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Hodnoceni akciovych podilovych fondu a jejich komparace

Abstrakt

Tato bakalafska prace se zabyva deskriptivné problematikou podilovych fonda jako
takovych a specificky akciovym podilovym fondim v ramci kolektivniho investovani.

Prvni Cast prace obsahuje informace, které popisuji charakteristiku investic. Dale
rizikovost, vynosnost, likviditu coz znaci tzv. investi¢ni trojuhelnik, kolektivni investovani
a akcie jakozto investicni instrument.

Navazujici soucast prace je Cast prakticka. Tato cast obsahuje komparaci vybranych
investi¢nich akciovych podilovych fondd, nabizenych spoleénostmi v Ceské republice.
ZakoncCenim této prace bude identifikace nejziskovéjsi a nejztratovéjsi varianty fondu pii

podstoupenych rizicich. Tato identifikace bude slouzit jako doporuceni pro investora.

Klicova slova: akcie, investor, investice, investi¢ni spoleCnosti, kolektivni investovani,

kapitalové trhy, likvidita, podilové fondy, rizika, vynosnost.



Evaluation of equity mutual funds and their comparability

Abstract
This bachelor thesis deals descriptively with the issue of mutual funds as such and

specifically equity mutual funds in the framework of collective investment.

The first part of the thesis contains information that describes the characteristics of
investments. Furthermore, risk, profitability, liquidity, which means the so-called investment
triangle, collective investment and stocks as an investment instrument.

The follow-up part of the work is the practical part. This section contains a
comparison of selected investment equity mutual funds offered by companies in the Czech
Republic. At the end of this work will be the identification of the most profitable and most
loss-making variant of the fund in the rusks incurred. This identification will serve as

recommendation for the investor.

Keywords: stocks, investor, investments, investment companies, collective investment,

capital markets, liquidity, mutual funds, risks, profitability.
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2 Uvod

Uz po velmi dlouhou dobu je ¢lovék schopny navySovat sva aktiva a podilet se na
investovani v§emi riznymi zpusoby, kdy se muize jednat o hmotnou ¢i nehmotnou investici.
Podoba investic se v prub€hu Casu ménila, ale méla porad stejny neménny princip, a to
zhodnoceni svého majetku ¢i obohaceni védomosti. Druhi investic mize byt spousta. Od
strategického nakupu inovace do firmy, kde se mize jednat o zlepSeni kvality v celé siti
logistiky ¢i produkce, pfes pofizeni drahych kovi jako je zlato, stfibro apod., nebo podil na
spoleCnosti v podobé cenného papiru, ¢imz je akcie ¢i konzervativngjsi dluhopis. Az po
intelektualni zalozeni, kdy investujeme svij Cas a vynalozenou praci za vidinou lep$iho
zameéstnani, tedy zhodnoceni naseho stavajiciho postaveni na trhu prace.

V minulosti bylo jisté slozitéjsi se k néCemu takovému jako je plnohodnotné investovani
dostat ze spousty divodu. Mohlo se jednat o nedostate¢nou informovanost ¢i o velmi maly
majetek, kterym osoba disponovala a prakticky se jen tencil. Az s nastupem moderni doby a
kapitalismu se objevuji prvni instituce kolektivniho investovani ve druhé poloviné 18.
stoleti, kdy se ¢lovéku naskytla moznost ziro¢ovat sviij majetek podilenim se na investovani
v ramci fondu jako investi¢niho instrumentu.

Momentalni situace ukazuje, ze se pocet lidi, ktefi se aktivné podileji na investovani
zvétSuje. Ma to za nasledek spousta faktort, napiiklad i zvySujici se naroky na Zivot, nebo i
zachovani zivotniho standardu v dichodovém véku, ale i presto tu jsou lidé, ktefi se boji
nebo nedavéruji tomuto sméru. Namisto toho se upinaji k stabilni cesté spofeni, které v této
dobé neni tak efektivni jak se muze zdat se zvySujici se inflaci, ktera doslova snizuje realnou
kupni silu penéz a hodnotu jejich zivotnich Gspor. Proto by tato bakalarska prace meéla
objasnit a nastinit funkce investic v rdmci akcii a celkovy pohled na tuto problematiku
poukazanim na klady a zapory ve formé rizik s nimi spojenymi pro investora v Ceské

republice.
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3 Cil prace a metodika

3.1 Cil prace

Cilem bakalatiské prace bude s vyuzitim metody komparace zhodnotit zvolené akciové
podilové fondy dostupné v Ceské republice a navrhnout investorské doporuceni za 5lety
Casovy horizont pfi jednorazovém investi¢nim vkladu 100 000,- K¢ s pfedem stanovenymi
parametry. Tyto parametry budou obsahovat délku investiéniho horizontu, rizikovost,
souhrnny procentualni thrn profitu ¢i ztraty a strukturu daného fondu. Zji§téné informace se
promitnou dale do schématu porovnani, které¢ ukaze nejlepsi a nejhorsi moznou variantu

nabizenych fondu.

3.2 Metodika

Literarni reSerSe je zpracovana na zakladé komparace a kompilace poznatka z literatury
a ostatnich citovanych zdroji. Tyto poznatky jsou zejména z oblasti kolektivniho
investovani (podilové fondy, investice, rizikovost, akcie, dluhopisy atd.) a slouzi k
vysvétleni dané problematiky. Pro naplnéni stanoveného cile je pouzita jednak popisna
metoda pro zpracovani charakteristiky zvolenych akciovych podilovych fondu a dale pak na
zakladé zvolenych parametri metoda komparace nabidek vybranych podilovych fondu
v horizontu poslednich péti let, nabizenych investi¢nimi spoleénostmi v Ceské republice.

Prakticka cast je udana v tabulce, kde je pfedlozen nazev spoleCnosti a fondu, typ,
rizikovost, vysledek vykonnosti a zisk €i ztrata daného fondu, ktery nésledné slouzi ke
komparaci. K zadani dat a vyplnéni tabulky pomahaji internetové webové stranky
investicnich spolecnosti. Tato data jsou soucasti vypoctu vykonnostnich hodnot. Vypocet je
nasledujici: z investi¢niho vkladu v hodné 100 000,- K¢ je odecten vstupni poplatek. Déle je
tato Castka vynasobena procentualni hodnotou vykonnosti fondu za Slety horizont a pokud
je moznost, dojde k odpoctu vystupniho poplatku od této hodnoty. Vysledna castka je
snizena o dan z ptijmu fyzickych osob, ktera €ini 15 %. Tato hodnota predstavuje Cisty zisk
z fondu. Ztratové fondy jsou vypocitany stejny zpusobem, jen neni vysledna hodnota
zkracena o dan z ptijmu fyzickych osob, protoze fond negeneruje zisk.

Vypoctend data jsou nasledné¢ rozdélena do dvou casti s dodatkem. Prvni na
nejhodnotnéjsi, resp. nejvykonnéjsi, a druhd na ztratové fondy v ramci tabulek. Dodatek
obsahuje segment, tykajici se aktualni vykonnosti resp. ,,YTD* vybranych vyslednych fonda

k 31.1. 2022 do schématu. V navaznosti na to je uveden komentat, ktery ma za cil zhodnotit
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a popsat vysledna data z tabulek. Vysledkem je modelové investorské doporuceni pro
investora k akciovému portfoliu, které bude obsahovat nejziskovéjsi a nejvic ztratovy fond,

pii investovaném kapitalu 100 000,- K¢ a horizontu 5 let.
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4 Teoreticka vychodiska

4.1 Definice investic

Investice 1ze obecné chapat jako vkladani soudobych prostiedki do specifickych aktiv,
které by meély v budoucnu prinést predpokladany vysledek, nebo také jako cilené obétovani
urcité presné stanovené hodnoty k dneSnimu dni za uCelem ziskani vyssi.

To znamena, ze je lze realizovat bud’ podnikatelskou ¢innosti za ucelem dosazeni
zisku, nebo prostiednictvim nakupu riznych investiCnich nastroji se zamérem jejich
kratkodobé nebo dlouhodobé drzby pii o€ekéavani toho, ze ziskaji narok na z nich plynouci
cash flow, nebo Ze jejich ceny v pribéhu Casu stoupnou a oni posléze tato aktiva se ziskem
prodaji. Mozna je samoziejmé i kombinace obou téchto piistupu. [4]

Dulezita otazkou ale je, pro¢ investujeme? Tuto otazku nam objasiuje prikopnik
investovani Warren Buffett v jedné ze star§ich vyro¢nich zprav Berkshire Hathaway
v dopise pro akcionafe. ,,Investici definujeme jako pievod nyné&jsi kupni sily nékomu jinému
srozumnym ocekavanim ziskat vét§i kupni silu v budoucnu (po zaplaceni dani

z nominalnich ziskl). Zkratka, investovani znamena, ze si odfekneme spotfebu nyni,

abychom pozdéji ziskali moznost spotiebovat vice.* [1]

4.1.1 Clenéni investic

Zakladni Clenéni investic mizeme vidét v nasledujicim nize uvedeném obrazku, na
ktery poukazuje pan prof. Rejnus. Z n€j miazeme vycist rozdéleni dvou primarnich odveétvi.
Jsou to investice realné a investice financni.

Obrazek 1: Zakladni rozdéleni investic

INVESTICE
REALNE FINANCNI
INVESTICE INVESTICE
— Pifimé podnikani — Pené&ézni vklady!
— Nakup nemovitosti — Poskytovéani avért a ptijcek
— Nakup movitych véci — Nakup cennych papirti
L— Nakup komodit '— Dalsi druhy financ¢nich investic

Zdroj: [4]

13



Redlné investice byvaji vazany bud’ na urcité konkrétni podnikatelské Cinnosti, nebo
na predméty hmotného charakteru.

Za nejdualezit€jsi jsou vSeobecné povazovany predev§im investice do podnikani v oblasti
vyroby a sluzeb. [4]

Financni investice jsou charakteristické predevs§im tim, ze se u nich prakticky vzdy
jedna o kombinaci vlastnosti penéz, majetkovych aktiv a dluhovych (dluznich) instrument.
Z toho vyplyva, ze maji povahu pouhé majetkové, obvykle jen financni transakce mezi
dvéma ekonomickymi subjekty, kterd se zpravidla zaznamenavaji na urcité ,listing“.
Ptislusné listiny (pravni dokumenty) zarucuji jejich majitelim rizna prava, nazyvaji se asto
,cennymi papiry*.

Z této definice vyplyva, ze finan¢ni investice maji pfedevsim formu investic do finan¢nich
investiCnich instrumentd, nejCastéji pak do prevoditelnych, a tudiz i obchodovatelnych

cennych papirt. [4]

4.1.2 Rizikovost

Zakladni pojeti rizika je chapano jako urcita ztrata nebo Skoda, ktera nas muze
v urcitych situacich eventualn€ postihnout. Investor smysl rizika bere jako moznou
alternativu, ze skuteny vynos bude nizsi nez pivodné ocekaval. Dokonce se miize dostat i
do ztraty, nebo k trvalé ztraté investice, kterou do toho vlozil.
Vseobecna definice nam tika, ze investicni riziko je variabilita nebo periodicky se opakujici
fluktuace (tj. vzestupy a pady). V tomto piipadé to mizeme chapat jako volatilitu daného
investicniho instrumentu. Tedy jak ¢asto dochazi k vyraznym zménam urcitého segmentu.
[5]
Z pozice investora se prakticky vzdy bude jednat o uvazovani tzv. ocekavaného rizika se
kterym do toho vstupuje. [4]
Z pozice investora musime vzdy pocitat s Cetnymi riziky. Pfi investovani do fonda
existuje ne€kolik typa na které nahlizime.
e Trzni riziko — je spojeno s pohyby trznich cen dluhopist a akcii. Lze jej chapat jako
pokles ceny trhu v daném sledovaném obdobi.
e Urokové riziko — ma piimou vazbu s pohybem cen dluhopist (i n&kterych akcif) a
je zapfiCinéné zménou urokovych sazeb. Rust urokovych sazeb snizi ceny dluhopist

a pad zase ceny dluhopist zvysi. [5]
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e Riziko zmény vynosu — jedna se o potencionalni moznost, kdy se vynos z investice
muize v pribéhu ménit. Nizsi riziko zpravidla byva u kmenovych akcii zastoupenych
v portfoliu. Je to dano vyplacenim dividend akcii, kterd jsou stabiln€jsi a maji
tendenci v Case rust oproti urokovym dluhopisim.

¢ Riziko inflace — spojuje se s realnou kupni silou penéz v dlouhodobé perspektivé.
Skute¢na hodnota nasi investice muze byt velmi odlisna. V dlouhodobé perspektivé
je dulezité porovnavat nase realné zhodnoceni s vysi aktualni inflace.

e Ménové riziko — dano neCekanymi zménami v ramci devizového trhu a jejich kurzi.
Lze to chapat jako zménu sménného kurzu mezi doméci (referencni) a zahrani¢ni
menou.

e Riziko spjaté s managementem fondu — manazer spravovaného fondu, muze
zpusobit chybu, klidné i nedopatienim, a to vede ke snizeni hodnoty investice.

e Sektorové riziko — investice, jez jsou soucasti fondu mohou byt tizce zaméfena na
jeden jediny sektor. To zptsobi jednotvarnost tohoto fondu a miize dosahnout nizsiho

nebo vys$siho vynosu nez §irsi rozdélni, tedy diverzifikace. [5]

4.1.3 Vynosnost

Charakteristika vynosnosti investic je znama ur¢itym rysem, kde vynosnost investice je
hodnocena bez ohledu na to, vjakém Casovém obdobi zni investor plynouci piijmy
(cashflow) ziska. Muzeme to pochopit tak, Ze celkovy vynos dosaZeny z investice je
posuzovan v jediném obdobi, které v prabéhu Casu odpovida celé dobé drzby ptislusného
investi¢niho instrumentu. [4]

V ramci podilovych fondi se nam tu vyskytuji dva druhy vynost, které mohou
podilnikim fond generovat. Jde o vynosy zinvestiCnich pfijmi a vynosy z Cistych
realizovanych investic. [5]

1. Vynosy z investi¢nich prijmu.

Jsou to dividendy a uroky vyplyvajici zinvestiéniho portfolia fondu, po odecteni
nakladt. Je zde povinnost udé€lena subjektim, které jsou povinny dle zakona vyplacet
vynosy ve formé dividend z podilového fondu.

2. Vynosy z Cistych realizovanych zisku investic.

Zahrnuji udaje vztahujicich se k realizaci a nerealizaci ziska a ztrat plynoucich z investic

v nami zastoupeném fondu. Realizovany zisk nastavd, kdyz v tento moment dojde
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k uskutecnéni koupé€, nebo prodeje. Naopak nerealizovany zisk znamena jesté stale
probihajici obchodovani ¢i drzbu investic.

Pifimé vyplaceni pfijmu (dividend) z dlouhodobého drzeni mize probihat v rizné
dlouhych ¢asovych intervalech. Tato frekvence se muze pohybovat od klasické jednorocni,
nebo meésicni, které jsou vice znamé u fondu v ramci USA. [5]

Pokud sledujeme vynos z drzeni napf. akcie, tak dulezitym faktorem na ktery musime
nahlizet je cena za kterou ji koupime, za kolik ji prodame a kolik dividend mezi tim
obdrzime. Otazkou tedy je, zda je né€jaky vliv mezi nakupni cenou a o¢ekavanym vynosem?
Jak uvadi pan Ing. Gladis, tak ¢im vyssi cenu budeme platit, tim nizsi bude o¢ekavany vynos.
Lze to uvést na prikladu. Odhadovana budouci cena akcie bude 175$ a naSe momentalni
nakupni cena bude 90$. Celkovy vynos se tedy snizi ze 175$ na 160$ a pramérny rocni
vynos spadne z 13 % na 10 %. Obracené pfi nizsi nakupni cené 60$ stoupne celkovy vynos
na 190$ a primérny rocni vynos bude 16,5 %. Na grafu je uvedeno nazorné zobrazeni

zavislosti. [1]

Obrazek 2: Zavislost o¢ekavan¢ho vynosu na nakupni cené
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4.1.4 Likvidita

Likvidita je jednim ze zakladnich Cinitelt pii investorské strategii, ktery ovliviuje
poptavku po investi¢nich instrumentech. Obecné tento pojem muzeme chapat jako rychlost,
s jakou mizeme predmétny financni instrument bezztratové premenit zpét v hotové penize,
neboli , likviditu“. [4]

V oblasti finan¢niho trhu a jejich nastroja se vSeobecné za likvidni povazuji cenné
papiry obchodované na vetfejnych a sekundarnich organizovanych trzich. Hlavni faktor,
ktery zde vystupuje je agregatni poptavka, ktera mize mit v tomto sméru kladny i negativni
vliv na nasledny proces. Agregatni poptavka po cennych papirech mize klesat a nebo
stoupat. To poté zpusobuje zménu likvidity. Muzeme tedy z tohoto kontextu usoudit podle
prof. Rejnuse, ze v daném piipadé s vetsi emisi cennych papiru je mozno je povazovat za
likvidnéjsi, coz jesté umocni kvalita burzovniho trhu, na kterém jsou kotovany (rozdil cen
,,bid“ a  ask®). [4]

Plati tedy, ze v pfipadé investiCnich finan¢nich instrumentd (cennych papir)
s klesajici likviditou ztraceji svoji hodnotu. Logicky lze vyvodit, ze jestlize trhy cennych
papira poklesnou v ramci kolapsu, doplati na to predevsim investofi, tedy jejich skutecni
vlastnici. [4]

Je potieba se zminit i o likvidité u podilovych fonda u kterych plati, ze investor muze
kdykoliv ¢ast portfolia prodat. Fond je povinny odkoupit podily investora za hodnotu podilu
— NAV (Net asset value). Posléze muze dojit i k odpoctu vstupniho poplatku od prodané

ceny. Investor je tedy schopen velmi rychle ,,zlikvidnit* sva aktiva. [5]

4.2 Kolektivni investovani

Podstata tohoto investi¢niho instrumentu je zalozena na spoleCném zajmu vétSiho
poctu individualnich investori co mozna nejefektivnéji zhodnotit sva volna aktiva (penézni
prostiedky) pfi soucasné snaze minimalizovat rizika signifikantni diverzifikaci portfolia.

Historie kolektivniho investovani s jejimi prvnimi zminkami nas dostava do druhé
poloviny 18. stoleti do Holandska. Piima spojitost je s holandskym kupcem a
zprostredkovatelem Abrahamem Ketwitchem, ktery vyzval drobné investory k tpisu 2000
cennych papird trustu, nesouci nazev Eendragt Maakt Magt (,,Svornost vytvaii silu“). Tato
prilezitost nabizela nizky vstupni kapitdl a moznost diverzifikace portfolia v rameci

uzavieného fondu, jimz byl charakteristicky. [2]
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Rozvoj dale postupoval napiic Evropou a svétem. Ve 20. letech 19. stoleti belgicka
Societe de Belguque zalozila prvni fondy kolektivniho investovani. Nasledovala o 30 let
pozdéji Francie s fondem Crédit Mobiliéra, Skotsko se Scottish-American Investment
Company a v roce 1868 Londynsky Foregn and Colonial Government Trust. Jejich cilem
bylo zajistit drobnym investoram vyhody velkych kapitalista diverzifikaci rizika investovani
do zahrani¢nich a kolonialnich cennych papirt. Zvlasté tento trust dokazal prezit diky
efektivnimu rozlozeni portfolia. [2]

Prvni oteviené fondy zacali vznikat ve 30. letech 19. stoleti v Britanii, jednalo
se naptiklad o First British Fixed Trust, kde principem bylo investovani do pevné
stanovenych cennych papirt na pfedem urcenou dobu. Cililo se na diverzifikaci rizika pfi
dosazeni vy$siho vynosu nez pii investovani do vécnych rent (konzol). Oteviené fondy se
ukazaly byt funkcnimi, a proto jiz ve 30. letech bylo v provozu 30 otevienych fondu
v Britanii. [2]

Americké kolektivni investovani bylo jistou mirou opozdéné. Uplné prvnim
otevienym fondem byl The Massachusetts Investors Trust zalozeny v roce 1924. Tento fond
mél jistd specifika jako napfiklad nestanovena pevna vySe kapitalu, coz zajistovalo
flexibilitu fondu v poc¢tu vydanych podilti a soucasné zajistit potfebnou likviditu investoram.
Diky témto prvkim se staly oteviené fondy oblibenymi a nabyly vétsiho vyznamu.

Moderni pojeti institucionarniho uspotadani kolektivniho investovani je vyznamnéji
rozvinuté, ale stale se vném najdou prvky fondi z 18. a 19. stoleti. Zejména jde o
shromazd’ovani prostfedka od Siroké vefejnosti, definovani investi¢ni strategie na zakladé
pfedem stanovenych norem a princip diverzifikace rizika. [2]

Je také dobré zminit vyvoj Ceské republiky v ramci stfedni a vychodni Evropy v
kolektivni investovani. Bylo rozvinulo az v 90. letech minulého stoleti, a to nasledkem

raznych kuponovych metod privatizace statniho majetku. [2]

4.2.1 Investi¢ni fondy kolektivniho investovani

Zminéna historie kolektivniho investovani nam objasnila prubéh a vyvoj jeho forem.
Podrobnéjsi vysvétleni nam ukaze vyznam téchto forem fonda. Duilezité je tedy védét, ze
predmétem téchto instituci je shromazd’ovani penéznich prostiedkd od vefejnosti. Investofi
vkladaji sva volna aktiva, jez pak investicni fond investuje v souladu s jeho stanovami a
statutem do riznych druhd investi¢nich instrumentl. Tim, ze pfedmétem podnikani téchto

subjektll je manipulace a investovani volnych penéznich prostiedki od drobnych investort,
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tak se na né& vztahuji velmi piisna regulaéni pravidla. V Ceské republice timto dozoréim
organem investi¢nich fondd je Ceska narodni banka.

Zajimavosti také muaze byt fakt, Ze vétSina investiCnich fondi ve svété ma podobu
akciové spoleCnosti. To nam fika, ze investofi svymi vklady nakupuji akcie a stavaji se

akcionari daného investi¢niho fondu. [4]

Kolektivni investovani jako celek rozdélujeme do dvou zakladnich forem a to uzaviené
a oteviené podilové fondy. Ty byly jiz uvedeny a nyni je potieba je detailné vysvétlit (viz.
nize).

e Uzavrené investicni fondy: Hlavnim pfedmétem funkce je shromazdovani
penéznich prostiedkt prodejem vlastnich akcii, pfi¢emz za né nakupuji cenné papiry,
nemovitosti, movité véci nebo ukladani na zvlast uzpiisobené bankovni ucty. Akcie
jsou vSak vydavany na predem urCenou dobu a béhem aktivity fondu tyto akcie
neodkupuji. [4]

e Otevrené investicni fondy: Dulezitym faktorem, kterym jsou charakteristické tyto
fondy, je pohyblivy kapital. Emituji tedy akcie po celou dobu svého plsobeni.
Soucasné je na zadost jejich drziteld prubézné odkupuji za cenu, jez odpovida
aktualni hodnoté na né pripadajiciho majetku. Vysledkem je, Ze majetek fondu a i
vySe jeho zakladniho kapitalu se neustdle méni. Proto tyto fondy mohou byt
zakladany pouze v zemich, jejichz legislativa to schvaluje.

V Ceské republice jsou tyto fondy . akciové spoletnosti s proménnym zakladnim

kapitalem* povoleny od roku 2014. [4]

V ramci otevienych fondu Ize jesté uvést dvé skupiny pravnich norem s nimi spojenymi:

¢ Fondy na bazi smluvniho vztahu — smluvni fondy. (Jedna se o klasické podilové
fondy nebo unit trusts).

Jsou uzakonény na zakladé smluvniho zakona nebo trustového zakona a

nemaji tedy pravni povahu. Zakladnim principem je, ze fondy vydavaji podily a

investofi se nazyvaji podilnici. Tento fond je spravovan investini/spravcovskou

spolecnosti, ktera mize nebo nemusi delegovat urcité investi¢ni ¢i administrativni

ukony na tfeti stranu. Zodpovednost s fondem a jejich zalezitostmi spada Cisté na

investorské/spravcovské spolecnosti. Osoba zodpovédna za uschovu vSech
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dostupnych aktiv a monitorovani aktiv spravce u vSech forem je depozitat, ktery musi
byt ve vSech ohledech v souladu se zajmy podilnikd.
Uni trust je odnozi smluvnich fond ve Velké Britanii a Irsku. Jediny rozdil je, Ze
spravce fondu vykonava ulohu depozitare, tak jako u fondu jiz uvedenych. [5]
e Fondy na bazi obchodni spolecnosti — korporatni fondy.

V tomto pripadé jde o fondy, které maji pravni povahu a vydavaji podily.
Korporatni fondy jsou prezentovany i jako investicni spolecnosti. V piipadé této
formy jsou zde investoii soucasn¢€ 1 akcionafi. Investicni spoleCnost vétSinou
deleguje investi¢ni a administrativni ukony s nimi spojené na jiné a nema ani vlastni
personal kromé predstavenstva. Ti nesou veskera rizika a zodpovédnost za vSechny
zalezitosti tykajici se fondu. Stejné jako u fonda na bazi smluvniho vztahu je za

uschovu a monitorovani aktiv spravce zodpoveédny depozitaf. [5]

4.2.2 Ostatni druhy fondu.

Na trhu se nam muze objevit spousty dalSich nastroji v ramci financi, které nesou nazev
fond. Nekteré se svymi principy a chapanim velmi podobaji nastrojim kolektivniho
investovani, avSak jiné ,fondy“ s nimi nemaji nic spolecné. V pojeti uvedeném nize je
uvedeno par téchto ,,zvlastnich druhi* fondd, jako naptiklad burzovné obchodované fondy,
hedgeové fondy, privatni akciové fondy, statni investicni fondy a dalsi. [2]

¢ Burzovné obchodovatelny fond (ETF — ,,Exchange traded funds*)

Z vysvétleni pana prof. Rejnuse muzeme pochopit, ze predstavuji kvalitativne
odlisny druh fondi, které se do urCitého rozsahu vymykaji zavedenym standardim.

V tomto ptipadé se jedna o fondy, jez maji v souCasné dobé vyznamny vyvojovy trend.

Tyto fondy maji zaroven charakter akciovych fonda, podilovych trustd (unit investment

trust) nebo depozitnich stvrzenek (deposit receipts). Maji zpravidla profil pasivnich

fondt a od klasickych indexovych fondu se lisi tim, Ze jsou oceriovany a obchodovany
béhem celého obchodniho dne pribéznym zptsobem. Lze u nich také vyuzit nakupu na

uveér (,,margin trading*) a kratké prodeje (,,short selling®). [2] [4]

e Hedgeové fondy (,,garantované fondy*)

V Ceské republice také zname jako ,,fondy kvalifikovanych investord“ se velmi li§i od
podilovych fondu kolektivniho investovani predevsim tim, ze byvaji soukromého typu.
Regulace zde neni moc cCasta a v urCitych statech skoro nulova. To je divod, proC tento

instrument neni vhodny pro drobné investory, nybrz pro jiz zminéné , kvalifikované
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investory“. Pod t€mito investory si mizeme piedstavit financni instituce jako napf. banky,
pojistovny, penzijni spolecnosti, nebankovni spolecnosti a velmi movité investory, ktefi si
jsou védomi podstoupenych rizik, diky investicnim zkusenostem.

Spousty hedge fondia jsou velmi Casto registrovany v off-shore centrech. Duvodem je
omezeni platby dani a regulatorni divody, kdy tyto fondy nepodléhaji regulaci a mohou

realné investovat do ¢ehokoliv. [2] [4]

Na grafu nize je uvedeny historicky vyvoj aktiv odvétvi hedgeovych fonda od roku
2011-2021 pod spravou BercleyHedge.

Obrazek 3: Hedge Fund Industry — BarclayHedge — BarkleyHedge Fond
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Muzeme jesté uvést nékolik druhti hedgeovych fonda, které pouzivaji odlisné strategie jako
napf:
- Makro fondy — vstupuji do pozic na zménu globalnich podminek, které se
projevi v cenach akcii, urokovych sazbach nebo ménovych kursech.
- Globalni fondy — investuji do novych a vyspélych akcii.
- Zadluzené fondy — vyuzivaji vypujcenych penéznich prostredka.
- Trzné neutralni fondy — vyuZivaji systému zajistovaci operace, které spocivaji
v kombinaci nakupu instrumentti na aveér a kratkych prodeju.
- Sektorové fondy — investice do specifickych sektorovych akcii.
- Fondy kratkych prodeju — kratké prodeje mifici na spekulaci trznich cen

investi¢nich instrumentu. [3]
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- Fondy udalosti — vyhledavaji specifické udalosti (akvizice a fuze).
- Fondy fondu — investuji rozhodnou ¢ast svych zasob do podilovych lista a akcii
jinych hedgeovych fondd. Jsou velice diverzifikované a podilnik je schopen

investovat mensi ¢astku do fondu. [3]

V soucasné dobé se vétSina vyspélych statt rozhodla, Zze by mél byt zaveden regulacni
dohled tohoto urcitého a unikatniho investicniho useku. V EU se jedna o ,smérnici
evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU o sprdvcich alternativnich investicnich fondii*.
(2]

Zajimavosti také je, ze jeden z prvnich hedgeovych fondi v Ceské republice byl Vitava
Sicav, zalozeny v roce 2004 spravovany Ing. Danielem GladiSem. A dokazal se dostat na
dvojnasobny primeérny rocni vynos nez u béznych vynost svétovych akciovych trhi. [3]

e Privatni akciové fondy

V urcitych smérech se podobaji hedgeovym fondim, jako shromazdovani kapitalu a
odmeénovani spravca fondu (% ze spravovaného fondu). Velkym rozdilem mezi nimi je
zpusob investovani aktiv. Hedgeové fondy prevazné investuji do velmi likvidnich aktiv,
které jim umozinuji za stanovenych podminek vystoupit z fondu. Naopak u privatnich
akciovych fondu to je jinak. Zde se velka Cast majetku investuje do méné likvidnich
instrumentd. To nam fika, Ze investofi nemaji moznost vystoupit diive, nez je dopiedu
stanoveny investi¢ni horizont fondu. [2]

e Dluhopisové fondy
Investice jsou cilené investovany predev§im do dluznickych cennych papirti a ostatni
varianty investic nesmi byt obsazeny ve vétsi mire, ktera je predem stanovena. Minimalni
investicni horizont se pohybuje okolo 1 roku. Pro podilniky pfedstavuje vhodnou alternativu
dlouhodobych terminovanych vkladi. Urcité fondy se zaméfuji jen na specializované
sektory a to na statni dluhopisy, komunalni dluhopisy, hypotecni listy, dluhopisy
renomovanych spolecnosti a rizikové dluhopisy. [2]

e Statni fondy

Tyto fondy lze popsat jako zamérn€ vytvarené instituce, ktera ziizuje stat za ucelem
realizace konkrétnich cilt vlady. Maji statut samostatnych pravnickych osob a predstavuji
organizace, které spravuji statu segment majetku za stanovenym ucelem. VSeobecné se
oznacuji jako ,,suverénni fondy“ /Sovereign Wealth Funds — SWF/ a jsou velmi dulezitym

aspektem na finan¢nim trhu, kdy nakupuji nejen financni, ale i realna zahrani¢ni aktiva
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(napf. nerostné suroviny, dluhové cenné papiry). Nejedna se pfimo o institut kolektivniho
investovani, protoze nespliiuje jeho defini¢ni znaky a to je dano tim, ze neshromazd’uje
penézni prostfedky od Siroké vefejnosti. V celkové oblasti investic se jedna o zvlast

vyznamné investory diky marginalnim realizovanym objemum obchodu. [2] [4]

4.3 Akcie a jejich charakteristiky

Podle ,,$256 odst. 1, zdkona ¢. 90/2012 Sb. o obchodnich korporacich® je akcie ,,cenny
papir nebo zaknihovany cenny papir, s nimz je spojeno pravo akciondre jako spolecnika
podilet se podle tohoto zdkona a stanov spolecnosti na jejim Fizeni, jejim zisku nebo na
likvidacnim zustatku pri jejim zruSeni s likvidaci.“ [13]

Z vySe uvedeného tedy vyplyva, ze akcie zastupuje podil na kapitalu spolecnosti.
Zakladni kapital se vzdy uréuje pii zakladani spole¢nosti, kdy v Ceské republice jde o 2 mil.
K¢, nebo 80 000 Eur a je rozde€len na prislusny pocet akcii, které maji svou jmenovitou resp.
nominalni hodnotu. Pokud tedy vynasobime nominalni hodnotu s poctem akcii, vyjde nam
ucetni hodnota zakladniho kapitalu akciové spoleCnosti. Jistou anomalii mohou byt

spoleCnosti v USA (Coca-Cola), které dokonce vydavaji akcie bez nominalnich hodnot. [3]

Jak uz bylo uvedeno, tak drzenim akcie vznikaji akcionafi jista prava, ktera mize
nehledé€ na legislativu zemé uplatiiovat.
Jedna se o:

- Pravo podilet se na fizeni akciové spolecnosti (¢ast valnych hromad).

- Pravo podilet se na zisku akciové spole¢nosti ve forme dividend.

- Pravo podilet se na likvidac¢nim zGstatku akciové spoleCnosti.

- Predkupni pravo stavajicich akcionaru

Pravo podilet se na fizeni, podle zakona ,.¢. 89/2012 Sb., obcanského zdkoniku*
koresponduje s ucasti a hlasovanim akcionare na valnych hromadach akciové spolecnosti.
Podle ustanovené legislativy by se méla seslost valné hromady konat nejméné jednou rocné
a akcionaf na nich ma pravo pokladat otazky, hlasovat, byt informovan o vSech okolnostech
spojenych se spolecnosti, nebo volit organy spolecnosti jako je naptiklad predstavenstvo a
dozor¢i rada do kterych mé pravo byt i volen. Vyjimkou zde mohou byt jediné prioritni akcie
bez hlasovaciho prava. [3]

Pravo na zisk, nebo také podil na zisku spolecnosti dle zdkona ,,¢. 33/2020 Sb., novely

zdkona o obchodnich korporacich® se zpravidla realizuje pomoci prava na dividendy. O
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zpusobu rozdé€leni a o vysi dividend rozhoduje valna hromada akcionait spolecnosti. Cely
tento proces je oSetien stanovami spolecnosti, které obsahuji dilezité informace k rozdéleni
zisku mezi akcionare. Pokud se stane, ze stanovy rozde€lni zisku nefesi, tak se urcuje podil
akcionare na zisku pomoci poméru nominalni hodnoty jeho akcii k nominalni hodné€ vsech

emitovanych akcii spolecnosti. Dividendy mohou byt vyplaceny nejcastéji ve formé: [3]

- Penézni (hotovostni dividenda),
- Kmenovych akcii (akciové dividendy),
- Dluhopisi spole¢nosti (obligacni dividendy),

- Ostatniho penézniho majetku spolecnosti (majetkova dividenda).

Pod pravem podilet se na likvidacnim zustatku dle ,,§/98 zdkona ¢. 89/2012 Sb.,
obcanského zdkona* si mizeme predstavit, ze akcionafi maji pravo podilet se na likvidacnim
zustatku, ale jen pokud jsou uspokojeny vSechny ostatni pohledavky veéfitelt. Z pravniho
hlediska jsou nejprve uspokojeny pohledavky zaméstnancu, poté pohledavky statu (dané
apod.), dodavatel, dalSich véfiteli a zaplacené naklady pfimo navazané na likvidaci
spoleCnosti. Az jako posledni se dostavaji na fadu akcionafi. Pokud néklady navazané na
dluhy spole¢nosti jsou vétsi nez celkovy majetek, tak spoleCnost nemuze vymahat od
akcionaru finan¢ni prostiedky na jeho splaceni. [3]

Predkupni pravo si muze investor zajistit pomoci opcniho listu, ktery obsahuje dle
9296 odst. 1, pism c) zdkona ¢ 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich® a predstavuje,
Lurcent, kolik akcii Ize ziskat z opcniho listu, jaké formy, zda piijde o listinné nebo
zaknihované akcie, v jaké jmenovité hodnoté, a ndzev jejich druhu, maji-li byt vydany akcie
ruznych druhu, anebo kolik dluhopisiut spolecnosti Ize ziskat z opcniho listu, jaké formy a v

Jjaké jmenovité hodnoté “ [14]

4.3.1 Klicové druhy akcii

Cekove se miuzeme dostat do kontaktu s riznymi druhy akcii, které se lisi svymi
vlastnostmi ¢i z nich vyplyvajicimi pravy. Velmi dulezita je predevsim legislativa, tedy
jakou volnost spolecnost pro emitovani akcii pfipusti a akcionafi, kteti si schvaluji druhy

akcii v ramci stanovy spolecnosti. [4]
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Mezi dva nejdualezit€jsi druhy akcii patii:
e Akcie kmenova

e Akcie prioritni

Akcie kmenova

Jinak znamé jako ordinary stock/shares, common stock/shares, equities zarucuji majiteli
vlastnické pravo na spoleCnost a zarucuji tfi primarni prava pro akcionare spojena s jejich
drzbou. Jsou totozné s témi, které byly jiz uvedeny u definic akcii a jejich charakteristik.
Temito pravy jsou:

e Pravo ucastnit se valnych hromad akciové spolecnosti.

e Pravo na podil ze zisku vyprodukovaného akciovou spole¢nosti (dividendy).

e Pravo na likvida¢nim ztstatku akciové spolecnosti. [4] [5]

Za kmenové akcie se zpravidla povazuji takové akcie, které drziteli zarucuji pouze
jiz uvedena ,standartni* prava. S pravy ale pfichazi i riziko, kdy se majitelé vystavuji
riziku v podobé¢ ziskli podniku, jez mohou byt obecné nejisté a tudiz mohou poklesnout.
Také se mize jednat o situaci, kdy spolecnost dojde k bankrotu. V tomto stavu musi byt
zaplaceny vSechny dluhy spolecnosti a nasledné€ zbylé penézni prosttedky jsou rozdéleny
mezi majitele prioritnich akcii. Teprve pfipadny zbytek penéznich prostfedkd se
v relativnim poméru k drzenym kmenovym akciim rozd€li mezi majitele. [4]

Diky tomu majitelé kmenovych akcii disponuji pravem ucastnit se a hlasovat na
valné hromadé¢ o zalezitostech tykajicich se fizeni akciové spolecnosti, personalniho
slozeni vrcholového managementu spolecnosti, tak i schvalovani strategickych navrhi a
rozhodnuti. Kvili udrzenim téchto prav maji majitelé moznost predkupniho prava, a to
jak pfi emisich novych akeii, tak i pfi pfipadném emitovani obligaci v budoucich letech
vymeénitelnych za akcie akciové spolecnosti. Dle pana prof. Rejnuse z toho mtuzeme tedy
vyvodit, ze pravo hlasovat na valnych hromadach lze povazovat za nejvyznamnéjsi
pravo spojené s drzbou kmenovych akcii. [4]

Na financ¢nich trzich se ovSem muzeme setkat s riznymi druhy kmenovych akcii,
které se odlisuji. Tyto odli§nosti mohou byt v jejich ,,standardnich® vlastnostech, tak 1
razné dopliikové kombinované vlastnosti, které jsou zakotvené ve stanovach akciové
spole¢nosti. V Ceské republice je tato problematika osetiena ,,zdkonem ¢. 90/2012 Sb., o

obchodnich korporacich.” [4]
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Prioritni (preferencni) akcie

Jedna se o akcie, které vzajemné kombinuji ,,standardni® vlastnosti kmenovych akcii
s nékterymi vlastnostmi dluhopisi. Spociva to v tom, Ze emitace téchto akcii zvySuje kapital
akciové spolecnosti, aniz by se ménil stavajici pomeér hlasovacich prav a aniz by se takto
nabyté penézni prostifedky musely pozdéji vracet. VétSinou se tedy jedna o akcie bez
hlasovacich prav, které vsak davaji majiteli jiné specifické vyhody. Jedna se napt. o pfedem
urcené dividendy stanovené pevné procentné z nominalni (jmenovité) hodnoty akcie, nebo
podle vyvoje tzv. referencni urokové sazby, na které vznikd narok nehledé na to, jakého
zisku akciova spoleCnost dosahla a dilu, ktery pfipadne drzitelim kmenovych akcii.
Urcitymi pravy s kterymi nepiijdeme do kontaktu u kmenovych akcii jsou nejcastéji prava
na prednostni vyplaceni dividendy ¢i likvida¢niho zistatku dle stanov. [4] [5]

Emitace preferencnich akcii také poskytuje vyhody akciové spolecnosti, kdy zvySuje
nejen svuj vlastni, ale i zakladni (kmenovy) kapital, v dasledku ¢ehoz mize vydavat i vétsi
mnozstvi dluhopist. Kromé toho nemuseji byt sjednané dividendy v pfipadé financnich
potizi vCas vyplaceny, a to bez konsekvenci spojenych s finanénim postihem, oproti
kupénovym platbam navazanych na obligace. Pravé v téchto situacich ziskavaji majitelé
prioritnich akcii plna hlasovaci prava, ktera jim nalezi. Je to bud’ do doby, nez rozhodne
valna hromada o vyplaceni ,,prioritnich® dividend, nebo az dojde k realnému vyplaceni.

Emitovani prioritnich akcii jako vSechny ostatni legislativni zalezitosti musi byt
oSetfeno zakony a stanovami pfimo spjatymi s akciovou spolecnosti. Legislativné je dano,
ze podil prioritnich akcii nesmi piekrocit stanoveny procentni podil na zakladnim kapitalu

jejich emitentd. V Ceské republice je tento podil 90 %. [4]

4.3.2 Hodnota a cenova rozdéleni akcii

Pro orientaci v prostiedi akcii je dilezité rozliSovat mezi hodnotami, resp. cenami, které

mohou akcie nabyvat. V praxi se setkaime s vice hodnotami a cenami akcii, jakou jsou: [3]

e Jmenovitad (nominalni) hodnota akcie,
o Utetni hodnota (bilanéni kurz) akcie,
e Emisni (subskripéni) cena akcie,

e Trzni cena (kurz) akcie,

e Teoreticka cena akcie,

e Likvida¢ni hodnota akcie
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Jmenovitou, neboli nominalni hodnotu akcie formulujeme jako penézni sumu, ktera se
uvadi na akcii. Vyjadiuje podil na zakladnim kapitalu spole¢nosti. V Ceské republice je tento
princip legislativné oSetfen zakonem, ktery udéava, ze kazdd akcie musi byt oznacena
jmenovitou (nominalni) hodnotou, ovS§em urcita vyse neni zdkonem taxativné stanovena.
Ustanoveni nominalni hodnoty vSech akcii je Cisté v kompetenci stanov akciové spolecnosti,
ktera je spravuje. Pokud seCteme jmenovité (nominalni) hodnoty vSech emitovanych akcii,
tak ziskame celkovy zakladni kapitéal spolecnosti. [3]

Utetni hodnota (bilanéni kurz) slouzi predevsim pro tdely akcionaiti a vlastnikd
spoleCnosti. Vyjadiuje nam podil na kapitdlu akciové spole¢nosti, kam mimo jiné
zatfazujeme 1 fondy tvorené ze zisku, emisni azio a hospodarsky vysledek bézného a
minulého obdobi. [3]

Emisni (subskripéni) cena akcie je cenou spojenou s primarnim trhem, tedy cena za
kterou ji jeji emitent prodava. Kurz mize byt vyssi, nizs$i nebo neménny jako nominalni
hodnota akcie. Tento kurz se vétSinou stanovuje ve chvili, kdy akciova spole¢nost emituje
nové akcie a je potieba urcit cenovou hladinu. Divodem, pro¢ spolecnost emituje nové akcie
je nabyti nového kapitalu, ktery posléze zvysi stavajici zakladni kapital akciové spolecnosti.
V situaci, kdy dojde k vefejné nabidce emitovanych akcii, vyuzivaji spoleCnosti sluzby
finan¢niho zprostredkovatele, ktery je vétSinou ve formé investiCnich bank. Banky toho
vyuzivaji pro odkup do svého vlastniho portfolia a pfitom jako zprostiedkovatelé maji nizsi
transak¢ni naklady, nez jako samotny emitent. Zaplacena prémie emitentem poté prenasi
riziko na zprostiedkovatele, ze nebude umisténa na trh. U nevefejné nabidky jsou predem
dohodnuty s investorem nalezitosti obchodu, tedy i cena a objem emitovanych akcii.
Vyhodami nevetejného prodeje je nizsi transakéni naklad a neni potieba zadny rucitel. Na
druhou stranu nevyhodou miize byt zase izolace ceny od trzni nabidky a poptavky, tudiz u
ceny dochazi k umélému zkresleni. [3]

Trzni cena, neboli trzni kurz akcie je cenou na kapitalovém trhu a je uréena nabidkou a
poptavkou. Je zde sousta faktort, které ovliviiuji urcitym zpusobem cenu jako napf. vnitini,
vnéjsi, ekonomické a politické. Dulezitou roli tu hraje i teoreticka cena (vnitini hodnota),
kdy s trzni cenou tvoii tzv. vysledek. Pokud je vnitini hodnota akcie vyssi nez jeji kurz,
jedna se o akcii podhodnocenou. Jde-li o opacnou situaci, kdy kurz je nizsi, tak je
nadhodnocena. Abychom dosahli uplného hodnoceni trzni ceny akcie je potieba velké
mnozstvi daji a informaci dané spole¢nosti. Udaje a informace mohou byt vefejné &i

nevefejné a jedna se o tzv. ,insider information®. Dle vyzkuml a nazort velké vétSiny
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analytiku finan¢nich trhii by trzni cena neméla klesnout pod hodnotu ucetni. Nesmi se ale
zapominat, ze velky vliv na tento pomér cen maji metody pro ocenéni aktiv ve spolecnosti.
(3] [4]

Likvidacni hodnota akcie je souhrn, jenz by pfipadl na jednu akcii v ptipadé, ze by doslo
k likvidacnimu plnéni akciové spolecnosti. Je definovana jako hodnota aktiv, ktera zistanou,
pokud se spolecnost dostane do situace, kdy prerusi svoji ¢innost €i jiz nebude existovat. Do
likvida¢ni hodnoty miizeme zahrnout hmotna aktiva, které znazoriiuji nemovitosti, stroje,
zatizeni, investice atd., ale nemtzZeme zahrnout nehmotna aktiva. V ramci trhu by trzni cena
nikdy neméla klesnout pod likvidacni hodnotu akcie. Pokud k této situaci dojde, spolecnost

se stava zajimavym terCem k pfevzeti na trhu, taky znamym jako ,takover®. [3] [19]

4.3.3 Struktura a typy akciovych fondu

Vseobecné je muzeme povazovat za relativné rizikové. Dle tvrzeni pana profesora
Rejnuse jejich vykonost velmi zavisi na vyvoji trznich cen akcii obsazenych v portfoliu, jez
byvaji velmi volatilni a uzce spjaté jak s hospodarskym vysledkem obsazenych podnika, tak
s vyvojem celého akciového trhu. [4]

Fondy kolektivniho investovani se mohou odlisovat n€kolika prvky resp. cilenim na
spravu akciovych portfolii. Tedy na jaké druhy je to mifeno, a to z hlediska bonity, ¢ili
velikosti jednotlivych akciovych spolecnosti a konkrétniho zameéteni jejich podnikatelské
¢innosti.

Akciové podilové fondy tedy mohou investovat podle vSeobecné prestize, dosahu a
rozsahu akciovych spoleCnosti do: [4]

e Blue chips™ akcii.

e Akcii stfedn€ velkych podnika.

e Akcii malych podnikd.

Pokud se budeme bavit o kritériich investi€niho stylu, které prevladaji pii spraveé

akciového fondu, mizeme tyto fondy rozdélit do nékolika skupin. [4]

a) Clenéni akciovych fondi podle trzni kapitalizace akciovych spoleénosti, do
kterych investuje:

e Large cap“.

e  Mid cap“.

e Small cap®.

. (13
e Micro cap®.
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b) Clenéni akciovych fondu podle investicni strategie — Cileni na hodnotu a rust.
e Akciové fondy orientované na hodnotu — tvz. ,,value investig™.

e Akciové fondy orientované na rast — tvz. ,,growth investig®.

¢) Ostatni druhy fondu:

e Sektorové akciové fondy:

Vyznam téchto fondi nam podava pan Steigauf. Jedna o globalni sektorové podilové
fondy investujici do firem v jednom zvoleném sektoru nebo prumyslovém odvétvi na celém
svété. Napft. farmaceuticky pramysl, energetika, sluzby, doprava apod. [5]

e Akciové fondy se specifickym zamérenim:

Tyto fondy se li§i od ostatnich svym pojetim a mnozstvim akcii obsazenych v portfoliu.
Obvykle bézné akciové fondy maji 100 1 vice akcii, ale tyto se zamé&fuji spiSe na mensi pocet,
zpravidla 10 az 40 akcii. Upfednostiiuji kvalitu nad kvantitou za cenu ubytku vyhod
spojenych s diverzifikaci portfolia. [5]

e Indexové akciové fondy:

Tyto fondy jsou specifické tim, Ze jsou vazany na piislusné akciové indexy jako jsou
napi. Dow Jones, NASDAQ, S&P 500 s cilem kopirovat vyvoj ptislusného indexu. Jde o
nenarocné fondy s nizkymi poplatky a mizeme o nich fict, Zze se jedna o tzv. pasivné
spravované fondy. To znamena, ze investicni rozhodnuti o koupi ¢i prodeji je automatické,
protoze kopiruji vyvoj indexu. Rozdilem jsou klasické fondy, kdy manazer aktivné
rozhoduje a spravuje fond. Mezi vyhody dle pana Steigaufa mizeme fadit nizsi naklady a
poplatky, kvili ne tak Casté zméné portfolia. Nevyhodou zase je nemoznost investora,
prekonat trzni index. [5]

¢ Globalni nebo regionalni akciové fondy

Z nazvu muzeme vyvodit, ze se jedna o akciové fondy, které se zaméfuji bud’ na globalni
nebo regionalni trh. Tedy investuji do akciovych trhii po celém svét€, nebo svou pozornost
davaji jen na urcity segment napi. urcita ¢ast svéta (kontinent) jako je Evropa, Asie,

Amerika. [5]
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4.3.4 Analyza chovani cen akcii

Setkat se mizeme s dvéma sméry, kterymi se da zkoumat vyvoj cen akcii a to jsou:
e Fundamentalni analyza
Jedna se o zasadni metodu a také jednu z nejkomplexnéjSich, kdy se pouzivaji
pfi piipravé zasadnich investinich rozhodnuti. Predstavuje tedy hledani a
analyzovani faktort, jez ovlivilyji vnitini hodnotu akcie. Bere v tivahu jen relevantni
informace o spolecnosti, které se tykaji zisku, dividend, nebo trzeb. Lze tuto metodu
také uchopit jako prognézu vyvoje na globalni, regionalni a narodni ekonomiky,
odvétvi 1 individudlnich firem. Dale také zkouma kurzotvorné faktory na trech
urovnich a to: [4] [5]
- Makroekonomické.
- Odvétvové.
- Individualnich spole¢nosti.
Makroekonomicka struktura a jeji vliv
Zde je dulezité podotknout vliv nejdilezitéjSich makroekonomickych veli€in, které
maji velky vliv na obmeénu akciovych kursti. Dle vykladu strukturalniho modelu Kerana, M.
W. existuji Ctyfi exogenni veliiny (vngjsi), které maji signifikantni vliv na zménu akciového

kursu. [2]

1. Potencialni vystup ekonomiky (PY).

2. Zmény penézni nabidky (+, -M).

3. Zmény ve vladnich vydajich (+, -G).

4. Dan¢ korporaci (Tc).
Odvétvova struktura a jeji vliv

Promitnuty musi byt i faktory, které pfimo souvisi s touto strukturou a musi byt

zohlednény v analyticko-investicnim rozhodovani. Rizna odvétvi jako tézky prumysl,
zemédé€lstvi a bankovnictvi nejsou stejné sensitivni na urcité vlivy a celkovy vyvoj
ekonomiky. Existuje rizna mira zisku v jednotlivych segmentech, odvétvi jsou riznymi
zpusoby regulovana, jako i vyhlidka rozvoje a dalsiho postupu. V celkovém horizontu, tedy

at’ uz je kratkodoby nebo dlouhodoby, se cenovy vyvoj vyznamne li§i. [2]
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Z ohledu citlivosti na konjunkturni vyvoj rozliSujeme odvétvi:

- Cyklicka, ktera maji v obdobi expanze vysoké kursové prirastky, a naopak
v obdobi recese zieteln¢ klesaji.

- Neutralni bereme jako odvétvi nezbytnych statkd, jako napf. potravinaisky
prumysl a farmaceuticky prumysl, nebo jako zbozi s nizkou cenovou elasticitou
(cigarety, alkohol). Tato zminéné specifika nemaji razantni vliv na hospodarsky
cyklus.

- Anticyklicka maji zvlastni efekt, kdy v obdobi recese vykazuji narust oproti
obdobi expanze. Dosud vsak v obdobi finan¢nich krizi nebyla zaznamenana
zadna anticyklicka odvétvi. Dle pana profesora Musilka je nepfiznivy Sok
z finan¢ni krize tak silny, ze k néemu takové zkratka nemiize dojit. [2]

Podnikova struktura a jeji vliv

V ramci tohoto faktoru musi zdaraznit, ze nejdilezitéjsim podnikovym meéfitelnym
kurzotvornym faktorem je zisk. Dalsimi vedlej§imi faktory mohou byt napt. management,
trzby, finan¢ni politika, dividendova politika atd. Ziskova sila spoleCnosti ma velmi
vyznamny vliv na sensitivitu akciovych kursti a dokaze je ménit.

Dulezitym prvkem k ziskani informaci je vykaz ziski a ztrat spoleCnosti, kde se
dozvime ucetni zisk akciové spolecnosti. Ten nam prozradi ziskovou schopnost za urcité
finan¢ni obdobi a také z ni dokazeme urcit rentabilitu akciové spoleCnosti, to vSe skrze
finan¢ni analyzu. Finan¢ni analyza je stavéna na principu ziskovosti, tedy ukazuji na
schopnost akciové spolecnosti vydélat adekvatni zisk z trzeb, aktiv a investovaného kapitalu.
Nesmime ale zapominat na jeden ze zakladnich faktora a to vlastni kapital, jehoz rentabilita
determinuje rust dividend akciové spoleCnosti a mize nam fici spoustu informaci. Avsak se
ukazuje, ze to jsou ekonomické zisky, které ovliviiyji akciové kursy a ne ucetni.

Vypovidaci schopnost ti¢etniho zisku muze byt velmi negativné ovlivnéna inflaci,
metodou ohodnocovani aktiv, mimofadné zisky i ztraty a rizné metody ucetnictvi
v jednotlivych statech. Také dochazi 1 k zakryvani ¢i podvodnému zlepsSovani ucetnictvi ve
prospéch spole¢nosti. Nemuzeme se tedy nahlizet jen na jednu véc. [2] [5]

e Technicka analyza

Ve struéné verzi jde o predpovidani budouci ceny akcie na zakladé zkoumani minulych
dat. Za tyto data povazujeme trzni ceny akcii, indext, objemi obchodi a indikatora.
Hlavnim cilem tedy je prognozovat kratkodoby cenovy pohyb jednotlivych akcii ¢i indext

a zajimat se jen o odhalovani cenovych zmén, ne cenové urovné. Dle hodnoceni pana prof.
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Musilka technicti analytici shledavaji extrémné obtizné urcit vnitini cenu akcie, jak je tomu

u ostatnich analyz, a proto se spiSe zaméfuji na zmény trznich cen jako indikatord nabidky

a poptavky trhu. [2]

Dulezitymi pojmy v technické analyzy jsou:

Uroveii podpory (support): Jedna se se o uroveti, pod kterou by se cena neméla
dostat a neméla by se dostat pod ni.

Uroveii odporu (resistence): Jedna se o opa¢nou situaci, kdy by cena neméla
presahnout tuto urover a dostat se nad ni.

Breakout: Stav, kdy dojde k prolomeni cenové hladiny ,,supportu® ¢i ,,resistence.
Klouzavy prumér: Jde o indikator, ktery ukazuje pramérnou cenu dané akcie
(akciového indexu) za urcité Casové obdobi. Pouzivaji se napt. 20, 30, 50, 100 a 200
denni praméry a jsou dulezitym prvkem pii konstrukci grafi a jejich nasledné
interpretace. V prubéhu ¢asu, kdy pribyvaji dny, ¢i tydny jsou pridavany do praméru
nova data a ty stara jsou postupné vynechavana. Z toho vypliva, ze prumér tzv.
,,klouze®“ v Case.

Kritérium relativni sily: Je pouzivano k porovnavani vykonnosti cen akcii
k pribehu celkového trhu.

Grafy: Jde o nejpouzivangjsi indikator technické analyzy. Vyuzivany jsou Carové,
sloupcové, bodové a obrazové grafy spolecné se spoustou dalSich indikatort jako

napf. momenty, oscilatory. [5]
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S Vlastni prace

Cilem praktické ¢asti je s vyuzitim metody komparace zhodnotit zastoupené akciové
podilové fondy se vstupnim kapitalem 100 000 K¢&. Investi¢ni horizont bude dosahovat délky
5 let. Hlavnim vychodiskem bude zjisténi maximalniho vynosu a ztraty investice s ohledem
na stanovené poplatky u daného fondu. Zpracovana data vykonnosti fondu byla stanovena
k 31.1. 2022., aby byla udrzena stalost vykonnostnich dat.

Vybrané investi¢ni spole¢nosti nabizejici akciové podilové fondy v Ceské republice
jsou Amundi Czech republic investicni spolecnost a. s., Erste Asset Management GmbH
vramci Ceské republiky, Franklin Tampleton, Uniqa investiéni spoletnost a. s., NN
investment partners, Komerc¢ni banka, J&T investi¢ni spoleCnost a. s., Conseq Funds
investicni spoleCnosta. s., CSOB Asset Management, Fio banka a Generali Investments CEE
investicni spolecnost a. s.

Zvolenym parametrem pro komparaci akciovych fondu je vysledna vykonnost.

Rizika spojena s fondy jsou velka a diky tomu mohou nastat ztraty vkladu, popft. i
moznost nenavratné ztracenych financnich prostiedkt. Tridéni rizik fonda je znazornéno
pfimkou ¢lenénou do bodi od 1-7 znacicich miru rizika, kterou fond zastupuje. Z bodu 1
vyplyva nejnizsi potencialni vynos a zaroveii nejnizsi riziko. U bodu 7 je to zase nejvySsi
potencialni vynos a nejvyssi mozné riziko. U akciovych podilovych fondd se jedna
o rozmezi 5-7 bodd, kdy jde o nejvice rizikovy fond, ale zaroveri o potencionalné nejvice

ziskovy v ramci investi¢ni strategie.

Obrazek 4: Rizikovost fondu

——

Nizsi riziko Vyssi riziko
Nizs§i potencionalni vynos VyS$si potencionalni vynos

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [7]
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Tabulka 1: 45 vybranych akciovych podilovych fondi ke komparaci

Nazev Nazev fondu Typ fondu Ukazatel Procentualni | Zisk z fondu-
spolecnosti rizikovosti a vykonost Slety horizont
volatility fondu - Slety (K¢
horizont
Amundi CR | Amundi CR- All Stars Akciovy 5 28,57 % +23 069,5
Selection — A (C) (Svét)
Amundi CR Amundi Funds Us Akciovy 6 98,83 % +80 224,65
Pioneer Fund — A (Severni
CZK Hgd (C) Amerika)
Amundi CR | Amundi Index MSCI Akciovy 6 82,14 % +66 667,7
North America — AHK (Severni
(®) Amerika)
Amundi CR | CPR Invest — Global Akciovy 6 74,91 % +60 489
Disruptive (Svet)
Opportunities — A
CZKH - Acc
Amundi CR | CPR Invest — Global Akciovy 6 40,72 % +32 881
Silver Age — A CZKH (Svét)
- Acc
Conseq Conseq Invest Akcie Akciovy 6 38,69 % +31 241,5
Invest plc Nové Evropy A (Stifedoevrops
ky region)
Conseq Conseq Invest Akcie Akciovy 6 -17,54 % -16 663
Invest plc Nové Evropy D (Stifedoevrops
ky region)
Conseq Conseq Invest Akcie Akciovy 6 41,15 % +33 228,5
invest plc Nové Evropy B (Stifedoevrops
ky region)
CSOB CSOB Akciovy Akciovy 6 60,91 % +50 219,7
(Svér)
CSOB KBC Equity Fund Akciovy 6 57,85 % +47 696,5
North America Classic (Severni
Shares CSOB CZK Amerika)
CSOB KBC Equity Fund Akciovy 6 30,26 % +24 949,2
CSOB, Akciovy fond (Svét)
dividendovych firem
CSOB KBC Equity Fund Akciovy 6 42,91 % +35 378,7
Consumer Durables (Svét)
Classic
CSOB KBC Equity Fund Akciovy 6 14,26 % +11 757,2
Europe Classic Shares (Evropa)
CSOB CZK
CSOB KBC Multi Track Akciovy 6 10,01 % +8337,8
Germany Classic (Eurozoéna)
Shares CSOB CZK
CSOB CSOB Akciovy Akciovy 6 50,71 % +41 809,7
realitni (Svét)
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CSOB CSOB Akciovy stiedni Akciovy -0,41 % -397,7
a vychodni Evropa (Ostatni
Evropa)
CSOB KBC Equity Fund Akciovy 71,12 % +58 638,4
Trends Classic Shares (Svét)
CSOB CZK
CSOB KBC ECO Fund Akciovy 40,61 % +33 482,7
CSOB Water (Svét)
Fio banka Fio Globalni Akciovy Akciovy 66,29 % +56 346
Fond (Svétovy)
Fio banka Fio Fond Domaciho Akciovy 35,14 % +29 869
Trhu (Cesko)
Erste Asset Top Stocks Akciovy 53,82 % +44 374.,4
Management (Svét)
GmbH
Erste Asset Sporotrend Akciovy 21,68 % +17 874,6
Management (Evropa)
GmbH
Franklin Franklin Mutual Akciovy 17,18 % +13 763,1
Tampleton Europian Fund - A (Evropa)
(acc) CZK-H1
Franklin Templeton Asian Akciovy 19,54 % +15 653,4
Tampleton Growth Fund (Asie)
Uniqa Uniqa Selection Akciovy 37,47 % +30 702,08
Global Equity (Svét)
Uniqga Uniga CEE Akciovy Akciovy 26,08 % +21 369,12
fond (Stredni a
vychodni
Evropa)
Uniqa Uniqa Realitni Fond Akciovy 26,14 % +21 418,96
(Svér)
Uniqa Uniqga Selection Akciovy 12,41 % +10 168,24
Emerging Equity (Svér)
Uniqa Uniga Small Cap Akciovy 15,35 % +12 5774
Portfolio (Svét)
Uniqa Uniqa Future Trends Akciovy -10,94 % -10 940
(Svér)
NN NN (L) Global Akciovy 94,43 % +76 251,5
Investment Sustainable Equity X (Svét)
Partners Cap (CZK)
NN NN (L) Climate & Akciovy 37,15 % +29 998,5
Investment Environment X Cap (Svét)
Partners (CZK)
NN NN (L) International Akciovy 28,56 % +23 062
Investment Central European (Stredni
Partners Equity P Cap (CZK) Evropa)
NN NN (L) Energy X Cap Akciovy -16,10 % -15 295
Investment (CZK) (Svét)
Partners
NN NN (L) European Akciovy 42,80 % +34 561
Investment Equity X Cap (CZK) (Evropa)
Partners
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NN NN (L) Global Equity Akciovy 55,33 % +44 678,5
Investment Impact Opportunities (Svét)
Partners X Cap (CZK)
Komeréni Privatni sprava aktiv Akciovy 11,42 % +9 560,7
banka 5D - Dividendova (Svét)
Komer¢ni KBI Water Fund Akciovy 77,54 % +63 771,8
banka (Svét)
J&T Asset J&T Opportunity Akciovy 88,35 % +71 342,5
Management (CZK) (Svét)
Generali Generali Fond Akciovy 56,57 % +46 160,2
Investments Globalnich Znacek (Svét)
CEE
Generali Generali Fond Akciovy 32,00 % +26 112
Investments Farmacie a (Svét)
CEE Biotechnologie
Generali Generali Fond Novych Akciovy 13,48 % +10 998.8
Investments Ekonomik (Svét)
CEE
Generali Generali Fond Ropy a Akciovy 26,90 % +21 950
Investments Energetiky (Svét)
CEE
Generali Generali Fond Zivé Akciovy 65,01 % +53 047,6
Investments Plnety (CZK) (Svét)
CEE
Generali Generali Fond Akciovy 30,36 % +24 773,6
Investments | Nemovitostnich Akcii (Svét)
CEE

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [7] [8] [10] [12] [15] [16] [17] [18] [19]

Vypocet piedpokladaného zisku z akciového podilového fondu za Slety Casovy

horizont byl zpracovan nasledujicim zpiisobem: z investi¢niho vkladu v hodné 100 000,- K¢

byl odecten vstupni poplatek, ktery je pro kazdy jednotlivy fond odlisny. Dale tato Castka

byla vynasobena procentualni hodnotou vykonnosti fondu za 5Slety horizont a pokud to bylo

mozné, doslo k odpoctu vystupniho poplatku od této hodnoty a néasledné vysledna Castka

byla snizena o dai z piijmu fyzickych osob, ktera ¢ini 15 %. Konecnéa hodnota piedstavuje

Cisty zisk z fondu. Ztratové fondy byly vypocitany stejny zptisobem, jen nebyla vysledna

hodnota zkracena o dai z pfijmu fyzickych osob, protoze nebylo dosazeno zisku.

Vyse vSech poplatkti pouzitych k vypocCtu je uvedena v priloze.
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5.1 Vysledek nejlépe hodnocenych fondu

Tabulka 2: Prehled nejlépe hodnocenych fonda

Nazev spolecnosti Nazev fondu Typ fondu Ukazatel Procentualni | Zisk z fondu-
rizikovosti vykonost Slety horizont
a volatility | fondu - Slety (K¢)
horizont
Amundi CR Amundi Funds Us Akciovy 6 98,83 % +80 224,65
Pioneer Fund — A Severni
CZK Hgd (C) Amerika
NN Investment NN (L) Global Akciovy 6 94,43 % +76 251,5
Partners Sustainable Equity X Sveét
Cap (CZK)
J&T Bank J&T Opportunity Akciovy 6 88,35 % +71 342,5
(CZK) Svét

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulka 1

Z vybranych 45 akciovych podilovych fondi ma k dispozici nejvetsi mozny zisk, pii

rizikovém stupni 6 fond Amundi Funds Us Pioneer Fund — A CZK Hgd (C) spoleCnosti

Amundi Czech Republic investi¢ni spoleCnost a. s. Za Slety ¢asovy horizont ma tento fond

vykonnost 98,83 % se ziskem 80 224,64 K¢.

Druhym nejvydéle¢néjsim fondem je NN (L) Global Sustainable Equity X Cap

(CZK) spolecnosti NN Investment partners s vykonnosti 94,43 % a ziskem 76 251,5 K¢ pii

stejném rizikovém stupni 6.

Na tfetim misté se umistil fond J&T Opportunity (CZK) spolec¢nosti J&T investicni

spoleCnost a. s., kdy tento fond dosahl vykonnost 88,35 % se ziskem 71 342,5 K¢ a jako u

predeslych dvou fondi i stejnym rizikovym stupném 6.

37




Obrazek 5: Vykonnost fondu Amundi Funds Us Pioneer Fund — A CZK Hgd (C)

W
AW
Y !

T

= AMUNDI FUNDS U5 PRONEER FUND - A CZK Hgd {C) + Benchmark

Zdroj: [6]

Uvedeny obrazek ptredstavuje celkovy Slety horizont akciového podilového fondu

Amundi: 31.1. 2017 - 31.1.2022. Jde o stoupajici vyvojovy trend s men§imi korekcemi.

5.2 Vysledek ztratové hodnocenych fondu

Tabulka 3: Prehled ztratové hodnocenych fondu

Nazev spolec¢nosti Nazev fondu Typ fondu Ukazatel Procentualni Zisk z fondu-
rizikovosti a vykonost Slety horizont
volatility fondu - Slety (K¢)
horizont
Conseq Invest plc Conseq Invest Akciovy 6 -17,54 % -16 663
Akcie Nové (Stfedoevropsky
Evropy D region)
NN Investment NN (L) Energy X | Akciovy (Svét) 7 -16,10 % -15 295
Partners Cap (CZK)
Uniqga Uniqa Future Akciovy (Svét) 6 -10,94 % -10 940
Trends

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulka 1

Tento vycet tii fonda predstavuje nejméné vykonnostni varianty z celkove vybranych

45 akciovych podilovych fondu a predstavuji ztratu investicniho vkladu pro investora pfi

Sletém Casovém horizontu.

Nejztratovéjsim akciovym fondem je fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy D

spoleCnosti Conseq Invest plc., ktery pti vybéru odepsal za 5 let 17,54 % a s celym vypoctem

doslo k nenavratné ztraté -16 663,- K¢ z celkové investované Castky oprosténé o poplatek,

tudiz 95 000,- K¢.
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Na druhém misté je fond NN (L) Energy X Cap (CZK) spolecnosti NN Investment
Partners, ktery po odeCteni poplatki ze vstupni investi¢ni Castky 95 000,- K¢ odepsal
16,10%, tedy -15 295,- K¢.

Nejlépe skoncil fond Uniga Future Trends spolecnosti Uniqa. Zakladni investi¢ni
vklad je 100 000,- K¢, protoze nedoslo k poplatku a zistalo 100 % z vkladu. Tento fond
odepsal 10,94 %, tedy -10 940,- K¢.

Obrazek 6: Vykonnost fondu Conseq Invest Akcie Nové Evropy D

PP 0, 7o //\/V A N

“/ww

Zdroj: [11]
Na obrazku je uvedeny graf, ktery znazorinuje vykonnost fondu Conseq za Slety

Casovy horizont od 31.01. 2017 do 31.01. 2022. Je patrné, Ze vyvojovy trend momentalné

vykazuje klesajici tendenci, ale z dlouhodobého hlediska se drzi stejnych hranic.
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5.3 Aktualni vykonost vybranych fondi

V navaznosti na celek je zde jesté uvedena vykonnost akciovych podilovych fonda
k roku 2022, ptesnéji 31.1. Data znaci tzv. YTD, tedy ,,year to date”. Jedna se o procentni
stav fondu k zacatku roku, bez ohledu na stanoveny pocatecni Casovy horizont. Jsou zde

obsazeny jen fondy, které vysly jako nejlépe hodnocené a ztratoveé.

Tabulka 4: YTD — souhrn vybranych fondu.

Nazev spolecnosti Nazev fondu Typ fondu YDT
Amundi CR Amundi Funds Us Akciovy Severni -4,50 %
Pioneer Fund — A Amerika
CZK Hgd (C)
NN Investment NN (L) Global Akciovy Svét -8,79 %
Partners Sustainable Equity X
Cap (CZK)
J&T Bank J&T Opportunity Akciovy Svét -3,46 %
(CZK)
Conseq Invest plc Conseq Invest Akcie Akciovy -1,27 %
Nové Evropy D (Stredoevropsky
region)
NN Investment NN (L) Energy X Cap Akciovy (Svét) 12,34 %
Partners (CZK)
Uniqga Uniqa Future Trends Akciovy (Svét) -9,22 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [7] [10] [18] [19]

Z vybéru jiz stanovenych fondu, tedy nejvynosnéjsich a ztratovych vysel vysledek
YTD nasledovné. NN (L) Energy X Cap (CZK) spole¢nosti NN Investment Partners vySel
s nejvys§im procentnim bodem a to +12,34 % a stal se nejvynosné€j§im fondem od zacatku
roku. Naopak Uniqa Future Trends spole¢nosti Uniqa se stal nejvice ztratovym a to s —

9,22%. Vychazi tedy jako nejhorsi varianta.
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6 Vysledky a diskuse

Ve skupiné akciovych podilovych fondi bylo dosazeno vysledku pro nejvynosnéjsi a
nejvic ztratové varianty fondu. Mezi vrchni varianty patii 3 fondy, které vysly jako ziskové
s nejvys$sim procentnim bodem. Prvnim je fond Amundi Funds Us Pioneer Fund — A CZK
Hgd (C) spolec¢nosti Amundi CR, ktery nabizi akcie zaméfené pfimo na sektor Severni
Ameriky. Pii Sletém Casovém horizontu a vkladem 100 000,- K¢ by investor dosahl zisku
+80 224,65 K¢. Druhym je fond NN (L) Global Sustainable Equity X Cap (CZK) spolecnosti
NN Investment Partners, zaméteny na sektor svétovych akciovych spole¢nosti. Vysledkem
je zisk pro investora ve vys§i +76251,5 K& za stidle stejnych podminek. Tretim
nejvykonnégjsim fondem je J&T Opportunity (CZK) spolecnosti J&T Bank. Tento fond se
stejn€ jako u NN (L) Global Sustainable Equity X Cap (CZK) zamétuje na sektor svétovych
akciovych spoleCnosti a vykazuje pro investora zisk ve vysi +71 342,5 K¢ za Slety Casovy
horizont.

U ztratovych fondu byly také zafazeny 3 varianty. Za rovnych podminek, tady Slety
horizont a vkladova investice 100 000,- K¢, je vysledek nasledujici. Na prvnim misté je fond
Conseq Invest Akcie Nové Evropy D spolecnosti Conseq Invest plc, ktery je specificky
investicemi do stfedoevropského sektoru. Pravé u tohoto fondu doslo k nejvyssimu ubytku
pro investora a to ve vysi -16 663 K¢ z vlozené jednorazové investice. Druhym je fond NN
(L) Energy X Cap (CZK) spolecnosti NN Investment Partners, ktery je mifeny na svétovy
akciovy sektor. Vysledkem této investice by byla ztrata -15 295 K¢. Na poslednim tfetim
misté, tedy nejméné ztratovém se umistil fond Uniqa Future Trends spolecnosti Uniqa se
svetovou lokalizaci akciovych spolecnosti v ramci fondu. U této investice by doslo ke ztraté
v hodnoté -10 940 K¢ z vkladu.

U casti YTD tzv. ,year to date” skoncCily vysledky vypoctu nasledovné. Jako nejlepsi
varianta vySel fond NN (L) Energy X Cap (CZK) spolecnosti NN Investment Partners
s vykonnosti 12,34 % na zacatku roku. Nejhafe hodnocenou variantou je fond Uniqa Future
Trends spolecnosti Uniqa se ztratovou vykonnosti — 9,22 % k zacatku roku.

V tabulce 7. je uveden vysledek komparace fondu, kde je nejhodnotnéjsi a nejztratove]si

fond pfi investované financni ¢astce 100 000,- K¢ za 5 let.
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Tabulka 5: Vysledek komparace fondu

Nazev spolecnosti Nazev fondu Typ fondu Procentuilni vykonost | Zisk z fondu-

fondu — Slety horizont | Slety horizont

(K?)
Amundi CR Amundi Funds | Akciovy Severni 98,83 % +80 224,65
Us Pioneer Fund Amerika
— A CZK Hgd
©
Conseq Invest plc Conseq Invest Akciovy -17,54 % -16 663

Akcie Nové (Stfedoevropsky

Evropy D region)

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulka 1

Vyse uvedeny vysledek komparace mezi 45 akciovymi podilovymi fondy s nejlepsi a

nejhorsi variantou.

42




7 Zavér

Klicovy zamér této prace se zaklada na komparaci akciovych podilovych fondd a
nasledného vybéru nejvhodnéjsi a nejztratovejsi varianty fondu pro jednorazovou investici
100 000,- K¢ po dobu 5 let ve formé investorského doporuceni.

Akcie, jakozto investi¢ni instrument, je jednim z téch nejrizikovéjSich a je tedy nutné
pii takové investici pocitat 1 s velkym rizikem ve formé ztraty Casti ¢i dokonce celé
investované hodnoty. Kazdy investor by si mél byt tedy védom podstoupeného rizika,
protoze pokud nedojde k diverzifikaci, tak dojde k vystaveni se riziku velké ztraty. Toto
doporuceni je tedy cileno na zkuSengj$i investory, ktefi se zamétuji na vétsi zisky.

Prakticka Cast byla zaméfena na vybér 45 akciovych podilovych fondt ze kterych byl
vypocitan o¢ekavany vynos z procentualni vykonnosti fondu za dobu 5 let. Nasledna kritéria
obsahovala poplatky, které byly soucasti vypoctu a poté doslo k vytvoreni Cistého zisku,
oprosténého o dani z pfijmu. Vysledné dv€ skupiny vykazaly 3 nejvydelecngsi a 3
nejztratove)si fondy.

Zaveérem komparace tedy jsou dva vysledné fondy, které v ramci doporuceni ukazu;ji
investorovi nejlepsi a nejhorsi variantu v rozhodné strategii. NejlepS§im byl zvolen fond
Amundi Funds Us Pioneer Fund — A CZK Hgd (C) spole¢nosti Amundi CR se ziskem
+80 224,65 K¢ (98,83 %). Nejhorsim se stal fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy D
spoleCnosti Conseq Invest plc se ztratou -16 663,- K¢ (-17,54 %).
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9 Prilohy

Tabulka 6: Poplatky fondu

Vstupni poplatek v % Vystupni poplatek v %
Generali Investment CEE
Generali Fond Globalnich 4 0
Znacek
Generali Fond Farmacie a 4 0
Biotechnologie
Generali Fond Novych 4 0
Ekonomik
Generali Fond Ropy a 4 0
Energetiky
Generali Fond Zivé Plnety 4 0
(CZK)
Generali Fond 4 0
Nemovitostnich Akcii
J &T Bank
J&T Opportunity (CZK) 5 0
Komerc¢ni Banka
Privatni sprava aktiv 5D - 1,50 0
Dividendova
KBI Water Fund 3 0,25
NN Investment Partners
NN (L) Global Sustainable 5 0
Equity X Cap (CZK)
NN (L) Climate & 5 0
Environment X Cap (CZK)
NN (L) International Central 5 0
European Equity P Cap
(CZK)
NN (L) Energy X Cap (CZK) 5 0
NN (L) European Equity X 5 0
Cap (CZK)
NN (L) Global Equity Impact 5 0
Opportunities X Cap (CZK)
Uniqa
Uniga Selection Global Equity 3,60 1
Uniga CEE Akciovy fond 3,60 1
Uniga Realitni Fond 3,60 0
Uniqga Selection Emerging 3,60 1
Equity
Uniga Small Cap Portfolio 3,60 0
Uniqa Future Trends 0 0
Fanklin Tampleton
Franklin Mutual Europian 5,75 0
Fund — A (acc) CZK-H1
Templeton Asian Growth 5,75 0
Fund
Erste Asset Management
GmbH
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Age — A CZKH - Acc

Top Stocks 3 0
Sporotrend 3 0
Fio Banka
Fio Globalni Akciovy Fond 0 0
Fio Fond Domaciho Trhu 0 0
CSOB
CSOB Akciovy 3 0
KBC Equity Fund North 3 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
America Classic Shares
CSOB CZK
KBC Equity Fund CSOB, 3 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
Akciovy fond dividendovych
firem
KBC Equity Fund Consumer 3 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
Durables Classic Shares
CSOB CZK
KBC Equity Fund Europe 3 0 (5 % pii prodeji do 1 mésice)
Classic Shares CSOB CZK
KBC Multi Track Germany 2 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
Classic Shares CSOB CZK
CSOB Akciovy realitni 3 0
CSOB Akciovy stiedni a 3 0
vychodni Evropa
KBC Equity Fund Trends 3 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
Classic Shares CSOB CZK
KBC ECO Fund CSOB Water 3 0 (5 % pri prodeji do 1 mésice)
Conseq Invest plc
Conseq Invest Akcie Nové 5 0
Evropy A
Conseq Invest Akcie Nové 5 0
Evropy D
Conseq Invest Akcie Nové 5 0
Evropy B
Amudi CR
Amundi CR- All Stars 5 0
Selection — A (C)
Amundi Funds Us Pioneer 4,5 0
Fund - A CZK Hgd (C)
Amundi Index MSCI North 4,5 0
America — AHK (C)
CPR Invest — Global 5 0
Disruptive Opportunities — A
CZKH - Acc
CPR Invest — Global Silver 5 0

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [10] [8] [18] [19] [17] [15] [16] [12] [7]
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