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ANOTACE

Bakalaiska prace ,,Investiéni a podilové fondy v CR a EU* se zabyva vyvojem kolektivniho
investovani na uzemi Ceské republiky a Evropské unie. Hlavnim cilem této prace je
analyza nabidky investicnich a podilovych fondl, jejich klasifikace a analyza jejich
investicniho zaméieni a strategie. Teoretickd cast charakterizuje pojem kolektivni
investovani a zabyva se investiénimi a podilovymi fondy v Ceské republice a Evropské
unii. Déle zde najdeme pravidla pro kolektivni investovani v Evropské unii a zakladni udaje
0 asociaci, kterd ptsobi na evropském trhu kolektivniho investovani (EFAMA). Prakticka
¢ast analyzuje investi¢ni zaméfeni, a vyvoj vybranych akciovych a dluhopisovych fonda za

obdobi 2009 az 2011.

Kli¢ova slova
kolektivni investovani, ochrana investora, podilovy fond (investi¢ni spolec¢nost), investi¢ni

fond, oteviené a uzaviené fondy

ANNOTATION

The bachelor thesis entitled “Investment and mutual funds in the CR and EU” deals with
the development of collective investment in the Czech Republic and the European Union.
The main aim of this work is to analyze the range of investment and mutual funds, their
classification and analysis of their investment focus and strategy. The theoretical part
describes the concept of collective investment and deals with mutual and investment funds
in the Czech Republic and European Union. Furthermore here are some guidelines for
collective investment in the European Union and the basic information about the European
Funds and Assets Management Association (EFAMA). The practical part analyzes the
investment focus and development of selected equity and bond funds for the period 2009 to
2011.

Key words
Collective investment, protecting of investors, mutual funds (investment company),

investment funds, open-end and closed-end funds.
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1. UVOD

Ekonomické subjekty se Casto dostavaji do situaci, kdy maji bud’ piebytek, nebo naopak
nedostatek penéznich prostfedki, ktery jim brani v realizaci jimi zamyslenych Cinnosti.
Trhy kolektivniho investovani plni v trzni ekonomice roli zprostfedkovatele, tzn., ze
pfemistuji financni prostfedky od piebytkovych jednotek k jednotkdm deficitnim a to

zejména k tém, které pro n¢ maji nejefektivné;jsi vyuziti.

Kazdy z nds m& moznost investovat své volné penézni prosttedky podle vlastniho uvazeni
do konkrétnich cennych papirt a snizit investicni riziko bud’ nakupem vice druhii cennych
papiri, nebo cennych papirt stejného druhu vydanych riiznymi emitenty. Jinou moZnosti je
vyuzit specialni finan¢ni instituce, tj. investicni spole¢nosti a investi¢ni fondy, které se
zabyvaji investicemi shromdzdénych penéznich prostiedkii do cennych papiri popf.
movitych a nemovitych véci. Tyto finan¢ni instituce provadéji investovani na zékladé
analyz finan¢niho trhu, které pro n¢ vykonavaji jejich odborni pracovnici. Tento zptisob

investovani se nazyva kolektivni investovani.

Kolektivni investovani nabizi moznost investovat penézni prostfedky snadnéji, s ponékud
mensim rizikem a pfi zachovéani nadéje na vyssi zhodnoceni oproti pouhému ulozeni penéz
na spofici ucet u banky. Podstata spo¢iva ve shromazd’'ovani finan¢nich prostfedkit od
jednotlivych ,,drobnych® investorii. Investor nidkupem podilovych listi nebo akcii
investi¢niho fondu svéii své financni prostfedky fondu a o jejich investovani se za néj stara

odbornik - spravce fondu.

Finan¢ni trhy nabizeji v soucasnosti Sirokou Skalu investicnich nastroji, do kterych je
mozné vlozit volné penézni prostiedky, nelze jednozna¢né fici, ktery znich je pro
investovani nejvhodngj$i. Pii zvaZovani, ktery investi¢ni nebo podilovy fond zvolit, je

nutné si spravng urcit kritéria a podle nich si fond vybrat.

Prvnim kritériem pro vybér spravného fondu je urcit si jaky osobni cil, nebo cile s investici
sledujete. Kazdy osobni cil ma své finan¢ni vyjadieni a rlizny stupenn naléhavosti a
stanoveni si cile, tzn. ¢astky a Casu, za ktery ji chci dosdhnout, vyrazné usnadiuje vybér

z pomérné velkého mnoZstvi nabizenych fondd.



Druhym kritériem je stanovit Si pomér rizika a vynosu a s tim spojeny investi¢ni horizont.
Cim vétsiho vynosu chee investor dosdhnout, tim vyssi riziko (kolisani hodnoty investice

V Case) musi podstoupit a penize se proto musi zhodnocovat delsi dobu.

Dalsim dulezitym kritériem pro vybér fondu mize byt vykonnost fondu, ale také poplatky
jednotlivych fondii. Kromé zékladnich vstupnich a vystupnich poplatki si fondy Gctuji jesté
poplatky za spravu (obhospodaiovani) fondu a transakéni néklady. Teprve poté, co jsou
zodpovézeny tyto otdzky, je mozné pfistoupit k volbé vhodného fondu kolektivniho

investovani.



2. KOLEKTIVNI INVESTOVANI

2.1 Pojem kolektivni investovani
Fondy kolektivniho investovani jsou firmy vedené profesiondly, které shromazd'uji penize

od mnoha investoru a ty pak investuji do akcii, cennych papira a jinych trznich produkti.

Na svété jsou pouzivany dva zdkladni zpisoby kolektivniho investovani, a to bud’
prostiednictvim investi¢nich, nebo podilovych fondi. Jejich spoleCnym rysem je
reinvestovani do nich vloZzenych penéznich prostiedkti do rtznych finan¢nich nebo
realnych aktiv, za Gc¢elem jejich budouciho zhodnoceni. Pies tento spolecny rys vSak obé

uvedené formy kolektivniho investovani vykazuji i nékteré podstatné odlignosti.*

Za kolektivni investovani se povazuje také obhospodafovani majetku penzijniho nebo
investicniho fondu. Pravidla kolektivniho investovani byla od vzniku tohoto nového
finanéniho odvétvi v CR vymezena zdkonem ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech ve znéni pozd¢jsich piedpist. V roce 2004, tj. v roce piijeti zemé do
Evropské unie, byl tento zdkon nahrazen zdkonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, ze dne 1. dubna 2004, ktery sladil podminky pro zaklddani a obhospodarovani

fondl u nas s pravnimi podminkami Evropské unie.?

Cenné papiry kolektivniho investovani lze povazovat za investi¢ni majetkové cenné papiry
vydavané (emitované) investiénimi fondy nebo investi€énimi spolecnostmi. Tyto cenné
papiry jsou do jisté miry podobné klasickym majetkovym finan¢nim instrumentim - napf.
podnikovym akciim, ale jejich vnitini hodnota a potazmo 1 trzni ceny zéaviseji na odliSnych

faktorech, zejména na vyvoji trznich cen jinych investi¢nich instrumenti.

Za ucelem kolektivniho investovani lze shromazd’ovat pouze penézni prosttedky. Jiné
hodnoty, 1 kdyZ by byly lehce zpenézitelné, od vetejnosti shromazd’ovat nelze. Penéznimi

prostiedky je tieba rozumét bankovky a mince v jejich nominalni hodnots.?



2.2 Vyhody kolektivniho investovani pro investory a ekonomiku statu

Kolektivni investovani pfinasi investoriim ptredevsim tyto vyhody:

Snadné investovani prostfednictvim specializovanych a licencovanych instituci.
Diverzifikaci investi¢niho rizika.

Minimalizaci informacnich a transakénich nakladu.

Y V V V

Pomérmé vysokou likviditu jimi drzenych cennych papirt, které je mozno zpravidla

kdykoli odprodat za hotové penize.

» Podileni se na nakupech i takovych titulti, ke kterym by se formou individudlniho
investovani nikdy nedostali.

» Dosahovani zpravidla vyssich vynost, nez by ziskali napf. ulozenim penéz u

obchodnich bank.!

Ptinosy pro ekonomiku statu pak spocivaji v tom, ze drobni stfadatelé¢ formou kolektivniho
investovani pfeménuji sva do té doby predevsim kratkodoba finan¢ni aktiva na aktiva
dlouhodoba. Tim se dostavaji na kapitalovy trh zna¢né objemy dlouhodobé¢ investovanych
penéznich prostiedkd, které ptispivaji k financovani riznych redlnych investic s ptiznivym

dopadem na ekonomicky rist.*

2.3 Historie kolektivniho investovani v CR a EU

Ptestoze prvni mysSlenka kolektivniho investovani neni nikterak nova, objevuji se prvni

instituce kolektivniho investovani az v druhé poloving 19. stoleti.

V roce 1868 vznikla v Anglii investi¢ni spole¢nost ,,Foreign and Colonial Government
Trust”, v jejichZz dokumentech byla formulovéna sama podstata kolektivniho investovani:
,»Cilem spolecnosti je poskytnout drobnym majiteliim uspor stejné vyhody jako bohatym, a

to rozloZenim rizika investic ve vétsi pocet riznych cennych papiri’l“.2

Pted prvni svétovou valkou se investi¢ni spolecnosti rozvijely predevsim v Anglii a Francii.
Po valce zac¢ina kolektivni investovani expandovat i v USA a to az do svétové ekonomické

krize v roce 1929, kdy doslo k jeho utlumu. Novy rozmach nastava az po druhé svétové



valce v 50. letech jak v USA, tak v Evropé. V roce 1957 dochazi k rozvoji odvétvi i

V nejsilnéjsi evropské ekonomice - ve Spolkové republice Némecko.

V Ceskoslovensku, resp. v Ceské republice, vzniklo toto odvétvi s prekvapivou rychlosti

bezprostifedné po roce 1989:

» Vvroce 1990 byla zalozena Prvni investi¢ni a.s., jako dcefina spole¢nost Investi¢ni
banky, a.s.,

» Vvroce 1991 byla zalozena Spofitelni investi¢ni spolecnost, a.s., jako dcefina
spole¢nost Ceské spofitelny, a.s.,

» aVvroce 1993 byla zaloZena Investicni kapitalova spolecnost Komer¢ni banky a.s.,

. v y “ 2
jako dcefind spole¢nost Komer¢ni banky, a.s.

Prvni investicni spolecnosti u nds zah4jili ¢innost zalozenim nékolika otevienych nebo
uzavienych podilovych fondu. Skute¢ny rozmach nastava v letech 1992 - 1994 a je spjat

S prvni a durhou vinou kuponové privatizace.[l]

Prvni viny privatizace se zuc€astnilo vice nez 400 fondi, které ziskaly asi 73 % celkového
majetku pridéleného pro prvni vinu. V druhé tadé na 353 fondd pfipadalo 65 %
privatizovaného majetku. Zatimco prvni viny privatizace se podle zdkona smély zuc¢astnit
pouze investicni fondy majici formu akciové spolecnosti (a tedy pravni subjektivitu), do
druhé viny smély vstoupit i fondy podilové, tj. subjekty bez pravni subjektivity zaloZené

investiénimi spole¢nostmi.

Zlomovym rokem v oblasti kolektivniho investovani je rok 2004, tj. rok vstupu Ceské
republiky do EU, dochazi ke sjednoceni a harmonizaci Ceské legislativy s evropskou.
Nejpozitivnéj$imi zménami jsou obzvlast’ snizeni dani u fondd, zvySeni ochrany investort a

roz$ifeni nabidky fondu i investi¢nich moznostf.lM



2.4 Princip ochrany investori

Duvodem specialni pravni upravy kolektivniho investovani je nutnost zajisténi ochrany

majetku drobnych investorti. Ochrana investori je zakotvena v téchto zékladnich

principech:

» kolektivni investovani mohou provadét jen kapitalové obchodni spolecnosti
s dostatecné velkym zakladnim jménim,

» spolecnosti provozujici kolektivni investovani nesméji v zajmu ochrany investort
vykonavat jinou podnikatelskou ¢innost,

» osoby, které jsou v organech téchto spole¢nosti, musi byt bezithonné, mit dostatecné
odborné znalosti a nesmi vykonavat stanovené statni funkce nebo jiné funkce,

» kolektivni investovani mohou provadét jen ty kapitalové obchodni spolecnosti, které
ziskaji statni povoleni,

» ziskané penézni prostiedky Ize investovat jen do bezpecnych majetkovych hodnot
uréenych zakonem,

» pii investovani do bezpeénych majetkovych hodnot je nutno respektovat princip
rozptyleni rizika, to znamend, Ze spolecnost, kterd penézni prostfedky sousttedila, je
nemtiZze investovat jen do jedné majetkové hodnoty nebo jen do podnikani jednoho
podnikatele,

» pravnické osoby uréené ke kolektivnimu investovani nesméji vydavat dluhopisy,
aby nesnizily svou likviditu ve vztahu ke svym investortim,

» je zabranéno vzniku monopolniho nebo dominantniho postaveni jedné investi¢ni
spole€nosti nebo jednoho investi¢niho fondu nebo vzijemné majetkové propojené
skupiny téchto spole¢nosti,

> je zajisténo oddélené hospodatfeni s majetkem investori od majetku zakladatelt
spolecnosti pro kolektivni investovani,

» je zajiSténa kontrola Cinnosti investi¢nich spolecnosti a investi¢nich fondt jak ze

strany statu prostiednictvim statniho dozoru, tak prostiednictvim odborného dozoru
ze strany depozitéfe, a tim jsou investi¢ni spolecnosti a investicni fondy postaveny i

pod dozor bankovni,

10



» je zakdzana propagace ¢innosti investi¢nich spolecnosti a investi¢nich fondu, ktera

by investory mohla uvést v omyl.>

Investi¢ni spolecnost ani investi¢ni fondy nesmi pouzivat pii propagaci soustfed’ovani
prostiedkli ur¢enych ke kolektivnimu investovani (tedy pfi propagaci prodeje svych akcii
nebo podilovych listlt) nepravdivé nebo zavadéjici informace nebo zamlCovat skutenosti
dilezité pro rozhodovani investord, zejména nesméji nabizet vyhody, jejichz spolehlivost
nemohou prokazat, nebo které nejsou v souladu se zédkonem (napf. slibovat odkoupeni
investorskych akcii investicnim fondem) nebo uvadét nespravné udaje o persondlnich,

technickych nebo organizacnich ptedpokladech své &innosti.>

11



3. SUBJEKTY KOLEKTIVNIHO INVESTOVANI

3.1 Investi¢ni fondy
Investi¢ni fond je pravnicka osoba, jejimz pfedmétem podnikéni je kolektivni investovani a
ktera ma povoleni od Ceské narodni banky k &innosti investi¢niho fondu. O povoleni

mohou pozadat pouze zakladatelé akciové spole¢nosti, ktera dosud nevznikla.*

Pravni postaveni investicniho fondu se fidi upravou akciovych spole¢nosti v obchodnim

zékoniku, avSak s odchylkami, které odpovidaji podnikatelskému zdméru fondu:

» prevoditelnost akcii fondu nesmi byt omezena,

» investi¢ni fond mize vydavat akcie pouze totozné jmenovité hodnoty,

» investicni fond nesmi vydavat zatimni listy, prioritni akcie, akcie pro své
zamé&stnance za zvyhodnénych podminek a dluhopisy,

. o . o o y . 2
» investi¢ni fond nesmi uzaviit ovladaci smlouvu a smlouvu o pifevodu zisku.l?

3.1.1 Sprava majetku investi¢niho fondu

U investi¢nich fondl existuji dva majetkové okruhy: majetek urceny ke kolektivnimu
investovani ziskany od akciondii prodejem akcii a majetek investi¢niho fondu, jehoz
prvotnim zdrojem jsou vklady zakladateld investiéniho fondu. Zakon ¢. 189/2004 Sb., o
kolektivnim investovani ani zdkon ¢. 563/2011 Sb., o Ucetnictvi neukladaji investicnimu
fondu povinnost vést ucetnictvi pro oba druhy majetku zvIast. V zajmu prikaznosti
hospodafeni s majetkem uréenym ke kolektivnimu investovani je zapotiebi odliSit oba

okruhy majetku alespofi v analytické evidenci.?

Zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani pfesné ustanovuje pravidla pro nakladani

s majetkem ziskanym prodejem akcii investi¢niho fondu.
Tyto prostfedky je mozné pouZit pouze t€mito zplsoby:

» ke koupi cennych papird,

» ke koupi nemovitosti a movitych véci a
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» ke vkladim podle smlouvy o tichém spolecenstvi.

Nejsou-li prostiedky ziskané vydavanim akcii takto investovany, musi byt ulozeny na
zvlastnim uctu u banky. Jedné se o samostatny ucet odlisSny od uctu, na némz ma investi¢ni
fond ulozeny penézni prostiedky ziskané jinym zplsobem. Na tomto uctu se ukladaji i
penézni prostfedky ziskané prodejem cennych papirt z portfolia investicniho fondu,
prodejem movitych nebo nemovitych véci zakoupenych =z prostiedkii urcenych ke

. r . 14 14 r r . 7 b r b4 14 3
kolektivnimu investovani a vracené vklady ze zaniklych smluv o tichém spolecenstvi.

3.2 Podilové fondy

Na rozdil od investi¢nich fondl nejsou podilové fondy samostatnymi pravnimi subjekty,

proto musi byt vzdy spravovany investi¢ni spole¢nosti.

V ramci investiéni spolecnosti predstavuje podilovy fond samostatny okruh hospodateni
S penéznimi prosttedky ziskanymi prodejem podilovych listi vefejnosti. Investi¢ni
spole¢nost muize zfizovat vice na sob¢ vzajemné nezavislych podilovych fondul, které se
musi li§it svym oznacenim. K tomu, aby investi¢ni spole¢nost mohla zacit vytvaret
podilovy fond prodejem podilovych listii vetejnosti, musi mit splaceno celé zakladni jméni

a musi ziskat povoleni k vytvofeni podilového fondu od Ceské narodni banky.?

3.2.1 Podilovy list

Podilovy list je cenny papir, ktery pfedstavuje podil podilnika na majetku v podilovém
fondu a pravo na vyplaceni podilu na zisku z hospodaieni s majetkem ve fondu. Hodnota
majetku fondu je ddna celkovym poctem vydanych podild, tzn., Ze na kazdy podilovy list

pfipada stejna ¢ast majetku fondu.
Podilovy list obsahuje:

» nazev podilového fondu,
» jmenovitou hodnotu podilového listu, jestlize je stanovena,

» udaj o forme podilového listu,
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» datum vydani nebo emise podilového listu,
> u listinné podoby téZz cCiselné oznafeni podilového listu, podpisy nebo otisky
podpist osob opravnénych k datu emise jednat jménem investi¢ni spolecnosti a u

podilového listu na jméno téz jméno prvniho podilnika.4

3.2.2 Sprava majetku podilového fondu
Investi¢ni spole¢nost obhospodatfuje jednak sviij vlastni majetek a jednak cizi majetek

soustfedény v podilovych fondech.

Zdrojem vlastniho majetku jsou zejména prvotni vklady zakladatelti investi¢ni spolecnosti a
dale prijmy z jeji podnikatelské ¢innosti. Zakon ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani
vyslovné neupravuje, jak méa spolecnost se svym majetkem naklddat. Nesmi ho vSak
pouzivat k jiné podnikatelské Cinnosti, pouze k té Cinnosti, kterd souvisi s kolektivnim
investovanim, protoze jinou ¢innost investi¢ni spole¢nost podle zakona vykondvat nemuze.

i ) . v, v f ot 2
O vlastnim majetku vede investi¢ni spole¢nost samostatné ti¢etnictvi.

Majetek soustfedény investicni spolecnosti v podilovém fondu se nestdva majetkem
spole¢nosti, ale zstavd majetkem podilniki. Investicni spole¢nost obhospodatuje majetek
vV podilovém fondu svym jménem, ale na ucet podilniki a o stavu a pohybu majetku

VvV kazdém podilovém fondu je povinna uctovat oddglens.?

Majetek (podilniki) investorti v podilovém fondu muze investi¢ni spole¢nost pouzit pouze
ke koupi bezpecnych cennych papirQ, jinak je musi ulozit na zvlastni Gcet u svého
depozitate, a to odd€len¢ od svych vlastnich penéznich prosttedki a od majetku v ostatnich
podilovych fondech, které investi¢ni spolecnost zfidila a spravuje. Investicni spolecnost
nesmi z majetku v podilovém fondu poskytovat Gvéry, ani nesmi rucit timto majetkem za
zévazky ttetich osob a nemulze ho rovnéz pouzivat k thradé€ svych vlastnich zavazk, které

nesouviseji s &innosti spojenou s nakladanim s majetkem v podilovém fondu.’
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3.3 Druhy investi¢nich a podilovych fondii
Investicni spolecnosti a fondy mohou vytvaret dva druhy fondii, a to uzaviené nebo
oteviené¢ fondy. Oba druhy se od sebe lisi zpiisobem vydavani podilovych listi (akcii) a

rozsahem prav investoru.

3.3.1 Investi¢ni a podilové fondy otevireného typu (open-end-funds)

Oteviené fondy maji neomezenou moznost emise novych akcii (popt. podilovych listl).
Pocet akcionaiti (podilnik() neni omezen. Nové akcie (podilové listy) jsou emitovany podle
poptavky investort a strategie fondl. Fondy maji zpravidla povinnost zpétného odkupu,
coz zarucuje vysokou likviditu akcii (podilovych listt). Kurs akcii otevienych fondii neni
urcen nabidkou a poptavkou, ale vyplyva z vypoctené hodnoty dennich kurst v portfoliu

fondu.®

U fondii otevien¢ho typu neni soustied’ovani majetku omezeno ani ¢asem ani poctem
podilovych listi (akcii). Hovofi se o tzv. neukoncené emisi, kdy kazdy den investofi

prodavaji a nakupuji od spole¢nosti piedem neznamy pocet podilovych listi (akcif).®

3.3.2 Investi¢ni a podilové fondy uzavi‘eného typu (closed-end-funds)

U fondi uzavieného typu je prodej podilovych listt urcitym zplisobem omezen (limitovan).
Bud’ je omezen pocet vydavanych podilovych listu (akcii), nebo doba jejich prodeje. Fond
se vytvaii na dobu urcitou a za celou dobu své existence hospodaii s timto uzavienym

po&tem podilovych listii (akeif).?

Zakladnim a nejvyznamné&j$im charakteristickym rysem fondl uzavieného typu je to, zZe ani
akcie investi¢nich fondd, ani podilové listy podilovych fondd nedavaji jejich drzitelim
pravo zpétného odprodeje spolecnosti, kterd je vydala. To znamend, Ze jejich zpétna
pfeména na hotové penize mize byt realizovana pouze prodejem na nékterém
organizovaném sekunddrnim trhu cennych papirt
(zpravidla na burze), kde jak akcie, tak 1 podilové listy uzavieného typu musi byt vzdy

. v £ 1
povinné obchodovatelné.
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3.4 Zaméreni investic a skladba investi¢niho portfolia

Na vyspélych finan¢nich trzich mizeme sledovat obrovské mnozstvi fondl, které se lisi
podle riiznych typi realizovanych investi¢nich politik. Podle skladby portfolia rozdélujeme

fondy na:

» finanéni fondy - majetek se sklada z riznych druhti cennych papird (napft. akcie,
dluhopisy, zastavni listy, komundlni listy nebo praSivé dluhopisy), financnich
instrumentt nebo finan¢nich derivatu;

» fondy realnych aktiv - pfedmétem investovani jsou nemovitosti, komodity a drahé
kovy;

> fond fondii - majetek se sklada z cennych papiri jinych fondi.”

3.4.1 Finan¢ni fondy
Z hlediska predmétu investovani rozliSujeme finanéni fondy penézniho trhu, kde jsou
pfedmétem investovani rizné investiéni instrumenty pené¢zniho trhu a fondy kapitadlového

Y s . L o VISR
trhu, kde pfedmétem investovani jsou cenné papiry a financni derivaty.

Yw__r

3.4.1.1 Fondy penézniho trhu (money market funds)

Jedna se o nejméné rizikové fondy viibec. Vzhledem ke skutecnosti, Ze investuji predevSim
nastroji penézniho trhu, nenesou prakticky zadné riziko poklesu hodnoty vlastnich akcii
(podilovych listll), ani riziko insolvence. Na druhé stran¢ se vSak vyznacuji pouze niZ$i

, 7
Vynosnosti.

Na evropskych finanénich trzich jsou fondy penézniho trhu rozvinuty zejména ve Francii,

Lucembursku a Némecku.’

3.4.1.2 Fondy kapitalového trhu (capital market funds)
Fondy kapitalového trhu se zamétuji na nastroje kapitalového trhu, a praveé proto je ¢lenime

na fondy dluhopisu, akciové fondy a smisené (balancované) fondy.
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» Fondy dluhopisii investuji shromazdéné finan¢ni prostfedky ptevazné do
tuzemskych dluhopisti, zahrani¢nich dluhopisti nebo eurodluhopisti. Jen v nepatrné
mife jsou v portfoliu zastoupeny majetkové cenné papiry. Tento typ fondl je
rozvinut zejména v konzervativnim investi¢nim prostfedi (napi. Evropa, Japonsko,
Korea).

» Akciové fondy investuji penézni prostiedky predev§im do tuzemskych a
zahraniCnich akcii. Byvaji povazovany za pomérné¢ rizikové, jejich vynosnost zavisi
jak na hospodaiskych vysledcich podnikli, jejichz akcie maji investi¢ni fondy
(spolecnosti) zahrnuty ve svych portfoliich, tak na kolisani jejich trznich cen.
Akciové fondy jsou velmi popularni piedev§im ve Velké Britdnii, v USA a
Kanadg.”

» SmiSené (balancované) fondy mohou investovat jak do akcii, tak do dluhopisii a
nastrojii penézniho trhu. Smisené fondy piinaseji stiedni az vysoké investi¢ni riziko
a davaji moZnost stiedniho az vysokého zhodnoceni.? Jsou pomémé rozsifené

v Irsku, Belgii a Rakousku.’

3.4.2 Fondy realnych aktiv

Pfedmétem investicniho zaméfeni téchto fondG byvaji redlné investice, a to jak do
nemovitosti, tak 1 do riznych véci movitych (napt. starozitnosti, uméleckych predméti
apod.), nebo komodit. Jednd se o fondy vykazujici nejvysSi zhodnoceni piedevSim

v dobach vysoké inflace.’

3.4.3 Fondy fondu

Tyto fondy investuji bud’ do akcii jinych investi¢nich fondd, nebo do podilovych listi
fondii podilovych. Ptes skute¢nost, ze u tohoto typu fondd existuje zna¢na diverzifikace
rizika, je u nich nutno pocitat s dvojimi, nékdy 1 dokonce vicenasobnymi poplatky, které si

, T o 7
za spravu srazeji vSichni spravci fonda.
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4. KOLEKTIVNI INVESTOVANI V RAMCI EU

4.1 Pravidla pro kolektivni investovani v Evropské unii

4.1.1 Historie

Pravni Gprava regulujici kolektivni investovani v Evropé vznikla vroce 1985. Slo o
smérnici 85/611/EHS (Directive on Coordination of Laws, Regulations and Administrative
Provisions Relating to Undertaking for Collective Investment in Transferable
Securities - UCITS), ktera byla pfijata 20. prosince 1985. Tato smérnice (UCITS 1) byla
urCitym druhem ,,povoleni* na zéklad¢ kterého mohly investi¢ni spolecnosti ¢lenskych
statti prodavat své produkty i mimo své vlastni izemi, tj. v ostatnich ¢lenskych statech EU.
Podminkou bylo, aby tyto zemé& implementovaly smérnice do své domaci legislativy.
Soucasti smérnice byl 1 tzv. investicni fad o vysi a formé investovani do cennych papirii a
jinych kolektivnich investi¢nich nastroji. Tento fad se také zabyval upravou vztahti mezi

spole¢nosti a depozitéfem.[3]

Na konci roku 2001 schvalil Evropsky parlament spolu s Evropskou radou dvé nové
smérnice (produktovou a fidici), tzv. UCITS III, které podstatné¢ rozsifili evropskou
legislativu UCITS | z roku 1985. Po nabyti platnosti této smérnice 13. unora 2002 mély
vSechny ¢lenské staty povinnost do 18 mésict upravit svoje zékony a nejpozdéji do dvou

let uvést tyto zakony v platnost.?!

4.1.2 UCITS I

UCITS III se sklada ze dvou smémic (fidici a produktové). Ridici smérnice se zabyva
pfedevS§im investiénimi spolecnostmi, snazi se chrdnit investory a zajistit maximalni
bezpecnost zhodnocovani majetku a produktova smérnice urcuje Skélu a typy investi¢nich

nastroji, které mohou spravcovské spole¢nosti nakupovat do svych portfolii.[3]
K nejvyznamnégj§im zmeéndm, které smérnice UCITS III pfinesla, patii obzvIast”

» Standardizovany zpisob vypoc¢tu nakladua - tzv. Total Expensive Ratio (TER),

které musi investi¢ni spole¢nost povinné zveiejnovat.
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» Analyza a Fizeni rizika - management investi¢nich spole¢nosti musi Iépe a
dislednéji sledovat rizikovost portfolia a jednotlivych investic a o téchto rizikach
musi investory informovat. Investi¢ni spole¢nost musi mit takovy systém fizeni a
méieni rizik, ktery umozni rozpoznat riziko co nejdiive a tak umozni vc¢as piijmout
opatfeni, které zmirni ¢i odstrani jejich nasledky.

> Uprava kapitalové piiméfenosti - kromé pevné stanovenych hranic miniméalniho
zékladniho kapitalu, které se musi pii zalozeni spole¢nosti pohybovat v rozmezi od
730 000 do 2 500 000 EUR, je stanovena také horni hranice zakladniho jméni podle
objemu spravovaného majetku na 10 000 000 EUR. Vyse zakladniho kapitalu ma
pfedstavovat minimaln¢ cCtvrtinu fixnich ndkladG investiéni spoleCnosti, které
vykazala v ptedchozim roce.

» Investi¢ni limity - pro akcie a penézni trh plati pravidlo 5/10/40 %, tzn., ze fond
mize investovat maximalné¢ 10 % do akcii nebo penéznich instrumentl jednoho
emitenta a suma podili od 5 % do 10 % nesmi piekrocit 40 % hodnoty celého
portfolia. Hranice pro dluhopisy od jednoho emitenta se zvySila na 35 % a u
zastavnich listd na 25 %. Hranice investic do bankovnich aktiv jedné banky a

hranice pro fondy fondu je 20 %.0!

4.1.3 Hlavni cile

Hlavnim cilem legislativy je zruSeni omezeni a rozdilnych pfistupli v oblasti investovani ve
statech Evropské wunie, harmonizace oblasti kolektivniho investovani a ulehceni
schvalovacich a povolovacich procesi. Jedna se o sjednoceni pravidel souc¢asnych nékolika

skupin pod jednu spole¢nou legislativu.

Z pohledu investicnich spolecnosti a investord, 1ze hlavni cile rozdélit do ¢tyi zakladnich

skupin:

» predchazeni konflikti zajmi mezi manaZery fondi a investory - smérnice
nastavuje takova pravidla, aby manazefi fondi nestavéli svoje vlastni cile pred

zajmy investort;
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» urceni rozsahu zavazki - cilem tohoto bodu je nastaveni takovych podminek (tzn.
podminek pro vSechny clenské staty), pii kterych by byla dostate¢né¢ zarucena
ochrana investorti, ktefi vyuziji moznosti kiizovych prodeji mezi jednotlivymi
staty;

» sbliZeni kontrolnich predpist a postupii kontrolnich organi;

» zvySeni transparentnosti fondu a zlepSeni informovanosti investori.”

4.2 Poskytovani sluZzeb investi¢ni spole¢nosti CR v jiném ¢lenském staté

Evropské unie
Investi¢ni spolecnost, ktera se chystd poskytovat sluzbu v jiném c¢lenském staté Evropské
unie prostfednictvim organizaéni slozky, je povinna oznamit tento fakt Ceské narodni

bance. Oznameni musi obsahovat:

» stat, ve kterém ma byt organiza¢ni slozka umisténa,

» plan obchodni ¢innosti obsahujici zejména druhy a rozsah sluzeb, které maji byt
v daném staté poskytovany,

» organizacni strukturu organizacni slozky,

» adresu organizac¢ni slozky, na které mohou byt pozadovany informace a dokumenty,

;4 , vy, v 4
» udaje o vedoucim organizacni slozky.

Pokud Ceska narodni banka nema namitky proti umisténi organiza¢ni slozky, je povinna
sdélit idaje uvedené v oznameni do 3 mésici ode dne doruceni ozndmeni pfisluSnému
organu dohledu hostitelského statu a investi¢ni spole¢nost se mize pustit do poskytovani
sluZzeb ve vybraném staté Evropské unie ode dne, kdy ji orgdn dohledu hostitelského statu

sdé€li informacni povinnosti a pravidla jednani se zdkazniky.

Jestlize Ceska narodni banka nepovazuje umisténi organizaéni slozky investi¢ni spole¢nosti
ve staté Evropské unie za vhodné z diivodu jeji organizacni struktury nebo finan¢ni situace
ve vztahu k obchodnimu planu organizacni slozky, zasle investi¢ni spole¢nosti rozhodnuti o
tom, Ze odmitd sdélit organu dohledu hostitelského statu tdaje. Proti tomuto rozhodnuti

neni opravny prostfedek piipustny.*
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4.3 Poskytovani sluZeb investi¢ni spole¢nosti EU v Ceské republice

Investiéni spolenost Evropské unie, ktera hodla poskytovat své sluzby v Ceské republice

pomoci organizacni slozky, Ceska narodni banka:

» zaSle neprodlené informaci o tom, Ze obdrzela od organu dohledu, ktery udélil této
zahrani¢ni investi¢ni spolecnosti povoleni ke kolektivnimu investovéani, udaje
tykajici se zamysleného poskytovani sluzeb touto osobou v Ceské republice,

» sdéli do dvou mésict od dne, kdy obdrzela tidaje, informacéni povinnosti a pravidla
jednani se zakazniky. Od tohoto dne mize v Ceské republice zahraniéni investiéni

spole¢nost zagit poskytovat sluzby.”

Zahrani¢ni investi¢ni spole¢nost, ktera poskytuje sluzby v Ceské republice, je povinna
uvetejiiovat v Ceské republice dokumenty a informace, které uvefejiiuje podle prava

Evropskych spoleCenstvi ve staté, ve kterém ma sidlo.*
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5. EFAMA (European Fund and Asset Management Association)

EFAMA zastupuje zajmy kolektivniho investovani a spravy majetku. Je predstavitelem
sdruzeni pro evropské odvétvi fizeni investic. Prostfednictvim svych 27 €lenskych asociaci
a 51 podnikovych ¢lenti spravuje sviij majetek v hodnoté témét 13,5 biliontt EUR, z nichz

8 bilioni EUR bylo na konci roku 2010 spravovano 53 000 investi¢nimi fondy.[4]

5.1 Historie

Tato organizace byla zalozena v roce 1974 pod nazvem ,,Evropska federace investicnich
fondii a spolecnosti (,,FEFSI“ byl jeho francouzskou zkratkou). Jeho zakladajicimi ¢leny
byly Belgie, Francie, Némecko, Nizozemsko, Irsko, Italie a Velka Britanie. Po mnoho let

neméla asociace zadné trvalé umisténi, az v roce 1990 bylo ziizeno hlavni sidlo v Bruselu.

Jako zastupce prumyslu z nejrychleji se rozvijejicich segmentt v oblasti finan¢nich sluzeb
zmenila v roce 2004 FEFSI stanovy své ustavy, prestala spravovat pouze investi¢ni fondy a
majetek svych stdvajicich Cleni a zacCala piijimat Cleny nové. Z toho duvodu se

pfejmenovala na Asociaci fizeni majetku evropskych fondi (EFAMA).[4]

5.2 Organy asociace

» Valna hromada je nejvysS$Sim orgdnem spoleCenstvi a jejim hlavnim ukolem je
schvalovat strategii a priority doporucené piedstavenstvem.

» Predstavenstvo je vykonnym orgianem sdruzeni. Jeho kli¢ovou ulohou je
stanovovani priorit a akci sdruzeni. Spolupracuje s Fidicim vyborem, ktery pisobi
jako zprostfedkovatel mezi piedstavenstvem, pracovnim vyborem a dalSimi
pracovnimi skupinami.

» Sekretariat je spravni jednotka asociace. Je zodpovédny za kazdodenni chod
sdruzeni a pusobi jako koordinator a prostfednik pro své ¢leny v oblasti zastupovani

instituci Evropskeé unie.!!
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5.3 Cile asociace
Poslanim a filozofii Asociace spravy majetku evropskych fonda je usilovat o rozvoj
kolektivniho investovani v Evropské unii. Své aktivity soustfed’uje do fady oblasti, z nichz

jako prioritni 1ze uvést nasledujici Ctyfi:

» zajistovani vysoké urovné ochrany investort prostiednictvim podpory etnickych
standardii, integrity a profesionality v odvétvi,

» propagace dokonceni u¢inného jednotného trhu pro spravu investic a vytvoreni
rovnych podminek pro konkurencni spofici a investi¢ni produkty,

» posilovani konkurenceschopnosti odvétvi z hlediska naklada a kvality vyhledavani
a ziskavani zlepSeni pravniho, danového a regula¢niho prostredi,

» propagace védeckého vyzkumu tykajiciho se odvétvi kolektivniho investovani.”

EFAMA usiluje o splnéni téchto cili prostfednictvim komunikace a zastoupeni riznych

organtl a organizaci. Témito organy jsou zejména:

» evropské instituce (napi. komise, parlament, rada),
» narodni zakonodarci a regulatory,
» evropska sdruZeni z jinych odvétvi (napf. bankovnictvi, pojistovnictvi)

» a mezinarodni organy (napt. OECD, MMF, Svétova banka).

EFAMA vytvafi vazby i1 se sdruzenimi investi¢nich fondl z jinych zemi mimo Evropu,

zejména s Mezinarodni asociaci investiéniho fondu (IIFA).[S]

5.4 Clenové spoletenstvi

Clenové asociace se déli na dveé skupiny a to na:

> C€lenské asociace - jsou sdruzeni zastupujici jednotlivé staty Evropské unie, kazda
asociace (kazdy stat) ma v predstavenstvu svého delegata. Pro Ceskou republiku je
touto asociaci AKAT CR (Asociace pro kapitalovy trh CR) a v predstavenstvu je
zastoupena p. Michalikovou Janou;

» firemni ¢leny - mezi tyto Cleny patii investicni spole¢nosti jednotlivych firem.[®!

23



6. POPIS JEDNOTLIVYCH FONDU

Protoze je toto téma na bakalarskou praci velice rozsahl¢é a investicnich a podilovych fonda
je v Evropské unii velké mnozstvi, zvolila jsem k porovnavani pouze akciové a dluhopisové
podilové fondy. K analyze téchto fondii jsem vybrala pét investi¢nich spole¢nosti a z kazdé
spole¢nosti zvolila jeden akciovy a jeden dluhopisovy podilovy fond. V Ceské republice se
jedna o fondy investi¢nich spoleénosti CSOB Investi¢ni spole¢nost, a. s., CP INVEST
Investi¢ni spolecnost a. s. a Investi¢ni kapitdlovou spole¢nost KB, a. s. Ze zemi Evropské
unie jsem vybrala belgickou investicni spolecnost KBC Asset Management se sidlem

V Bruselu a rakouskou investicni spole¢nost ERSTE-SPARINVEST.

6.1 Podilové fondy akciové

6.1.1 CSOB akciovy mix

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 14.10. 1999

Me¢na fondu: CZK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Jednorazové od 5.000 K&, nebo pravidelné od
500 K&

Cista aktiva fondu k 31. 12. 2011: 1.221.489.797 K&l

Investi¢ni zaméreni

Fond investuje do svétovych akcii bez ohledu na oborové hranice. Zamé&fuje se predevsim
na akcie obsazné v indexech S&P500, PX, EuroStoxx 50, Nikkei 225 a FTSE. Je ur€en pro
investory, ktefi vyhledavaji moznost vysokého zhodnoceni a jsou obeznameni s riziky
akciovych trhi. Fond je zajiStén proti ménovému riziku a diky tomu se v pifipadé

nepfiznivého vyvoje na devizovém trhu eliminuje kurzovy rozdil, ktery by se jinak
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negativné promitl do vykonnosti fondu. Investice do fondu je mozné doporucit pouze

s dlouhodobym investi¢nim horizontem (7 a vice let).!”

6.1.2 CP INVEST fond ropy a energetiky

Zakladni informace

Datum zalozZeni: 11. 10. 2001

M¢na fondu: CzZK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Prvni investice 3.000 K¢, druha a dalsi
investice od 500 K¢&.I

Cista aktiva fondu k 30. 3. 2012: 1.108.920.211 K¢

Investi¢ni zaméreni

Fond ropy a energetiky CP INVEST je uréen klientim, ktefi se rozhodli investovat své
finan¢ni prostiedky na 5 az 7 let s cilem ziskat vys$i zhodnoceni. Fond se zaméfuje na
investice do perspektivnich oborl jako je vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani
ropy, uhli nebo zemniho plynu. Hlavni investice smétuji do spole¢nosti z USA a EU,
pricemz akcie ze zemi EU tvofi mensi Cast portfolia. Cilem investi¢ni strategie je drzet
Siroce diverzifikované portfolio s perspektivou rustu. Duvodem spolecného zafazeni
predstavitelll jak ropného, tak energetického priimyslu je jejich obvykle rozdilna reakce na
ekonomicky vyvoj. Zatimco ropny pramysl je velmi cyklicky a kopiruje hospodaisky
cyklus, v energetickém prumyslu ptisobi stabilngjsi spole¢nosti s predvidatelnymi zisky,
které naopak nejsou pfili§ zavislé na aktudlnim stavu ekonomiky. Celkové zastoupeni
spolecnosti z obou primyslovych odvétvi zajistuje portfolio proti vyraznéjSim propadiim a
zaroven je mozno oc¢ekavat od téchto spolecnosti dividendové zisky i v dobach ekonomické

recese.l!
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6.1.3 IKS akciovy PLUS

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 29. 8. 2000

M¢na fondu: CzZK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Minimélni vySe prvni investice 5.000 K¢ a

kazdé nasledné investice 300 K¢,

Cista aktiva fondu k 5. 4. 2012: 394.199.135 K2

Investi¢ni zaméreni

Fond vyhledava investi¢ni piilezitosti na akciovych trzich stfedni a vychodni Evropy,
vcetné Ruska a Turecka. Vyznamné jsou v portfoliu zastoupeny odvétvi energie, tézaisky
primysl, telekomunikace, finance a média. Vedle téchto titult v portfoliu najdeme i fadu
emisi, které byly na trh umistény v rdmci primarni ¢i sezonni emise akcii. Minimalni podil
akciové slozky jde dan hranici 66 %, manazer fondu mtze upravovat podil akciové slozky

v zavislosti na vyhledu/aktudlni situaci na trhu.*!

6.1.4 KBC Equity Fund Central Europe

Zakladni informace

Datum zalozeni: 1. 3.2001

M¢na fondu: EUR

Domicil: Belgie

Minimalni investice: ekvivalent 5.000 Kg!*?!

Investi¢ni zaméreni
Fond je aktivné fizen a jeho cilem je investovat nejméné 75 procent aktiv do akcii
spoleCnosti ze zemi stfedni Evropy. ManaZer fondii mulZe upravovat véhu akcii

Vv jednotlivych zemich podle pravdépodobného budouciho vyvoje trhu. X!
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6.1.5 ESPA STOCK EUROPE-EMERGING

Zakladni informace

Datum zalozeni: 1.10. 1990

M¢éna fondu: EUR

Domicil: Rakousko

Cista aktiva fondu k 29. 2. 2012: 124.236.498,68 EUR™

Investi¢ni zaméreni

Podilovy fond investuje ptedevS§im do akcii emitentli se sidlem v Pobalti, stfedni a
vychodni Evropé (v€. Rakouska), jizni Evropé a statech SNS. Vedle toho jsou v malé miie
do fondu pfimichany akcie emitentl se sidlem nebo obchodnimi zajmy v Egypté, lzraeli,
Turecku a Jizni Africe. Fond je spravovan aktivné s dirazem na vyvazenou diverzifikaci

rizika. Doporucend doba investovani je 5 let a vice (podle situace na trhu).[ls]

6.2 Podilové fondy dluhopisové

6.2.1 CSOB bond mix

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 1.12.1990

M¢na fondu: CZK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Jednorazové od 5.000 K¢ nebo pravidelné od
500 K&t

Cista aktiva fondu k 31. 12. 2011 595.799.388 K&l

Investi¢ni zaméreni
Aktiva fondu jsou investovana vyhradné do ¢eskych dluhopisii s vysokym ratingem. Svym
vynosem by mél fond prekonavat uroven mozného zhodnoceni dosazeného pfi

P - . . [17
bezrizikovém investovani do bankovnich dep021t.[ ]
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6.2.2 CP INVEST fond korporatnich dluhopisi

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 1.12.1990

M¢na fondu: CzZK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Prvni investice 3.000 K¢, druha a dalsi

investice minimalng 500 K&

Cista aktiva fondu k 30. 3. 2012 1.914.531.173 K¢?¥

Investi¢ni zaméreni

Fond je vhodny pro méné¢ konzervativni investory, ktefi mohou uloZit své volné finan¢ni
prostifedky na dobu 3 let a hledaji vyssi vynos, nez jaky nabizi domaci trh dluhopist. Cilem
fondu je takova konstrukce portfolia, aby ve stfednédobém horizontu poskytovalo vyssi
vynos Vv porovnani s primérem dluhopisovych fondl pfi rlznych scénafich vyvoje

urokovych sazeb.!"!

6.2.3 IKS dluhopisovy PLUS

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 14. 3. 2000

Me¢na fondu: CzK

Domicil: Ceska republika

Minimalni investice: Minimalni vySe prvni investice 5.000 K¢ a

kazdé nasledné investice 300 K¢

Cistéa aktiva fondu k 5. 4. 2012: 1.693.769.926 K¢l?2

Investi¢ni zaméreni
Fond IKS dluhopisovy PLUS je aktivné spravovany fond, ktery otevird investoriim piistup

na dluhopisové trhy Ceska, Polska a Madarska. Fond nakupuje do svého portfolia
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predevsim Ceské, polské a mad’arské vladni dluhopisy. Dopliikové jsou zastoupeny také
podnikové emise a kreditni dluhopisy z regionu stfedni Evropy. Zastoupeni jednotlivych
emitentl/zemi v portfoliu urcuje makroekonomickd progndéza. Ménové riziko neni u

zahrani¢nich emisi zajiéténo.[zu

6.2.4 KBC Bonds High Interest

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 3.4.1989

Me¢na fondu: EUR

Domicil: Lucembursko
Minimalni investice: ekvivalent 5.000 K&.1%%!

Investi¢ni zaméreni

Fond investuje do riznych mezinarodnich obligaci. Podil jednotlivych mén a modifikovana
durace portfolia jsou stanovovany podle o¢ekavaného vyvoje arokovych sazeb a ménovych
kurzl pro individualni mény a také podle celkovych podminek daného trhu. Do derivati
fond investuje pouze v ptipadé, Ze je tfeba se chranit proti Girokovému a ménovému

riziku.!?

6.2.5 ESPA BOND EUROPE

Zakladni informace

Datum zaloZeni: 17.6.1991

M¢na fondu: EUR

Domicil: Rakousko

Cista aktiva fondu k 29. 2. 2012: 331.284.313,28 EUR®
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Investi¢ni zaméreni

Fond investuje pfevazné do statnich dluhopisi emitovanych nebo garantovanych
evropskymi subjekty. Vedle toho mohou byt do fondu pfimichany i obligace Gvérovych
instituci se sidlem v Evropé¢ znéjici na euro a (podnikové) obligace emitenti se sidlem
vV Evropé (s ratingem investi¢niho az spekulativniho stupn€). Néstroje finan¢nich derivati
sméji byt pouzivany nejen k zajisténi majetkovych hodnot investi¢niho fondu, ale i jako
soucast investicni strategie. V ramci zajiStovaciho konceptu se investicni spole¢nost mimo
jiné snazi zajistit proti ménovému a uUrokovému riziku. Fond je spravovan aktivné,

s dirazem na vyvazenou diverzifikaci rizika.[*!
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7. METODIKA A CIL

Hlavnim cilem bakalafské prace je analyza nabidky investi¢nich a podilovych fonda
v Ceské republice a Evropské unii, jejich klasifikace, analyza investi¢niho zaméfeni a

strategie a vykonnost jednotlivych fondu.

Teoreticka cast je zaméfena na pfiblizeni zékladnich pojml spojenych s kolektivnim
investovanim a bliz§i sezndmeni s podilovymi a investicnimi fondy. Na tuto problematiku
byla z nejvétsi ¢asti pouzita odborna literatura, veetné zakona ¢. 189/2004 Sb., o
kolektivnim investovani, mimo to zde byly vyuzity také vérohodné informace z ovétenych

webovych stranek.

Prakticka ¢ast je rozdélena na dva samostatné celky. Prvni se zabyva vyvojem kolektivniho

investovani v Evropské unii v roce 2011.

Druha c¢ast se zaméfuje na analyzu mnou vybranych akciovych a dluhopisovych fondu,
ptitom byly zvoleny metody, které by méfily nejen vynos portfolia, ale také riziko spojené

s investovanim do téchto fondu.

Nejprve bylo nutno urcit absolutni, celkovy vynos sledovanych fondii za analyzované
obdobi od 1. ledna 2009 do 31. prosince 2011. Ddle jsem vypocetla primérny mési¢ni
vynos za 36 po sob¢ jdoucich mésici a za stejné¢ dlouhé obdobi jsem vypocitala i
smérodatnou odchylku, ktera mi umoZnila hodnotit riziko. Vydélenim smérodatné
odchylky a primérného mésicniho vynosu jsem dospéla k varia¢nimu koeficientu, ktery mi

usnadnil hodnotit dany podilovy fond s ptihlédnutim k mési¢énimu vynosu a riziku.

Nasledoval vypocet koeficientu a a . Dle koeficientu alfa jsem zjistila, zda dosahuje dany
fond vys§i vykonnosti nez je vykonnost trzniho portfolia a prostfednictvim ukazatele beta

jsem vyhodnotila vynosnost ptislusného fondu na vynosnosti v§ech akcii na trhu.

Nakonec jsem Kk analyze Gspésnosti podilovych fondi vyuzila specifické metody hodnoceni

vykonnosti fondu, kterymi jsou Sharpiv index, Treynoriv index a Jensenova metoda.
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» Sharpiv index porovnava tzv. dodatecné vynosové miry portfolia se smérodatnou

odchylkou. Cim je hodnota tohoto poméru vyssi, tim vyssi je i vynos fondd.

_ TPR—RF

S
P SD

kde: TRP = celkova vynosova mira portfolia
RF = bezrizikova vynosova mira statnich pokladni¢nich poukazek

SD = smérodatné odchylka vynosové miry portfolia®

» Metoda Treynorova indexu je zaloZena na piedpokladu, Ze fond odstrani pomoci
vhodné diverzifikace jedinecné riziko a zistane tedy pouze systematické riziko.

Proto porovnava tzv. dodate¢nou vynosovou miru s koeficientem f3.

_TPR-RF

Tn B,

kde: TRP = celkova vynosova mira portfolia
RF = bezrizikové vynosova mira statnich pokladni¢nich poukazek

B, = beta faktor portfolia®

» Jensenova metoda je zalozena na méteni vykonnosti fondu absolutnim zptisobem

pfi zohlednéni rizika.

TPR-RF = a + #(RM —RF)

kde: TRP = celkova vynosova mira portfolia
RF = bezrizikova vynosova mira statnich pokladni¢nich poukazek
B = beta faktor portfolia
a = alfa faktor

RM = vynosova mira trzniho portfolia (PX indexu)8
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8. TRENDY V EVROPE V ROCE 2011

Vyvoj investi¢nich a podilovych fondii byl v kazdé polovin€ roku 2011 zcela odlisny. I pies
negativni udélosti, a to zejména zemétfeseni v Japonsku a napéti v cendch ropy,
dlouhodobé standardni fondy v prvni poloviné roku nadale ziskévaly nové penézni
prostiedky. Druha polovina roku byla ovlivnéna zintenzivnénim dluhové krize v eurozoné a
zhorSenim globalniho ekonomického vyhledu, ktery vyvolal silnou obnovu averze k riziku

a prudky pokles poptavky po dlouhodobych fondech kolektivniho investovani.[?”!

8.1 Kli¢ové udalosti v roce 2011
» Optimisticky rist pres-hrani¢nich finanénich fondd -  podil na trhu
Lucemburska a Irska v odvétvi standardnich fondt se zvysil na 45,8 % na konci
roku 2011 (ze 43,9 % dosazenych v roce 2010). Standardni fondy se sidlem v Irsku

zaznamenaly v roce 2011 celkové ¢isté trzby ve vysi 62 miliard EUR.

> Nejistota, pokud jde o globalni ekonomicky vyhled a zvySenou averzi k riziku
V druhé poloviné roku 2011 - nestalé akciové trhy a geopolitické udalosti spojené
s vyhlidkou jejich riistu smérem doli, vyvolaly pokles cen akcii (pro ilustraci index
Euro STOXX 600 klesl 0 11,5 %) a Cisty odliv finan¢nich prostiedkd z akciovych fondu.

» Silny rust v poslednim desetileti - majetek standardnich a specidlnich fonda cinil
na konci roku 2001 4.617 miliard EUR a celkova aktiva investi¢nich fondu dosahla
na konci roku 2011 7.920 miliard EUR. Ke konci roku 2011 byla tedy celkova
aktiva o 72 % vyssi nezli na konci roku 2001, a v porovnani s koncem roku 2008,

uprostfed finan¢ni krize, byla celkova aktiva o 28 % vyssi.

» Zasadni piinos pro evropské hospodarstvi - celkova aktiva investicnich fondu

piedstavovala na konci roku 2011 63 % HDP Evropské unie.?"!
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8.2 Rist majetku a Cistych trzeb
» Majetek fondi se snizil o 2,8 % na 7.920 miliard EUR - celkova Cista aktiva
standardnich fondii se po zaregistrovani Cistého odlivu ve vysi 88 miliard EUR
v pribéhu roku 2011 snizila o 6,2 % na 5.634 miliard EUR. Cistd aktiva
specializovanych fondt vzrostla o 6,8 % na 2.286 miliard EUR.

» Dlouhodobé standardni fondy zaZily prudky pokles poptavky - dlouhodobé
standardni fondy zaznamenaly v roce 2011 odliv finan¢nich prostfedki ve vysi
55 miliard EUR oproti ¢istému pfilivu ve vysi 290 miliard EUR v roce 2010, je to
znacny pokles. Tento prudky obrat zacal v srpnu, kdy sniZzeni dluhu vlady v USA a
krize eura mélo za nasledek rozpad finan¢nich trhi, coz vedlo k vybérim vlastniho

kapitalu investorii z akciovych, dluhopisovych a smisenych (balancovanych) fondi.

> Intenzivni konkurence v bankovnim sektoru ovlivnila poptavku po fondech
penéZniho trhu - penize fondl penézniho trhu i nadale zaznamenavaly Cisty odliv, 1
kdyz mén¢ nez v roce 2010 (33 miliard EUR ve srovnani se 122 miliardami EUR
v roce 2010).

» Silna poptavka po specializovanych fondech pokracovala i vroce 2011 -
specidlni fondy pfilakaly v pritbéhu roku 101 miliard EUR novych finan¢nich

prostfedkﬁ.[27]
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8.3 Vyvoj fondi kolektivniho investovani v Evropé

Graf 1: Struktura fonda kolektivniho investovani na Evropském trhu (konec roku 2010)
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Zdroj: vlastni tvorba, data z www.efama.org®®®

Tento graf znazoriiuje podil jednotlivych zemi na Evropském trhu kolektivniho
investovani, neboli rozdéleni financ¢nich prostfedkli vnitrostatnich fondd. Nejveétsi
kumulativni podil maji staty Lucembursko s 27,4 %, Francie se 17,5 %, Némecko se 14 %

alrsko s 12 %.

Naopak mezi staty s nejmensim podilem patii Rakousko (1,8 %), Belgie (1,2 %), Nizozemi
(1 %) a také ostatni staty s kumulativni Gcasti 5 %, kam patii mimo jiné zemé i Ceska

republika.
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Graf 2: Cista aktiva fondi kolektivniho investovani (v mld. EUR)
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Zdroj: vlastni tvorba, data z www.efama.org®®”

Jak je z tohoto grafu patrné, standardni fondy se na celkovém ¢istém majetku podili vice
nez fondy specializované. Je to ztoho divodu, ze specializované fondy nespliuji
pozadavky Evropského spolecenstvi a proto mohou byt nabizeny v jiné zemi Evropské unie

pouze se svolenim tamniho regulatorniho organu tudiz jsou v Evropé méné rozsifené.

Od roku 2004 do roku 2007 podil na celkovém majetku jak standardnich, tak
specializovanych fondu rostl. Nejvyssi hodnota byla ziskdna v roce 2007, kdy standardni
fondy dosahly 6.160 miliard EUR a specialni fondy 1.847 miliard EUR. V roce 2008 doslo
k vyznamnému poklesu celkové o 1.836 miliard EUR. Na tomto ubytku méla nejvétsi podil
hospodarska krize, investofi neméli dostatek finanénich prostiedku a bali se investovat. Od
roku 2009 se investofi na trhy kolektivniho investovani vratili a celkova cista aktiva
zacinala opét rust. Celkovy majetek standardnich fondt se na konci roku 2009 zvysil na
5.306 miliard EUR. Ve srovnani s koncem roku 2008 vzrostla celkova aktiva o 16,98 %
(celkem o 770 miliard EUR). Aktiva specialnich fondu se také zvysila a to z 1.635 miliard
EUR na 1.847 miliard EUR (celkové o 212 miliard EUR).

36



V roce 2010 doslo znovu ke zvySeni Cistého majetku a to na 8.150 miliard EUR, celkem o
997 miliard EUR vice nez v roce pfedchozim. Standardni fondy vzrostly o 704 miliard
EUR a specialni o 293 miliard EUR. V roce 2011 doslo u standardnich fondi k mirnému
poklesu c¢istého majetku o 6,26 % (na 5.634 miliard EUR), naopak specializované fondy

zaznamenaly mirny narist ¢istych aktiv a to 0 6,82 %.

Graf 3: Cista aktiva akciovych a dluhopisovych fondi”) (v mld. EUR)
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(1) S vyjimkou Irska a Nizozemi, pro které neni ¢lenéni aktiv podle typu fondt k dispozici.

Zdroj: vlastni tvorba, data z www.efama.org®®®

Oba dva druhy fondl zaznamenavaly od roku 2008 rust, pfi¢emz Cista aktiva akciovych
fondu rostla rychleji nez aktiva dluhopisovych fondd. Nejsilngjsi nartst (35,18 % coz
predstavuje ¢astku 419 miliard EUR) byl zaregistrovan u akciovych fondl na konci roku
2009. V roce 2010 vzrostl majetek akciovych fondi o 19,25 %, celkem tedy 0 310 miliard
EUR. Dluhopisové fondy zaznamenaly nejvyssi nartst v roce 2010, kdy oproti roku 2009
vzrostly o 16,84 %, celkové o 181 miliard EUR.

V roce 2011 zaregistrovaly standardni fondy celkovy odliv finan¢nich prostfedki ve vysi

88 miliard EUR, nejvétsi propad zaznamenaly akciové a dluhopisové fondy.
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9. ANALYZA VYBRANYCH FONDU

9.1 Vynos akciovych a dluhopisovych fondu

Vynosnost fondu se udava v % a vyjadiuje zhodnoceni majetku fondu za ptislusné casové

obdobi.

Tabulky ¢. 10 a 11 analyzuji vynos akciovych a dluhopisovych fondi v obdobi 2009 az

2011 a vynos za celé sledované obdobi.

Tabulka 1: Vynos akciovych fondi za obdobi 2009 - 2011

Fond Vynos v % Vynos v % Vynos v % Vynos v %

2009 2010 2011 2009 - 2011
CSOB akciovy mix 19,65 7,80 -6,35 20,79
CPI ropa a energetika 7,91 5,08 -9,21 2,95
IKS akciovy PLUS 38,44 8,95 -22,51 16,87
KBC Equity Fund Central Europe 35,47 15,98 -29,47 10,82
ESPA Stock Europe-Emerging A. 49,02 26,27 -26,78 37,78

Zdroj: vlastni Setfeni

V roce 2009 se vynosnost akciovych fond pohybovala v rozmezi od 7,91 % do 49,02 %,
nejniz§i hodnoty dosahl tuzemsky fond CPI ropa a energetika a nejvyssi rakousky fond
ESPA Stock Europe-Emerging A. Vysokou vykonnost zaznamenaly také fondy IKS
akciovy PLUS se 38,44 % a KBC Equity Fund Central Europe s 35,47 %.

V roce 2010 sice hodnoty vynosii vSech akciovych fondil zistaly v kladnych hodnotach, ale
oproti roku 2009 se rapidné snizily. Nejvyssi vynos zaznamenal opét fond ESPA Stock
Europe-Emerging A. (26,27 %), a relativné vysoké hodnoty dosahl také fond KBC Equity

v

vykazoval fond CPI ropa a energetika (5,08 %).

V roce 2011 se vynosy akciovych fondl oproti pfedchozim roklim vyrazné zmeénily. Sviij
nemaly podil na tom maji uddlosti, které se v tomto roce odehrély, zejména zemétieseni

Vv Japonsku, napéti v cenach ropy a stdle nartstajici dluhova krize v eurozéné. Vsechny
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fondy se vroce 2011 potykaly se zapornymi hodnotami od -29,47 % do -6,35 %.
Nejvyraznéjsi pokles zaznamenal fond ESPA Stock Europe-Emerging A., jehoz vynosnost
Klesla na -26,78 %. Vysokych zapornych vysledki dosahly také fondy KBC Equity Fund
Central Europe (-29,47 %) a IKS akciovy PLUS (-22,51 %).

I pres negativni hodnoty, které byly v roce 2011 dosazeny, se celkovy vynos akciovych

fondt za obdobi 2009 - 2011 pohyboval v kladnych hodnotach od 2,95 % do 37,78 %.

Tabulka 2: Vynos dluhopisovych fondi za obdobi 2009 - 2011

Fond Vynos v % Vynos v % Vynos v % Vynos v %

2009 2010 2011 2009 - 2011
CSOB bond mix 411 1,14 2,54 7,97
CPI korporatni dluhopisy 39,35 8,34 -0,27 50,57
IKS dluhopisovy PLUS 2,67 3,54 1,04 7,41
KBC Bonds High Interest 19,08 12,21 0,82 34,72
ESPA Bond Europe A. 2,07 -0,76 -0,06 1,24

Zdroj: vlastni Setfeni

Vynosy dluhopisovych fondut se v roce 2009 pohybovaly v rozmezi od 2,07 % do 39,35 %.
Nejvyssi vynos zaregistroval fond CPI korporatni dluhopisy (39,35 %), a o vice jak 20 %
niz§i vynosnosti docilil fond KBC Bonds High Interest (19,08 %). Zbyvajici téi fondy
neptekroc€ily hranici 5 %, pri¢emz nejhiife ze sledovanych fonda obstal fond ESPA Bond

Europe A. s vynosem 2,07 %.

V roce 2010 doslo u vSech dluhopisovych fondi ke sniZzeni vynosnosti. S nejveétsim
poklesem se potykal fond CPI korporatni dluhopisy, jehoz hodnota klesla oproti
pfedchozimu roku o 31,01 % (na 8,34 %). Vynos vétSiny sledovanych fondi ziistaval i
v tomto roce v kladnych hodnotach, zaporného vysledku dosahl pouze fond ESPA Bond
Europe A. (-0,76 %).

Rok 2011 nebyl pro vyvoj dluhopisovych fondli také nijak piiznivy. NejvySsi vynos
zaznamenal fond CSOB bond mix (2,54 %), vynosnost fond IKS dluhopisovy PLUS a
KBC Bonds High Interest se pohybovala mirn¢ nad nulou (1,04 % a 0,82 %) a zbyvajici
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dva fondy, dokonce i fond CPI korporatni dluhopisy, ktery dosahl v roce 2009 nejvyssi
hodnoty, vykazovaly zadporny vysledek.

Celkovy vynos dluhopisovych fondi se pohyboval kladnych hodnotach od 1,24 % do
50,57 %.

9.2 Variacni koeficient akciovych a dluhopisovych fondii

Variani koeficient predstavuje pomér mezi smeérodatnou odchylkou a pramérnym
meési¢nim vynosem, pométuje tedy riziko s vynosem a tak umoznuje 1épe hodnotit dany

podilovy fond.

Cim je hodnota varia¢niho koeficientu nizsi, tim je dany fond pro potencionalniho investora

vyhodnéjsi a naopak.

Vysledky v tabulce €. 3 a 4 jsou uvedeny v absolutni hodnot¢.

Tabulka 3: Varia¢ni koeficient akciovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Variaéni Variaéni Variaéni Variaéni

Fond koeficient koeficient koeficient koeficient

2009 2010 2011 2009 - 2011
CSOB akciovy mix 4,88 6,12 8,00 8,86
CPI ropa a energetika 6,71 8,92 8,69 23,89
IKS akciovy PLUS 1,93 5,06 2,66 9,27
KBC Equity Fund CE 4,01 4,53 2,33 12,81
ESPA Stock Europe-Em. 2,05 2,95 2,72 6,26

Zdroj: vlastni Setfeni

V roce 2009 se varia¢ni koeficient akciovych fonda pohyboval v rozmezi od 1,93 do 6,71.
Nejlepsiho poméru mezi rizikem a vynosem dosdhl fond IKS akciovy PLUS (1,93),
nasledovaly fondy ESPA Stock Europe-Emerging A. (2,05), KBC Equity Fund Central
Europe (4,01) a CSOB akciovy mix (4,88). Fond CPI ropa a energetika mél ze vsech
sledovanych fondu nejvyssi hodnotu (6,71), jevi se tedy pro potencionalniho investora jako

nejméne vyhodny.
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V roce 2010 se hodnoty variacniho koeficientu oproti predchozimu roku zvysily (od 2,95
do 8,92). Jako nejlepsi se jevil fond ESPA Stock Europe-Emerging A. a jako nejméné
vhodny opét fond CPI ropa a energetika.

Protoze byla vynosnost u vSech akciovych fondi v roce 2011 negativni, jsou zaporné i
vysledky varia¢niho koeficientu, jehoz absolutni hodnoty se pohybovaly v rozpéti od 2,33
(KBC Equity Fund Central Europe) do 8,69 (CPI ropa a energetika).

I pfes tyto negativni vysledky ziistal variacni koeficient za celé sledované obdobi, tj. 2009
- 2011 kladny. Z dosazenych hodnot se jako nejvice vhodny pro investory se zda byt fond
ESPA Stock Europe-Emerging A. s hodnotou 6,26 a nejméné vhodny fond CPI ropa a
energetika, ktery dosahl vysledku 23,89.

Tabulka 4: Varia¢ni koeficient dluhopisovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Variaéni Variaéni Variaéni Variaéni

Fond koeficient koeficient koeficient koeficient

2009 2010 2011 2009 - 2011
CSOB bond mix 2,54 5,48 5,35 4,11
CPI korporatni dluhopisy 0,97 1,48 256,63 1,98
IKS dluhopisovy PLUS 4,84 2,50 11,04 473
KBC Bonds High Interest 0,85 1,60 15,86 1,74
ESPA Bond Europe A. 7,52 29,20 426,19 31,46

Zdroj: vlastni Setfeni

V roce 2009 se variacni koeficient dluhopisovych fondt pohyboval v kladnych hodnotach
od 0,85 do 7,52. Nejlepsi vysledek zaregistroval fond KBC Bonds High Interest (0,85),
poté nasledovaly fondy CPI korporatni dluhopisy (0,97), CSOB bond mix (2,54) a IKS
dluhopisovy PLUS (4,84) a nejhorsi vysledek zaznamenal fond ESPA Bond Europe A.
(7,52).

V roce 2010 dosahl lepsi hodnoty varia¢niho koeficientu pouze fond IKS dluhopisovy
PLUS (2,50), ostatni fondy se potykaly s horSimi vysledky a fond ESPA Bond Europe A.

zaregistroval dokonce zapornou hodnotu (29,20).
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Vroce 2011 vykazovala vétsina dluhopisovych fondd kladné hodnoty variacniho
koeficientu, zaporného vysledku docilil pouze fond CPI korporatni dluhopisy (256,63).

Z dosazenych hodnot variacniho koeficientu za celé sledované obdobi lze predpokladat, ze
nejvyhodnéjsi, by bylo investovat do fondu KBC Bonds High Interest, ktery doséahl
hodnoty 1,74 a nejméné¢ vyhodné do fondu ESPA Bond Europe A., jehoz vysledek
dosahoval hodnoty 31,46.

9.3 Souhrnné udaje akciovych a dluhopisovych fondu

V tabulkach ¢. 14 a 15 je vypocten primérny mési¢ni vynos v %, korelace na trh a alfa a

beta faktor.

Koeficient alfa = koeficient, ktery méfi rozsah, ve kterém dany fond (cenny papir)
prekracuje nebo naopak nedosahuje navratnost pti ocekavané Grovni rizika (méfené beta
koeficientem). Investice s pozitivnim alfa-koeficientem vykazuje vétsi navratnost, nez
predpokladal jeji rizikovy stupenn (beta-koeficient). Zaporny alfa-koeficient ma nizsi

navratnost, nez jakou predpokléadal jeji rizikovy stupefl.[zg]

Koeficient beta charakterizuje troven trzniho rizika kazdé konkrétni akcie na trhu ve

vztahu Kk riziku celého trhu.B%

Fondy s koeficientem beta vy$§im nez jedna jsou
povazovany za velice investicné agresivni, naopak fondy s koeficientem beta niz§im nez

jedna za konzervativné vedené.

Tabulka 5: Souhrnné udaje akciovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Fond Prﬁl,nérn}” més. Korelace na Faktor Alfa Faktor Beta
vynos v % trh
CSOB akciovy mix 0,74 0,909 0,48 0,732
CPI ropa a energetika 0,22 0,671 0,03 0,428
IKS akciovy PLUS 0,58 0,854 0,39 0,563
KBC Equity Fund CE 0,79 0,939 0,15 1,168
ESPA Stock Europe-Em. 1,15 0,718 0,97 0,638

Zdroj: vlastni Setfeni

42



U vsech sledovanych akciovych fondl byl primérny mési¢ni vynos kladny (od 0,22 % do
1,15 %). Nejlepsi vysledek zaznamenal fond ESPA Stock Europe-Emerging A. a nejhiife
na tom byl fond CPI ropa a energetika. U viech péti fondi se statistickymi vypodty
potvrdila vysoka korelace na trh (od 0,671 d 0,939).

Faktor alfa dosahl za analyzované obdobi také pozitivnich hodnot, coz svéd¢i o tom, ze
hodnota akciovych fondid rostla rychleji, nez odpovidalo mife jejich trzniho rizika. Z
dosazenych vysledki faktoru beta lze fici, ze témét vSechny akciové fondy jsou
konzervativné vedené a mély by tedy, bez ohledu na situaci na burzovnich trzich,
zabezpecit pomérné stabilni vynos. Pouze u fondu KBC Equity Fund Central Europe, ktery
docilil hodnoty 1,168, 1ze ptedpokladat, Ze je investicné agresivni, coz znamena, Ze z néj
investor sice muze ziskat nadpramérny vynos, ale v piipad¢ recese miize dosdhnout vysoké

ztraty.

Tabulka 6: Souhrnné udaje dluhopisovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Fond Pril;,f:léorsnj :2 €. KoriLar? ena Faktor Alfa Faktor Beta
CSOB bond mix 0,22 0,097 0,22 0,011
CPI korporatni dluhopisy 1,17 0,520 1,39 0,148
IKS dluhopisovy PLUS 0,20 0,240 0,20 0,028
KBC Bonds High Interest 0,84 0,508 0,95 0,091
ESPA Bond Europe A. 0,04 0,019 0,03 0,003

Zdroj: vlastni Setfeni

Priimérny mési¢ni vynos dluhopisovych fondl se za sledované obdobi pohybuje v kladnych
hodnotach. Z uvedenych fondt dosahl nejvyssiho vynosu fond CPI korporatni dluhopisy s
1,17 % a nejhiife obstal fond ESPA Bond Europe A., jehoz vynos je o 1,13 % nizsi (0,04

%). Korelace na trh je u vétSiny fondu relativné vysoka (do 0,520).

Vypoctené hodnoty koeficientu alfa jsou za sledované obdobi u vSech péti fonda kladné,
coz, stejn¢ jako u akciovych fondu, poukazuje na to, Ze hodnota dluhopisovych fondi rostla
rychleji, nez odpovidalo mife vykazovaného rizika. Velikost faktoru beta se pohybuje

v rozmezi od 0,003 do 0,148, z ¢ehoz Ize vyvodit zavér, Ze vSechny tyto fondy jsou vedeny
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velmi konzervativné, investor od nich mize oc¢ekavat stabilni vynos, ale ne tak vysoky jako

u fondi akciovych.

9.4 Specifické metody méreni vykonnosti
Specifické metody méteni vykonnosti fondti méti nejen vynos portfolia, ale berou v tivahu i
riziko, tj. kolisani vynosii portfolia v jednotlivych obdobich. Poméfuji vynos dan¢ho fondu

S bezrizikovou vynosnosti.

Tabulka7: Specifické metody méieni vykonnosti akciovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Fond Sharpiv index Treynoruv index Jensenc\)/v;)metoda
CSOB akciovy mix 0,897 0,080 4,36
CPI ropa a energetika 0,141 -0,017 -1,62
IKS akciovy PLUS 0,708 0,068 2,64
KBC Equity Fund Central Europe 0,645 0,056 4,11
ESPA Stock Europe-Emerging A. 1,577 0,179 10,07

Zdroj: vlastni Setfeni

Z hodnot, které byly u akciovych fondt dosazeny, je patrné, ze nejvynosnéjsim fondem je
fond ESPA Stock Europe-Emerging A., ktery docilil nejvyssich hodnot vsech tii ukazatelt,
poté nasleduji fondy CSOB akciovy mix, IKS akciovy PLUS a KBC Equity Fund Central
Europe. Tyto fondy vykazuji dostate¢né vysoky zisk s pfihlédnutim k riziku, tzn., Ze vynos
fondil je vyssi nez odpovida jejich vynaloZzenému riziku. Pouze fond CPI ropa a energetika
zaznamenal zaporné hodnoty vsech specifickych ukazatell, tzn., Zze vynalozené riziko je
vys$8i nez vynos fondu a investovani finan¢nich prosttedki pravé do tohoto fondu by mohlo

byt ztratové.
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Tabulka 8: Specifické metody méi‘eni vykonnosti dluhopisovych fondi v obdobi 2009 - 2011

Jensenova metoda

Fond Sharpiv index Treynoriv index v %
CSOB bond mix -0,825 -0,694 -0,76
CPI korporatni dluhopisy 5,002 0,782 11,29
IKS dluhopisovy PLUS -0,945 -0,320 -0,97
KBC Bonds High Interest 4,919 0,788 7,02
ESPA Bond Europe A. -2,069 -8,815 -2,86

Zdroj: vlastni Setfeni

Dluhopisové fondy jsou na tom, co se tyce specifickych metod méteni vykonnosti, hlife nez

fondy akciové. Z dosazenych vysledkti vypliva, ze vhodné by bylo investovat pouze do

fondt CPI korporatni dluhopisy a KBC Bond High Interest, ktery dosahly kladnych hodnot

vSech tii ukazateld. Zbyvajici tfi fondy se potykaji se zapornymi hodnotami, a proto by

investovani do téchto fondi nemuselo pfinést investorovi zisk, ale ztratu.

Tabulky ¢. 18 a 19 analyzuji vyvoj akciovych a dluhopisovych fondd v poslednim roce

Setfeni, tj. vroce 2011. Tento rok jsem vybrala z divodu negativnich udalosti, které

v prubéhu roku prob&hly. Téméf vSechny fondy se potykaly se zapornymi hodnotami,

z ¢ehoz lze odvodit, ze udalosti, které se v tomto roce odehraly, mély vliv i na fondy

kolektivniho investovani, zejména pak ty dlouhodobé.

Tabulka 9: Porovnani specifickych metod méfeni vykonnosti a vynosu akciovych fondi v roce

2011
Jensenova

Sharpiv Treynoruv Vynosv % | Vynosv %
Fond index index metoda 2011 | 2009 - 2011
CSOB akciovy mix -2,355 0,131 10,19 -6,35 20,79
CPI ropa a energetika -1,937 -0,121 14,31 -9,21 2,95
IKS akciovy PLUS -4,710 -0,261 1,88 -22,51 16,87
KBC Equity Fund CE -5,014 -0,249 3,96 -29,47 10,82
ESPA Stock Europe-Em. -4.413 -0,310 2,72 -26,78 37,78
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Vynos se v roce 2011 pohyboval v rozmezi od -29,47 % do -6,35 %. Nejmensi pokles
zaznamenal fond CSOB akciovy mix (-6,35 %) a nejvétsi KBC Equity Fund Central
Europe (-29,47 %). Vysledky vsech tii ukazatelt specifickych metod méfeni vykonnosti
srovnavanych fondl dosahuji zapornych hodnot. Lze tedy fici, ze udalosti, které se v roce
2011 staly, ovlivnily mimo jiné také vyvoj akciovych fondu a investovani do téchto fondu

by mohlo pfinést potencionalnimu investorovy ztratu.

Tabulka 10: Porovnani specifickych metod méieni vykonnosti a vynosu dluhopisovych fondia
v roce 2011

St | Ty | Teoda” | Vg% | Yy

v %
:SOB bond mix -0,649 0,154 2,12 2,54 7,97
CPI korporatni dluhopisy -1,975 -0,147 3,15 0,27 50,57
IKS dluhopisovy PLUS -2,245 -0,349 -0,44 1,04 7,41
KBC Bonds High Interest -2,063 -0,204 0,92 0,82 34,72
ESPA Bond Europe A. -2,723 0,660 -4,76 -0,06 1,24

Zdroj: vlastni Setfeni

Dluhopisové fondy jsou na tom obdobné jako fondy akciové. I kdyz fondy CSOB bond
mix, IKS dluhopisovy PLUS a KBC Bonds High Interest dosédhly v roce 2011 pozitivni
vynosnosti, hodnoty specifickych ukazateli vykonnosti jsou u vSech fondu zaporné, lze
tedy fici, ze negativni udalosti neovlivnily pouze vyvoj akciovych fondd, ale dotkly se také
fondt dluhopisovych a investice do téchto fondl by v tomto obdobi mohla byt spojena

S vysokym rizikem ztraty.
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9.5 Znormovany cenovy vyvoj vybranych fondi a akciového indexu PX

Grafy ¢. 4 a 5 analyzuji vyvoj sledovanych akciovych a dluhopisovych podilovych fondi a

akciového indexu PX.

Graf 4: Znormovany cenovy vyvoj vybranych akciovych fondua a akciového indexu PX
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Zdroj: vlastni Setfeni

Cenovy vyvoj akciovych fondid a akciového indexu PX se témét v celém sledovaném
obdobi pohyboval nad vychozi hodnotou (tj. 100). Na za¢atku obdobi dochazi u vsech
fondti k mirnému poklesu, nejvétsi pokles zaznamenaly fondy KBC Equity Fund Central
Europe, CSOB bond mix a také akciovy index PX, tyto fondy klesly o vice nez 25 %.
Od 2. 3. 2009 zacal normovany cenovy vyvoj fondi a akciového indexu PX opét stoupat.
V rustové tendenci se dafilo zejména fondim ESPA Stock Europe-Emerging A., KBC
Equity Fund Central Europe a IKS akciovy PLUS, které prakticky po celé¢ obdobi
piekonavaly hodnoty akciového indexu PX. Naopak u fondii CSOB akciovy mix a CPI

ropa a energetika byl normovany cenovy vykon po celé sledované obdobi niZsi.
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Graf 5: Znormovany cenovy vyvoj vybranych dluhopisovych fonda a akciového indexu PX
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Zdroj: vlastni Setfeni

Znormovany cenovy vyvoj dluhopisovych fondi se od vyvoje akciovych fonda lisil.
Zatimco fondy CPI korporatni dluhopisy, KBC Bonds High Interest a akciovy index PX po
celé obdobi vice méné rostly, fondy CSOB bond mix, IKS dluhopisovy PLUS a ESPA
Bond Europe A. setrvaly po celou dobu téméf na stejné hodnoté. NejlepSich hodnot
dosahoval fond CPI korporatni dluhopisy, ktery se jako jediny z dluhopisovych fond drzel
nad akciovym indexem PX. I kdyZ se vybrané dluhopisové fondy i akciovy index PX v
analyzovaném obdobi vyvijely rozdiln¢, Zadny z nich na konci obdobi neklesl pod vychozi

hodnotu.
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10. SHRNUTI A ZHODNOCENI

10.1 Zhodnoceni akciovych fondu

Nejvetsi vynosy zaznamenaly akciové fondy v obdobi po skonceni nejhorSich projevi
hospodarské krize, tj. v roce 2009. Nejvyssiho vynosu dosahl fond ESPA Stock Europe-
Emerging A. (49,02 %), a poté fondy IKS akciovy PLUS (38,44 %), KBC Equity Fund
Central Europe (35,47 %) a CSOB akciovy mix (19,65 %). Nejniz§i vynosnost mél fond
CPI ropa a energetika (7,91 %).

V roce 2010 sice vynosy vsech fondu zustaly v kladnych hodnotach, ale oproti roku 2009
zaregistrovaly znac¢nou ztratu. S nejvyssim poklesem se potykaly fondy IKS akciovy PLUS
(0 29,49 %), ESPA Stock Europe-Emerging A. (0 22,75 %) a KBC Equity Fund Central
Europe (0 19,49 %).

V roce 2011 se jiz zddnému ze sledovanych fondil nepodaftilo dosahnout kladnych vysledk
a ztraty se pohybovaly v rozmezi od - 29,47 % (KBC Equity Fund Central Europe) do -6,35
(CSOB bond mix). Sviij nemaly podil na tom mély udalosti, které se v roce 2011 odehraly,
zejména pak zemétieseni v Japonsku, napéti v cendch ropy a stale nartstajici dluhova krize

V eurozoneé.

I pfes tyto negativni vysledky se vynos za celé sledované obdobi pohyboval v kladnych
hodnotach od 2,95 do 37,78 %.

Hodnoty variacniho koeficientu (smérodatna odchylka/primérny meési¢ni vynos) se
v tfiletém obdobi pohybovaly v rozpéti od 6,26 do 23,89. Z dosazenych vysledkd se jako
nejvice vhodné fondy jevi ESPA Stock Europe-Emerging A. (6,26), CSOB akciovy mix
(8,86) a IKS akciovy PLUS (9,27), a jako nejméné vhodné fondy CPI ropa a energetika
(23,89) a KBC Equity Fund Central Europe (12,81).

Faktor alfa dosahl za analyzované obdobi kladnych vysledkd (od 0,03 do 0,97), coz svédéi
o tom, Ze hodnota vSech akciovych fondi rostla rychleji, nez odpovidalo mife jejich trZzniho

rizika.
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Vysledky faktoru beta se pohybovaly v rozmezi od 0,428 do 1,168. Lze tedy fici, Ze témer
vSechny porovndvané fondy jsou konzervativné vedené a mély by tedy, bez ohledu na
situaci na burzovnich trzich, pfinaset pomérné stabilni vynos. Pouze u fondu KBC Equity
Fund Central Europe, jehoz hodnota je vyssi nez jedna, lze predpokladat, Ze je investicné
agresivni, tzn., Ze z ngj investor sice muze ziskat vyssi vynos, ale v piipadé recese muize

dosdhnout také vysoké ztraty.

Z dosazenych vysledkt specifickych metod méfeni vykonnosti je patrné, ze rust akciovych
fondl byl vyssi nez odpovidalo mife trzniho rizika. Zapornych hodnot dosahl pouze fond
CPI ropa a energetika, U ostatnich fondd se vysledky vsech tfi ukazatelt pohybovaly
Vv kladnych hodnotach.

10.2 Zhodnoceni dluhopisovych fondu

Stejné jako u fondl akciovych dosahly i dluhopisové fondy nejvétSich vynost v roce 2009.
Nejvyssi vynos zaznamenal fond CPI korporatni dluhopisy (39,35 %) a 0 vice jak 20 %
niz8i vynos zaregistroval fond KBC Bonds High Interest (19,08 %). Zbyvajici tii fondy
nepiekrocily hranici 5 %, pti¢emz nejniz§i vynosnosti m¢l fond ESPA Bond Europe A.
(2,07 %).

V roce 2010 doslo témért u vSech dluhopisovych fondl k poklesu vynosnosti, vyssi hodnoty
dosahl pouze fond IKS dluhopisovy PLUS (o 0,87 % vyssi nez v roce 2009). Vynosy
ostatnich fondil sice klesly, ale stale se pohybovaly Vv kladnych hodnotach, se zapornym
vysledkem se potykal pouze fond ESPA Bond Europe A. (-0,76 %).

Rok 2011 nebyl pro dluhopisové fondy tak ztratovy, jako pro fondy akciové. Zaporné
hodnoty zaznamenaly pouze fondy ESPA Bond Europe A. (-0,06 %) a CPI korporétni
dluhopisy (-0,27 %). Zbyvajici tfi fondy vykazovaly kladné vysledky, pfi¢emz nejvyssi
vynosnosti dosahl fond CSOB bond mix (2,54 %), nasledovaly fondy IKS dluhopisovy
PLUS (1,04 %) a KBC Bonds High Interest (0,82 %).

Vynos za celé sledované obdobi (2009 - 2011) se pohyboval v rozmezi od 1,24 % (ESPA
Bond Europe A.) do 50,57 % (CPI korporatni dluhopisy).
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Varia¢ni koeficient (pomér mezi rizikem a primérnym meésicnim vynosem) se za trileté
obdobi (2009 - 2011) pohyboval v kladnych hodnotach od 1,74 do 31,46. Nejlepsi vysledek
zaznamenal fond KBC Bonds High Interest (1,74), poté fondy CPI korporatni dluhopisy
(1,98), CSOB bond mix (4,11) a IKS dluhopisovy PLUS (4,73). Nejhorsiho vysledku
dosahl fond ESPA Bond Europe A. (31,46), jehoz hodnota byla oproti ostatnim fondim

nékolikandsobné vyssi.

Hodnoty koeficientu alfa jsou u vsech fondu také kladné (od 0,03 do 1,39), coz, stejné jako
u akciovych fondu, poukazuje na to, ze jejich hodnota rostla rychleji, nez odpovidalo mite
vykazovaného rizika, tzn., ze investice do téchto fondi vykazuje véEtsi navratnost, nez

ptedpokladal jeji rizikovy stupen.

Vysledky faktoru beta se pohybuji v rozpéti od 0,003 do 0,148, mizeme tedy fici, Ze jsou
tyto fondy vedené velmi konzervativné, investor od nich sice miize o¢ekavat stabilni vynos,

ale ne tak vysoky jako u fonda akciovych.

Co se tyka specifickych metod méfeni vykonnosti, jsou na tom dluhopisové fondy hiife nez
fondy akciové. Kladnych hodnot vsech tif ukazatelit dosahly pouze fondy CPI korporatni
dluhopisy a KBC Bonds High Interest, investovani do téchto fonda by tedy mélo byt
ziskové. Zbyvajici tii fondy se potykaji se zapornymi hodnotami, proto by investovani do

téchto fondd nemuselo piinést zisk, ale ztratu.
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11. ZAVER

Cilem této bakalafské prace byla analyza nabidky investi¢nich a podilovych fond v Ceské
republice a Evropské unii, jejich klasifikace, analyza jejich investicniho zameéteni a

strategie, vyse majetku a vykonnost.

Praci jsem rozdélila do ctyt casti. V prvnim tseku jsem se vénovala pifimo pojmu
kolektivni investovani, jeho vyhodami pro investory a ekonomiku statu, historii jak v Ceské
republice, tak v Evropské unii a principu ochrany soucasnych i potencialnich investoru.
Déle jsem se zabyvala obéma druhy kolektivniho investovani - investic¢ni spole¢nosti, ktera

spravuje podilové fondy, a investi¢nimi fondy, jejich klasifikaci a ¢lenénim.

Druhou ¢ast jsem zaméftila komplexné na Evropskou unii, zminila jsem se zde o pravidlech
kolektivniho investovani v ramci Evropské unie a o asociaci, kterd pusobi na trhu
kolektivniho investovani a je uréena pro clenské staty Evropské unie, tzv. EFAMA

(European Fund and Asset Management Association).

V ramci tfeti Casti byla feSena problematika vyvoje fondi kolektivniho investovani
v Evrop¢, rust majetku a Cistych trzeb. Z uvedenych grafii je patrné, Ze nejveétsi kumulativni
podil na Evropském trhu kolektivniho investovani maji staty Lucembursko, Francie,

Neémecko a Irsko.

Z dtivodu velkého mnozstvi podilovych a investi¢nich fondt v Evropské unii, jsem Se, pro
potieby analyzy, rozhodla pracovat pouze s akciovymi a dluhopisovymi podilovymi fondy.
Z kazdé skupiny jsem vybrala tii fondy z Ceské republiky a dva ze statti Evropské unie,
konkrétn¢ z Belgie, Lucemburska a Rakouska. Z akciovych fondu se jednalo o fondy
CSOB akciovy mix, CPI ropa a energetika, IKS akciovy PLUS, KBC Equity Fund Central
Europe a ESPA Stock Europe-Emerging A. a z dluhopisovych fondti o fondy CSOB bond
mix, CPI fond korporatnich dluhopisti, IKS dluhopisovy PLUS, KBC Bond High Interest a
ESPA Bond Europe A.

Ve ¢tvrté Casti jsem se vénovala analyze pravé téchto vybranych fonda v letech 2009 -
2011. Pfitom jsem zvolila metody, které by méfily nejen vynos portfolia, ale také riziko

spojené s investovanim do téchto fondd. Fondy jsem hodnotila z hlediska vynosu,
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varia¢niho koeficientu, ktery poméfuje riziko s vynosem, koeficientu o a  a vyuzila jsem i
specifické metody meéfeni vykonnosti, tj. Sharpiv index, Treynortiv index a Jensenovu

metodu.
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12. SUMMARY

The aim of this thesis was to analyze the range of investment and mutual funds in the
Czech Republic and European Union, their classification, analysis of their investment focus
and strategy of asset and performance.

The thesis is divided into four parts. The first part deals with the concept of collective
investment, its benefits for investors and the economy of the state, the history in Czech
Republic and European Union, the principle of investor protection and two types of
collective investment - an investment company that manages mutual funds and investment

funds, their classification and breakdown.

The second part is focused on the European Union, | have mentioned here the rules for
collective investment in the European Union and the association, which operates on the
collective investment market and is intended for the member states of the European Union,

the EFAMA (European Fund and Asset Management Association).

In the third part was dealing with the development of collective investment funds in
Europe, growth of asset and net sales. The largest cumulative share of the European
collective investment market has a Luxembourg (27.4 %), France (17.5 %), Germany
(14.0 %) and Ireland (12.0 %).

In the fourth section | focused on the analysis of selected stock and bond mutual funds in
2009 - 2011. I chose a method to measure the yield of the portfolio, but also the risk
associated with investing to these funds. | evaluated the funds in terms of yield, coefficient
of variation, measuring the risk with a yield, coefficient a and 3, and I also used the specific
methods of performance measurement, which are the Shape index, Treynor index and

Jensen method.
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Priloha 1: Mési¢ni vynos vybranych akciovych fondi (v %0)

€SOB akciovy €Pl ropa a IKS akciovy KBC Equity ESPA Stock
mix energetika plus Fund CE Eur.-Em. A.

prosinec 1,57% -0,60% -1,10% -2,61% -6,50%

listopad -0,16% -0,20% -1,45% -4,95% 0,46%

fijen 6,73% 11,50% 5,73% 4,82% 8,09%

zafi -3,16% -6,16% -6,77% -11,84% -10,47%

srpen -9,56% -12,50% -15,47% -17,15% -16,27%

K 2011 cervenec -3,60% -2,68% -1,85% -4,74% 1,67%
ro

cerven 0,39% -0,64% -1,05% -0,14% 0,20%

kvéten -2,31% -4,56% -1,82% -2,59% -5,08%

duben 1,20% -0,03% -2,20% 1,68% -2,35%

bfezen 0,19% 1,44% 5,20% 4,16% 5,43%

unor 1,71% 3,58% 0,42% -0,93% -3,16%

leden 1,34% 3,13% -3,16% 2,35% -0,20%

prosinec 5,66% 7,42% 9,81% 7,37% 6,39%

listopad -1,04% 0,47% -0,37% -3,60% 2,20%

fijen 2,69% 2,60% 1,33% 2,83% 3,04%

zafi 3,95% 4,35% 1,51% 4,96% 3,03%

srpen -3,00% -2,58% -0,62% -1,90% -3,67%

K 2010 Cervenec 7,21% 6,53% 3,87% 9,72% 11,29%
ro

cerven -5,14% -4,73% -5,64% -7,16% -6,03%

kvéten -7,56% -8,27% -5,44% -9,82% -7,40%

duben 0,41% -0,46% -0,20% 0,22% 3,25%

bfezen 6,46% 5,34% 4,51% 13,44% 13,79%

unor -0,07% -0,91% -1,20% -2,51% -4,77%

leden -0,86% -3,52% 2,01% 3,96% 4,82%

prosinec 1,97% 3,37% 3,99% 1,89% 7,65%

listopad 2,01% 1,48% 0,49% 1,53% -1,87%

fijen 0,64% 1,89% 3,65% 1,09% 4,29%

zafi -0,49% -0,22% 0,51% -2,82% 5,21%

srpen 4,90% 2,76% 3,29% 10,28% 0,34%

K 2009 cervenec 12,30% 5,67% 12,29% 20,19% 9,68%
ro

cerven -0,16% -4,68% 0,53% 3,91% -5,22%

kvéten 7,36% 7,61% 5,01% 6,71% 12,63%

duben 3,52% 2,42% 3,19% 8,35% 10,04%

bfezen 21,22% 5,98% 12,70% 33,20% 15,32%

unor -17,10% -10,53% -9,22% -19,46% -5,51%

leden -12,54% -6,46% -1,63% -21,97% -8,74%
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Mési¢ni vynos vybranych dluhopisovych fondi (v %)

€¢soB bond | €PI korporatni dluh:(sisov, KBC Bonds ESPA Bond
mix dluhopisy P v High Interest Europe A.
PLUS
prosinec 1,71% -0,10% 1,65% 1,68% 2,03%
listopad -2,66% -1,22% -1,30% 0,39% -1,12%
fijen -0,24% 3,45% -0,11% 0,89% 0,82%
zari -0,18% -4,28% -1,72% -2,88% -0,10%
srpen 2,28% -1,46% 0,98% -0,37% 1,20%
K 2011 Cervenec 0,31% 0,33% -0,41% 0,64% 1,47%
ro
Cerven -0,02% -0,17% 0,24% -0,06% -1,11%
kvéten 0,95% 0,75% 0,98% 1,75% -1,86%
duben 0,43% 0,31% 1,23% -0,18% 0,67%
biezen 0,08% 1,19% 0,30% 0,21% -0,98%
unor 0,19% 0,78% 0,33% 0,06% 0,45%
leden -0,28% 0,35% -1,06% -1,23% -1,43%
prosinec -0,69% 0,41% 0,91% 0,77% -1,25%
listopad 0,08% -0,19% -0,91% 0,79% -0,85%
fijen -0,71% 0,81% -0,40% -0,49% -1,03%
Zari 0,02% 1,03% 0,32% -1,49% -1,36%
srpen 0,67% 0,48% 1,67% 1,79% 3,51%
K 2010 Cervenec 0,57% 1,39% 0,31% 1,66% -0,04%
ro
Cerven 0,06% 1,17% -0,58% -1,37% 0,72%
kvéten -0,44% -2,04% -0,19% 0,26% -2,83%
duben 0,51% 0,33% 0,70% 0,69% 0,31%
bfezen 0,84% 1,76% 1,02% 3,84% 0,75%
unor 0,61% 1,14% 0,84% 2,91% 0,63%
leden -0,38% 1,81% -0,17% 2,34% 0,80%
prosinec 0,35% 1,46% 0,69% 2,73% -0,33%
listopad 0,30% 0,41% 0,25% 1,11% 0,64%
fijen 1,63% 1,29% 2,40% 0,58% 0,14%
zafi 0,31% 2,11% 0,37% 1,66% 0,60%
srpen 1,02% 2,59% 1,13% 0,52% 1,46%
rok Cervenec 0,52% 2,73% 1,01% 2,73% 1,04%
2009 | gerven 0,21% 3,57% -0,20% 2,15% 2,12%
kvéten 0,96% 5,84% -0,38% 0,36% -3,48%
duben 0,93% 3,46% 0,65% 2,70% 1,03%
bfezen -0,43% 6,76% -1,03% 2,87% -0,65%
unor -1,99% -3,26% -2,13% -1,45% 0,11%
leden 0,26% 7,14% -0,05% 1,73% -0,51%
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Priloha 2: Zakladni informace, investi¢ni cile a investiéni politika vybranych

akciovych a dluhopisovych fondu

a) CSOB AKCIOVY MIX:

11

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

OBECNE INFORMACE O PODILOVEM FONDU
Nazev podilového fondu

CSOB akciovy mix, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy fond
(dale jen ,,Fond*).

Zkraceny nazev Fondu

CSOB akciovy mix

Rozhodnuti o povoleni

Fond byl zaloZen ke dni 14. 10. 1999 na zaklad¢é rozhodnuti Komise pro cenné papiry ¢.j. 212/13
958/R/1999 ze dne 20. 9. 1999 o udéleni povoleni k vydavani podilovych listli za G¢elem vytvoreni
podilového fondu s nazvem Prvni investi¢ni spole¢nost, a.s., IPB otevieny podilovy fond fondd,
které nabylo pravni moci dne14.10.1999.

Informace o Fondu

Fond je otevienym podilovym fondem, ktery neni pravnickou osobou a je zaloZen na dobu neurcitou.
Fond je standardnim fondem ve smyslu zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni
pozdé¢jsich predpist (dale jen ,,zakon o KI*). Podilové listy Fondu Ize nabizet v Ceské republice a téz

v jinych ¢lenskych statech Evropské unie.

Udaje o obhospodarujici investi¢ni spole¢nosti

Obchodni firma: CSOB Investi¢ni spoleénost, a.s., ¢len skupiny CSOB
IC: 25677888

Sidlo: Radlicka 333/150,Praha 5

PSC: 150 57

Zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 5446
Vyse zakladniho kapitalu: 216.000.000, - K¢, splaceno: 100 %

Datum zapisu do obchodniho rejstiiku: 3. 7. 1998

(dale jen ,,investi¢ni spole¢nost™)

Udaje o depozitafi

Obchodni firma: Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
IC: 00001350

Sidlo: Radlicka 333/150,Praha 5

PSC: 150 57

zapsany v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B. XXXVI, vlozka 46
(dale jen ,,depozitai*)
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1.8
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224

Udaje o auditorovi

Obchodni firma: Ernst & Young Audit, s.r.o.
IC: 26704153

Sidlo: Praha 2, Karlovo namésti 10
PSC: 120 00

zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C., vlozka 88504
(dale jen ,,auditor)

Udaje o konsolidaénim celku

Investiéni spoleénost je jako dcefina spoleénost soudasti konsolida¢niho celku Ceskoslovenské
obchodni banky, a.s., se sidlem Radlickd 333/150, Praha 5, PSC 150 57, IC: 00001350.
Konsolidovana ucetni zaveérka zahrnuje tuto banku, vSechny dcefiné spolecnosti, které jsou bankou
kontrolovany a vSechny bankou spole¢né kontrolované spole¢nosti. Konsolidovana ucetni zavérka je
sestavena bankou v souladu s mezinarodnimi t¢etnimi standardy.

INFORMACE O INVESTICiCH

Stru¢na charakteristika investi¢nich cili Fondu

Penézni prostiedky shromazdéné vydavanim podilovych listd investi¢ni spoleénost pouziva ke koupi
cennych papiril, véetné zahrani¢nich cennych papird, nebo je uklada na vklady u bank vedené pro

Fond. Cenné papiry mohou byt denominovany v CZK nebo v jiné méné.

Cilem investi¢ni strategie Fondu je vhodnym vybérem investic a jejich strukturou dosahovat trvalého
rustu hodnoty podilového listu Fondu pfi fizeném omezeni rizik — Fond je ristovym fondem.

Fond svou investi¢ni strategii zamysli investovat pfedev§im do investi¢nich cennych papirQ
obsazenych v nasledujicich akciovych indexech: SPX, PX-D, SX5E, NKY, UKX, ptipadné jejich
ekvivalentnich nastupcich, pficemZz miize podle situace na finanénich trzich pfizptisobovat vahu
jednotlivych indext v rozmezi od 0% do 100% v zajmu minimalizace rizika a maximalizace vynosu
Fondu. Konkrétni vahy a jejich platnost budou uvedeny na internetové strance Fondu.

Z4dné zaruky tietich stran nejsou pii investicich Fondu poskytovany.

Fond nezamysli, co do struktury investic, kopirovat zadny urcity index ¢i benchmark.

Investi¢ni politika Fondu

Fond je svym investi¢cnim zaméfenim dle klasifikace AFAM akciovym fondem a investuje do téchto
aktiv:

a) Tuzemské akcie

b) Zahrani¢ni akcie

c) Cenné papiry fonda kolektivniho investovani

d) Vklady v bankach

e) Finan¢ni derivaty, véetné derivati nepiijatych k obchodovani na regulovaném trhu.

Styl obhospodatovani Fondu je zalozen na taktickém umistovani aktiv. Své portfolio Fond
pfizpuisobuje aktualni situaci na trhu, obvykle s frekvenci jeden mésic.

Detailni popis investi¢ni politiky obsahuje statut Fondu.
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b) CPI ROPA A ENERGETIKA:

Clanek 1
Obecné informace o Fondu

1. Uplny nazev fondu je Fond ropného a energetického pramyslu otevieny podilovy fond CP INVEST
investi¢ni spolecnost, a. s., dale jen ,,Fond*.

2. Ceska narodni banka udélila povoleni, na jehoz zakladé doslo k vytvofeni Fondu a které nabylo
pravni moci 11. 10. 2001.

3. Fond je zaloZen na dobu neurcitou.

4, Fond je obhospodatovén investiéni spole¢nosti CP INVEST investi¢ni spoleénost, a.s. se sidlem Na
Pankraci 1658/121, 140 21 Praha 4. Identifikacni Cislo spolecnosti je 43873766, dale jen
»Spolecnost®.

5. Depozitatem Fondu je na zéklad¢ depozitaiské smlouvy Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale

Prag, organizacni slozka, se sidlem Jungmannova 34, Praha 1, IC: 60433566.

6. Auditorem Fondu je PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o. se sidlem Katefinska 40/466, 120 00
Praha 2, Ceska republika IC: 40765521, zapsana v obchodnim rejstifku vedeném Méstskym soudem
v Praze, oddil C, vlozka 3637 a v seznamu auditorskych spoleénosti u Komory auditorti Ceské
republiky pod osvédcenim ¢islo 021.

7. Spolecnost je soucasti konsolidacniho celku, jehoZ matefskou spolecnosti je Ceska pojistovna a.s.,
IC: 45272956, se sidlem Spalena 16, 113 04 Praha 1.

Clanek 2
Investic¢ni cile

1. Cilem Fondu je dosdhnout zhodnoceni aktiv v dlouhodobém ¢asovém horizontu prostiednictvim
diverzifikovaného portfolia pievoditelnych cennych papirt s charakterem, ¢i chovanim akcii z
ekonomického sektoru v Sir§im slova smyslu. Cilem Fondu neni minimalizovat rizikovost, ale
nastavit optimalni pomér mezi odhadovanou rizikovosti a o¢ekavanou vynosnosti.

2. Fond je fizen aktivné. Parametry a rozlozeni akciové, indexové ¢i dluhopisové Casti portfolia se
mohou vyrazné¢ meénit s cilem profitovat z aktudlniho vyvoje jednotlivych trhti. Jednim z kriterii
vybéru spolecnosti do portfolia Fondu je pfistup tzv. "stock ranking criteria“: vyznamné postaveni na
trhu, komparativni vyhody oproti konkurenci a pfiznivé zavéry vertikdlni fundamentalni analyzy
(stabilita finanénich ukazateld v ¢ase) a horizontalni fundamentalni analyzy (porovnani v ramci

oboru).
3. Fond nema stanoven benchmark a nekopiruje zadny ur€ity index.
Clanek 3
Investi¢ni politika
1. Fond je akciovym standardnim otevienym podilovym fondem. Podléha zakonu ¢. 189/2004 Sb., o

kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjsich piedpist, dale jen ,,Zakon*.
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2. Fond bude investovat do druhti aktiv v rozsahu a struktufe dle nasledujici tabulky:
Min. % podil na Max. % podil na
Druhy aktiv ve Fondu celkové. hodnoté celkové. hodnoté
majetku majetku

1. Vklady a jiné pohledavky -—-- 34
- vklady - 34
- pohledavky z repo operaci - -
- pohledivky vii¢i nemovitostnim spole¢nostem -—-- ---
- ostatni pohledavky --- ---
2. Nastroje penézniho trhu - 34
- kratkodobé dluhopisy - 34
- ostatni nastroje penézniho trhu - 34
3. Dlouhodobé dluhopisy - ---
4. Akcie a obdobné investi¢ni cenné papiry 66 100
- akcie 66 100
- obdobné investi¢ni cenné papiry - 100
5. Cenné papiry fondu kolektivniho investovani - 30
6. Ostatni podily (véetné ucasti na nemovitostnich spolecnostech) - -
7. Kladna redlna hodnota derivata -- 10
- opce na investi¢ni nastroje -—-- ---
- finanéni terminové smlouvy (zejména futures) na investicni nastroje - ---
- forwardy - 10
- swapy - 10
- rozdilové smlouvy a obdobné nastroje pro pfenos tirokového nebo - ---
kurzového rizika

- ndstroje umoziujici prenos uvérového rizika - ---
- ostatni -- ---
8. Stala aktiva -- -
- nemovitosti -—-- ---
- ostatni fixni aktiva - ---
9. Ostatni aktiva - ---
10. Aktiva celkem - 100

3.

Podle povahy vyse uvedenych aktiv bude Fond investovat do:

a)
b)
c)
d)

e)
f)

9)

investi¢nich cennych papirii a nastrojti penézniho trhu v souladu s § 26 odst. 1 pism. a)
Zéakona;

investi¢nich cennych papirti z nové emise (v souladu s § 26 odst. 1 pism. b) Zakona) a to v
maximalnim objemu 10 % hodnoty svého majetku;

cennych papird vydanych standardnim fondem kolektivniho investovani v souladu s § 26
odst. 1 pism. ¢) Zakona;

cennych papird vydanych specidlnim fondem kolektivniho investovani v souladu s § 26
odst. 1 pism. d) Zakona;

vkladli nebo terminovanych vkladu v souladu s § 26 odst. 1 pism. €) Zakona;

finanénich derivati zajis§tovaciho charakteru podle § 26 odst. 1 pism. g) Zakona (v souladu
s Vyhlaskou €. 501/2002 Sb., kterou se provadéji nékterd ustanoveni zdkona €. 563/1991
Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozd&jsich piedpisi, pro Gcetni jednotky, které jsou bankami a
jinymi finanénimi institucemi, ve znéni pozdégjsich predpist, dale jen ,,Vyhlaska €. 501¢).
Bude se jednat vyhradné o ménové forwardy a ménové swapy, jejichZ popis nasleduje nize.
Do jinych typi derivati nebude Fond investovat.

nastroji penézniho trhu v souladu s § 26 odst. 1 pism. h) Zakona. Jedna se vyhradné o
pokladni¢ni poukizky, jejichz emitentem je Ceskd narodni banka nebo Ministerstvo
financi CR, a to az do vy3e 34 % hodnoty majetku Fondu. Do nastrojii penézniho trhu podle
§ 26 odst. 1 pism. h) bodu 4 Zakona nebude Fond investovat.

Do investi¢nich cennych papird nebo nastrojii pené¢zniho trhu, které obsahuji derivat podle § 27 odst.
7 Zékona, nebude Fond investovat.

V¢étsina investic Fondu bude realizovana v USD, EUR a CZK.
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6. Z regionalniho hlediska bude vétsina investic Fondu realizovana prostfednictvim cennych papirQ
emitentti z USA a EU;

7. Portfolio Fondu bude z vétsi ¢ast tvofeno akciemi pokryvajicimi sektory a regiony obsazené ve vyse
uvedeném benchmarku. Pro lepsi pokryti nékterych regiont ¢i sektord miize Fond investovat také do
cennych papiri typu ETF - Exchange Traded Funds (v souladu s § 26 odst. 1 pism. a) Zakona),
jejichz popis nasleduje nize.

8. Pro lepsi pokryti nékterych regiont ¢i sektori muze Fond investovat také do cennych papirt fonda
kolektivniho investovani typu ETF - Exchange Traded Funds (v souladu s § 26 odst. 1 pism. d)
Zakona), jejichZ popis je uveden ve Statutu.

¢) IKS AKCIOVY PLUS:

Datum povoleni:

Investi¢ni spole¢nost:

Depozitar:

Auditor:

Konsolida¢ni celek:

Investi¢ni cil:

Obecné informace o Fondu a definice

29. 8. 2000 (datum pravni moci rozhodnuti Komise pro cenné papiry k vytvoteni
Fondu), Fond je vytvofen na dobu neuréitou. Pivodni nazev Fondu znél ,,IKS Fond
svétovych indext, otevieny podilovy fond Investiéni kapitdlové spole¢nosti KB,
a.s.”

Investi¢ni kapitalova spole¢nost KB, a.s., IC 60196769, se sidlem Dlouha 34, &.p.
713, 110 15 Praha 1 (dale téz ,,Spolecnost®)

Komer¢ni banka, a.s., IC 45317054, se sidlem, Na Piikopé 33, €. p. 969, 11407
Praha 1

Ernst & Young, s.r.o., se sidlem Karlovo namésti 10, 120 00 Praha 2

K datu schvaleni Statutu je Spole¢nost 100% vlastnéna spole¢nosti Amundi.
Spole¢nost Amundi je prostiednictvim Amundi Group ze 75 % vlastnéna skupinou
Crédit Agricole S.A. a z 25 % skupinou Société Générale, S.A. Spolecnost patii

podle zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdé&jsich predpisi, do
konsolidaéniho celku Crédit Agricole S.A.

Informace o investicich

Investi¢nim cilem Fondu je co nejvyssi zhodnocovani majetku ve Fondu v dlouhodobém investiénim
horizontu investovanim zejména do primarnich emisi akcii spole¢nosti ptisobicich v regionu stfedni a
vychodni Evropy.

Typ fondu:

Podle klasifikace fondti zavazné pro &leny AKAT CR se jedna o fond akciovy.

Profil typického investora:
Fond je vhodny pro investory s vysokou zkuSenosti s fondy kolektivniho investovani, kteti maji
zajem o investovani do akciového portfolia obsahujictho pfevazné akcie ze stfedni a vychodni
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Evropé. Fond je vhodny pro investory, ktefi jsou ochotni akceptovat riziko vyplyvajici z koncentrace
investic do stejného druhu investi¢nich nastroju a stejného regionu. Investi¢ni horizont Fondu je pét a
vice let.
Investi¢ni politika:

V souladu s investi¢nim cilem Fondu bude obhospodafovani majetku ve Fondu vykonavano aktivni
formou, tj. prosttednictvim neustalé optimalizace alokace majetku Fondu. Fond investuje piednostné
do akcii a obdobnych cennych papirt a cennych papirti jinych fondd kolektivniho investovani,
jejichz majetek je investovan predevsim do akcii. Fond smi nabyvat pouze takové investicni nastroje,
které smi podle Zakona do svého majetku nabyt specialni fond cennych papirt a které jsou v souladu
s dalsimi omezenimi danymi Statutem.

Jednotliva aktiva majetku Fondu mohou byt rozloZena nasledovné:
e akcie a obdobné cenné papiry a cenné papiry jinych fondtu kolektivniho investovani,
jejichz majetek je investovan predevsim do akcii:
az 100 % majetku Fondu, minimalné vSak 66 % majetku Fondu,
e nastroje penézniho trhu a vklady u Bank v ¢eské nebo cizi méné:
dle potieb likvidity Fondu, obvykle do 10 % majetku Fondu.

Nejvyssi piipustny souhrnny podil zahrani¢nich cennych papirt a penéznich prostiedki v
zahrani¢nich ménach na celkovych aktivech Fondu neni omezen. Ménové riziko investic v cizi méné
miiZe byt zajistovano dle rozhodnuti Spole¢nosti.

Za tCelem efektivniho obhospodafovani majetku mutze Spoleénost také pouzivat derivaty a
repooperace a reverzni repooperace.

Spole¢nost mize do majetku ve Fondu nakupovat nasledujici investi¢ni papiry znéjici na
tuzemskou ménu nebo cizi ménu:
e akcie a obdobné cenné papiry uvedené v § 26 odst. 1 pism. a) Zakona,
e nastroje penézniho trhu uvedené v § 26 odst. 1 pism. a) Zakona,
e cenné papiry vydané jinymi fondy kolektivniho investovani uvedené v § 50 odst.
1pism. e) Zakona.

V souladu s investi¢nim cilem Fondu bude Spole¢nost vyuzivat piedevsim nasledujici finanéni
derivaty: (i) ménové swapy, (ii) basis swapy, (iii) jiné derivaty, které v souladu se zakonem a
Statutem vedou k naplnéni cile investi¢ni politiky nebo za ucelem efektivniho obhospodarovani
majetku.

Dalsi limity omezujici investovani do daného investi¢niho nastroje a detailni popis

investi¢ni politiky Fondu jsou uvedeny ve Statutu Fondu.
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d) KBC EQUITY FUND CENTRAL EUROPE:
Informace tykajici se podfondu KBC Equity Fund Cental Europe

1.

11

1.2

13

14

1.5

21

2.2

Seznameni

Nazev:

KBC Equity Fund Central Europe (zkracené ,,Equity Fund Central Europe®)

Datum zaloZeni:

1. bfezna 2001

Doba trvani:

Na dobu neurcitou

Depozitai:

KBC Bank N. V., Havenlaan 2, 1080 Brussel.

Auditor:

Deloitte Bedrijfsrevisoren BV pod uvedenim CVBA, zastupujici spoleénik pan Frank Verhaegen,

podnikovy auditor schvaleny komisi pro bankovni, finan¢ni a pojistovaci dozor, Berkenlaan 8b, B-
1831 Diegem.

Udaje o investicich

Cil podfondu:

Hlavnim cilem podfondu je nabizet akcionaiim co mozna nejvyssi vynos prostiednictvim piimych
nebo nepfimych investic do obchodovanych cennych papirt. Tohoto bude dosazeno snahou o
vytvofeni kapitalového zisku a vynost. Za tim Ucelem se investuji aktiva pfimo nebo nepiimo

prostiednictvim finan¢nich nastroji, které maji stejny prubéh vyvoje, hlavné do akecii.

Investi¢ni politika podfondu:

Kategorie povolenych aktiv:

Investice podfondu mohou sestavat z cennych papirti, nastrojii penézniho trhu, podilech v institucich
kolektivniho investovani, depozitech, finan¢nich derivatech, likvidnich prostfedcich (penézich) a
vsech ostatnich nastrojich, pokud je to povolené pfislusnymi pravidly a piedpisy a je to v mife, jakou
povoluji, a dale v ramci cile uvedeného pod bodem 2.1.

Podfond bude investovat maximalné 10% svych aktiv do podilovych jednotek jinych subjektt
kolektivniho investovani.

Povolené transakce derivati:

Pouzivani finan¢nich derivati slouzi jak ke kryti rizika, tak k uskute¢néni investi¢nich cild.
Investice se v pravidelnych ¢asovych tsecich upravuji podle investi¢ni strategie dané¢ho podfondu.
Podfond miiZe pouZivat derivované nastroje, kotované i nekotované, k dosaZeni svych cili:
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muze se jednat o terminované smlouvy, opce nebo swapy tykajici se cennych papirti, indexd, mén

nebo urokll nebo o jiné transakce s derivaty. Transakce s nekotovanymi derivaty se uzaviraji pouze

s prvofadymi finan¢nimi institucemi, které se specializuji na tento typ transakci. Tyto derivatové

nastroje mohou byt pouzity také na ochranu aktiv pfed vykyvy sménnych kurzi. Podfond se

snazi v ramci pravidel a stanov, které se na n¢j vztahuji, uzavirat vzdy ty nejvhodnéjsi transakce.
Stanovena strategie:

Minimalné 75 % aktiv se investuje pfevazné do akcii podnikl z Centralni Evropy.

e) ESPA STOCK EUROPE-EMERGING:

1. Struény popis podilového fondu
1.1. Datum zaloZeni fondu

Fond ESPA STOCK EUROPE-EMERGING (ptivodné: ESPA STOCK-DANUBIA) byl zalozen 1. 10. 1990.
Jedna se o podilovy fond podle § 20 InvFG.

1.2. Udaje o investi¢ni spole¢nosti vykonavajici spravu fondu

Fond ESPA STOCK EUROPE-EMERGING je obhospodaiovan spole¢nosti ERSTE-SPARINVEST
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Habsburgergasse 1a, 1010 Viden.

1.3. Cinnosti svéirené tiretim osobam

Spole¢nost ERSTE-SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. delegovala nize uvedenou ¢innost na
tieti osobu: zadnou

14. Depozitar

Erste Group Bank AG, Graben 21, 1010 Viden.

15. Auditor

Ernst & Young Wirtschaftspriifungsgesellschaft m.b.H., Wagramer Strafle 19, 1220 Viden.
1.6. Finanéni skupina nabizejici podilovy fond

Vyplatnim, dorucovacim a kontaktnim mistem pro fond ESPA STOCK EUROPE-EMERGING je Erste
Group Bank AG, Viden.

Dalsi zemé, ve kterych se prodavaji podilové listy fondu, dalsi vyplatni a prodejni mista:

Némecko: DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt nad Mohanem a Berlin

Italie: BANCA SELLA HOLDING SpA, Via Milano, 13900 Biella

Rumunsko: Banca Comerciala Romana S.A., Bld. Regina Elisabeta No. 5, sector 3, Bukurest' a S.A.L
Erste Asset Management S.A., Str. Uruguay 14, 011445 Bukurest’

Svycarsko: VP Bank (Svycarsko) AG, Bahnhofstrasse 3, CH-8022 Curych

Slovensko: Slovenska Spofitelna a.s., Suché Myto 4, 816 07 Bratislava 1

Slovinsko: Banka Sparkasse, Cesta v Klece 15, 1000 Lublan a Brokerjet, Cesta v Klece 15, 1000
Lublan
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Spanglsko: Landwell-PricewaterhouseCoopers Tax & Legal Services, S.L. Calle Torrelaguna, 75 28027

Madrid
Ceska republika: Ceské spofitelna a.s., Olbrachtova 1929/62, 140 00 Praha 4
Mad’arsko: Erste Bank Investment Hungary Ltd., Madach Imre ut 13-15, 1075, Budapes$t’

Ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku mohou byt vyplaceny ¢astky pti odkupu podild fondu ESPA
STOCK EUROPE-EMERGING stejné jako vyplaty a jiné platby podilnikiim na pitani v hotovosti v mistni
meéne.

Zaroven je mozné ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku obdrzet v§echny potfebné informace pro
podilniky a to jak pred tak po uzavieni smlouvy. K dispozici jsou tyto dokumenty:

- statuty fondu

- prospekt fondu a zjednoduseny prospekt fondu

- pololetni a vyro¢ni zpravy fonda

- emisni a odkupni cena.

Navic vedle vySe uvedenych dokumentt je k nahlédnuti ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku

k dispozici také Dohoda o vyplatnich a prodejnich mistech, uzaviend mezi ERSTE-SPARINVEST
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Videnn a DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt nad Mohanem a
Berlin.

2. Investi¢ni informace
2.1. Struc¢na definice investi¢niho cile / investi¢nich cili fondu

Fond ESPA STOCK EUROPE-EMERGING je akciovy fond, ktery se orientuje na dosahovani vysokého
rustu své hodnoty pfi zohlednéni bezpeci vlozeného kapitélu a likvidity majetku fondu.

2.2, Investicni strategie fondu a kratké posouzeni rizikového profilu fondu (véetné nezbytnych
informaci podle § 21a a podle investi¢ni kategorie)

Podilovy fond ESPA STOCK EUROPE-EMERGING investuje pfedevsim do akcii

- emitentti se sidlem v Pobalti, stfedni a vychodni Evropé (v¢. Rakouska), jizni Evropé, staitech SNS a
Turecka;

- emitentd, jejichZ obchodni zajmy souvisi z vyznamné ¢asti s vySe jmenovanymi staty.

Vedle toho mohou byt v malé mife do fondu pfimichany i akcie emitentd se sidlem nebo obchodnimi zajmy v
Egypté, Izraeli a Jizni Africe.

Podily investi¢nich fondd mohou byt do fondu pfimichany az do vySe 10 % hodnoty majetku fondu ESPA
STOCK EUROPE-EMERGING.

Investice do bankovnich vkladi v podobé vkladd na vidénou nebo vypovéditelnych vkladd s vypovédni
lhiitou do dvanacti mésicti mohou ve fondu hrat vyznamnou roli.

Nastroje finan¢nich derivati sméji byt pouZivany nejen k zajisténi majetkovych hodnot investi¢niho
fondu, ale i jako soucast investi¢ni strategie.

Fond je spravovan aktivné, s dirazem na vyvazenou diverzifikaci rizika.
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f) CSOB BOND MIX:

11

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

OBECNE INFORMACE O PODILOVEM FONDU
Nazev podilového fondu

CSOB bond mix, CSOB Investiéni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy fond
(dale jen ,,Fond*).

Zkraceny nazev Fondu

CSOB bond mix

Rozhodnuti o povoleni

Fond byl zaloZzen ke dni 1.12.1990 na zéklad¢ povoleni Federalniho ministerstva financi ke vzniku
podilového fondu s nazvem Investi¢ni rozvojovy fond Prvni Investi¢ni a.s. — otevieny podilovy fond,
které bylo potvrzeno dopisem Ministerstva financi CR ¢.j.: 101/66376/1995 ze dne 20.11.1995.
Informace o Fondu

Fond je otevienym podilovym fondem, ktery neni pravnickou osobou a je zalozen na dobu neurcitou.
Fond je standardnim fondem ve smyslu zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni
pozdéjsich predpist (dale jen ,,zakon o KI*). Podilové listy Fondu Ize nabizet v Ceské republice a téz

v jinych ¢lenskych statech Evropské unie.

Udaje o obhospodarujici investi¢ni spole¢nosti

Obchodni firma: CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB
IC: 25677888

Sidlo: Radlicka 333/150, Praha 5

PSC: 150 57

Zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 5446
Vyse zakladniho kapitalu: 216.000.000, - K¢, splaceno: 100 %

Datum zéapisu do obchodniho rejstiiku: 3. 7. 1998
(dale jen ,,investi¢ni spole¢nost™)

Udaje o depozitafi

Obchodni firma: Ceskoslovenské obchodni banka, a.s.
IC: 00001350

Sidlo: Radlicka 333/150, Praha 5

PSC: 150 57

zapsany v obchodnim rejstiiku vedeném Meéstskym soudem v Praze, oddil B. XXXVI, vlozka 46
(dale jen ,,depozitai“‘)

Udaje o auditorovi

Obchodni firma: Ernst & Young Audit, s.r.o.
IC: 26704153

Sidlo: Praha 2, Karlovo namésti 10
PSC: 120 00

zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil C., vlozka 88504
(dale jen ,,auditor®)
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1.8

21

211

212

2.13

214

215

216

Udaje o konsolidaénim celku

Investiéni spoleénost je jako dcefina spole¢nost soucasti konsolida¢niho celku Ceskoslovenské
obchodni banky, a.s., se sidlem Radlickd 333/150, Praha 5, 150 57, IC: 00001350. Konsolidovana
ucetni zavérka zahrnuje tuto banku, vSechny dcefiné spolecnosti, které jsou bankou kontrolovany a
vSechny bankou spoleén¢ kontrolované spole¢nosti. Konsolidovana ucetni zavérka je sestavena
bankou v souladu s mezinarodnimi uéetnimi standardy.

INFORMACE O INVESTICICH
Struéna charakteristika investi¢nich cili Fondu

Fond investuje penézni prostfedky shroméazdéné vydavanim podilovych listd ptevazné do dluhovych
cennych papirti a néstroji penézniho trhu denominovanych v CZK, vcetné zahrani¢nich cennych
papirQ, nebo je uklada na korunové ucty u bank vedené pro Fond.

Cilem investiéni strategie Fondu je vhodnym vybérem investic a jejich strukturou dosahovat trvalého
rustu hodnoty podilového listu Fondu pfi fizeném omezeni rizik — Fond je ristovym fondem. *

Rating (hodnoceni kredibility): Nastaveni limiti Ratingu vychazi ze stupnic ratingovych agentur
Standard and Poor’s, Fitch Ratings a Moody’s. Pro posouzeni konkrétniho nastroje v pfipadé
nepodiizenych dluhopisti je nutny rating alesponi jedné z uvedenych agentur. Jsou-li k dispozici
ratingy dvou nebo tfi agentur, je rozhodujici nejhor$i z udélenych hodnoceni. Ve statutu Fondu je
pozadovana uroven ratingu vyjadiena podle stupnice Standard and Poor's (S&P). Pro hodnoceni
dluhopisti se pouzivaji ratingy v uvedeném potadi: 1. rating emise; 2. rating dlouhodobych zavazkt
emitenta v méné emise; 3. rating dlouhodobych zavazkd emitenta; 4. rating dlouhodobych zavazka
rucitele v méné emise; 5. rating dlouhodobych zavazkt rucitele. Plati, ze pokud neni k dispozici
rating prvni v pofadi, pouzije se rating nasledujici v poradi. V pfipadé podiizenych dluhopisii se pii
stanoveni Ratingu postupuje obdobné¢ s tim, ze potadi ratingli je nésledujici: 1. rating emise; 2. rating
podiizenych zavazkl emitenta; 3. rating dlouhodobych zdvazkd rucitele nebo rating podiizenych
zavazkl ruditele podle charakteru ru¢eni (nepodiizené nebo podiizené rudeni). Zdroje jednotlivych
ratingdl pro stanoveni vysledné hodnoty Ratingu voli investiéni spole¢nost, resp. osoba uvedena v ¢l.
10.1 statutu Fondu podle své Givahy tak, aby byla zajisténa co mozna nejvys$si vypovidaci schopnost
vysledného hodnoceni.

Fond do svého portfolia nakupuje zejména statni, komunalni i obchodnimi spolecnostmi emitované
dluhové cenné papiry za predpokladu, Ze jejich emitent ma Rating minimalné na wrovni
investi¢niho, tj. v soucasné dobé BBB- a vyssi, pficemz cenné papiry s nejniz§im povolenym
Ratingem, tj. BBB-, mohou tvofit max. 10% majetku Fondu. Podminka minimalniho Ratingu na
urovni investi¢niho stupné se pro Gcely limitu uvedeného v predchozi vété uplatiiuje v okamziku
pofizeni investicniho cenného papiru do majetku Fondu. Modifikovana durace dluhové slozky
portfolia Fondu neptesahne 15 let.

Z4dné zaruky tietich stran nejsou pii investicich Fondu poskytovany.

Do 31. 12. 2008 Fond svou investi¢ni strategii sledoval jako benchmark vynosovy index ceskych
statnich dluhopist s modifikovanou duraci 3 roky GPRI3M. Od 1. 1. 2009 do 31. 12. 2010 Fond
sledoval jako benchmark nasledujici kombinaci vynosovych indexd Ceskych statnich dluhopist: z
50% CHGITR s modifikovanou duraci 1-3 roky a z 50% CHG2TR s modifikovanou duraci 3-5 let.
Od 1. 1. 2011 Fond sleduje jako benchmark nasledujici kombinaci vynosovych indext ceskych
statnich dluhopist a sazby penézniho trhu: ze 34% CHLITR s modifikovanou duraci 1-3 roky, z
21,25% CHL2TR s modifikovanou duraci 3-5 let, ze 17% CHL3TR s modifikovanou duraci 5-7 let,
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2.2

221

222

2.2.3

z 12,75% CHLATR s modifikovanou duraci 7-10 let a z 15% PRIO3M (sazba penézniho trhu na tii
mesice).

Investi¢ni politika Fondu

Fond je svym investi¢nim zaméfenim dle klasifikace AFAM dluhopisovym fondem a investuje do
téchto aktiv:

a) tuzemské dluhové cenné papiry denominované v CZK

b) zahrani¢ni dluhové cenné papiry denominované v CZK

C) nastroje penézniho trhu denominované v CZK

d) cenné papiry fondid kolektivniho investovani denominované v CZK
e) vklady v bankach na G¢ty vedené v CZK.

Styl obhospodatovani Fondu je zalozen na taktickém umistovani aktiv. Svoje portfolio pfizptsobuje
aktualni situaci na trhu, obvykle s frekvenci jeden mésic.

Detailni popis investi¢ni politiky obsahuje statut Fondu.

g) CPI FOND KORPORATNiICH DLUHOPISU:

Clanek 1
Obecné informace o Fondu

Uplny nézev fondu je Fond korporétnich dluhopisti otevieny podilovy fond CP INVEST investi¢ni
spolecnost, a. s., dale jen ,,Fond*.

Ceska narodni banka udélila povoleni, na jehoz zakladé doslo k vytvoreni Fondu a které nabylo
pravni moci 6. 10. 1993.

Fond je zaloZen na dobu neurcitou.

Fond je obhospodatovéan investiéni spole¢nosti CP INVEST investiéni spolegnost, a.s. se sidlem Na
Pankraci 1658/121, 140 21 Praha 4. Identifikacni Cislo spolecnosti je 43873766, dale jen
sSpolecnost®.

Depozitatem Fondu je na zakladé depozitaiské smlouvy Deutsche Bank Aktiengesellschaft Filiale
Prag, organizacni slozka, se sidlem Jungmannova 34, Praha 1, IC: 60433566.

Auditorem Fondu je PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o. se sidlem Katefinska 40/466, 120 00
Praha 2, Ceské republika IC: 40765521, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem
v Praze, oddil C, vlozka 3637 a v seznamu auditorskych spole¢nosti u Komory auditora Ceské
republiky pod osvédcenim ¢islo 021.

Spole¢nost je soucasti konsolida¢niho celku, jehoz mateiskou spolecnosti je Ceska pojistovna a.s.,
IC: 45272956, se sidlem Spalena 16, 113 04 Praha 1.
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Clanek 2
Investi¢ni cile

Cilem Fondu je doséhnou zhodnoceni aktiv ve stfednédobém cCasovém horizontu nad turoven
sttednédobych trokovych sazeb pfi vysoké likvidité aktiv. Svého investicniho cile se fond bude
snazit dosdhnout prostfednictvim diverzifikovaného portfolia (podle emitentti a regiond, durace a
meén) dluhovych pfevoditelnych cennych papirti a doplikove téz pomoci ndstroji penézniho trhu.

Fond je fizen aktivné. Postup pfedchazejici investicnimu rozhodnuti o nakupu, resp. odprodeji
investice bude zahrnovat celou fadu investiénich technik, jako je naptiklad fundamentalni analyza
emitentd, predikce a analyza makro-ukazatelti, urokovych sazeb, vynosové kiivky, mén a jinych
finanénich ukazateld, analyzu politické situace regionu, analyzu nabidky a poptavky v sektoru
dluhovych instrumentd, aj. Primérné parametry a rozlozeni portfolia fondu (z hlediska ratingu,
durace, splatnosti, regionti a ekonomickych sektortl) se mohou v zévislosti na zavérech vyse
uvedenich investi¢nich technik vyrazné ménit, na spravné ¢asovani jednotlivych investic bude kladen
znacny duraz.

Fond nema stanoven benchmark a nekopiruje zadny urcity index.
Clanek 3
Investicni politika

Fond je dluhopisovym standardnim otevienym podilovym fondem. Podléha zakonu ¢. 189/2004 Sb.,
o kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjsich predpist, dale jen ,,Zakon*.

Fond bude investovat do druhti aktiv v rozsahu a struktute dle nésledujici tabulky:
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Min. % podil na Max. % podil na

Druhy aktiv ve Fondu celkové hodnoté celkové hodnoté
majetku majetku

1. Vklady a jiné pohledavky —- 50
- vklady —- 50
- pohledivky z repo operaci —-

- pohleddvky viiéi nemovitostnim spole¢nostem — —
- ostatni pohleddvky —- —
2. Nastroje penéZniho trhu -- 50
- krdtkodobé dluhopisy —- 50
- ostatni ndstroje penézniho trhu - 20
3. Dlouhodobé dluhopisy 50 100
4. Akcie a obdobné investiéni cenné papiry —- —
- akcie —- --
- obdobné investiéni cenné papiry —- -—-
5. Cenné papiry fondu kolektivniho investovini - 30
6. Ostatni podily (véetné Gcasti na nemovitostnich spolecnostech) —- —-
7. Kladni redlnd hodnota deriviti —- 10

- opce na investicni nastroje = CE

- finanéni terminové smlouvy (zejména futures) na investi¢ni ndstroje -- —-

- forwardy

- swapy

- rozdilové smlouvy a obdobné néstroje pro pienos trokového nebo —- --
kurzového rizika

- ndstroje umoZiujici prenos avérového rizika — —-

- oslatni

8. Stila aktiva

- nemovitosti

- ostatni fixni aktiva wd i

9. Ostatni aktiva

10. Aktiva celkem

Podle povahy vyse uvedenych aktiv bude Fond investovat do:

a)
b)
c)
d)

e)
f)

9)

investi¢nich cennych papirii a nastrojti penézniho trhu v souladu s § 26 odst. 1 pism. a)
Zakona;

investi¢nich cennych papirti z nové emise podle § 26 odst. 1 pism. b) Zakona maximalné ve
vysi 10 %;

cennych papirti vydanych standardnim fondem kolektivniho investovani v souladu s § 26
odst. 1 pism. ¢) Zakona;

cennych papird vydanych specidlnim fondem kolektivniho investovani v souladu s § 26
odst. 1 pism. d) Zakona;

vkladli nebo terminovanych vkladii v souladu s § 26 odst. 1 pism. €) Zakona.

finanénich derivatl zajis§tovaciho charakteru vyhradné podle § 26 odst. 1 pism. g) Zakona (v
souladu s Vyhlaskou €. 501/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona ¢.
563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozd&jSich predpist, pro ucetni jednotky, které jsou
bankami a jinymi finanénimi institucemi, ve znéni pozdéjsich predpist dale jen ,,Vyhlaska
¢. 501%). Bude se jednat vyhradné¢ o ménové forwardy a ménové swapy, jejichz popis
nasleduje nize. Do jinych typa derivati nebude Fond investovat;

nastrojii penézniho trhu v souladu s § 26 odst. 1 pism. h) Zakona. Jedna se vyhradné o
pokladni¢ni poukazky, jejichz emitentem je Ceskd narodni banka nebo Ministerstvo
financi CR, a to az do vyse 20 % hodnoty majetku Fondu. Do nastrojti penézniho trhu podle
§ 26 odst. 1 pism. h) bodu 4 Zakona nebude Fond investovat.
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h) investi¢nich cennych papird v souladu s § 26 odst. 1 pism. i) Zakona, popsanych v ¢lanku 5
odst. 6 Statutu, az do vyse 10 % hodnoty majetku Fondu;

Do investi¢nich cennych papirti nebo nastrojt penézniho trhu, které obsahuji derivat podle § 27 odst.
7 Zakona, nebude Fond investovat.

Vétsina investic Fondu bude realizovana v USD, EUR a CZK. Fond muze realizovat téZ investice v
jinych ménach.

Z regionalniho hlediska bude vétsina investic Fondu realizovana prostiednictvim dluhopisti emitentti
z USA, Evropské unie, CR a rozvijejicich se trhti (tzv. Emerging Markets).

Fond bude investovat pfevazné do korporatnich (podnikovych) dluhopisti, v mensi mife vSak nejsou
vylouceny ani municipalni dluhopisy, statni dluhopisy a dluhopisy vydané nadnarodnimi institucemi.
Modifikovana durace Fondu nesmi ptesdhnout hodnotu 7. Modifikovana durace nékterych
dluhopistt v majetku Fondu vSak mtze byt vyssi. Pfevazna cast aktiv Fondu bude investovana do
dluhopist v rozmezi ratingu B- az BBB+ podle Standard & Poor’s, nebo srovnatelny jiné
mezinarodné uznavané ratingové agentury. Fond miaze do svého majetku nabyvat rovnéz dluhopisy
emitentll bez ratingu, které vSak podle ndzoru spolecnosti maji dostate¢nou uroveir bonity. Z
pozadavku na rating vyplyva, ze znac¢na cast aktiv zahrnuje dluhopisy tzv. neinvesticniho ratingu
(rating niz8i nez BBB-), se kterymi jsou spojena nadprimérna, nize popsana rizika.

Pro lepsi pokryti nékterych regioni ¢i sektori muze Fond investovat také do cennych papiri fondu
kolektivniho investovani (v souladu s § 26 odst. 1 pism. a) Zakona a s § 26 odst. 1 pism. d)
Zakona),

Vzhledem ke struktufe majetku mtze investovani do Fondu pfinaset zvySené riziko, pfestoze Fond
investuje v souladu s principy stanovenymi Statutem a pravnimi piedpisy.

h) IKS DLUHOPISOVY PLUS:

Obecné informace o Fondu a definice

Datum povoleni: 14. 3. 2000 (datum pravni moci rozhodnuti Komise pro cenné papiry k vytvoreni

fondu). Fond je vytvofen na dobu neurcitou.

Investi¢ni spole¢nost: Investi¢ni kapitdlova spoleénost KB, a.s., IC 60196769, se sidlem Dlouha 34, ¢&. p.

713, 110 15 Praha 1 (dale téz ,,Spole¢nost®)

Depozitaf: Komeréni banka, a.s., IC 45317054, se sidlem, Na Piikopé 33, &. p. 969, 11407
Praha 1
Auditor: Ernst & Young, s.r.0., se sidlem Karlovo namésti 10, 120 00 Praha 2

Konsolida¢ni celek: K datu schvaleni Statutu je Spole¢nost 100% vlastnéna spolecnosti Amundi.

Spoleé¢nost Amundi je prostiednictvim Amundi Group ze 75 % vlastnéna skupinou
Crédit Agricole S.A. a z 25 % skupinou Société Générale, S.A. Spolec¢nost patii

podle zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdé&jSich ptredpist, do
konsolida¢niho celku Crédit Agricole S.A.
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Informace o investicich

Investicni cil:
Investicnim cilem Fondu je co nejvyssi zhodnocovani majetku ve Fondu plynouciho z uroki a
z kapitalového zhodnoceni dluhopisii a obdobnych cennych papirt tak, aby zhodnoceni Podilového
listu Fondu v dlouhodobém horizontu piekonavalo zhodnoceni dosazitelné na domacim
dluhopisovém trhu.

Typ fondu: 5
Podle klasifikace fondti zavazné pro cleny AKAT CR se jedna o fond dluhopisovy.

Profil typického investora:
Fond je vhodny pro investory s béznou zkuSenosti s fondy kolektivniho investovani, kteti hledaji
vynosnéjsi alternativu k investicim do konzervativnich dluhopisovych fondt a jsou ochotni pfijmout
i vyssi kolisani aktualni hodnoty Podilového listu, nez je obvyklé u téchto konzervativnich investic, a
jsou ochotni akceptovat riziko vyplyvajici z mozné koncentrace investic do stejného druhu
investi¢nich nastroji. Investi¢ni horizont Fondu je 2 a vice let.

Investi¢ni politika:

V souladu s investi¢nim cilem Fondu bude obhospodafovani majetku ve Fondu vykonavano aktivni
formou, tj. prostiednictvim neustalé optimalizace alokace majetku Fondu.

Fond investuje do dluhopisti nebo obdobnych cennych papiri a nastroji penézniho trhu. Vybér
investic je primarn¢ zamétfen na dluhopisy (statni, korporatni, fixni, variabilni a jiné) vydané
v ménach zemi stiedni a vychodni Evropy (pfipadné dalsi tzv. rozvijejici se trhy) a na strukturované
dluhopisy. V rozsahu vymezeném Statutem muze Fond investovat i do cennych papirt vydanych
jinymi fondy kolektivniho investovani.

Jednotliva aktiva majetku Fondu mohou byt rozloZena nasledovné:

e Ceské a zahraniéni dluhové cenné papiry (tj. dluhopisy a obdobné cenné papiry véetné
hypotecnich zastavnich listll) a cenné papiry jinych fondtu kolektivniho investovani,
jejichz majetek je investovan predevsim do dluhovych cennych papirt:

az 100 % majetku Fondu,

e nastroje penézniho trhu véetné pokladniénich poukédzek a dluhopisii se zbyvajici
splatnosti krats§i nez 1 rok, cenné papiry vydané jinymi fondy kolektivniho investovani,
jejichz majetek je investovan pfevazné do nastroju penézniho trhu, a vklady u Bank:

az 80 % majetku Fondu.

Nejvyssi pfipustny souhrnny podil zahrani¢nich cennych papirt a penéznich prostiedkd v
zahrani¢nich ménach na celkovych aktivech Fondu neni omezen. Ménové riziko investic v cizi méné
muze byt zajistovano dle rozhodnuti Spolecnosti.

Fond do svého majetku bude nabyvat piednostné dluhopisy (statni, korporatni, komunalni, jiné),
kterym byl pridélen externi rating investi¢niho stupné alesponi od jedné z nejvyznamnéjSich
svétovych ratingovych agentur (Moody's, Standard & Poor’s, Fitch). Primérnd modifikovana durace
portfolia dluhovych cennych papird tvoficich majetek ve Fondu nesmi presahnout 6 let.

Za ucelem bude Spolec¢nost také pouzivat derivaty a repooperace a reverzni repooperace.

Spole¢nost mize do majetku ve Fondu nakupovat nasledujici investi¢ni papiry zngjici na tuzemskou
meénu nebo cizi ménu:

e  dluhové cenné papiry uvedené v § 26 odst. 1 pism. a) Zakona,

e stani dluhopisy a dluhopisy, za které prevzal zaruku stat,

e dluhové cenné papiry uvedené v § 50 odst. 1 pism. c) a d) Zakona,

e nastroje penézniho trhu uvedené v § 26 odst. 1 pism. a) Zakona,
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e cenné papiry vydané jinym fondy kolektivniho investovani uvedené v § 50 odst. 1 pism.
e) Zakona.

V souladu s investicnim cilem Fondu bude Spolecnost vyuzivat pfedevSim nasledujici financni
derivaty: (i) ménové swapy, (ii) basis swapy, (iii) jiné derivaty, které v souladu se zdkonem a
Statutem vedou k naplnéni cile investi¢ni politiky nebo za ucelem efektivniho obhospodatovani
majetku.

Dalsi limity omezujici investovani do daného investi¢niho nastroje a detailni popis

investi¢ni politiky Fondu jsou uvedeny ve Statutu Fondu.

1) KBC BONDS HIGH INTEREST:

Informace tykajici se podfondu KBC Bonds High Interest

1.

11

1.2

13

14

1.5

1.6

Obecné informace

Predstavenstvo:

Predseda:

Pan Wouter VANDEN EYNDE Clen predstavenstva, KBC Asset Management NV
5 2, Avenue du Port, B-1080 Bruxelles

Clenové predstavenstva:

Pan Rafik FISCHER Reditel KBL European Private Bankers SA
43, boulevard Royal, L - 2955 Luxembourg
Pan Karel DE CUYPER KBC Asset Management S.A.,
2, avenue du Port, B-1080 Bruxelles
Pan Paul PHILLIPS CENTEAS.A,

Mechelsesteenweg 180, B - 2018 Antwerpen
Sidlo spole¢nosti:

11, rue Aldringen, L - 1118 Luxembourg

Obhospodarovatel:

KBC ASSET MANAGEMENT S.A,, 5, Place de la Gare, L-1616 Luxembourg

Centralni spravce:

Obhospodarovatel jmenoval centralnim spravecem KREDIETRUST Luxembourg, 11, rue Aldringen,
L - 2960 Luxembourg

Depozitar a zprostiedkovatel plateb:

KBL European Private Bankers SA, 43, Boulevard Royal, L - 2955 Luxembourg

Auditor:

Ernst & Young; 7, Parc d’Activité Sydrall, L-5365 Munsbach
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Investi¢ni politika

Nejméné dvé tretiny celkového jméni podfondu budou investovany do dluhopisii denominovanych
zasadn¢ v méndch s vynosem podstatné vys$sim nez vynos poskytovany pevnymi ménami

Za mény s vysokymi vynosy jsou povazované mény s vynosem vysSim nejméné o 0,5% troku za
dluhopis vydany Spolkovou republikou Némecko.

Podfond pravé tak nesmi investovat vice nez 25 % svého celkového jméni do konvertibilnich
obligaci a obligaci s fixnim vynosem nebo opci, vice nez 10 % svého celkového jméni do akcii a
dalsich podilovych cennych papird, vice nez téetinu svého celkového jméni do nastrojii monetarniho
trhu a vice nez tfetinu svého celkového jméni do aktiv v bankach.

Vypada to, ze kurzové riziko, vyssi nez je prumér, je u mén s vysokym vynosem sttednédobé vic nez
kompenzovano vysokym urokovym ziskem. Z kratkodobého hlediska piindseji investice do
dluhopistt s vysokym vynosem casto vysoky celkovy zisk, protoze obdobi znehodnoceni mény
alternuje s obdobimi vzestupu nebo stabilizace této mény.

Vhodnym nadasovanim investic a ¢asovym pokrytim ménovych rizik se podfond snazi o optimalni
vyuziti téchto okolnosti. Kromé toho, kurzy dluhopisi s vysokym vynosem se mohou ¢asto citelné
ménit, aniz by divodem bylo ménové riziko: podfond se tomu snazi ¢elit a neohrozovat investi¢ni
vysledek.

Dalsi vyhodou pro investory je, Ze podfond miize investovat na trzich s dluhopisy vyjadienymi v
meénach s vysokym vynosem, které za kazdou cenu hledaji moznost ochrany mény nebo bojuji proti
vyvozu kapitalu, a tudiz jsou €asto bud’ uzaviené, nebo tézko piistupné pro soukrome investory.

Podfond se tudiz obraci na investory, ktefi hledaji vysoky zisk (kapitalizovany nebo distribuovany
podle kategorie akcii, které maji ve vlastnictvi) a hledaji moznosti vysokého zisku, a kteti jsou
pfipraveni pfijmout riziko vys$i nez primérné, ale ktefi si zaroven preji, aby toto riziko bylo nalezité
odménéno vhodnym investicnim vybérem za pomoci profesionalnich finan¢nich instrumenti a
technik. Hodnota ¢istého obchodniho jméni je vyjadiena v EUR.

j) ESPA BOND EUROPE:

1.

1.1

Struény popis podilového fondu

Datum zaloZeni fondu

Fond ESPA BOND EUROPE byl zaloZen 17. 6. 1991. Jedna se pfitom o podilovy fond podle § 20 InvFG.

1.2.

Fond

Udaje o investi¢ni spole¢nosti vykonavajici spravu fondu

ESPA° BOND EUROPE je  obhospodafovan  spolecnosti ~ ERSTE-SPARINVEST

Kapitalanlagegesellschaftm.b. H., Habsburgergasse 1a, 1010 Viden.
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1.3. Cinnosti sv&iené tietim osobam

Spole¢nost ERSTE-SPARINVEST Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. delegovala nize uvedenou ¢innost na
tieti osobu: zadnou

14. Depozitar

Erste Group Bank AG, Graben 21, 1010 Viden.

1.5. Auditor

Ernst & Young Wirtschaftspriifungsgesellschaft m.b.H., Wagramer Strafle 19, 1220 Viden.
1.6. Finanéni skupina nabizejici podilovy fond

Vyplatnim, doru¢ovacim a kontaktnim mistem pro fond ESPA BOND EUROPE je Erste Group Bank AG,
Viden.

Dalsi zemé, ve kterych se prodavaji podilové listy fondu, dalsi vyplatni a prodejni mista:

Némecko: HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Konigsallee 21 — 23, 40212 Diisseldorf

Italie: BANCA SELLA HOLDING SpA, Via Milano, 13900 Biella

Rumunsko: Banca Comerciala Romana S.A., Bld. Regina Elisabeta No. 5, sector 3, Bukurest a S.A.IL
Erste Asset Management S.A., Str. Uruguay 14, 011445 Bukurest’

Ceska rep.: Ceska Spotitelna a.s., Olbrachtova 1929/62, 14000 Praha 4

Mad’arsko: Erste Bank Investment Hungary Ltd., Madach Imre ut 13-15, 1075 Budapest’

Ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku mohou byt vyplaceny castky pti odkupu podilt fondu ESPA
BOND EUROPE stejné jako vyplaty a jiné platby podilnikiim na pfani v hotovosti v mistni méné.

Zaroven je mozné ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku obdrzet v§echny potfebné informace pro
podilniky a to jak pfed tak po uzavieni smlouvy. K dispozici jsou tyto dokumenty:

- statuty fondu

- prospekt fondu a zjednoduseny prospekt fondu

- pololetni a vyro¢ni zpravy fondi

- emisni a odkupni cena.

Navic vedle vyse uvedenych dokumentt je k nahlédnuti ve vyplatnich a prodejnich mistech v Némecku

k dispozici také Dohoda o vyplatnich a prodejnich mistech, uzaviend mezi ERSTE-SPARINVEST
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Videit a HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Diisseldorf.

2. Investi¢ni informace

2.1. Struéna definice investi¢niho cile / investi¢nich cili fondu

Fond ESPA BOND EUROPE je dluhopisovy fond, ktery se orientuje na dosahovani vysokého b&zného
vynosu.

2.2, Investicni strategie fondu a kratké posouzeni rizikového profilu fondu (véetné nezbytnych
informaci podle § 21a a podle investi¢ni kategorie)

ESPA BOND EUROPE investuje pievazné do statnich dluhopisii emitovanych nebo garantovanych
evropskymi subjekty. Stejn€ tak mohou byt do fondu pfimichany i dluhopisy zné€jici na euro emitované
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uvérovymi institucemi, predevsim se sidlem v Evropé, a (podnikové) dluhopisy od emitentti se sidlem v
Evropé (s ratingem investi¢niho az spekulativniho stupné).

Do fondu mohou byt nakupovany podily dluhopisovych fondt, investujicich do dluhopisti znéjicich na euro,
které jsou emitovany nebo garantovany evropskymi subjekty, stejné tak jako do dluhopisti uvérovych
instituci, prevazné se sidlem v Evropé, a do ostatnich (podnikovych) dluhopisti od emitenti se sidlem v
Evropé¢ (s ratingem investi¢niho az spekulativniho stupné).

Nastroje financnich derivati (véetné swapu a ostatnich OTC derivati) sméji byt pouZivany nejen k
zajisténi majetkovych hodnot fondu, ale i jako soucast investi¢ni strategie.

Investi¢ni spoletnost pouZiva pro vypocet rizika metodu Value-at-Risk (VAR). Celkové riziko
ohodnocené jako Value-at-Risk investic u¢inénych ve fondu je omezeno na max. 3,5 % celkové ¢isté
hodnoty majetku fondu (absolutni hodnota VaR). Stanoveni absolutni hranice VaR je uskute¢néno na
zakladé ohodnoceni celého investi¢niho procesu.

Detailnéjsi popis je uveden v bodu 15 v Prospektu v tplném znéni.

Fond je spravovan aktivné, s diirazem na vyvazenou diverzifikaci rizika.
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