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Investovani financnich prostredka prostrednictvim

podilovych fondi

Abstrakt

Tato diplomova préce se zabyva analyzou vybranych investi¢nich spole¢nosti a jimi
nabizenymi otevienymi podilovymi fondy.

Teoreticka ¢ast vymezuje a definuje zdkladni pojmy investicniho financovani,
kolektivni investovani a jeho subjekty. Dale kritéria, kterd se vyuzivaji pii komparaci
otevienych podilovych fondd. Také definuje rozdil mezi uzavienymi a otevienymi
podilovymi fondy a charakterizuje investi¢ni strategie.

Praktickd cast obsahuje za pomoci deskriptivni metody a selekce udaje o tfech
vybranych investi¢nich spolecnostech. Poté charakterizuje a komparuje oteviené podilové
fondy, které jsou investi¢énimi spole¢nostmi nabizeny. Vybrané oteviené podilové fondy
jsou dluhopisové, smisené a akciové. Na nich byla provedena analyza a komparace podle
zvolenych kritérii, kterymi jsou vykonnost, rizikovost a poplatkova politika fondu. Na
zakladé komparace a analyzy vybranych otevienych podilovych fondd jsou vyhodnoceny
doporuceni pro potencionalni investory s konzervativni, vyvazenou a dynamickou

investi¢ni strategii.

Kli¢ova slova: investice, investi¢ni horizont, kolektivni investovéani, podilové fondy,

podilové listy, riziko, vykonnost



Investment Financial Resources through Mutual Funds

Abstract

This diploma thesis deals with the analysis of selected investment companies and
the open mutual funds offered by them.

The theoretical part defines the basic concepts of investment financing, collective
investment and its entities. Further, the criteria that are used in the comparison of open-end
mutual funds. It also defines the difference between closed-end and open-end mutual funds
and characterizes investment strategies.

The practical part contains data on three selected investment companies using a
descriptive method and selection. It then characterizes and compares open-end mutual
funds that are offered by investment companies. Selected open-end mutual funds are bond,
mixed and equity. They were analysed and compared according to selected criteria, which
are the performance, risk and fee policy of the fund. Based on a comparison and analysis of
selected open-end mutual funds, recommendations for potential investors with a

conservative, balanced and dynamic investment strategy are evaluated.

Keywords: investment, investment horizon, collective investment, mutual funds, unit

certificates, risk, performance
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1 Uvod

Finan¢ni trh je misto, na kterém se nachéazeji subjekty, které bud’ penize maji a za
konkrétni uplatu je nabizeji jinym subjektim, nebo jsou na finan¢nim trhu subjekty, které
penize shanéji. Jednoduseji feceno je to misto, kde se se nabidka a poptavka po finan¢nich
prostiedcich stietavaji.

Zaroven se na finan¢nim trhu vyskytuje mnoho subjektt, které jsou jak fyzickymi, tak
pravnickymi osobami, jez vlastni ur¢ité mnozstvi penéz, které chtéji zhodnotit. Jelikoz jsou
penize aktiva, méla by vytvaret dalsi aktiva, v tomto ptipadé dalsi penize. Tzn., zZe by se
penize mély déale investovat a tim zhodnotit. Tuzemsky finan¢ni trh obsahuje spoustu
moznosti, kam investice vlozit a zhodnotit je. Zalezi pouze na investorovi, do jaké
investicni piilezitosti zainvestuje své penize. A to urci, zda se jeho prostfedky zhodnoti ¢i
nikoliv.

Na tuzemském finan¢nim trhu operuje velké mnozstvi finan¢nich instituci, které
investorovi nabizeji své produkty. Mohou to byt instituce rizné — od investi¢ni spole¢nosti
pfes banku az po pojisStovnu. Tyto spolecnosti nabizeji Sirokou paletu moznosti, jak
zhodnotit investorovy prostiedky. Napf. ur€eni ¢asového horizontu, formu investovani -
tedy zda investovat jednorazové ¢i pravidelné. Déle si jejich klient miize vybrat dle dalSich
kritérii, jako jsou vykonnost, rizikovost ¢i poplatkova politika nabizenych produktt.

Jednim z nejvyuzivangjSich produktti na ceském finan¢nim trhu jsou podilové
fondy. Ty nabizeji investorim spravu jejich majetku, diverzifikaci jejich investic — tim
dochazi ke snizeni rizika a znehodnocenti jejich investic. Podilové fondy lze fidit aktivné ¢i
pasivné, zalezi na strategii zvolené¢ho podilového fondu prostfednictvim povétené osoby,
jako je manaZer portfolia ¢i instituce, kterd kopiruje vyvoj ur¢itého svétového indexu.

Podilov¢é fondy jsou formou kolektivniho investovani a za¢inaji byt daleko oblibenéjsi
nez pred nékolika lety popularni konzervativni produkty, které banky nabizeji. Jsou to
napf.: penzijni spofeni, stavebni spofeni nebo spofici Ucty, kde se investice zhodnocuji
vétSinou pod urovni inflace. Naproti tomu v podilovych fondech dochéazi ke zhodnoceni 1
ve vysSich jednotkdch procent. Zaroven vSak s vySSim rizikem, coz lze omezit diky
diverzifikaci a flexibilité¢ odkupu podilovych fond. Dalsim divodem, pro¢ investofi zvoli
moznost investovat své finan¢ni prostfedky prostfednictvim otevienych podilovych fondd,

je lepsi informovanost na finanénim trhu v Ceské republice.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je navrhnout potenciondlnim investorim zpisob zhodnoceni
volnych penéznich prostfedkii prostfednictvim vybranych otevienych podilovych fondd,
jez jsou nabizeny tfemi vybranymi investi¢nimi spole¢nostmi, kterymi jsou Conseq Funds
investi¢ni spole¢nost, a.s., Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska republika a
Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s. V diplomové préci je vybrano 9
otevienych podilovych fondd dle zvolenych kritérii, kterymi jsou vykonnost, rizikovost,

poplatkova a nakladova politika otevieného podilového fondu.

2.2 Metodika

Teoreticka Cast je zpracovana na zdklad¢é kompilace a komparace poznatki ze studia
odborné literatury, internetovych zdroji a pravnich Uprav. Poznatky z nastudovanych
zdrojii jsou zaméfeny pfedevSsim na oblast kolektivniho investovani, na jeho vyhody,
nevyhody a na subjekty kolektivniho investovani, t€z na oblast investi¢niho portfolia, které
zahrnuje vykonnost, rizikovost a poplatky cennych papirt. Teoreticka ¢ast dale obsahuje
charakteristiku investi¢nich strategii.

V praktické casti diplomové prace je za pomoci deskriptivni metody a selekce
vybrano 9 otevienych podilovych fondii pro 3 potenciondlni investory s odliSnou investi¢ni
strategii. Jde o 3 dluhopisové oteviené podilové fondy (Conseq Invest Dluhopisovy A,
Sporobond, Fond konzervativni), 3 smiSené oteviené podilové fondy (Conseq Private
Invest vyvazené portfolio, OPF, Vyvazeny Mix FF, Fond balancovany konzervativni) a 3
akciové oteviené podilové fondy (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, Sporotrend, Fond
ropy a energetiky). Zminéné oteviené podilové fondy jsou komparovany dle zvolenych
kritérii, kterymi jsou vykonnost, rizikovost, poplatkova a nakladova politika oteviené¢ho
podilového fondu. Analyza zvolenych otevienych podilovych fondd je provedena na
zaklad¢ ziskanych redlnych dat. Ta jsou vefejn¢ dostupnd pro potenciondlni investory na
internetovych strankdch vybranych investi¢nich spolec¢nosti. Zvolena kritéria jsou
hodnocena dle vybranych parametrti. Pro kritérium vykonnosti fondu jsou to tyto

parametry: nejvyssi vykon fondu, primérny vynos fondu a nejmensi propad ze vSech
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nejveétsich propadit vybranych fondi. Sleduji se po urCité dané obdobi. Volatilita a Beta
parametr jsou parametry pro kritérium rizikovosti fondu. Poplatkovou a nékladovou
politiku fondu hodnoti parametry, kterymi jsou maximalni vstupni poplatek a celkova
nakladovost fondu. V souladu se zjisténymi vysledky jsou navrzena doporuceni pro

potenciondlni investory s odliSnou investi¢ni strategii.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Kolektivni investovani

Lze je charakterizovat jako druh podnikani, které je zalozeno na principu sdruzovani

finan¢nich prostiedkll od velkého poctu investort k vyuziti té€chto prostiedkli pro spole¢né

investovani za ucelem minimalizace nakladt, diverzifikace rizika, zhodnoceni a ziskani

roz§iteného pfistupu na svétové trhy. Je to Cinnost, od které se ocekavd, ze investorovi

pfinese odpovidajici vynos z vlozenych finan¢nich prostfedkti pfi eliminaci a akceptaci

rizika a souCasné investorovi umozni pfistup na trhy, kde by jako individualni, drobny

investor nemohl investovat z divodu pfistupu na tyto trhy, slozitosti investice, vysoké

kapitalové naro¢nosti nebo odborné narocnosti (Vesela, 2019).

3.1.1

Vyhody kolektivniho investovani

Diverzifikace rizika — je mozné¢ dosdhnout diky profesionalné spravovanému
portfoliu fondu, jez z pohledu predmétu investovaného fondu by se mélo skladat
z velkého poctu vynosové na sob€ nezavislych — a to témét nezavislych nebo slabé
zavislych finan¢nich instrumentl, které by mély pfispét k rozlozeni a omezeni
rizika celého portfolia, a to do takové miry, jiz by individualni investor se svymi
finan¢nimi prostfedky a moznostmi mohl dosédhnout jen stézi.

SniZeni transakénich nakladd — Ize dosdhnout pomoci Uspor zrozsahu. Za
uréitych podminek, a to diky tomu, ze obchoduji s instrumenty ve velkém mnozstvi
nebo v minimdlnich jednotkach obchodovani ozna¢ovanych jako loty.

Jednodussi pristup k instrumentim a trhim — plati pfedev§im pro drobné
investory, ktefi se diky podilu ve fondu mohou ucastnit investic do finan¢nich
instrumentd na celém svéte, a to bez toho, aniz by potiebovali velké informacéni
nebo kapitalové zazemi. Drobni investofi mohou diky fondu navic investovat i do
instrumentd s vysokymi jimi nedostupnymi cenami (napf. velkoobchodni depozitni
certifikaty ¢i pokladni¢ni poukazky).

Profesionalni sprava svéfeného majetku — vypovida o vykonnosti portfolia
fondi. Ta by méla byt zabezpefena diky tomu, Ze portfolia fondd spravuji

manazeii, ktefi jsou zkusSeni odbornici a kazdodenné sleduji déni na kapitalovych
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3.1.2

v

trzich a také maji k dispozici nejnovéjsi informace a diky tomu jsou schopni
provadét detailni investi¢ni analyzy (Vesela, 2019).

Vyssi a soustavné zajiSténa likvidita — O této vyhod€ lze hovofit zejména u
otevienych podilovych fondi, které jsou povinny na pozadani podilnika odkoupit
zpét podilovy list za cenu, jez se stanovuje od aktualni hodnoty majetku fondu
(NAV) piislusici na jeden podilovy list. Ackoliv si fond mlze Gctovat odkupni
srazku pro investora je likvidita zabezpefena diky povinnosti odkupu ze strany
fondu (Haslem, 2009).

Piipadnych danovych vyhod — je moZzné dosahnout pomoci investic fondd do
cennych papird v riznych zemich, kde za uréitych podminek mohou investofi
participovat na vyhodach dafovych raji, na rozdilech v sazbach dani nebo na
absenci srazkovych dani. Legislativné mohou byt uplatnény nizsi sazby dané na
kapitalové zisky plynouci z ndkupu ¢i prodeje podilovych listi nebo akcii fonda
oproti piimému nékupu ¢i prodeji akcii.

Jednoduché a pohodlné investovani — Investovani volnych finan¢nich prostiedkt
investora bez dalSich jakychkoliv tkont a ¢innosti s tvorbou a prevrstvovanim

svého portfolia oproti tomu, kdyby investoval samostatné (Vesela, 2019).
Nevyhody kolektivniho investovani

Konflikt zajmG mezi investory a spravci portfolia — mize vzniknout z divodu
toho, Ze podilnik a spravce mohou mit jiné cile nebo zajmy. Déle podilnik nemutze
zasahovat do tvorby portfolia a podilet se na fizeni dan¢ho fondu.

Vyse poplatki — vstupni poplatek se vyskytuje ve vétsin€ ptipada a pohybuje se od
0-5 %, oproti tomu vystupni poplatek se u vétSiny fondd neplati. Manazersky
poplatek, neboli poplatek za spravu fondu musi investor platit ro¢né. A ten se
pohybuje mezi 0,5-2 % aktiv spravovanych fondem.

Podprimérna vykonnost fondu — Podvynosovost fondu ukazuje neuspéch
spravce fondu. Predstavuje podvynosovost oproti benchmarku v podob¢ trzniho
indexu a z toho plyne zklamani investora v jeho vynosovych piedstavach a

pozadavcich.
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¢ Omezeni investi¢ni volnosti — podilnik nemtze detailn¢ zasahovat do rozhodovani
o zafazeni jednotlivych titulech do portfolia.

¢ Riziko ztraty hodnoty investice diky trZznim pohybim

e Riziko podvodii a ztraty v disledku nelegialnich a podvodnych transakei —
Tomuto riziku nemize zabranit ani sebelep$i regulace a legislativa 1 kdyz jista
korelace mezi G€innosti legislativy a nelegalnich transakci tu je.

e Neexistence statnich systémii pojiSténi instrumentii — Kolektivni investovani je
znevyhodnéné 1 pies dneSni u€inn€j$i a kvalitn€j§i dohled a regulaci oproti

investovani do bankovnich produktt (Vesela, 2019).
3.1.3 Subjekty kolektivniho investovani

Mezi subjekty kolektivniho investovani v ¢eskych podminkach lze zaradit

investi¢ni spolecnosti, investi¢ni fondy a depozitat fondu (Rejnus, 2014).

Investi¢ni spolec¢nost

Je pravnicka osoba se sidlem v CR, kterd vykonava funkce obhospodatovatele,
administratora investi¢nich a podilovych fondl a jako dalsi ¢innosti vykonavéa uschovu a
spravu investi¢nich nastrojii, dale miZze spravovat majetek dal§im zakaznikiim na zakladé
jednotlivé uzavienych smluv ¢i poskytovat finanéni poradenstvi. VSechny tyto Cinnosti
vykonéva investi¢ni spolecnost na zaklad¢ povoleni (licence) ptislusného regulatora, ktery
v Ceské republice je Ceska narodni banka. Podle zakona o investi¢nich spole¢nostech a
investi¢nich fondech musi €init po¢atecni kapital investi¢ni spole¢nosti ¢astku odpovidajici
125 000 eur. V CR bylo k 31. 12. 2017 registrovano 30 investiénich spoleénosti a poboéek
zahrani¢nich spole¢nosti (Rejnus, 2014; Vesela, 2019).

Investi¢ni fondy

O Investicni fondy se zabyva zdkon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech. Cleni se na fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investor.
Dale jsou oznaCované vSechny fondy zabyvajici se kolektivnim investovanim, které jsou
urcéené pro Sirokou vetejnost oproti tomu fondy kvalifikovanych investortii jsou ur¢eny pro

profesiondlni a kvalifikované investory (Vesela, 2019).
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e Fondy kolektivniho investovani — Jsou to pravnické osoby se sidlem v CR nebo
podilové fondy tzn., ze mohou vznikat v podobé akciové spolecnosti nebo
podilového fondu. Od vzniku investi¢éniho fondu musi fondovy kapital fondu
kolektivniho investovani nabyt hodnoty odpovidaji 1 250 000 eur podle zédkona o
investi¢nich spolec¢nostech a investi¢nich fondech. Na zékladé opravnéni fondy
kolektivniho investovani mohou shromazd’ovat penézni prostfedky od vefejnosti
pomoci vydanych akcii, provadét spolecné investovani nashromazdénych
penéZnich prostfedkl na zakladé zvolené investini strategie a principu rozloZeni
rizika ve prospéch majiteldi téchto akcii a spravovat tento majetek. Naopak nesmi
vydavat dluhopisy a op¢ni listy. Statut kolektivniho investovani uvadi pravidla,
limity a techniky obhospodatfovani fondu, které je povinen dodrzovat (Vesela,
2019).

e Fondy kvalifikovanych investorti — Jsou pravnické osoby se sidlem v CR,
svétenecky fond nebo podilovy fond, jejichz fondovy kapitadl musi nabyt hodnoty
1 250 000 eur do 12 mésict ode dne vzniku investi¢niho fondu. Od roku 2016 €ini
minimalni hranice pro vklad do fondu kvalifikovanych investori 1 000 000 K¢&.
Dale fondy kvalifikovanych investori maji opravnéni spravovat jejich majetek a
shromazd’ovat penézi ocenitelné véci nebo penézni prostiedky od vice
kvalifikovanych investorti vydanim podilovych listi nebo ucastnickych cennych
papir a vykonavat spolecné investovani prostiednictvi stanovené strategie ve
prospéch kvalifikovanych investorii. Statut fondu stanovy, do kterého majetku
investovat a také stanovi limity pro rozlozeni a omezeni rizika, pravidla pro
poskytovani a pfijimani pijc¢ek. Déle maji fondy kvalifikovanych investori vyhodu
ve vétsi volnost ve vybéru investicni strategie a pravidel. Okruh investor je
omezeny na finan¢ni instituce, ale také to miize byt osoba, které pisemné prohlasi,
ze si je védoma rizik sinvestovanim a splni pozadavky minimélniho vkladu

(Vesela, 2019).

Depozitar fondu
Je zpravidla banka, popfipadé¢ obchodnik s cennymi papiry, jez maji k této Cinnosti
povoleni. Na zadklad¢ smlouvy o vykonu ¢innosti depozitafe mezi investicnim fondem nebo

investicni spolecnosti vykonava depozitaf svou ¢innost. Depozitaf plni tyto ¢innosti:
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1. Umoziuje-li to povaha majetku, mé ve spravé majetek investi¢niho fondu.

2. Zalozit a vést penézni UCty a zaznamenavat pohyb vSech penéznich prostiedka

patficich do majetku investi¢niho fondu.

3. Zaznamendvat ¢i kontrolovat stav jiného majetku investi¢niho fondu, pokud to jeho

povaha umoznuje a neni uveden v piedchozich bodech.

Jestlize depositat objevi skutec¢nost, jez nasvédcuje tomu, ze doslo k poruseni zakona,
statutu, depozitaiské smlouvy ¢i smlouvy o obhospodatfovani co nejdfive projedné tuhle
skutecnost s investiénim fondem ¢i investi¢ni spolecnosti, nevznikne-li riziko z prodleni.
Pokud depozitai usoudi, ze investi¢ni spolec¢nost nebo investicni fond nedodrzely zakon,
statut, depozitaiskou smlouvu ¢i smlouvu o obhospodarovani bezprosttedné tuhle okolnost

oznami regulatorovi v CR, kterym je Ceska narodni banka (Vesela, 2019).
3.1.4 Ochrana investora

Dnesni legislativa kolektivniho investovani je po vzoru Evropy interpretovana tak,
7e cely sektor je pod ptisnym dohledem CNB a majetek spravce a fondu je ucetnd
oddéleny. Od konce 90. let zacala efektivné fungovat komise pro cenné papiry. Zarovei si
spravce fondu nemtize vynakladat s majetkem fondu, jak chce a to z divodu, Ze je pod
dohledem depozitaie (Tima, 2014).

Pokud by investi¢ni spole¢nost zbankrotovala pro investory to neznamend zasadni
riziko, protoze jak uz bylo zminéno majetek fondu je ucetné oddéleny od majetku spravce
a patii podilnikiim. Skute¢nost, ze by investi¢ni spolecnost zbankrotovala je minimalni. To
z diivodu, Ze investi¢ni spolecnosti oproti bankdm nepracuji s vyptjéenymi penézi pouze je
spravuji investorim, takze veSkeré riziko volatility hodnoty investice nesou investofi a
nikoliv spravce (Tama, 2014).

Situace, kdyby zbankrotoval fond je lichd. To z diivodu, ze fond sice mize klesnou
na 0, ale tato skutecnost je vysoce nepravdépodobnd, jelikoz to uz by nastalo jen pfii
obrovské financéni apokalypse. U béznych podilovych fondl nemuze nastat klasicky
bankrot, kde vySe dluhi pfevySuje hodnotu majetku. To predevSim z divodu, ze

neinvestuje pomoci finan¢ni paky (Tima, 2014).
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3.1.5 Asociace pro kapitalovy trh — AKAT

Piedstavuje samoregulujici instituci zahrnujici sdruZeni nejvyznamnéjSich ceskych
a zahrani¢nich spravct majetku usilujicich o zvySeni povédomi, diivéryhodnosti, znalosti a
rozvoje kolektivniho investovani, dale také usiluje i o rozvoj kapitalového trhu. Hlavnim
cilem AKATu je sblizovani standardi EU s pravidly, které se skladaji ze zdvaznych
pokynd, etického kodexu a stanov AKATu a tento cil predstavuje pfedevsim kontrolu,
feSeni poruSeni a aktivni predchazeni prohieski.

Souhrn aktivit AKATu:

samoregulace a kontrola aktivit svych ¢lenl, zda neporuSuji zavazné pokyny,

stanovy a eticky kodex AKATu,

- prohloubeni obecné duvéry v kolektivnim investovanim prostfednictvim feSeni
pravnich hledisek kolektivniho investovani, stanoveni pravidel, podminek a
principti poctivého obchodniho styku, standardizaci a sjednocenim informacni
povinnosti ¢lentl,

- vzdélavani, ochrana a komunikace s investory na kapitdlovém trhu,

- penzijni reforma,

internaciondlni aktivity v kolektivnim investovanim (Vesela, 2019).

3.2 Podilové fondy

Prostfednictvi téchto fondi lze investovat formou zalozenou na kolektivnim
principu, to pfedstavuje shromazdovani penéznich prostfedkti od vefejnosti nebo od
cetného poctu takzvanych kvalifikovanych investort za pfedem urcené investicni strategie

(Rejnus, 2016).

Uzavrené podilové fondy

Podstata uzavienych podilovych fondi je, Ze vlastnici podilovych listi nemaji
v dobé fungovéani fondu pravo na zpétny odkup podilovych listti. Pokud chce drzitel
pfeménit podilové listy zpét na penize miZze pouze na sekundarnim trhu (burze), pokud je
to zakotveno ve statutu fondu. Z tohoto diivodu je v mnoha stitech omezena doba, na

kterou se mohou uzaviené fondy zakladat (Rejnus, 2016).
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Oteviené podilové fondy

Je nejrozsifendjsim typem fondi v CR i ve svété. Jeho hlavni charakteristikou je, Ze
odkupuje a vydava podilové listy na pozadani, a to predstavuje likviditu v ptipadé potieby
do sedmi dni od podani zadosti.

Jsou zaklddany obvykle na dobu neuréitou a neni omezovana doba ani celkovy
pocet vydanych podilovych listi. Dale nebyvaji obchodovany podilové listy klasickych
otevienych podilovych fondd na organizovanych sekundéarnich trzich (Ttma, 2014;

Rejnus, 2016).

Standardni a specialni fondy

Standardni fond oznacujeme takovy fond, ktery spliluje pozadavky a prava EU,
diky myslence evropského prostoru bez hranic pro volny pohyb lidi, zbozi, sluzeb a
kapitalu. Vznikla evropska smérnice UCITS, kterd poskytuje fondiim moznost volné
pusobit po celé unii. Aktudlné je v G€innosti ¢tvrta verze této smérnice UCITS fondy, ktera
spravuje majetek ptiblizn¢ v hodnoté 6,9 bilionu eur. Pro fond, ktery splituje pozadavky
smérnice to predstavuje to, ze mize byt nabizen po celém jednotném evropském trhu bez
velkych byrokratickych komplikaci (Ttima, 2014).

Oproti tomu specidlni fondy oznacovany jako non-UCITS, nespliiuji pozadavky
smérnice, a proto pii vstupu na novy trh musi ziskat povoleni od mistniho regulatora.
Smérnice upravuje zdkladni pravidla pro obhospodafovani a zakladani fondl jako je
obecny investicni limit. Diky tomu je zabezpecena urcitd minimalni mira diverzifikace,
protoze stanovuje, kolik procent majetku je povoleno investovat do jednoho cenného
papiru. Pro pfedstavu to znamend, Ze standartni fond miZe investovat 5 % aktiv do
cennych papirli jednoho emitenta, ale existuje vyjimka, kdy ¢lenské staty mohou zvysit
limit na 10 %, ale pozor soucet vyjimek nesmi piekrocit hranici 40 % majetku fondu.
Existuje tu jedna vyjimka v téchto pfisnych investicnich limitech a to ta, Zze fond mize
investovat az 100 % do statnich dluhopisti podle smérnice UCITS.

U specialnich fondl zédkon také stanovuje ur€ité minimalni investi¢ni limity, ale ty

jsou volnéjsi nez u standartnich fondi (Ttma, 2014).
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Podilové listy

Upravuje zdkon §120 ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spolecnostech a fondech.
Prava spojend s podilovymi listy jsou:

- podfizeny, rozdilny ¢i pevny podil na likvidacnim zastatku nebo podil na zisku,

- vyplaceni zélohy na zisk,

- niz8$i thradu uctovanou, pokud vykonnost podilového fondu prevysi urceny

benchmark, s nimz je vykonnost komparovéana, nebo

- niz$i srazku za odkoupeni, pokud s podilovym listem spojené pravo na jeho

odkup.

Charakterizuji majetkovy cenny papir, ktery pfedstavuje pro drZitele (majitele)
podilového listu podil ve fondu. Podilové listy jsou emitovany na dorucitele, na jméno
nebo na fad dale je jeho podoba bud’ listinna, nebo zaknihovana. Se zaknihovana podoba
se v praxi vyskytuje pravdépodobnéji, pficemz je vede investi¢ni spolecnost ve zvlastni
evidenci. Diky tomu, Ze podilové listy jsou piedevSim v zaknihované formé je nakup a

prodej rychly a jednoduchy. (Vesela, 2019; Tima, 2014).
3.2.1 Clenéni otevienych podilovych fondi

Na trhu se lze setkat s nepfebernym mnozstvim otevienych podilovych fondd,
pricemz kazdy jednotlivy fond ma své vyhody a nevyhody a zaroven se daji jednotlivé

typy fondi kombinovat (Tima, 2014).

Fondy penéZzniho trhu

Predstavuji fondy, ktery investuji predevsim do kratkodobych, vysoce bezpecénych
dluhopist, ale mohou také vyuzit terminované vklady u bank nebo u druzstevnich zalozen.
Kurzové riziko je nizké, jelikoz spravci fondu nakupuji ve stejné méné. Jeho investicni
horizont penézniho trhu je maximalné jeden rok, ale Casto se stava, Ze je investicni
horizont krat$i. Investory jsou fondy penézniho trhu vyhledavany hlavné z divodi
kratkodobého ulozeni svych prostiedkl dale proto, Ze je vysoce bezpecny, ale je to na tkor
nizkého vynosu a jako jeden z dalSich divodu je, ze po vyprSeni Sesti mésicii nemusi pii

prodeji platit dail z ptijmu (Ttma, 2014).
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Dluhopisové podilové fondy

Neékdy jsou laickou vefejnosti nazyvéany jako obligacni ¢i bondové fondy. Tvoii se
zejména z dluhopisit nebo z cennych papird, které jsou charakterizovany pravem na
splaceni dluzné Castky, coz predstavuje minimalné 80 %, jejich akciova slozka je minoritni
mize podle ceskych zakonli obsahovat maximalné 10 % zcelkovych aktiv fondu.
Investi¢ni horizont je obvykle dva roky, investice do dluhopisového podilového fondu se

zhodnocuji vice oproti fondim penézniho trhu (Vesela, 2019; Tima, 2014).

SmiSené fondy

Se pohybuji na rozmezi mezi akciovymi a dluhopisovymi fondy. Struktura
obsahuje akcie, dluhopisy 1 fondy penézniho trhu. Jejich procentudlni zastoupeni se odviji
dle statutu smiSené¢ho fondu, diky tomu reaguje na situace na trhu, proto je Casto velmi
flexibilni, ale pro investora mize byt nékdy nepifehledny. Investi¢ni riziko je stfedni az

vysoké, jeho investi¢ni horizont byva zhruba tfi a vice let (Ttima, 2014).

Akciové podilové fondy

Jeho podil obsahuje minimalné¢ 66 % akcii. Investiéni horizont se pohybuje
minimalné 5 let az po nékolik desitek let. Diky vysSimu podilu akcii je dosazeno vyssiho
zhodnoceni, ale na tkor vysokého rizika a vyssiho kolisani hodnoty.

Mohou byt geograficky zaméfené a investoti se mohou setkat s tremi typy, kterymi
jsou globélni fondy bez omezeni, fondy pro urcity region ty mizou predstavovat Evropu,
Severni Ameriku ¢i Asi a ddle to mlze predstavovat rozvijejici se trhy tedy skupinu zemi
se spolecnymi znaky a jako posledni typ, se kterym se investor muze setkat je podle
jednotlivych zemi. Dale se investor muze setkat s fondy se zaméfenim na jednotliva

odvétvi (Janda, 2011; Tama, 2014).

Fondy fondi

Sleduji bud’ smiSenou, nebo vyvazenou investini strategii, ale existuji také Cisté
akciové fondy fondi. Nevyhoda téchto fondu je vétsi mira nepiehlednosti a vyssi naklady.
Piedev§im z diivodu, Ze investor nese dvé vrstvy poplatkii. Aby nebyly naklady pfilis
vysoké vraci se ¢ast management fee cilového fondu zpét do zdrojového fondu to je jeden

zpusob jako druhy zplisob zmenseni nékladi predstavuje to, Zze se da investovat do tzv.
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instituciondlnich tiid fondl ty maji vyrazné niz$i managment fee. JelikoZ nékteré naklady
snizit nejdou, tak se na tuzemském trhu pohybuje ro¢ni nakladovost kolem 1 % a u
pfevazené akciovych portfolii se nakladovost pohybuje zhruba na urovni 3 % (Ttima,

2014).

Zajisténé fondy

Oznacované i jako garantované fondy investorovi zarucuji, ze ziska zpét cely nebo
pfedem urceny dohodnuty podil po ukonceni investice. V nékterych ptipadech zajisténé
fondy ptedstavuji zaruku minimalni investice. Investi¢ni horizont stanovuje spravce fondu,
proto mize Cinit 1 n¢kolik let. Investicni riziko je nizké, ale naproti tomu véaze finan¢ni

prostiedky (Janda, 2011).

Nemovitostni fondy

Tyto fondy skupuji budovy, které se daji pronajmout jako je napt. administrativni
budova, maloobchodni centrum nebo logisticky park. V aktudlni situaci oteviené podilové
fondy neinvestuji do bytii. Z diivodu ptetlaku tuzemskych developerskych projektt na trhu.
Pii diverzifikaci plati, Ze jedna nemovitost nemtize prekrocit hranici 20 % hodnoty majetku
fondu. Tento fond zajiStuje likvidu tim, Ze v portfoliu drzi minimalné¢ 20 % majetku
v likvidnich nastrojich to pfedstavuje nastroje penézniho trhu a dluhopisy se splatnosti do 3
let. Na ¢eském trhu je jen par otevienych realitnich fondd, jelikoZ jsou nabizeny vetejnosti

teprve od roku 2006 (Ttma, 2014).
3.2.2 Benchmark

Jednd se o srovnavani konkrétnich fondi mezi sebou, kteti se zaméfuje na stejny
segment kapitadlového trhu. Obsahuje pfedevsim porovndni mezi vynosem a investi¢énimi
nastroji, do kterych fond investuje, a to se tykd také podkladovych aktiv, kterd fond
spravuje (Janda, 2011).
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3.3 Investi¢ni portfolio

3.3.1 Vynosnost a méieni vykonnosti

Vynosnost je investiénim kritériem podle, kterého se se udava mira zhodnoceni
penéZznich prostfedkli vlozenych do konkrétnich investi¢nich instrumentii za urcité casové
obdobi.

Vynos vétsSiny cennych papirti se skladd ze dvou parametrii. Prvnim z nich je
dlouhodoby trend a druhym je kratkodobi vykyv cennych papirt (Rejnus, 2016; Kohout,
2013).

Hodnoceni vykonnosti

Pro investora je to dulezitd informace o vykonnosti portfolia z diivodu, Ze si mlize
utvofit predstavu o dosazeni vynosu, jak s rizikem, tak bez n¢ho, a to umoziiuje investorovi
se rozhodnout ex ante nebo zhodnocenim uspesnosti provedené investice ex post. Metody,
které se vyuzivaji pro hodnoceni vykonnosti portfolii fondu, jsou bud’ jednodimenzionalni,

nebo dvojdimenziondlni (Vesela, 2019).

Jednodimenzionalni metoda

Tato metoda zohlediiuje pouze jedno hledisko, a to je vynosova mira, riziko spojené
sinvestici se tady nezohlediiuje, dale slouzi pro vypocet rocni vynosové miry
z instrumentti emitovanych otevienymi fondy. Toto plati pro otevieny fond.

Pro vypocet uzavieného fondu je potfeba provést tipravu a to, Ze misto dosazeni
udaje o Cisté hodnot¢ aktiv je nezbytné dosadit udaje o trznim kurzu na zac¢atku a na konci
uvazovaného obdobi.

U zavienych fondil Ize stanovit piipadé obchodovaného podilového listu diskont
nebo prémii, a to pomoci udaji o ¢isté hodnoté aktiv spolu s udajem o aktualnim trznim
kurzu instrumentu. Pokud je rozdil mezi nimi kladny jedna se o prémii, je-li rozdil zaporny
jedna se o diskont.

Tato kalkulace je snadna a pro vstupni data nenaro¢na, ale vypovidajici schopnost

tohoto postupu je omezena, a to z divodu, Ze nebere v potaz Uroven rizika (Veseld, 2019).
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Dvojdimenzionalni metody

Takzvané moderni metody pro métfeni vykonnosti portfolia fondi. Tyto metody
berou v uvahu jak vynosovou miru, tak riziko konkrétniho portfolia. Vynos je zastoupen
dodatecnou vynosovou mérou, ktera je urcend rozdilem mezi vynosovou mérou portfolia a
bezrizikovou vynosovou mérou, ta je chapana jako vychozi vynosovéa mira ke konkrétnimu
instrumentu ¢i portfoliu s nulovym rizikem. Dvojdimenziondln€ je mozné méfit vykonnost
portfolii fondd diky indexiim nebo pomoci Jensenovy metody méfeni vykonnosti, ktera

umi zméfit vykonnost absolutné (Vesela, 2019).

Sharpeiiv index

Slouzi k métfeni vykonnosti portfolia fondu zohledituje celkové riziko portfolia
pomoci smérodatné odchylky, které l1ze chapat jako mira volatility vynosové miry portfolia
fondu. Zohlediiuje celkové riziko portfolia, proto je dilezité mit na paméti, ze nerozliSuje
mezi systematickymi a jedinecnymi riziky. Vypoctenou hodnotu Sharpeova indexu je
potfeba komparovat s hodnotou daného indexu vypoctenou pro portfolio jiného fondu nebo
pro trzni portfolio. Pokud vypoctend hodnota urcitého fondu pievysSuje vypoctenou
hodnotu pro trzni portfolio znamena to, Ze hodnota fondu ma vyssi vykonnost nez trzni

benchmark tzn., Ze fond je nad vynosovy oproti trhu (Vesela, 2019).

Treynoruv index

Vypocet je zalozen na podobném principu jako Sharpetv index, ale pro vypocet je
vyuzivan beta faktor portfolia, coz predstavuje miru systematického (trzniho) rizika tzn.
jen ¢ast celkového rizika.

Vypoctenou hodnotu pro dané portfolio je potfeba komparovat s hodnotou
Treynortva indexu pro jiné portfolio nebo pro portfolio trzni. Jedna se o relativni ukazatel,
ktery slouzi pouze pro srovnani. Z pohledu vypovidajici hodnoty uvazuje s diverzifikaci
jedine¢ného rizika, a z divodu toho, ze pocita jen s rizikem systematickym meétfenim beta

faktorem (Vesela, 2019).
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Jensenova metoda

Tato metoda je jedind z dvojdimenziondlnich metod, ktera je schopna zméfit
vykonnost absolutné. Urcuje pfesnou informaci o kolik procentnich bodi ma konkrétni
portfolio vyss§i nebo nizsi vykonnost oproti jinému portfoliu ¢i nez trznimu portfoliu. Dale
zohlediiuje systematické riziko portfolia ¢imz uvazuje o moznosti diverzifikace
jedinecného rizika. Jensenova metoda komparuje vztah mezi dosazenou dodate¢nou
vynosovou mérou a vynosovou meérou, jez je pozadovana s ohledem na vysi beta faktoru

s respektovanim kladného vztahu mezi vynosem a systematickym rizikem (Vesela, 2019).

Alfa faktor

Udava ptesnou odpoveéd na to, zda je vykonnost portfolia konkrétniho z fondu
vy$$i nebo nizsi nez vykonnost jiné¢ho portfolia fondu, poptipadé o kolik a také udava, zda
je portfolio fondu vyssi nebo nizsi v komparaci s trznim portfoliem a o kolik. Pokud je
tento faktor kladny ptedstavuje to, Ze konkrétni fond vykonnostné ptedstihl trzni
benchmark naopak, pokud je alfa faktor zdporny znamena to, Ze trh zhodnotil prostfedky

vice nez konkrétni fond (Vesela, 2019).

Tracking error

Do ¢eského jazyka lze prelozit jako chyba sledovani. Tato metoda méfi, jak presné
se shoduji vynosy fondu a vynosy srovnavaciho indexu. Piesnost je definovana pomoci
smérodatné odchylky rozdili mezi vynosy fondu a indexu. Tracking error méfi aktivni
riziko tzn., jak moc fond koliséd kolem svého indexu oproti tomu volatilita méfi celkové
riziko fondu.

Pokud je tracking error ve vysi 1 % ro¢né neznamena to, ze fond zaostal za
bechmarkem o procento, ale znamena to, ze ptiblizné v 95 % ptipadl by se vynos fondu
mél pohybovat v intervalu benchmark +/- 2 % a to jsou dvé smérodatné odchylky (Ttma,

2014).
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3.3.2 Rizikovost

Mira rizika obsahuje kazda investice. JelikoZ primarnim cilem investorti je dosazeni
co nejvyssi vykonnosti, 1ze to v daném ptipad¢ charakterizovat jako nejistota investora, zda

se mu podafi z investi¢niho instrumentu ziskat ocekdvanou vynosnost (Rejnus, 2016).

Druhy investi¢niho rizika
Investofi v praxi musi zohlediiovat rGzna rizika, které mohou ohrozit jejich

o¢ekavany vynos z jednotlivych investi¢nich variant (Rejnus, 2016).

Riziko zmén urokové miry

Nebezpeci spociva v mozné volatilit¢ urokovych sazeb, a to z divodu, ze jejich
zmény vyznamné ovliviiuji trzni ceny vsSech druhii obchodovatelnych finan¢nich
instrumentd. Pro investory kdy, jiz maji zakoupené finan¢ni instrumenty tim padem je maji
1 ve svém portfoliu je povaZzovano zvySeni urokové miry za nepiiznivé. Riziko zmén

urokovych mér je povazovano za nediverizifikovatelné riziko (Rejnus, 2016).

Inflaéni riziko

Souvisi s nebezpe¢im rustu cenové hladiny, to ma negativni dopad na realnou
vynosnost finan¢ni investic. Pfi stoupajici cenové hladiné vétSiné financnich instrumentt
roste nominalni mira vynosu, ale to neplati pro redlné hodnoty. Redlné miry vynosu
finan¢nich investic mohou byt velice nizké, dokonce i zaporné pii vysoké mire inflace.
S riistem inflace se zvySuji velikosti vSech druhii nominélnich urokovych sazeb a trzni
ceny jednotlivych druhil investi¢nich finan¢nich instrumentd vykazuji zvySenou volatilitu a
diky tomu mohou zacit i1 klesat. Inflacni riziko je povazovano za nediverizifikovatelné

riziko (Rejnus, 2016).

Riziko insolvence
Neboli kreditni riziko ptedstavuje platebni neschopnost emitenta dostat svym
zavazkiim vcas nebo vibec. Toto riziko je oznaCovano jako jedinecné vztahujici se ke

konkrétnimu finan¢nimu instrumentu (Rejnus, 2016).
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Riziko likvidity

Je mozné oznacit jako za nediverizifikovatelné riziko, tak i za riziko jedine¢né, to z
diivodu, Ze se jedna o vznik nebezpeéné situace, kdy drzitel investi¢niho instrumentu ztratil
na néjakou dobu volbu zpétného odkupu a tim tedy pfemény na penézni hotovost. Toto
riziko mize byt spojeno s konkrétnim investi¢énim instrumentem nebo s charakterem trhu,

na kterém je obchodovan (Rejnus, 2016).

Riziko ménové
Ovlivituje vynos investi¢nich instrumentll denominované v cizich ménach. Proti
tomuto riziku se lze zajisti a ¢astecné ho lze i predvidat. Jedna se o nediverizifikovatelné

riziko (Rejnus, 2016).
3.3.3 Likvidita

Predstavuje, jak rychle se konkrétni finan¢ni instrument bezztratové preméni zpét v
hotové penize. Z néstroji finan¢niho trhu jsou likvidni pfedevSim cenné papiry
obchodovatelné na vetejnych, sekundarnich predevsim organizovanych trzich a konkrétné
je to napt. otevieny podilovy fond. Likviditu ovliviiuje mnoho faktord, jednim z hlavnich
faktort je zména agregatni poptavky, ktera ovliviiuje obecné vSechny financni instrumenty
obchodované na dané finan¢nim trhu zaroven. Pokud agregovana poptavka roste obecné se
hodnoti pozitivné z diivodu, ze stoupa dlvéra investorti v dobfe se rozvijejici ekonomiku.
Naopak pokud agregovana poptavka dlouhodobé klesd ptindsi to ohrozeni financnich
instrumenti z divodu, ze soucasné¢ klesd i likvidita, to zplsobuje zvySeni rizikovosti

posléze pokles trznich cen finan¢nich instrumentti (Rejnus, 2016).
3.3.4 Volatilita

Se oznacuje jako mira kolisavosti kurzii akcii, dluhopisti, mén, komodit. Volatilita
se vypocitava z historickych dat je pouze inspiraci budouci kolisavosti, kterd nemusi byt
pfesnd. Zaroven vypocitand hodnota mize byt riznd z diivodu, Ze lze pocitat z libovolné
délky historické fady. Daéle se volatilita nemusi pocitat misto toho se lze spolehnout na
dlouhodobé¢ statistiky. Volatilité se da rozumét tak, ze ovliviiuje vysi pravdépodobnych

budoucich vynost, popfipadé odhadnout interval moznych budoucich vynost, dale se
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volatilita mize vyuzit pro hodnoceni vykonnosti portfolii pfipadné z ni Iépe pochopit vliv

rizika inflace a rizika kolisani cizich mén (Kohout, 2013).
3.3.5 Zdanéni investic

V soucasné dobé plati, ze vynos zcennych papirt nakoupenych po 1. 1. 2014
podléha dani, jestlize se proda diive nez za 3 roky. Pted rokem 2014 platil tzv. Sestimési¢ni
Casovy test po uplynuti tohoto testu nepodléhal vynos zdanéni.

Lze se vyhnout drZzeni cennych papiru po 3 roky a nedanit to, pokud poplatnik
proda podilové listy nebo jiné cenné papiry za maximalné 100 000 K¢, ale pokud poplatnik
pfesdhne zminénou ¢astku uz bude muset podat daflové ptiznani.

Dan z dividend se vztahuje také na dividendy z investi¢nich fondl, zisk z toho
plynouci bude snizen dani, kterd predstavuje 15 % a to bez ohledu na splnéni casového
testu. Proto se doporucuje radéji kupovat reinvesti¢ni fondy.

Pokud fyzické osoby zahrnou podilové listy do svého obchodniho majetku, pak se

vynosy dani bez ohledu na ¢asovy test, proto je vyhodné&jsi investovat mimo podnikani

tedy soukromé (Ttma, 2014).
3.3.6 Poplatky
Inkasuji spravci fondi od investorti tyto poplatky musi kazdy fond transparentné

zvefejiiovat oproti nékterym jinym odvétvim (Ttma, 2014).

Vstupni poplatky
Jako prvni poplatek, ktery investor uvidi je ten vstupni, ten se uhradi na zacatku
investice. Sazba poplatku se na ¢eském trhu rizni, ale pro orientaci jsou uvedené v tabulce

¢. L.

31



Tabulka €. 1: VSeobecné sazby vstupnich poplatkti

Fondy Poplatky v %
Kratkodobé 0-0,5
Dluhopisové 1-2,5
Zajistené 0-3
SmiSené 2-5
Akciové 3-5

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ttima, 2014)

Obecné plati, Ze vstupni poplatek je u jedné spolecnosti stejny pro vSechny druhy
fondt i kdyz investujete prostfednictvim nékteré fondové platformy umoziujici nakup
fondli od vice spravcl. Zaroven pokud chce investor piestoupit v rdmci jedné smlouvy do

vvvvvv

rozdilu mezi sazbami (Ttima, 2014).

Vystupni poplatek

U nékterych investi¢nich spolecnosti se investor setkd stimto poplatek, ktery
nahrazuje vstupni poplatek. Obecné je vystupni poplatek odstupniovan podle doby drzeni,
aktivuje se v pripad¢, Ze investor ukonci diive, nez je stanovend doba napt. po dobu tii let
je stanovena vyse poplatku 3 % a od 4. roku se zméni na 0 %. Obecné vétSina investicnich

spole¢nosti neti¢tuje vstupni a vystupni poplatek zaroven (Tuma, 2014).

ManaZersky poplatek

Neboli spravni poplatek je uctovan jako urcité procento prumérné hodnoty cistého
obchodniho jméni (NAV) fondu. Z tohoto poplatku spravci hradi své ndklady na provoz,
mzdy manazert portfolia ¢i pfipadnou odmeénu distributorovi fondu. Sazby management
fee podle tabulky ¢&. 2 plati pro konkrétni druhy fondt v CR, které jsou ve vét§ing

registrovany v zahranici, tak obecn¢ plati i pro EU (Ttima, 2014).
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Tabulka €. 2: Sazby spravnich poplatkt

Fondy Sazba v %
Kratkodobé 0,2-05
Dluhopisové 0,5-1
SmiSené 1-2
Akciové 1,5.2

Zdroj: Vlastni zpracovani (Ttima, 2014)

Poplatek se netctuje jednorazové, ale strhava se prubézné tzn., za kazdy kalendarni
den fond uctuje 1/365 ro¢ni sazby, jelikoz rok ma 365 dni. Kone¢ném vysledku strhne

uréené procento z prumérné vyse majetku (Ttma, 2014).

Vykonnostni poplatek

U nékterych fondl se G¢tuje k manazerskému poplatku. Tento poplatek predstavuje
spravni poplatek, ktery se strhava bez ohledu na to, zda hodnota podilového listu roste ¢i
klesa, diky tomu maé spravce do ur€ité miry jisty piijem. Vykonnostni poplatek neboli
performance fee Ize stanovit podle podilu z celkové kladné vykonnosti fondu nebo podle
podilu z kladné vykonnosti fondu nad konkrétni pevné danou trovni napt. 8 % z vynosu
nad 4 % a jako posledni moznost je podle podilu z vykonosti fondu nad jeho benchmark. U
této tfeti moznosti investicni spole¢nost uplatituji princip piilivové znacky neboli high
watermark. Vykonnostni poplatek se strhava, jestlize hodnota podilového listu doséhla

nového historického maxima (Ttima, 2014).

Celkova nakladovost

Kromé poplatku za spravu musi také investor zaplatit uréity poplatek depozitafi
nebo auditorovi tento poplatek se pohybuje do maximalné 0,2 % objemu majetku. Zkratka
TER neboli total expense ratio predstavuje ukazatel celkové nékladovosti. Déle se investor
mize setkat ongoing charges to pfedstavuje to samé jako TER, jen bez zapocitani

vykonnostni odmény ta se uplatiiuje zv1ast’ (Tama, 2014).
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3.3.7 Pravidelné vs jednorazové investovani

Jednorazové investovani predstavuje to, ze se vlozi urCitd castka penéznich
prostiedki do nékterého z investi¢nich néstroji napt. do akcii ¢i prostfednictvi podilovych
listd do podilovych fondu. Poté uz pouze sleduje a kontroluje vyvoj hodnoty investice.
Naopak pravidelné investovani pfedstavuje to, ze se bude investovat po mensich ¢astkach,
zato pravidelné. Piikladem muze byt, pokud se budou investovat jednotky tisic korun
meésicné do urcitého investicniho nastroje, a tomu se fika pravidelné investovani.
Pravidelna investice miize znamenat, Ze se investuje jednou ro¢né ¢i kazdy tyden nebo den,
zalezi pouze na investorovi (Janda, 2011).

Pravidelné investovani ma vétsi predispozice k rentabilité oproti jednordzovém
investovani, a to ptredev§im zddvodu toho, Ze pravidelnd investice v prubéhu casu
zpruméruje nakupni cenu aktiv i v piipadé€, kdy dochéazi ke kolisani v dobé nejistoty nebo

hospodaiského rozmachu (Janda, 2011).

3.4 Investi¢ni strategie

3.4.1 Konzervativni investi¢ni strategie

jedin¢ o minimalizaci vykyvl hodnoty portfolia, proto se konzervativni strategie uplatiiuje
pfedev§im na penéznim trhu. Vyuzivd se pii potiebé ulozit kratkodob& penize.
Konzervativni portfolio je slozeno z néstroji penézniho trhu, to pfedstavuje az dvé tretiny

a zbylou ¢ast obvykle tvoti dluhopisy do vyse jedné tretiny (Kohout, 2013).
3.4.2 VyvazZena investi¢ni strategie

VyvazZena vice konzervativni strategie
Pii vyuziti této strategie investor pfedpoklada vynos kolem 6 %, pfi mife rizika,
ktera dosahuje pfiblizn¢ hodnoty 7,9 %. SloZeni investi¢niho portfolia se sklada zhruba

z poloviny dluhopisy a z druhé poloviny akciemi (Kohout, 2013).
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VyvaZena vice agresivni strategie

Tato strategie je pouze o jeden procentni bod ambiciéznéjsi nez strategie vice
konzervativni, ale mira rizika miize presahovat 10 % a to je o poznadni vysi rozdil oproti
zminéné strategii. Investi¢ni portfolio je slozeno mensi casti dluhopisy tato Cast
pfedstavuje piiblizné jednu tfetin zbylou c¢ést portfolia tvoii predevSim akcie (Kohout,

2013).
3.4.3 Dynamicka investi¢ni strategie

Tato strategie je pro spekulativni investory je charakterizovana vysokou volatilitou.
Piikladem miize byt, kdyz hodnota portfolia za¢ne klesat v fadu desitek procent hned po
nakup, tato ztrata na zacatku investice se mize dorovnavat i fadu let, ale pokud podstoupi
investor tyto rizika muize také vynos jeho portfolia nalezit¢ rist a atakovat 10 %
zhodnoceni. Slozeni investicniho portfolia je zvelké Ccasti tvofena akciemi, které

ptredstavuji az 90 % portfolia, zbytek tvoii dluhopisy (Kohout, 2013).
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4 Vlastni prace

V praktické €asti je vyuzita deskriptivni metoda a komparace otevienych podilovych
fondli investi¢nich spolecnosti, kterymi jsou Conseq Funds investicni spolecnost, a. s.,
Erste Asset Management GmbH, pobo¢ka Ceska republika a Generali Investments CEE,
investi¢ni spolecnost, a. s. Tato ¢ast diplomové prace se zaméfi na analyzu vybranych
otevienych podilovych fondi, které jsou fizeny aktivni spravou. Tzn., ze jsou fizeny
investicnim manazerem, jehoz rozhodnuti pfedstavuje odchylku od benchmarku.

Zvolené parametry pro komparaci otevienych podilovych fondu jsou:

- vykonnost
- rizikovost

- poplatky

Jelikoz tato prace obsahuje tfi strategie, jsou vybrané od kazdé zvolené spolecnosti
tii druhy otevienych podilovych fondi. Tzn. jeden pro investora s konzervativni,
vyvazenou a dynamickou strategii. Pro potfeby komparace jsou vybrany oteviené podilové
fondy se stejnym druhem aktiv u jednotlivych strategii. Tzn., Ze je komparace provedena
v ramci jedné strategie a neni napfic strategiemi. Vybrané oteviené podilové fondy jsou
denominovany v ¢eskych korunach a jejich historie se pohybuje od nejstarsiho fondu, jenz
vznikl v roce 1998, az po nejmladsi fond, ktery vznikl v roce 2013. Vybrané oteviené

podilové fondy investi¢nich spolecnosti.:

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.
- Dluhopisovy fond — Conseq Invest Dluhopisovy A
- SmiSeny fond — Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF

- Akciovy fond — Conseq Invest Akcie Nové Evropy A

Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska republika
- Dluhopisovy fond — Sporobond
- SmiSeny fond — Vyvazeny Mix FF
- Akciovy fond — Sporotrend

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

36



- Dluhopisovy fond — Fond konzervativni
- SmiSeny fond — Fond balancovany konzervativni
- Akciovy fond — Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy fond Generali

Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a.s.

4.1 Vybrané spolecnosti

4.1.1 Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a. s.

Charakteristika spole¢nosti

Ryze ceska spolecnost, jez vznikla v roce 2011 rozSifenim skupiny a spadd do
skupiny Conseq Investment Management, a. s., kterd byla zalozena v roce 1994. Jejim
zakladatelem je Jan Vedral, ktery také vede jeden z nejzkusenéjSich tymu specializujicich
se na investice na finan¢nich trzich ve sttedoevropském regionu.

Spolecnost se zamétuje na retailové produkty, kde se zabyva obhospodarovanim
investi¢nich fondi a zahrani¢nich investi¢nich fondii. Déle se zabyvd provadénim
administrace investi¢nich fondii a zahrani¢nich investi¢nich fondd.

Spolecnost plsobi na Ceském kapitdlovém trhu a nékolik poslednich let také na
polském a slovenském trhu. Je soucésti skupiny, kterd zaméstnava pies 120 000
zaméstnancli a obhospodatuje aktiva v objemu 70 miliard korun ceskych pro zhruba

500 000 klientd.

4.1.1.1 Konzervativni strategie

Pro konzervativni strategie byl vybran otevieny podilovy fond Conseq Invest Dluhopisovy

A.
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Tabulka €. 3: Zakladni informace otevieného podilového fondu Conseq Invest

Dluhopisovy A

Investi¢ni spolecnost

Conseq Invest plc

Investi¢ni manazer

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitat fondu

BNP Paribas Securities Services Dublin Branch

Administrator

BNP Paribas Fund Services Dublin Limited

Auditor

PricewaterhouseCoopers

Manazer fondu

Jan Vedral, Ondiej Matuska, Jan Schiller

Objem aktiv fondu 4552 130 000 K¢
Pocet titult v portfoliu | 92

Typ fondu Dluhopisovy
ISIN 1IE0031282662
Datum zalozeni 11.9.2000
Investi¢ni horizont min. 3 roky
M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021)

Cilem tohoto otevieného podilového fondu je piekonani benchmarku, ktery je
aktualn¢ Bloomberg Effas Czech Govt All >1 Yr TR, a to prostiednictvim investovani do
diverzifikované portfolia cennych papirti s pevnym vynosem. Diky pfekonani benchmarku
dochazi ke zhodnoceni, které se méfi v ¢eskych korunach. Tento benchmark, ktery
pfedstavuje trzni kapitalizaci vazeny index vSech statni dluhopisi denominovanych
v ¢eskych korunach se splatnosti delsi nez jeden rok, vypocitava a zvetejiiuje ho spolecnost
Bloomberg.

Struktura portfolia fondu Conseq Invest Dluhopisovy A je tvorena dluhopisy, které
jsou emitované a garantované ¢eskou vladou nebo vladou &lenské zemé OECD, CNB nebo

centralni bankou clenské zemé¢ OECD, dale to mohou byt komer¢ni banky ¢i korporace.
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Graf €. 1: Struktura portfolia dle druhu aktiv Conseq Invest Dluhopisovy A

Korporiatni  Stitni dluhopisy Hotovost Bankovni
dluhopisy dluhopisy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021)

Z grafu ¢. 1 vyplyva, Ze tento otevieny podilovy fond je tvofen zejména
korporéatnimi dluhopisy, a poté az statnimi dluhopisy. Déle je z grafu ¢. 1 vidét, Ze hotovost
je ve struktufe fondu zastoupena skoro z jedné pétiny.

Z hlediska regiondlniho zaméteni portfolia fondu je tento otevieny podilovy fond
zaméfen piedeviim na Ceskou republiku (59,56 %), zbyla &ast je znaéné diverzifikovana
predevsim na zem¢ OECD jako jsou Norsko (7,44 %), Némecko (5,13 %), Nizozemi (5,08
%) a dalsi.

V ménovém rozdéleni tohoto fondu ptevladd koruna ceska (91,1 %), déle jsou
zastoupeny dal$i Ctyfi mény, kterymi jsou norskd koruna (6,40 %), polsky zloty, Svédska

koruna a euro.

Obrazek ¢. 1: Rizikovost fondu Conseq Invest Dluhopisovy A

Nizsi riziko VysS§i riziko
Obvykle nizsi vynosy obvykle vyssi vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021)

Stanovuje se na zaklad¢ historie fondu, kdy se volatilita historickych hodnot

pohybovala na hodnotach 0,5-2 %. Mira rizika je urCena predevsim tim, ze tento fond je
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tvofen predevSim korporatnimi a stdtnimi dluhopisy. Rizikovost je na trovni 2 ze 7. To

predstavuje mensi riziko a je s tim spojen nizsi vynos na zaklad¢ historickych dat fondu.

Tabulka €. 4: Poplatky a ndkladovost Conseq Invest DIuhopisovy A

Vstupni poplatek max. 5 % (r. 2021 2,5 %)

Vystupni poplatek neni

Poplatky za spravu, (TER) 1,21 % z primérné Cisté hodnoty aktiv
Vykonnostni poplatek 8 % z Cistého vynosu v kalendarnim roce

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021)

Poplatkova strategie fondu je tvofena jednordzovym poplatkem, kterym je vstupni
poplatek ten miize dosahovat hodnoty az 5 %, je uctovan bud’ ptfed uskuteénénim investice,
nebo pied vyplacenim jejiho vynosu. Zbylé dva poplatky za spravu a vykonnost se tctuje

v pribéhu investice.
4.1.1.2 Vyvazena strategie

Pro vyvézenou strategii byl vybran otevieny podilovy fond Conseq Private Invest

vyvazené portfolio, OPF.
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Tabulka €. 5: Zakladni informace otevieného podilového fondu Conseq Private Invest

vyvazené portfolio, OPF

Investi¢ni spolecnost Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.
Investi¢ni manazer Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s.
Depozitat fondu UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
Administrator Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s.
Auditor KPMG Ceska republika, s. r. o.

Manazer fondu Jan Vedral, Anne-Frangoise Bliiher, Adam Sperl
Objem aktiv fondu 953 400 000 K¢

Pocet tituli v portfoliu | 45

Typ fondu SmiSena aktiva

ISIN CZ0008474186

Datum zalozeni 19.12. 2013

Investi¢ni horizont min. 5 let

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021)

Investi¢nim cilem fondu je dosazeni zhodnoceni svéfenych prostiedki ve sttednim
az dlouhodobém horizontu. Prostfedkem dosaZeni tohoto cile je piekondni vykonnosti
benchmarku. Fond nekopiruje Zadny index, ale sleduje benchmark sloZzeny z téchto indext:
index ceskych statnich dluhopisi s védhou 35 %, index globalnich statnich dluhopist
s vahou 10 %, index svétovych akcii s vahou 26 %, index akcii rozvijejicich se trha
s vahou 9,1 %, index stfedo — vychodoevropskych akcii s vahou 4,9 % a index, ktery
vznikne dennim trocenim geometrického priméru sazby penézniho trhu pro CZK 6M

PRIBOR (PRIB06M Index) snizeny o 0,35 % v dané investicni period¢ s vahou 15 %.
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Graf €. 2: Struktura portfolia dle druhu aktiv Conseq Private Invest vyvéazené portfolio,

OPF

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021)

Fond dle grafu ¢. 2 investuje pfedevSim do dluhopisovych fonda (35 %), jakymi
jsou Conseq Invest Dluhopisovy B, Conseq korporatnich dluhopisti A, také do akciovych
fondl (32,5 %), které jsou zastoupeny napi. Conseq Invest Akcie Nové Evropy B, BNP
Paribas Asia ex-Japan Equity I, ale i do spousty dalSich. Dale jsou investice fondu
v alternativnich fondech a kratkodobych investicich.

Regionélni rozlozeni portfolia dle akciovych fondl je zaméfeno na Evropu jako
celek, ale s diirazem na Stiedoevropsky region. Nasledné¢ na Severni Ameriku, Asii véetné
Japonska, Latinskou Ameriku a dal$i rozvijejici se trhy.

Ménové rozlozeni portfolia fondu je z prevazné ¢asti v koruné ceské (81,2 %), dale
portfolio obsahuje dalsi tfi mény, a to jsou euro (10, 20 %), americky dolar (6, 30 %) a
japonsky jen (2, 30 %).

Obrazek ¢. 2: Rizikovost fondu Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF

Nizsi riziko Vyssi riziko
Obvykle nizsi vynosy Obvykle vyssi vynosy

1 2 3 - 5 6 7

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021)
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Rizikovost fondu pfedstavuje, jak moc dochdzi k volatilit¢ fondu na zakladé
historickych dat. Synteticky ukazatel je pravidelné pfepocitdvan. Fond byl na této stupnici
zafazen do Urovné 4 ze 7. Tzn., ze hodnota fondu kolisala stfedné a jeho urovné rizika a

vynosu byly ohodnoceny jako relativné stfedni.

Tabulka €. 6: Poplatky a ndkladovost Conseq Private Invest vyvéazené portfolio, OPF

Vstupni poplatek max. 4 %

Vystupni poplatek neni

Poplatky za spravu, (TER) 1,67 % z primérné Cisté hodnoty aktiv
Vykonnostni poplatek 20 % z vykonnosti nad benchmark

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021)

Poplatkovéa a nakladové politika fondu se sklada zjednorazového poplatku, a to
vstupniho v maximalni vysi 4 %, ktery se vypocitava z hodnoty vydanych podilovych listt.
Poplatek se ucétuje bud’ ptfed provedenim investice, nebo pied vyplacenim vynosi
z investice. Druhym poplatkem je poplatek za spravu fondu, ktery se hradi v prabéhu roku
a posledni poplatek se uctuje v ptipad€ zvlastnich podminek, které nastanou, pokud fond

ptekona vykonnost benchmarku.

4.1.1.3 Dynamicka strategie

Pro dynamickou strategie byl vybran otevieny podilovy fond Conseq Invest Akcie

Nové Evropy A.
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Tabulka ¢. 7: Zakladni informace otevieného podilového fondu Conseq Invest Akcie Nové

Evropy A

Investi¢ni spolecnost

Conseq Invest plc

Investi¢ni manazer

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitat fondu

BNP Paribas Fund Services Dublin Branch

Administrator

BNP Paribas Fund Services Dublin Limited

Auditor

PricewaterhouseCoopers

Manazer fondu

Martin Pavlik, Jan Vedral

Objem aktiv fondu 3 888920 000 K¢
Pocet titula v portfoliu | 58

Typ fondu Akciovy

ISIN 1IE0031283306
Datum zalozeni 11.9.2000
Investi¢ni horizont Min. 5 let

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021)

Investiénim cilem fondu je zhodnoceni svéfenych financnich prostredka
v dlouhodobém ¢asovém horizontu skrze piekonani benchmarku. Sledovany benchmark je
slozen zpolského indexu WIG30 (40 % zastoupeni), Ceského indexu PX (25 %
zastoupeni), indexu jihovychodni Evropy SETX EUR (20 % zastoupeni) a mad’arského
indexu (15 % zastoupeni). Vynosy z hospodateni fondu se reinvestuji v souladu s politikou

fondu.
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Graf ¢. 3: Struktura portfolia dle druhu aktiv Conseq Invest Akcie Nové Evropy A

5,72%
]

Akcie Hotovost

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021)

Struktura fondu je tvofena hlavné kotovanymi, stfedoevropskymi akciemi na
regulovanych trzich, coz predstavuje témeét celé portfolio konkrétné 94,28 %, druhym
zastupcem v portfoliu je hotovost.

Struktura portfolia fondu je zregiondlniho pohledu je tvoifena zemémi stfedni
Evropy. Nejvétsi regionalni zastoupeni méa Ceska republika (30,4 %), dal§i zemi vyznamné
zastoupenou je Polsko (27 %) poté nasleduji dalsi stiedoevropské zemé jako jsou
Slovinsko (14 %), Mad’arsko (10,8 %), Rumunsko (9,4 %), Chorvatsko (2,4 %) a dalsi.

V ménovém rozdéleni fondu ma nejvetsi zastoupeni euro konkrétné 43,75 %, dalsi
meény v portfoliu jsou predev§im mény stiedni Evropy a to jsou polsky zloty (18,74 %),
rumunsky lei (14,98 %), koruna ceska (10,84 %), mad’arsky forint (8,29 %) a dal$i mény
(3,41 %).

Obrazek ¢. 3: Rizikovost fondu Conseq Invest Akcie Nové Evropy A

Niz3i riziko Vyssi riziko
Obvykle niz§i vynosy Obvykle vyssi vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021)
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Rizikovost fondu je na Grovni 6 ze 7, vypocitava se z historickych dat. Jelikoz fond
spada do Sesté trovné, dosahoval relativné vysokych vynost, ale také celil vy$§imu riziku.
Také dochazelo k volatilite, kterd se pohybovala v pribéhu roku mezi 15 % az 25 %. Fond
investoval do cennych papiru, které podléhaly béznym vykyvim trhu a dalSim rizikiim
spojenym s investicemi. Fond investuje do rozvijejicich se trhi a faktory s tim spojené

byly nutné zohlednit oproti vyspélym trhim.

Tabulka ¢. 8: Poplatky a ndkladovost Conseq Invest Akcie Nové Evropy A

Vstupni poplatek max. 5 %
Vystupni poplatek neni
Poplatky za spravu, (TER) 1,55 %
Vykonnostni poplatek 8 %

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021)

Poplatkova a nékladova politika fondu se skldda ze vstupniho poplatku, ktery se
uctuje jednorazové, a to v maximalni vysi 5 %, vypocitava se z hodnoty vydanych akcii.
Poplatek se uctuje bud ptfed provedenim investice, nebo pied vyplacenim vynosl z
investice. Druhy poplatek se uctuje v priibéhu roku s ndzvem Poplatek za spravu fondu,
vypocitava se z primerné Cisté hodnoty fondu. Vykonnostni poplatek se uctuje v pripade
zvlastnich podminek, které nastanou, pokud fond pfekona vykonnost benchmarku, jez se

vypocitava z Cistého vynosu fondu v kalendainim roce.
4.1.2 Erste Asset Management GmbH, pobo¢ka Ceska republika

Charakteristika spole¢nosti

Spolecnost je ¢lenem mezinarodni skupiny Erste Group. Vznikla prostfednictvim
fuze se spoleénostni Investiéni spole¢nost Ceské spofitelny, a. s. v roce 2015, ktera poté
zanikla. Fize se uskute¢nila z divodu posileni Erste Asset Management GmbH na
kapitdlovém trhu, zvySeni financni stability a rozSifeni nabidky produktl koncovym
klientim. Spolecnost se zabyva predevsim obhospodafovanim a administraci standardnich
a alternativnich investicnich fondl, spravou individudlnich portfolii jednotlivych

zakazniki a investi¢nim poradenstvim ve vztahu k investi¢énim nastrojim. Spolecnost Erste
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Asset Management GmbH se stard o vice nez 450 000 klienti. Vedouci spole¢nosti Erste

Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceska republika je Martin RezA¢.

4.1.2.1 Konzervativni strategie

Pro konzervativni strategie byl vybran otevieny podilovy fond Sporobond.

Tabulka €. 9: Zakladni informace otevieného podilového fondu Sporobond

Investi¢ni spole¢nost Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceské republika
Investi¢ni manazer Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceské republika
Depozitat fondu Ceska spotitelna, a. s.

Administrator Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceské republika
Auditor PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.

Manazer fondu Ing. Martin Smid

Objem aktiv fondu 18 645 712 078 K¢

Pocet tituld v portfoliu | x

Typ fondu Dluhopisovy

ISIN CZ0008472263

Datum zalozeni 31.3.1998

Investi¢ni horizont Min. 3 roky

M¢éna denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporobond, 2021)

Cilem otevien¢ho podilového fondu je zhodnoceni investic klientd za piedpokladu
minimalizovat riziko v horizontu 2 let. Zpusob, jakym chce fond dosdhnout svého cile je
prostiednictvim investovani do Siroce diverzifikovaného portfolia cennych papirt s fixnim
nebo variabilnim urokovym vynosem a aktivnim fizenim urokového rizika. Déle je tento

fond je aktivné fizen a nesleduje Zadny index.

Struktura fondu je sloZzena ptfedevSim ze statnich dluhopisti s fixnim kupdénem

v Ceskych korunach nebo ze statnich dluhopisti jinych zemi, kde je ménové riziko obvykle
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zajiSténo. Dalsimi polozkami portfolia jsou korporatni dluhopisy, bankovni depozit,
pokladni¢ni poukézky.
Graf ¢. 4: Struktura portfolia dle druhu aktiv Sporobond

Statni Rezervni  Korpordtni  Podilové Depozita
dluhopisy repo operace dluhopisy  dluhopisy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporobond, 2021)

V grafu €. 4 Ize vidét, Ze fond je tvofen predev§im statnimi dluhopisy (62,30 %) a
to témét ze dvou tretin, poté je tvofen rezervnimi repo operacemi (13,42 %) a korporatnimi
dluhopisy (12,35 %), které dohromady ptedstavuji pfiblizn€ jednu ¢tvrtinu portfolia. Zbyla
cast portfolia je zastoupena podilovymi dluhopisy a depozitem.

Dle regionu je portfolio fondu tvofeno ze tii Ctvrtin investici do cennych papirt,
které jsou emitované v Ceské republice — konkrétng Ceské statni dluhopisy. Déle je fond
diverzifikovan v minoritnim zastoupeni v dalSich nékolika zemi, jako jsou Francie (6,83
%), Lucembursko (4,07 %) a dalsi.

V ménovém rozdéleni tohoto fondu je zastoupena ze 100 % korunu Ceska.

Obrézek €. 4: Rizikovost fondu Sporobond

Nizsi riziko Vyssi riziko
—
Obvykle nizsi vynosy Obvykle vyssi vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporobond, 2021)
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Rizikovost je zalozena na zadklad¢ historie fondu, kdy se volatilita historickych
hodnot pohybovala na nizké trovni hodnoticiho ukazatele. Mira rizika je urena predevSim
tim, Ze tento fond je tvofen zejména statnimi dluhopisy. Uroved rizika 2 ze 7 stupii

pfedstavuje mensi riziko a s tim je spojen také nizSi vynos na zadklad¢ historickych dat

fondu.

Tabulka €. 10: Poplatky a ndkladovost Sporobond
Vstupni poplatek Max. 2,5 %
Vystupni poplatek Neni
Celkova nakladovost fondu 0,72 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporobond, 2021)

Poplatkové strategie fondu je tvofena jednordazovym vstupnim poplatkem, ktery
mize byt uctovan maximalné do vyse 2,5 % jako poplatek za obstarani nakupu podilovych
listli. Celkova nakladovost se odrazi od vykonnosti fondu a neni t€tovéna piimo a také

neobsahuje 5 % dan ze zisku hrazenou podilovym fondem.

4.1.2.2 Vyvazena strategie

Pro vyvézenou strategii byl vybran otevieny podilovy fond Vyvéazeny Mix FF.
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Tabulka ¢. 11: Zakladni informace oteviené¢ho podilového fondu Vyvazeny Mix FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceské republika

Investi¢ni manazer

Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceské republika

Depozitat fondu

Ceska spofitelna, a. s.

Administrator

Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceské republika

Auditor

PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.

Manazer fondu

Tomas Ondiej, Mgr., CFA

Objem aktiv fondu

3336912 729 K¢

Pocet titult v portfoliu

X

Typ fondu SmiSeny opatrny
ISIN CZ0008472339
Datum zalozeni 1.5.2000
Investi¢ni horizont Min. 3 roky
M¢éna denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Vyvazeny Mix FF, 2021)

Cilem fondu je dlouhodob¢ zhodnotit podilové listy skrze investice do akcii, a to az
do urovné 30 % hodnoty fondu. Déle fond investuje do dalSich cennych papird, jako jsou
dluhopisy. Slozeni portfolia se nepfizptisobuje zddnému indexu, a proto manazer fondu

rozhoduje o jednotlivych investicich.

Graf ¢. 5: Struktura portfolia dle druhu aktiv Vyvazeny Mix FF

s

Stitni  Akciové trhy  Ostatn{ PenéZnitrh Alternativni
dluhopisy dluhopisy investice

Zdroj: Vlastni zpracovani (Vyvazeny Mix FF, 2021)
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Otevieny podilovy fond tvoti dle grafu ¢. 5 z jedné tietiny statni dluhopisy, které
jsou piedevsim emitovany v ramci Evropy. Déle struktura fondu obsahuje akciové trhy. Ty
jsou zastoupeny americkymi, evropskym, asijskymi a japonskymi akciemi. Z jedné pétiny
je portfolio fondu zastoupeno ostatnimi dluhopisy, které piedstavuji komunalni ¢i
korporétni dluhopisy. Alternativni investice mohou byt zastoupeny napft. drahymi kovy ¢i
jinymi nerostnymi surovinami.

Portfolio fondu dle regionu je pfiblizné ze sedmdesati procent tvofeno ostatnimi
cennymi papiry. Ty jsou zastoupeny evropskymi dluhopisy, penéznimi trhy a dal$imi
cennymi papiry. Déle jsou v portfoliu americké akcie ve vysi 16,70 %, asijské akcie véetné
japonskych akcii (7,20 %) a akcie evropské (5,60 %).

Otevieny podilovy fond je tvoten z celé ¢asti ménového rozdeleni pouze z koruny

Ceské.
Obrazek ¢. 5: Rizikovost fondu Vyvazeny Mix FF

Nizsi riziko Vyssi riziko
—
Obvykle nizsi vynosy Obvykle vyssi vynosy

1 2 3 - 5 6 7

Zdroj: Vlastni zpracovani (Vyvazeny Mix FF, 2021)

Tento ukazatel predstavuje, jak moc dochazi ke kolisavosti fondu na zakladé
historickych dat. Synteticky ukazatel je pravidelné prepocitavan. Fond byl na této stupnici
zafazen do trovné 4 ze 7. To predstavuje, ze hodnota podilovych listl kolisala stfedné a
urovné rizika a vynosu byly relativné sttedni. Ménové riziko je v akciové slozce aktivné
fizeno diky dostupnym zajistovacich instrumentd. Emitenti dluhopist a néstroji penézniho
trhu, do kterych fond investoval, mohou byt neschopni dostat svym zavazkim, to bud’

z Casti, nebo zcela tplné.
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Tabulka €. 12: Poplatky a ndkladovost Vyvazeny Mix FF

Vstupni poplatek Max. 5 %
Vystupni poplatek Neni
Celkova nakladovost fondu 1,62 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani (Vyvéazeny Mix FF, 2021)

Poplatkovéd politika fondu je sloZena z jednordzového poplatku zastoupeného
vstupnim poplatkem, ktery mize dosdhnout az 5 %. Je Uctovan distributorem pred
uskutecnénim, nebo pfed vyplacenim investice. Aktudlni hodnotu vstupniho poplatku se
Ize dozvédét na pobockach Ceské spotitelny. Druhou &asti poplatkové politiky fondu je
celkova nakladovost fondu, kterd se uctuje v prub¢hu roku. Hodnota obsazena v tabulce €.

12 je za rok 2019. Nezahrnuje dail z ptijmu ve vysi 5 %, kterou plati fond.

4.1.2.3 Dynamicka strategie

Pro dynamickou strategii byl vybran otevieny podilovy fond Sporotrend.
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Tabulka €. 13: Zékladni informace otevien¢ho podilového fondu Sporotrend

Investi¢ni spole¢nost Erste Asset Management GmbH, pobotka Ceska
republika

Investi¢ni manazer Erste Asset Management GmbH, pobotka Ceska
republika

Depozitat fondu Ceska spotitelna, a. s.

Administrator Erste Asset Management GmbH, pobotka Ceska
republika

Auditor PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o.

Manazer fondu

Ing. Radim Kramule

Objem aktiv fondu 1382073 975 K¢&
Pocet tituld v portfoliu | x

Typ fondu Akciovy

ISIN CZ0008472289
Datum zalozeni 31.3.1998
Investi¢ni horizont Min. 5 let

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporotrend, 2021)

Cilem fondu je zhodnoceni dlouhodobé investice vlastnikti podilovych listi
prostfednictvim investovani fondu do akcii spole¢nosti z novych ¢lenskych zemi Evropské
unie. Otevieny podilovy fond je fizen aktivné, pfi¢emz nekopiruje Zadny index, ale ptihlizi
k benchmarku, ktery je slozen z 35 % z MSCI Poland Net Return PLN Index, z 35 %, z
PX-TR net Index, z 15 % z MSCI Hungary Net Return HUF Index a z 15 % z MSCI

Romania Net Total Return Index.
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Graf €. 6: Struktura portfolia dle druhu aktiv Sporotrend

I e — L2

Akcie Rezervni repo operace Ostatni aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporotrend, 2021)

Struktura portfolia fondu je tvofena téméf jen akciemi, které jsou zastoupeny
7 95,11 % skladby portfolia. Akcie jsou zastoupeny piredevsim ze zemi stiedoevropského a
vychodoevropského regionu. Diky této investici je dosahovano vyssiho zhodnoceni, ale je
s tim spojeno také vyssi riziko volatility oproti akciim spolecnosti z vyspélych zemi.

Z regionalniho hlediska se portfolio skladd ze dvou nejvice zastoupenych zemi,
kterymi jsou Polsko (31,83 %) a Ceska republika (29,06 %), které dohromady obsahuiji
pfiblizné 60 % regionalniho zaméteni portfolia. Déle se portfolio zaméfuje na zemé, jako
jsou Madarsko (15,13 %), Rumunsko (9,76 %) a dal§i zemé¢, jez jsou zastoupeny
v jednotkach procent.

Me¢nova politika portfolia otevieného podilového fondu je diverzifikovana do
mnoha mén. Nejvetsi zastoupeni maji polsky zloty (31,87 %), koruna ceské (26,77 %) a
mad’arsky forint (15,21 %). Tyto tfi mény piedstavuji skoro tfi Ctvrtiny ménové politiky

portfolia, coz odpovida regiondlnimu zaméteni portfolia.

Obrazek €. 6: Rizikovost fondu Sporotrend

Nizsi riziko Vys§si riziko
—
Obvykle niz§i vynosy Obvykle vyssi vinosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporotrend, 2021)

54



Portfolio otevieného podilového fondu je zatazeno podle rizikovosti fondu na
urovenl 6 ze 7 moznych. To je zaloZeno na historickych datech. Udéleni urovné Sest pro
tento fond byl z diivodu toho, Ze volatilita podilovych listl byla silnéjsi, a to jak z rizika
zrat, tak vynosové Sance byly relativné vyssi. Dale to bylo z divodu toho, Ze miZze
dochazet k neptedvidatelnym vykyvim na financnich trzich, a proto se investi¢ni

spole¢nost nemiize zavazat k dosaZzeni ur€enych cilt.

Tabulka ¢. 14: Poplatky a nakladovost Sporotrend

Vstupni poplatek Max. 5,75 %
Vystupni poplatek Neni
Celkova nakladovost fondu 2,34 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani (Sporotrend, 2021)

Poplatkovéa politika fondu je zastoupena jednordzovym vstupnim poplatkem, ktery
v maximu miize dosdhnout hodnoty 5,75 %. Uétuje se bud’ pred uskuteénénim investice,
nebo pted vyplacenim investice. Aktualni hodnotu tohoto poplatku Ize zjistit na pobockéch
Ceské spofitelny. Poté je zde jesté jeden poplatek, kterym je celkova nakladovost fondu.
Ta se uctuje v prubchu roku. V tabulce ¢. 14 je uvedena za rok 2019. Tato polozka

neobsahuje dan z pfijmu (5 %), kterou plati otevieny podilovy fond.
4.1.3 Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Spole&nost plisobi na tuzemském trhu od roku 1991 jesté pod nazvem CP INVEST
investicni spolecnost a. s. az do roku 2016, kdy dosSlo k fuzi a slouceni s Generali
Investments CEE, a.s. Investi¢ni spole¢nost spada pod skupinu Generali, kterd je jednim
znejveétsich globalnich poskytovatelli pojisténi. Dle udajii Asociace pro kapitalovy trh
Ceské republiky je nejvétsi investiéni spoleénosti na Geském trhu.

Zamétuje se na poskytovani sluzeb v oblasti kolektivniho investovani a spravy
aktiv, nabizi komplexni produktovou nabidku a sluzby individudlnim investorim i
institucim. Spolec¢nost poskytuje profesionalni sluzby v oblasti spravy aktiv piredevSim

municipalitim, nadacim a instituciondlnim investorim, mezi které patii prevazné
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pojisStovaci a zajiStovaci spolecnosti a penzijni fondy, a to diky svému silnému
analytickému zézemi.

Reditelem spole¢nosti a zaroveii piedsedou piedstavenstva je Ing. Josef Benes.
Investi¢ni spolecnost spravuje aktiva v hodnot€ presahujici 353 mld. korun ¢eskych a stara

se o vice nez 120 000 klientt.

4.1.3.1 Konzervativni strategie

Pro konzervativni strategii byl vybran otevieny podilovy Fond konzervativni,

otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spolec¢nost, a. s.

Tabulka €. 15: Zakladni informace oteviené¢ho podilového fondu Fond konzervativni,

otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a.s.

Investiéni manazer Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Depozitat fondu

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.

Administrator

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Auditor

Ernst & Young Audit, s. r. 0. do konce roku 2020 (véetné
auditu celoro¢nich vykazii)

KPMG Ceska republika Audit, s. r. 0. od roku 2021

Manazer fondu

Martin Pecka

Objem aktiv fondu 3 898 894 803 K¢
Pocet titult v portfoliu | 77

Typ fondu Dluhopisovy
ISIN CZ0008474145
Datum zalozeni 11.10. 2001
Investi¢ni horizont Min. 1 rok

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond konzervativni, 2021)

Cilem fondu je dosazeni zhodnoceni aktiv nad uroven kratkodobych urokovych

sazeb, dosahovat vysoké likvidity a nizkého kolisani v kratkodobém az stfednédobém
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casovém horizontu. Fond je fizen aktivné a nekopiruje ani nesleduje zadny konkrétni index
¢i ukazatel. Investi¢ni manazer ma plnou odpovédnost za vybér aktiv do majetku fondu.
Zisk fondu se nepouziva k vyplaté dividend, ale zisk je reinvestovan zpét do hospodareni

fondu.

Graf ¢. 7: Struktura portfolia dle druhu aktiv Fond konzervativni, otevieny podilovy fond

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Statni dluhopisy Korporétni dluhopisy = PenéZni prostfedky

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond konzervativni, 2021)

V grafu ¢. 7 je vidét, ze portfolio fondu je tvofeno zejména stitnimi dluhopisy
(57,74 %), které tvoti vice nez polovinu portfolia. Poté fond jesté obsahuje korporatni
dluhopisy, které jsou zastoupeny z vice nezjedné tretiny (36,52 %), a poslednim
zastupcem jsou penézni prostredky (5,74 %). Statni a korporatni dluhopisy jsou prevazné
emitovany nebo zaruéené Ceskou republikou. Fond také investuje do penéznich
prostiedki, které se skladaji z vkladi u bank ¢i ze statnich pokladni¢nich poukazek,
popiipad¢ smének.

Dle regionalniho rozdéleni je portfolio zaméfeno piedeviim na Ceskou republiku,
ktera tvoii vic nez polovinu (52,16 %) portfolia, za ni jsou zastoupeny Spojené staty
americké (10,57 %). Daéle je portfolio zaméfeno piedevsim na zemé Evropy, jako jsou
Madarsko (9,7 %), Némecko (4,4 %), Francie (3,85 %), Nizozemi (2,14 %) a dalsi.

Me¢nova politika portfolia obsahuje tfi mény. Pfedev§im korunu ¢eskou (59,03 %),

ktera je v portfoliu zastoupena vice nez polovinou, dale jsou ve fondu jest¢ dvé mény, a to
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jsou euro (35,44 %), které tvoii vice nez jednu tfetinu ménové politiky fondu a americky

dolar (5,53 %).

Obrazek ¢. 7: Rizikovost fondu Fond konzervativni, otevieny podilovy fond Generali

Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Nizsi riziko Vys§i riziko
Obvykle nizsi vynosy Obvykle vyssi vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond konzervativni, 2021)

Fond byl zatazen dle obrdzku ¢. 7 do urovné 2 ze 7 moznych Urovni. Zatazeni do
této rizikové skupiny je na zékladé historickych vykyvl hodnot za poslednich 5 let a také
je to odrazem investi¢ni politiky fondu. Zatazeni do skupiny dvé piedstavuje niz§i miru

rizika, ale také nabizi nizsi vynos, ktery je vice predvidatelny.

Tabulka €. 16: Poplatky a ndkladovost Fond konzervativni, otevieny podilovy fond

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Vstupni poplatek 0,5 %
Vystupni poplatek neni
Celkova nakladovost fondu 0,51 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond konzervativni, 2021)

Poplatkova a ndkladové politika fondu je tvotfena ze vstupniho poplatku, ktery je
jednorazovy. VySe vstupniho poplatku se uvadi k aktudlni hodnoté cenného papiru.
V tabulce €. 16 je udavano maximum vstupniho poplatku. Investorovi miize byt uctovan
pred uskutecnénim nebo pied vyplacenim investice.

Celkova nakladovost fondu je polozka, kterd se pfimo neuctuje investorovi, ale

odrazi se ve vykonnosti fondu. Celkovéa ndkladovost fondu obsahuje naklady a jiné hrazené
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platby z majetku tfidy fondu za uplynuly rok, a proto se miZze kazdy rok ménit a zaroven

zohlediiuje vyznamné zmény v aktudlnim roce.

4.1.3.2 Vyvazena strategie

Pro vyvéazenou strategii byl vybran otevieny podilovy Fond balancovany
konzervativni, otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost,

a.s.

Tabulka €. 17: Zakladni informace otevien¢ho podilového fondu Fond balancovany

konzervativni, otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost,

a.s.

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Investiéni manazer

Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Depozitat fondu

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.

Administrator

Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Auditor

Ernst & Young Audit, s. r. 0. do konce roku 2020 (v¢etné
auditu celoro¢nich vykazii)

KPMG Ceska republika Audit, s. r. o od roku 2021

Manazer fondu

Daniel Kukacka

Objem aktiv fondu 2355340 025 K¢
Pocet titult v portfoliu | 93

Typ fondu SmiSeny

ISIN CZ0008471760
Datum zalozeni 28.11.2001
Investi¢ni horizont Min. 5 let

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond balancovany konzervativni, 2021)

Cilem je zhodnotit aktiva fondu v dlouhodobém horizontu a zaroven investovat do

Sirokého portfolia pfevoditelnych dluhopisovych cennych papirt ¢i akcii. Fond je fizen
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aktivné a nekopiruje zadny ukazatel ¢i index, manazer fondu odpovidéa za vybér aktiv do

majetku fondu. Fond je fondem, ktery svij zisk reinvestuje zpét do hospodateni fondu.

Graf ¢. 8: Struktura portfolia dle druhu aktiv Fond balancovany konzervativni, otevieny

podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

-mmm

Koporatni Akcie Penézni Statni Fondy
dluhopisy prostfedky  dluhopisy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond balancovany konzervativni, 2021)

Struktura portfolia obsahuje ptevazné korporatni dluhopisy (71,29 %), které jsou
zastoupeny jak firemnimi dluhopisy, tak dluhopisy finanénich institucich ¢i dluhopisy
nadnarodnich instituci. Portfolio je slozeno z akcii (16,8 %), jako jsou prioritni akcie nebo
depozitni certifikaty, dale jsou v portfoliu polozky, které tvofi minoritni zastoupeni
v portfoliu a témi jsou penézni prostiedky (4,31 %), statni dluhopisy (4,09 %) a fondy (3,5
%).

Regiondlni rozdé¢leni akcii v portfoliu je v celku rovhomérné zastoupeno fadou
vyspélych zemi. Pfedevsim jsou to staty ze spolecenstvi OECD, jako jsou USA (4,46 %),
Ceska republika (4,39 %), Némecko (2,52 %), Francie (1,98 %), Polsko (1,88 %), Rusko
(1,33 %), Cina (1,1 %) a dalsi.

Me¢nova politika portfolia obsahuje n¢kolik mén. Fond je zaméfen predevSim na
americky dolar (65,24 %), dalsi ménou ve fondu je euro (26,7 %), jez piesahuje svym
zastoupenim vice nez jednu ctvrtinu, a nejmensi zastoupeni ma koruna ceska (7,67 %),

kterd je v minoritnim zastoupeni v ménovém rozdéleni fondu.
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Obrazek €. 8: Rizikovost fondu Fond balancovany konzervativni, otevieny podilovy fond

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Nizsi riziko Vyssi riziko
Obvykle niz§i vynosy Obvykle vyssi vynosy

1 2-4 5 6 7

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond balancovany konzervativni, 2021)

Dle obréazku €. 8 je fond zatazen do 3. urovné rizikovosti ze 7 moznych trovni, a to
na zakladé historickych dat za poslednich 5 let. Uroven tohoto syntetického ukazatele
predstavuje stfedné vysoké riziko a stfedné vysoky vynos. Dale zohlediiuje volatilitu
investic fondu ve vztahu s jeho rizikovosti a odkazuje na zpiisob investi¢ni politiky a

investovani fondu.

Tabulka €. 18: Poplatky a ndkladovost Fond balancovany konzervativni, otevieny podilovy

fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Vstupni poplatek 4 %
Vystupni poplatek neni
Celkova nakladovost fondu 2,15 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond balancovany konzervativni, 2021)

Poplatkovéa a nédkladova politika fondu je tvoiena z jednordzového poplatku, kterym
je vstupni poplatek, ten se uvadi k aktudlni hodnoté cenného papiru. V tabulce ¢. 18 je
udavana hodnota tohoto poplatku v maximalni vysi a mize byt investorovi uctovan pired
uskute¢nénim nebo ptred vyplacenim investice.

Celkova nakladovost fondu je polozka, kterd se pfimo neuctuje investorovi, ale
odrazi se ve vykonnosti fondu. Celkova ndkladovost fondu obsahuje naklady a jiné hrazené
platby z majetku tfidy fondu za uplynuly rok, a proto se miZze kazdy rok ménit a zaroven

zohlediiuje vyznamné zmény v aktudlnim roce.
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4.1.3.3 Dynamicka strategie

Pro dynamickou strategii byl vybran otevieny podilovy Fond ropy a energetiky,

otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Tabulka €. 19: Zakladni informace oteviené¢ho podilového fondu Fond ropy a energetiky,

otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.
Investiéni manazer Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.
Depozitat fondu UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
Administrator Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.
Auditor Ernst & Young Audit, s. r. o.

Manazer fondu Martin Pecka

Objem aktiv fondu 1206 941 086 K¢

Pocet tituldi v portfoliu | 48

Typ fondu Akciovy

ISIN CZ0008474152

Datum zalozeni 11.10. 2001

Investi¢ni horizont Min. 8 let

M¢na denominace CZK

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond ropy a energetiky, 2021)

Investi¢ni cil fondu piestavuje zhodnoceni aktiv prostfednictvim investic do
Sirokého portfolia ptevoditelnych cennych papirit v dlouvhodobém casovém horizontu.
Fond je fizen aktivné, nesleduje a nekopiruje zadny konkrétni index nebo benchmark,
zodpovédnost je plné na manazerovi portfolia, coz pfedstavuje vybér aktiv do majetku
fondu. Fond neslouzi k vyplaté podilu na zisku, ale k reinvestovani v ramci hospodateni

fondu.
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Graf ¢. 9: Struktura portfolia dle druhu aktiv Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy

fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

7,37 %

Akcie PenéZni prostredky

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond ropy a energetiky, 2021)

Struktura fondu je tvofena dvéma polozkami, kterymi jsou akcie a penézni
prostredky. Akcie tvofi témer 93 % portfolia. Fond investuje pfedevsim do spolecnosti
podnikajicich v ropném a energetickém sektoru. Jedna se zejména o t&€zbu, zpracovani,
obchodovani nebo transport ropy, uhli, plynu a sluzby s tim spojené. Fond dopliikové
investuje do nastrojii penézniho trhu (7,37 %), jez predstavuji cenné papiry s kratkou
splatnosti a vysokou likviditou. Jsou jimi napft. statni pokladnicni poukazky ¢i vklady u
bank.

Z regionalniho hlediska je portfolio zaméteno na spolecnosti piisobici ve Spojenych
statech americkych, atakujici 41 % zastoupeni. Poté je portfolio zaméfeno na firmy
psobici v dal§ich zemi, to predev§im z Evropy, jakymi jsou Francie (11 %), Spanélsko,
Italie, Finsko, Rakousko, a v dalSich zemich ze spolecenstvi OECD. Portfolio se muze
dopliikoveé zaméfit 1 na spolecnosti plisobici v rozvijejicich se zemich.

Meénova politika portfolia fondu obsahuje tfi mény, jsou jimi pfedev§im euro a
americky dolar, které jsou v portfoliu zastoupeny z 96 %, jako dal$i ména ve fondu je

koruna ceska zastoupena 3 %.
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Obrazek ¢. 9: Rizikovost fondu Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy fond Generali

Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Nizsi riziko Vyssi riziko
Obvykle niz§i vynosy Obvykle vyssi vynosy

Zdroj: Vlastni zpracovani (Fond ropy a energetiky, 2021)

Fond je na syntetickém ukazateli rizikovosti fondu na urovni 6 ze 7 moznych
urovni, to predstavuje potenciondlné vysoké riziko a vysoky vynos. Ukazatel se stanovuje
na zaklad¢ historickych dat za poslednich 5 let. Zohledfiuje volatilitu investic fondu ve

vztahu s jeho rizikovosti a odkazuje na zptsob investi¢ni politiky a investovani fondu.

Tabulka €. 20: Poplatky a ndkladovost Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy fond

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.

Vstupni poplatek 4 %
Vystupni poplatek Neni
Celkova nakladovost fondu 2,67 %
Vykonnostni poplatek Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Fond ropy a energetiky, 2021)

Poplatkova a nakladova politika fondu je tvofena z jednordzového poplatku, kterym
je vstupni poplatek, ten se uvadi k aktudlni hodnoté cenného papiru. V tabulce ¢. 20 je
uddvano maximum vstupniho poplatku a miZze byt investorovi uctovana pied
uskute¢nénim, nebo pied vyplacenim investice.

Celkova ndkladovost fondu je polozka, kterd se pfimo netctuje investorovi, ale
odrazi se ve vykonnosti fondu. Celkova nédkladovost fondu obsahuje naklady a jiné hrazené
platby z majetku tfidy fondu za uplynuly rok, a proto se mize kazdy rok ménit a zaroven

zohlediiuje vyznamné zmény v aktudlnim roce.
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4.2 Komparace vybranych otevienych podilovych fondi

Podle stanovenych kritérii se provede komparace jednotlivych otevienych
podilovych fondd, jez jsou denominovany v korunéch ¢eskych s aktivni spravou portfolia.
Investi¢ni spolecnosti, které nabizeji komparované oteviené podilové fondy, jsou Conseq
Funds investi¢ni spoleénost, a. s., Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska

republika a Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.
4.2.1 Konzervativni strategie

Pro konzervativni strategii jsou vybrany dluhopisové oteviené podilové fondy. Od
spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., Erste Asset Management GmbH,
pobocka Ceska republika a Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.
Sporobond od spoleénosti Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska republika. Ta
je nejstarsi fondem, jenz vznikl v roce 1998 a zaroveinl je fondem, ktery spravuje nejveétsi

objem majetku v hodnoté pies 18 miliard K¢.

Tabulka €. 21: Charakteristika dluhopisovych fondl

Fond Vznik Objem majetku TER Rizikovost | Min. Vstupni
investice | poplatek

Dluhopisovy A | 11. 9.14 575059 308 K& 1,21 % | 2 10 000 Max. 5 %
2000 K¢

Sporobond 31. 3.118645712078 K¢ | 0,72 % | 2 300 K¢ | Max. 2,5%
1998

Fond 1. 10. 3898894803 K¢ |0,51% |2 500 K¢ | Max. 0,5 %

konzervativni 2001

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vybrané fondy maji historii minimalné 8 let, coz je dostate¢na doba na to, aby se

historickd data fondu dala komparovat a méfit objektivné. Tyto fondy jsou denominovany

v koruné Ceské a spravuji majek v miliardach korun ceskych. Jejich historie je starsi nez

pozadované minimum ke komparaci.
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VSechny vybrané oteviené podilové fondy umoziuji investorim zpétny odkup

podilovych listl a investovat jednorazové ¢i pravidelné.
4.2.1.1 Kritéria hodnoceni

1) Vykonnost

Jako prvni kritérium pro hodnoceni dluhopisovych otevienych podilovych fonda je
kritérium vykonnosti fondu. Vybrané fondy maji pozadovanou dobu existence pro
komparaci jejich vykonnosti podle roc¢nich vynost. Tento ukazatel je u otevienych
podilovych fondli jeden z nejsledovanéjSich a u investorti ziskdva vyssi sledovanost.

V kritériu vykonnosti fondu je zahrnuta i celkova nakladovost fondu.

Graf ¢. 10: Ro¢ni vykonnost dluhopisovych fondi v letech 2013-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021; Sporobond, 2021; Fond

konzervativni, 2021)

Prvni rok, kterym zadind komparace je rok 2013. Zde je vidét mirny rist do
jednoho procentniho bodu, az na Conseq Invest Dluhopisovy A ten ukazuje pokles v fadu

desetin procentniho bodu.
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V roce 2014 je vidét rapidni, neobvykly rist v fadu vyssich jednotek procent vSech
podilovych fondi, diivodem je zvyseni HDP Ceské ekonomiky.

V roce 2015 a 2016 se vSechny fondy drzi v mirném ristu pohybujicim se kolem
hodnoty jednoho procenta. Diivody jsou stale stejné, a to, ze ¢eska ekonomika, na kterou
jsou fondy zaméteny, stale prosperuje.

Vroce 2017 stagnovaly dva ze tfi podilovych fondi, ale vroce 2018 doslo
k propadu v fa4du desetin procentniho bodu. Z téchto dvou rokl Ize odhadovat, ze byl na
trhu nepfiznivy vyvoj statnich i korporatnich dluhopisii, ze kterych se predevSim tvofi
portfolia srovnavanych fondu.

Ale vroce 2019 nastal rapidni rast oproti predeslym dvéma rokim, a to v fadu
jednotek procent.

V roce 2020 pokracoval riist vS§ech zminénych otevienych podilovych fondt, a to

navzdory koronavirové pandemii.

2) Rizikovost

Druhym kritériem pro posouzeni otevienych podilovych fondl je mira rizika.

Tabulka €. 22: Hodnoty volatility a Beta fondu

Fond Volatilita Beta fondu
Dluhopisovy A 1,89 % 0,77
Sporobond 2,33 % 0,67
Fond konzervativni 0,74 % 0,01

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Dluhopisovy A, 2021; Sporobond, 2021; Fond

konzervativni, 2021)

Jeden z ukazatelll, jez investofi sleduji je ukazatel volatility otevieného podilového
fondu. Ten tikd, o kolik kolisaly vynosy investice kolem jejich priméru v dlouhodobém
casovém horizontu, coz umoznuje investorim piedstavit si, jaka bude kolisavost vynosu
jejich ptipadné investice. Ale jelikoz je ukazatel volatility zalozen na minulosti, nelze se na
n¢j 100 % spolehnout. Z tabulky €. 22 Ize vy¢ist, ze nejvyssi volatilitu ma fond Sporobond

(2,33 %). Tzn., ze hodnota vynosu od priméru kolisé o 2,33 %, a to smérem nahoru, ale i
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dolt. Druhou nejvyssi volatilitu ma fond Dluhopisovy A (1,89 %) a nejlépe v tomto
srovnani vychazi Fond konzervativni (0.74 %).

Je-1i parametr Beta urcitého oteviené¢ho podilového fondu jedna znamena to, Ze cenné
papiry v tomto fondu maji stejnou miru rizika jako cenné papiry v trznim portfoliu. Je-1i
hodnota parametru Beta vEtsi nez 1, znamena to, ze cenné papiry fondu jsou rizikovéjsi nez
cenné papiry v trznim portfoliu. Pokud je parametr Beta mensi nez 1, ptedstavuje to, Ze
cenné¢ papiry fondu jsou méné rizikové oproti cennym papirim v trznim portfoliu.
Z tabulky €. 22 je patrné, ze vSechny fondy jsou konzervativni, a tedy minimaln¢ rizikové.
Nejvyssi hodnotu Beta parametru ma fond DIuhopisovy A (0,77). Tzn., Ze portfolio fondu
je 0 0,23 méné kolisavé oproti trznimu portfoliu. Dalsi dva fondy jsou také v rozmezi pod
jednickou a to znamena, Ze cenné papiry v téchto fondech jsou méné rizikové oproti

cennym papirim v trznim portfoliu.

3) Poplatky
Tabulka €. 23: Poplatkova a nédkladova politika fondi

Nazev fondu Dluhopisovy A Sporobond Fond konzervativni
Vstupni poplatek Max. 5 % Max. 2,5 % Max. 0,5 %
Vystupni poplatek Neni Neni Neni

Celkova nékladovost (TER) | 1,21 % 0,72 % 0,51 %
Vykonnostni poplatek 8% Neni Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vstupni poplatek je v maximalni vysi u fondu Conseq Invest Dluhopisovy A. Cini
5 %. Ale dle informaci k 18.2.2021 je vstupni poplatek snizen na polovinu maxima, coz
predstavuje 2,5 %. U fondu Sporobond je maximalni poplatek 2,5 %, ale obvykle se
pohybuje vstupni poplatek okolo 1 %. Fond konzervativni uG¢tuje maximalni vstupni
poplatek ve vysi 0,5 % a to je rozhodné nejméné ze vSech vybranych fondi. Vystupni
poplatek netctuje ani jeden z vybranych fondu.

vvvvvv

vybéru otevieného podilového fondu. Nejvyssi celkovou nakladovost ma fond Conseq
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Invest Dluhopisovy A (1,21 %), druhy nejvyssi celkovou nakladovost mé fond Sporobond
(0,72 %), nejnizsi nakladovost mé Fond konzervativni od spole¢nosti Generali Investments
CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s., ktery dosahuje pouze 0,51 % celkové nakladovosti fondu.
A z tohoto pohledu je tedy nejlepsi.

Vykonnostni poplatek, ktery se uctuje pouze na zdklad¢ zvlastnich podminek ma
pouze fond od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., ktery je ve vysi 8 %

z ¢istého vynosu tfidy A v kalendainim roce.
4.2.2 Vyvazena strategie

Pro vyvéazenou strategii jsou vybrany smiSené¢ otevien¢ podilové fondy. Od
spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., Erste Asset Management GmbH,
pobocka Ceska republika a Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a. s.
Nejstar§im fondem je Vyvazeny Mix FF, ktery vznikl vroce 2000 a zarovei

obhospodatuje nejveétsi objem majetku v hodnoté€ pres 3 miliardy K¢.

Tabulka €. 24: Charakteristika smiSenych fondi

Fond Vznik | Objem majetku TER Rizikovost | Min. Vstupni
investice | poplatek

Private Invest | 19. 12.| 953400000 K¢ | 1,67% |4 10 000 4%

vyvazené portfolio | 2013 K¢

Vyvazeny Mix FF | 1.  5.13336912729K¢ | 1,62% |4 300 K¢ 5%
2000

Fond balancovany | 28. 11. |2 355340 025 K¢ | 2,15% |3 500 K¢ 3%

konzervativni 2001

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vybrané fondy maji historii minimalné 8 let, coz je dostate¢na doba na to, aby se
historickd data fondu dala komparovat a méfit objektivné. Tyto fondy jsou denominovany
v koruné Ceské a spravuji majek v nizSich miliardach korun ¢eskych.

Vsechny vybrané oteviené podilové fondu umoziuji investorim zpétny odkup

podilovych listil a investovat jednorazové ¢i pravidelné.
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4.2.2.1 Kritéria hodnoceni

1) Vykonnost

Jako prvni kritérium pro hodnoceni smiSenych otevieny podilovych fondu je kritérium
vykonnosti fondu. Vybrané fondy maji pozadovanou dobu existence pro komparaci jejich
vykonnosti podle ro¢nich vynost. Tento ukazatel je u otevienych podilovych fondl jeden z
nejsledovangj$ich a u investort ziskava vyssi sledovanost. V kritériu vykonnosti fondu je

zahrnuta 1 celkova nakladovost fondu.

Graf €. 11: Ro¢ni vykonnost smiSenych fondt v letech 2013-2020
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Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021;
Vyvazeny Mix FF, 2021; Fond balancovany konzervativni, 2021)

Prvni rok, kterym zacind komparace je rok 2013, zde je vidét stagnace fondu
Private Invest vyvazené portfolio, zbylé dva fondy vykazuji rst. A to v fadu jednotek
procent.

V roce 2014 fond balancovany konzervativni klesl az o 3 % oproti zbylym dvéma
fondiim, jez rostly v jednotkdch procent. Pokles fondu balancovany konzervativni byl
zdivodu toho, ze se dafilo méné statnim a korporatnim dluhopisim vydavanych

predeviim emitenty v Ceské republice.
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V roce 2015 rostly fondy od spole¢nosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s. a
Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s. v fadu jednotek procent. Oproti
tomu fond ze spoleénosti Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Ceské republika klesl
0 0,8 % diky nepfiiznivou situaci na trhu cennych papirti, do kterych investoval.

V roce 2016 a 2017 rostly vSechny fondy az do trovné 4 %, ale v roce 2018 doslo
k propadu v tadu jednotek procent. Tento propad piedstavoval pouze vykyv, jelikoz
vSechny vybrané fondy rostly v roce 2019, a to tak, Ze atakoval hranici 10 %.

V roce 2020 pokracoval riist vS§ech zminénych otevienych podilovych fondt, a to

navzdory koronavirové pandemii, ale rist byl o polovinu mensi oproti roku 2019.

2) Rizikovost
Tabulka €. 25: Hodnoty volatility a Beta fondu

Fond Volatilita Beta fondu
Private Invest vyvazené portfolio 5,60 % 0,29

Vyvazeny Mix FF Nezvertejiuje se Nezveftejiuje se
Fond balancovany konzervativni 4,66 % 0,40

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF, 2021;

Vyvazeny Mix FF, 2021; Fond balancovany konzervativni, 2021)

Ukazatel volatility fikd, o kolik kolisaly vynosy investice kolem jejich priméru
v dlouhodobém casovém horizontu, coZz umoznuje investorim ptedstavit si, jaka bude
kolisavost vynosu jejich ptipadné investice. Ale jelikoz je ukazatel volatility zaloZzen na
minulosti, nelze se na n¢j 100 % spolehnout. Z tabulky ¢. 25 lze vycist, ze nejvyssi
volatilitu méa fond Private Invest vyvazené portfolio (5,6 %). Tzn., Ze hodnota vynosu od
praméru kolisa o 5,6 %, a to smérem nahoru, ale i doli. Druhou nejvyssi volatilitu ma
Fond Balancovany konzervativni (4,66 %) a posledni fond je Vyvazeny Mix FF, ale ten na
zakladé e-mailové komunikace parametr volatility nezvefejiuje.

Je-1i parametr Beta urcit¢ho oteviené¢ho podilového fondu jedna, znamena to, Ze
cenné papiry v tomto fondu maji stejnou miru rizika jako cenné papiry v trznim portfoliu.
Je-li hodnota parametru Beta vétSi nez 1, znamend to, Ze cenné papiry fondu jsou

rizikov¢j$i nez cenné papiry v trznim portfoliu. Pokud je parametr Beta mensi nez 1,
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ptfedstavuje to, ze cenné papiry fondu jsou méné rizikové oproti cennym papirim v trznim
portfoliu. Z tabulky ¢. 25 je patrné, Ze fondy jsou méné kolisavé oproti portfoliu trhu.
Nejvyssi hodnotu Beta parametru md Fond Balancovany konzervativni (0,40). Tzn., ze
portfolio fondu je o 0,60 méné kolisavé oproti trznimu portfoliu. Fond Private Invest
vyvazené portfolio (0,29) je také méné kolisavy oproti trhu a fond Vyvazeny Mix FF na

zakladé e-mailové komunikace parametr Beta nezvetejiuje.

3) Poplatky
Tabulka €. 26: Poplatkova a nédkladova politika fondi

Nézev fondu Private Invest | Vyvazeny Mix | Fond balancovany
vyvazené portfolio | FF konzervativni

Vstupni poplatek Max. 4 % Max. 5 % Max. 4 %

Vystupni poplatek Neni Neni Neni

Celkova nékladovost (TER) | 1,67 % 1,62 % 2,15%

Vykonnostni poplatek 20 % Neni Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vstupni poplatek je uveden v maximalni vysi v tabulce ¢. 26. U fondu Private
Invest vyvazené portfolio ¢inni 4 % zhodnoty vydanych podilovych listd. U fondu
Vyvazeny Mix FF je maximalni vstupni poplatek 5 %, coz je nejvy$§i mozny vstupni
poplatek z vybranych fondi, ale obvykle se pohybuje vstupni poplatek okolo 1,5 %. Fond
balancovany konzervativni uctuje maximalni vstupni poplatek ve vysi 4 %. Vystupni
poplatek netctuje ani jeden z vybranych fondu.
vybéru otevieného podilového fondu. Nejvyssi celkovou nakladovost mé Fond
balancovany konzervativni (2,15 %), jako druhy nejvyssi si ji uctuje fond Private Invest
vyvazené portfolio (1,67 %) a nejmensi celkovou nékladovost fondu ma fond Vyvazeny
Mix FF (1,62 %).

Vykonnostni poplatek, ktery se U€tuje pouze na zéklad¢ zvlastnich podminek ma
pouze fond od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., ktery je ve vysi 20 %

z vykonnosti nad benchmark.
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4.2.3 Dynamicka strategie

Pro dynamickou strategii jsou vybrany akciové oteviené podilové fondy. Od
spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., Erste Asset Management GmbH,
pobocka Ceska republika a Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a. s.
Sporotrend od spoleénosti Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceské republika je
nejstarSi fondem, jenz vznikl v roce 1998 a fondem, ktery spravuje nejvétsi objem majetku
v hodnoté témét 4 miliard korun ¢eskych je fond Akcie Nové Evropy A od spolecnosti

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s.

Tabulka €. 27: Charakteristika akciovych fond

Fond Vznik Objem majetku TER Rizikovos | Min. Vstupni
t investice | poplatek

Akcie Nové | 11.9.2000 3 888920 000Ke | 1,55% |6 10 000 K¢ | 5 %

Evropy A

Sporotrend | 31. 3. 1998 1382073975K¢ |2,34% |6 300 K¢ 5,75 %

Fond ropy a | 11. 10. 2001 | 1206 941 086 K¢ | 2,67 % | 6 500 K¢ 4 %

energetiky

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vybrané fondy maji historii minimalné 8 let, coz je dostate¢na doba na to, aby se
historickd data fondu dala komparovat a méfit objektivné. Tyto fondy jsou denominovany
v koruné Ceské a spravuji majek v nizSich miliardach korun ¢eskych.

VSechny vybrané oteviené podilové fondy umoziuji investorim zpétny odkup

podilovych listil a investovat jednorazové ¢i pravidelné.

4.2.3.1 Kritéria hodnoceni

1) Vykonnost
Jako prvni kritérium pro hodnoceni akciovych otevienych podilovych fondd je
kritérium vykonnosti fondu. Vybrané fondy maji pozadovanou dobu existence pro

komparaci jejich vykonnosti dle ro¢nich vynosi. Tento ukazatel je u otevienych
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podilovych fondl jednim z nejsledovangjSich a u investorti ziskdva vyssi sledovanost.

V kritériu vykonnosti fondu je zahrnuta i celkova nakladovost fondu.

Graf ¢. 12: Ro¢ni vykonnost akciovych fondt v letech 2013-2020
20%

15% |
10%
5% I I ‘ I
0% - . .

-5, zls lfIaJ z!.s 2016 2017 zj 2019

-10%
-15%
-20%
m Conseq Invest Akcie Nové Evropy A
m Sporotrend
m Fond ropy a energetiky

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021; Sporotrend, 2021;
Fond ropy a energetiky, 2021)

Srovnani za¢ina rokem 2013, z grafu ¢. 12 Ize vypozorovat, Zze dva ze tii fondl
rostou tempem pres deset procentnich bodl, naopak fond Sporotrend klesd o 5 %, a to
z diivodu, Ze se akciim, do kterych investoval nedafilo.

Vroce 2014 vybrané fondy vykéazaly pokles v jednotkach procent, ale fond
Sporotrend vykazal pokles atakujici 10 % a navazal na ptedesly rok, kdy také klesal, ale o
néco pomaleji.

V roce 2015 rostl fond od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s. a
nastartoval se k ristu do dalSich let. Naopak fondy od spolecnosti Generali Investments
CEE, investi¢ni spolecnost, a. s. a fond od Erste Asset Management GmbH, pobocka
Ceska republika stale vykazovaly pokles a byly v utlumu pedevsim z toho, Ze se nedafilo

emitentlim, na které byly zaméreny.
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Ale v roce 2016 a 2017 se trend obratil a vSechny fondy rostly, a to v rozmezi od 4
% do 17 %.

V poslednich tfech letech byly fondy, jak na houpacce, kdyz v roce 2018 vykézaly
pokles ve vyssich jednotkach procent, az nékteré prekrocili hranici 10 % poklesu. Naopak
vroce 2019 zaznamenaly vybrané fondy strmy rist ptesahujici 10 % hranici, ale diky
zacatku koronavirové krize se vroce 2020 akciovy trh, na ktery jsou fondy zaméfeny,

strmé propadl, a proto fondy vykézaly dalsi pokles ptesahuji 10 %.

2) Rizikovost
Tabulka ¢. 28: Hodnoty volatility a Beta fondu

Fond Volatilita Beta fondu
Akcie Nové Evropy A 15,39 % 0,95

Sporotrend Nezvertejiuje se Nezvertejiuje se
Fond ropy a energetiky 24,10 % 0,91

Zdroj: Vlastni zpracovani (Conseq Invest Akcie Nové Evropy A, 2021; Sporotrend, 2021;
Fond ropy a energetiky, 2021)

Ukazatel volatility fikd, o kolik kolisaly vynosy investice kolem jejich priméru
v dlouhodobém casovém horizontu, coZz umoznuje investorim ptedstavit si, jakd bude
kolisavost vynosu jejich ptipadné investice. Ale jelikoz je ukazatel volatility zaloZzen na
minulosti, nelze se na n¢j 100 % spolehnout. Z tabulky ¢. 28 lze vycist, ze nejvyssi
volatilitu ma Fond ropy a energetiky (24,10 %). Tzn., Ze hodnota vynosu od priméru
kolisa 0 24,10 %, a to smérem nahoru, ale i doli. Druhou nejvyssi volatilitu ma fond Akcie
Nové Evropy A (15,39 %) a posledni fond je Sporotrend, ale ten na zéklad¢ e-mailové
komunikace parametr volatility nezvetejiiuje.

Je-1i parametr Beta urcitého oteviené¢ho podilového fondu jedna, znamena to, Ze
cenné papiry v tomto fondu maji stejnou miru rizika jako cenné papiry v trznim portfoliu.
Je-li hodnota parametru Beta vétSi nez 1, znamend to, Ze cenné papiry fondu jsou
rizikov¢j$i nez cenné papiry v trznim portfoliu. Pokud je parametr Beta mensi nez 1,
pfedstavuje to, ze cenné papiry fondu jsou méné rizikové oproti cennym papirim v trznim

portfoliu. Z tabulky ¢. 28 je patrné, Ze fondy jsou méné kolisavé oproti portfoliu trhu.
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Nejvyssi hodnotu Beta parametru mé fond Akcie Nové Evropy A (0,95), tzn., ze portfolio
fondu je pouze o 0,05 méné kolisavé oproti trznimu portfoliu. Fond ropy a energetiky
(0,91) je také méné¢ kolisavy oproti trhu a fond Sporotrend na zékladé¢ e-mailové

komunikace parametr Beta nezvetejiuje.

3) Poplatky
Tabulka €. 29: Poplatkova a nékladova politika fondi

Nézev fondu Akcie Nové Evropy A | Sporotrend Fond ropy a energetiky
Vstupni poplatek Max. 5 % Max. 5,75 % | Max. 4 %

Vystupni poplatek Neni Neni Neni

Celkova nakladovost | 1,55 % 2,34 % 2,67 %

(TER)

Vykonnostni poplatek | 8 % Neni Neni

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vstupni poplatek je v maximalni vysi uveden v tabulce €. 29. U fondu Akcie Nové
Evropy A ¢inni 5 % z hodnoty vydanych akcii. U fondu Sporotrend je maximalni poplatek
ve vysi 5,75 %, coz je nejvyssi mozny vstupni poplatek z vybranych fondi, ale obvykle se
pohybuje vstupni poplatek okolo 3 %. Fond ropy a energetiky si ti¢tuje maximalni vstupni
poplatek ve vysi 4 %, ale mize se pohybovat i na hranici 2,5 %. Vystupni poplatek
neuctuje ani jeden z vybranych fondi.
otevieného podilového fondu, ma nejvyssi Sporotrend (2,34 %), jako druhou nejvyssi
celkovou nékladovost si Uctuje Fond ropy a energetiky (2,67 %) a nejmensi celkovou
nakladovost fondu ma fond Akcie Nové Evropy A (1,55 %).

Vykonnostni poplatek, ktery se uctuje pouze na zaklad¢é zvlastnich podminek, ma
pouze fond od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s., ktery je ve vysi 8 %

z ¢istého vynosu tfidy A fondu v kalendarnim roce.
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5 Vysledky

Zde jsou interpretovany vysledky, které jsou ziskdny na zéklad¢ analyzy otevienych

podilovych fondl pro investora s konzervativni, vyvazenou a dynamickou strategii.

Hodnoceni je rozdéleno do tii ¢asti pro kazdého potenciondlniho investora s

odli$nou strategii je vyclenéna jedna Cast.

5.1

Zhodnoceni fondu pro investora s konzervativni strategii

Na zaklad¢ komparace dluhopisovych otevienych podilovych fondi od vybranych

spole¢nosti je vytvotena tabulka, kde jsou pfehledné rozdélena zvolena kritéria.

Tabulka ¢. 30: Komparace dluhopisovych otevienych podilovych fond

Dluhopisové fondy Dluhopisovy A | Sporobond Fond konzervativni
Nejvyssi vykon 3,93 % 6,40 % 2,69 %

Primérny 2013-2020 | 1,21 % 1,56 % 0,80 %

Nejmensi propad -0,75 % -2,20 % -0,68 %

Volatilita 1,89 % 2,33 % 0,74 %

Beta 0,77 0,67 0,01

Vstupni poplatek Max. 5 % Max. 2,5 % Max. 0,5 %
Celkova nakladovost | 1,21 % 0,72 % 0,51 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssi vykon podal fond Sporobond (6,40 % p. a.), a to v roce 2014. Tento fond

mél také nejlepsi primérny vynos za sledované obdobi, a to 1,56 % p. a. Fond

konzervativni (-0,68 % p. a.) mél nejmensi ze vSech nejvysSSich propadli z vybranych

otevienych podilovych fondl za dané obdobi, a to v roce 2018.

cvwr

spolecnosti Generali Investments CEE, investicni spolec¢nost, a. s. (0,74 %) a zaroven tento

fond (0,01) m¢l 1 nejmensi parametr Beta tzn., Ze Fond konzervativni byl v minulosti

nejméné rizikovy oproti zbylym fondim.
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Z hlediska poplatkové a nakladové politiky fondu je na tom nejlépe Fond

v

z aktudlni hodnoty podilového listu, a zaroven je jeho celkova nakladovost nejmensi

z vybranych otevienych podilovych fondi.

5.2 Zhodnoceni fondi pro investora s vyvaZenou strategii

Na zédkladé¢ komparace smiSenych otevienych podilovych fondii od vybranych

spole¢nosti je vytvotena tabulka, kde jsou pfehledné rozdélena zvolena kritéria.

Tabulka €. 31: Komparace smiSenych otevienych podilovych fonda

Smisené fondy Private Invest | Vyvazeny Mix | Fond balancovany
vyvazené portfolio | FF konzervativni

Nejvyssi vykon 8,45 % 9,80 % 8,29 %

Primérny 2013-2020 | 2,81 % 3,36 % 2,42 %

Nejmensi propad -3,61 % -5,2 % -3,16 %

Volatilita 5,6 % Nezverejiuje se | 4,66 %

Beta 0,29 Nezvetejiuje se | 0,40

Vstupni poplatek Max. 4 % Max. 5 % Max. 3 %

Celkova nakladovost | 1,67 % 1,62 % 2,15 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssi vykon podal fond Vyvazeny Mix FF (9,80 % p. a.), a to v roce 2019. Tento
fond mél také nejlep$i primérny vynos za sledované obdobi, a to 3,36 % p. a. Fond
balancovany konzervativni (-3,16 % p. a.) m¢l nejmensi ze vSech nejvysSich propadl z
vybranych otevienych podilovych fondl za dané obdobi, a to v roce 2018.
spolecnosti Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a. s. (4,66 %). Nejmensi
parametr Beta mél fond od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a. s. (0,29)
tzn., Ze Private Invest vyvazené portfolio byl v minulosti nejméné rizikovy oproti zbylym

fondam.
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Z hlediska poplatkové a nakladové politiky fondu je na tom Fond balancovany
konzervativni 1épe oproti zbylym fondim z pohledu maximalniho vstupniho poplatku, jez
¢inni 3 % z aktualni hodnoty podilového listu. Celkova ndkladovost fondu je nejmensi

z vybranych otevienych podilovych fondl u fondu Vyvéazeny Mix FF (1,62 %).
5.3 Zhodnoceni fondi pro investora s dynamickou strategii

Na zékladé komparace akciovych otevienych podilovych fondi od vybranych

spole¢nosti je vytvotena tabulka, kde jsou pfehledné rozdélena zvolena kritéria.

Tabulka €. 32: Komparace akciovych otevienych podilovych fondii

Akciové fondy Akcie Nové | Sporotrend Fond ropy a
Evropy A energetiky

Nejvyssi vykon 17,34 % 15,3 % 13,41 %

Primérny 2013-2020 | 4,61 % 0,00 % 0,07 %

Nejmensi propad -8,91 % -12,7 % -15,61 %

Volatilita 15,39 % Nezvefejiuje se 24,10 %

Beta 0,95 Nezvertejiuje se 0,91

Vstupni poplatek Max. 5 % Max. 5,75 % Max. 4 %

Celkova nakladovost | 1,55 % 2,34 % 2,67 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssi vykon podal fond Akcie Nové Evropy A (17,34 % p. a.), a to v roce 2017.

Zaroven mél také tento fond nejlepsi primérny vynos za sledované obdobi a to 4,61 % p.

a. a také m¢l nejmensi ze vSech nejvyssSich propadi z vybranych otevienych podilovych

fondd za dané obdobi, a to v roce 2020.

cvwr

spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s. (15,39 %). Nejmensi parametr Beta
m¢él fond od spolecnosti Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s. (0,91) tzn.,
ze Fond ropy a energetiky byl v minulosti nejméné rizikovy oproti zbylym fondtim.

Z hlediska poplatkové a nakladové politiky fondu je na tom Fond ropy a energetiky

Iépe oproti zbylym fondiim z pohledu maximalniho vstupniho poplatku, jez ¢inni 4 %
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z aktudlni hodnoty podilového listu. Celkova nékladovost fondu je nejmensi z vybranych

otevienych podilovych fondt u fondu Akcie Nové Evropy A (1,55 %).
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6 Zavér

Diplomové prace obsahuje analyzu a komparaci z hlediska vykonnosti, rizikovosti a
poplatkové politiky deviti otevienych podilovych fondl pro konzervativni, vyvazenou a
dynamickou investi¢ni strategii z vybranych investi¢nich spole¢nosti, kterymi jsou Conseq
Funds investi¢ni spoleénost, a. s., Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska
republika a Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a. s.

Z vysledkii komparace dluhopisovych otevienych podilovych fondi se
nejkomplexnéj$im fondem pro potenciondlniho investora s konzervativni investi¢ni
strategii stal Fond konzervativni od spolecnosti Generali Investments CEE, investi¢ni
spoleCnost, a. s. a to predevsim z ditvodu toho, Ze byl nejlepsi v péti ze sedmi parametrii.
Ackoliv fond nemél nejvyssi vykonnost a primérny vykon za sledované obdobi, tak ve
zbylych parametrech byl fond nejleps$i. Témito parametry jsou: nejmensSi propad
z nejvetsich propadt vSech fondt (-0,68 %), volatilita (0,74 %), parametr Beta (0,01),
maximalni vstupni poplatek (0,5 %) a celkova nakladovost fondu (0,51 %).

Z vysledkii  komparace smiSenych otevienych podilovych  fondi se
nejkomplexnéj$im fondem pro potenciondlniho investora s vyvdzenou investi¢ni strategii
stal fond Vyvazeny Mix FF od spolecnosti Erste Asset Management GmbH, pobocka
Ceska republika. Ackoliv fond byl nejlepsi pouze ve tiech parametrech ze sedmi, tak i
ptesto je fond nejvhodnéjsi. Fond vynikal v parametrech nejvyssi vykon (9,80 %),
pramérny vykon za sledované obdobi (3,36 %) a v celkové ndkladovosti fondu (1,62 %).
Naopak zaostal v nejmensSim propadu znejvétSich propadii fondu a v maximalnim
vstupnim poplatku. V jeho neprospéch byly také hodnoceny volatilita a parametr Beta.
Z toho dtvodu, ze tyto parametry fond nezvetejiuje.

Z vysledkt komparace akciovych otevienych podilovych fonda se nejkomplexnéjSim
fondem pro potencionalniho investora s dynamickou investi¢ni strategii stal fond Akcie
Nové Evropy A od spolecnosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s. A to pfedevsim
z diivodu toho, Ze byl nejlepsi v péti ze sedmi parametri. Fond byl nejlep$i v parametrech,
kterymi jsou nejvyssi vykon (17,34 %), primérny vynos za sledované obdobi (4,61 %),
nejmensi propad znejvétSich propadtt vSech fondld (-8,91 %), volatilita (15,39 %) a
celkova nakladovost fondu (1,55 %). Naopak zaostal v parametru Beta a maximalnim

vstupnim poplatku.
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8 Piilohy

Ptiloha ¢. 1: Graf struktura portfolia dle regionu Conseq Invest Dluhopisovy A
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Conseq Invest Dluhopisovy A

Ptiloha ¢. 2: Graf struktura portfolia dle mény Conseq Invest Dluhopisovy A
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Conseq Invest Dluhopisovy A
Ptiloha €. 3: Graf struktura portfolia dle regionu Conseq Private Invest vyvazené portfolio,
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Zdroj: https://www.conseq.cz/investice/prehled-fondu/conseq-private-invest-vyvazene-

portfolio-opf
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Ptiloha ¢. 4: Graf struktura portfolia dle regionu Conseq Invest Akcie Nové Evropy A

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Conseq Invest Akcie Nové Evropy A
Ptiloha €. 5: Graf ¢. 9 Struktura portfolia dle mény Conseq Invest Akcie Nové Evropy A
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Conseq Invest Akcie Nové Evropy A
Ptiloha ¢. 6: Graf struktura portfolia dle regionu Sporobond
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sporobond

Ptiloha ¢. 7: Graf ¢. 12 Struktura portfolia dle mény Sporobond
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sporobond

Ptiloha €. 8: Graf struktura portfolia dle regionu Vyvazeny Mix FF
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyvazeny Mix FF
Ptiloha €. 9: Graf ¢. 15 Struktura portfolia dle mény Vyvazeny Mix FF
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vyvazeny Mix FF
Ptiloha ¢. 10: Graf struktura portfolia dle regionu Sporotrend
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sporotrend

Ptiloha ¢. 11: Graf struktura portfolia dle mény Sporotrend
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sporotrend
Ptiloha ¢. 12: Graf struktura portfolia dle regionu Fond konzervativni, otevieny podilovy

fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond konzervativni
Ptiloha ¢. 13: Graf struktura portfolia dle mény Fond konzervativni, otevieny podilovy

fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond konzervativni
Ptiloha ¢. 14: Graf struktura portfolia akcii dle regionu Fond balancovany konzervativni,

otevieny podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond balancovany konzervativni
Ptiloha ¢. 15: Graf struktura portfolia dle mény Fond balancovany konzervativni, otevieny

podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond balancovany konzervativni
Piiloha €. 16: Graf struktura portfolia dle regionu Fond ropy a energetiky, otevieny

podilovy fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy fond Generali
Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Ptiloha ¢. 17: Graf struktura portfolia dle mény Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy

fond Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Fond ropy a energetiky, otevieny podilovy fond Generali

Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
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