,26 -4,18 9,74 -6,84

31.5.2013| 738,10 1,29 0,85 -4,81| 7392,04 1,55 10,43 -1,71

30.4.2013| 728,67 1,61 0,89 -13,90 | 7278,05 2,56 10,61 -3,43

28.3.2013| 717,05 1,53 1,03 0,58 | 7 093,97 -0,04 10,98 -0,54

28.2.2013| 706,14 0,59 1,02 -8,16 | 7 097,06 -0,90 11,04 1,92

31.1.2013| 702,01 1,22 1,11 -4,47] 7161,49 0,35 10,83 -2,82

2.1.2013| 693,50 0,00 1,16 0,00 7136,37 0,00 11,14 0,00
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8.4 Priloha 4 — Investi¢ni dotaznik

Investi¢ni dotaznik

1. Na jakou dobu hodlate investovat své volné finan¢ni prostredky?
* Sest mésicu az dva roky (0b.)

* dva az pét let (4b.)

* Ctyti az Sest let (6b.)

* déle nez Sest let (8b.)

2. Je pro Vas prednéjsi velikost vynosu nebo jistota?
* Od svych investic o¢ekavam zejména nizké riziko. Nechci, aby jejich hodnota pfilis kolisala.
(0b.)

* Investovat své volné finanéni prostiedky chci za ucelem vy$§iho vynosu. Jsem si védom,

7¢ hodnota mé investice muze klesnout, ale hledam spiSe stfedni az nizS$i miru kolisani

investice. (3b.)

* Preferuji predevs§im vyssi vynos. Vim, ze hodnota mé investice se mize vyrazn¢ ménit. (6b.)

3. Jaké mate své zkuSenosti a teoretické znalosti v oblasti investovani?

* Nemam znalosti a zkuSenosti, oblast investovani pozoruji kratkou dobu. (0b.)

* Dostate¢né, oblast investovani pozoruji delsi dobu a uvédomuji si rizika spojené s investici.
Mam zkuS$enosti s investovanim vice nez rok. (1b.)

» Nadprimérné, mam vzdélani v oblasti financi nebo se v oblasti investic pracovné pohybuji,
pfipadné mam vice nez 3 roky zkuSenosti s investovanim finan¢nich prostfedki v objemu,
ktery piedstavuje vyznamnou ¢ast mého majetku. (2b.)

4. Je pro Vas dulezité mit moZnost rychle pieménit investici na hotové penize?

* Mam malo ostatnich volnych finan¢nich prostfedki, je tady pravdépodobné ze v piipade
nouze vyuziji tuto moznost. (0b.)

* Finan¢ni prostredky, které investuji, nehodlam vyuzit diive neZ po ukonceni zamyslené
doby investice. Pokud nastane mimofadna situace a nebudu mit jinou moznost, budu muset
vybér veskerych prostiedkt provést. (2b.)

» Mam dostatek ostatnich volnych finanénich prostfedki v pfipadé nenadalé situace, proto

neni pravdépodobné, ze bych v pfipad€ nouze vyuzil moznosti vybéru investice pied koncem

planovaného investi¢niho horizontu. (4b.)

5. Jakym zpiisobem chcete investovat své volné finan¢ni prostiredky?

* Jednorazove nebo v nékolika jednorazovych vkladech. (0b.)
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* Pravidelné, tedy vklady rozlozenymi v ¢ase po celou dobu trvani investice. (2b.)

6. V pripadé, Ze by se snizila hodnota Vasi investice béhem nékolika dni 0 minimalné
10 %:
* Budu se snazit prodat svou investici, aby nedoslo k dalsim ztratam. (0Ob.)

» Po¢kam na dalSi vyvoj investice. Pokud bude nadéle klesat, rozhodnu se pro prodej. (2b.)

* Na tento pokles nebudu brat zietel. Pokud bude investice nadéle klesat, vyuziji této situace
a investuji finan¢ni prostiedky za nizsi ceny. (4b.)

6. Jaka je vySe VaSeho majetku ve vztahu Kk zamySlené investici neboli pFijmu
k pravidelné investici?

+ Jedna se o vice nez 70 % hodnoty mého majetku, tedy vétsinu mych piijmi. (0b.)

* Jedna se o vyznamnou ¢ast 20 —70 % hodnoty mého majetku, ale ne rozhodujici. (2b.)

* Jedna se o0 nevyznamnou ¢ast méné nez 20 % hodnoty mého majetku. (4b.)

8. Chcete vyuzit postupného sniZovani rizikovosti Vasi investice?

* Ne, investi¢ni strategie po celou dobu investovani nebudu ménit. (0b.)

* Ano, chci snizovat rizikovost nebo vyuzit program s postupnym sniZzovanim rizika investice.
(2b.)

9. Jaké mate povolani, ¢i obor v kterém podnikate a jaka je vySe VasSeho rocniho
prijmu?

Zamé&stnanec (obor, vySe ro¢niho ptijmu) pracovnik IT oddéleni, 319 200 K¢.

Podnikatel (obor, vySe rocniho prjmu) .......cooevieiiiiiieeiree e

Jiné (obor, vySe rocniho prijmu)........cccocvviiiiiiiiieii e

10. Z jakého zdroje chcete pouzit finan¢ni prostiedky k investovani?

Finan¢ni prostfedky naspofené v hotovosti a z pravidelného pfijmu ze zaméstnani.

Vyhodnoceni investi¢niho dotazniku:
Celkovy pocet bodu: 23
Vhodn4 investi¢ni strategie: 0 — 5 Penézni trh, 6 — 11 Konzervativni, 12 — 21 Vyvézena,

22 — 32 Dynamicka.
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