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Zhodnoceni nabidky kolektivniho investovani v Ceské

republice a ve Spojeném kralovstvi

Abstrakt

Hlavnim tématem bakalafské prace je zhodnoceni nabidky kolektivniho investovani
v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi. Obsahem teoretické &asti je uvedeni do
problematiky kolektivniho investovani, vysvétleni zdkladnich pojma a popis existence
kolektivniho investovani v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi. Prakticka &ast
obsahuje stru¢nou analyzu finanéniho trhu v Ceské republice a ve Spojeném kréalovstvi.
Vysledky ukazuji, ze ve sledovanych zemich je rostouci trend, jak v poctu nové zaloZzenych
fondut, tak velikosti majetku fondt. Dale je pomoci popisné metody charakterizovana
nabidka vybranych podilovych fondi ve sledovanych statech a porovnani nabidky
podilovych fondl na zakladé zvolenych parametrii. Podilové fondy jsou porovnany

z hlediska vykonnosti, poplatkli a Sharpeho poméru.

Klicova slova: investi¢ni strategie, kolektivni investovéani, podilové fondy, poplatky,

portfolio, riziko, vynos,



Comparison of Collective Investment Offers

In Czechia and in the United Kingdom

Abstract

The main topic of the bachelor thesis is the comparison of collective investment
offers in Czechia and in the United Kingdom. The theoretical part contains an introduction
to the issue of collective investment, an explanation of basic terms and a description of the
existence of collective investment in the Czech Republic and in the United Kingdom. The
practical part contains a brief analysis of the financial market in the Czech Republic and the
United Kingdom. The results illustrate that there is a growing trend in the monitored
countries, both in the number of newly established funds and in the size of the fund’s assets.
Furthermore, the descriptive method characterizes the offers of selected mutual funds of the
countries and a comparison of mutual fund offers on selected parameters. Mutual funds are

compared in terms of performance, fees, and Sharpe ratio.

Keywords: investment strategy, collective investment, mutual funds, charges, portfolio,
risk, yield
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1 Uvod

Bakalaiska prace se zabyva kolektivnim investovanim a nasledn€¢ zhodnocenim
nabidky kolektivniho investovani v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi.

Teoreticka Cast bakalarské prace se vénuje existenci kolektivniho investovani
v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi. V prvni kapitole je stru¢nd popsana
charakteristika kolektivniho investovani a s nim spojené vyhody a nevyhody. Nasledujici
kapitola se zabyva historii kolektivniho investovani, jak v globalnim méfitku, tak ve
sledovanych statech. Dalsi kapitoly se zaobiraji legislativou a subjekty kolektivniho
investovani v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi. V neposledni fadé jsou
charakterizovany druhy fondu a jejich ¢lenéni. Zavér teoretické Casti se soustfedi na pojmy
vykonnost fondi, rizika fondu a jejich rozd¢leni.

Obsahem praktické &asti je obecna analyza finanéniho trhu v Ceské republice a ve
Spojeném kralovstvi. Analyza je zpracovana podle dat z mezinarodni asociace EFAMA a
uradu Evropské unie pro statistické ucely, Eurostat. Dale se prakticka Cast soustfedi na
vybrané podilové fondy v jednotlivych statech, které byly zvoleny na zakladé vykonnosti.
Vybrané podilové fondy jsou spomoci popisné metody charakterizovany a nasledné

zhodnoceny metodou komparace podle vybranych kritérii.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem bakalatské prace bude prostiednictvim metody komparace zhodnotit
nabidku vybranych produktii kolektivniho investovani na finanénim trhu v Ceské republice
a ve Spojeném kralovstvi. Vybranymi produkty budou podilové fondy nabizeny investi¢nimi
spole¢nostmi v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi.

Dil¢im cilem bakalaiské prace bude zhodnoceni podminek pro existenci kolektivniho

investovani na obou trzich pomoci analyzy obou zminénych stati.

2.2 Metodika

Teoreticka Cast prace bude zpracovana metodou komparace kompilace poznatkt
Z literatury a ostatnich citovanych zdrojl. Prostfednictvim literarni reSerSe budou popsany
zékladni pojmy kolektivniho investovani. Cést literarni reserse se bude zabyvat legislativou
a subjekty kolektivniho investovani ve sledovanych statech. Poznatky budou cerpany
z oblasti kolektivniho investovani v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi.

V praktické ¢asti bude pro naplnéni stanoveného cile pouZzita popisna metoda pro
zpracovani charakteristiky zvolenych podilovych fondd. Charakteristika fondi se bude
zaobirat skladbou portfolia aktiv, sektorovym zaméfenim, vykonnosti, poplatky a
minimalnim vkladem. Fondy budou vybrany dle nejvyssi vykonnosti za rok 2020. Ceské
fondy budou zvoleny zinvesti¢ni spole¢nosti Conseq a fondy Spojeného kralovstvi
Z investi¢ni spoleCnosti Hargreaves Landsdown. Dale bude podle zvolenych kritérii
srovnana nabidka vybranych podilovych fondd nabizenych na finanénich trzich v obou
zemich. Vybranymi parametry pro srovnani nabidky podilovych fondd bude vykonnost,
poplatky a Sharpeho pomér.
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3 Literarni reSerse

3.1 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je jednoducha a popularni cesta pro individualni investory,
jak dlouhodobé¢ investovat nasetifené prosttedky (Davis, 2018). Podle Rejnuse (2004) Ize
kolektivni investovani definovat jako ,, ...podnikdni, jehoz predmétem je shromazdovani
penéznich prostredku, jejich ndsledné reinvestovani na principu rozloZeni rizika a
obhospodarovani k tomuto ucelu specidalné vytvorenymi a statem regulovanymi financnimi
institucemi... “. Autor Jilek (2009) definuje kolektivni investovani jako ,, ...podnikani, jehoz
predmétem je shromazdovani penéznich prostiedku upisovanim akcii investicniho fondu
nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani na principu rozlozeni rizika
a dalsi obhospodarovani tohoto majetku... . Lze tici, ze podstatou vzniku kolektivni
investovani jsou ¢tyfi hlavni divody:

1. Diverzifikace rizika — rozlozeni penéznich prostfedkd do vice druhi investi¢nich

instrumenta (diverzifikace portfolia).

2. Profesionalita — jednim zptedpokladd je, ze fondy maji na starosti
profesiondlové. Ocekava se od povefenych osob moznost ziskani vétSiho
mnozstvi informaci a odbornych znalosti potfebnych k investovani.

3. USetfeni Casu — sprava portfolia cennych papiril je vysoce naro¢na na ¢as. BéZzny
investor nemiZe zuzitkovat ¢as tak efektivné jako odbornik.

4. Néklady — fondy dosahuji na rozdil od individualnich investorti nizSich nakladu.
Jedna se jak o transak¢ni naklady, tak o uspory ze zhromadnéni (Polach, 2008).

Z pohledu investora je kolektivni investovani cinnost, od které lze ocekavat
pfiméfené zhodnoceni vloZenych financnich prosttedki  pfi  akceptovatelném
diverzifikovaném riziku. Zarovent umozni investorovi vstup na trhy, kde by jako drobny,
maly investor neobstal, a to jednak z divodu odborné narocnosti, pfistupu, nebo z divodu

vysokych cen (Vesela, 2019).
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3.1.1 Vyhody a nevyhody

Ptedtim, nez se investor rozhodne investovat do nekterého ze subjektu kolektivni
investovani®, mél by brat v potaz hlavni vyhody a nevyhody spojené s investovanim a urgit,
jak jsou pro ného vyznamné (Vesela, 2019).

Vyhody

Jak jiz bylo zminéno, autor Polach (2008) ptipisuje vznik kolektivniho investovani
Ctyfem divodum, které se daji chapat i jako vyhody investovani. Autorka Vesela (2019)
uvadi vicero pozitiv, které 1ze za ucitych podminek zahrnout. Mezi vyhody patfi:

e Diverzifikace rizika — od subjekti kolektivniho investovani se ocekava, ze
portfolia fondu jsou seskladana z velkého mnozstvi na sobé zavislych finan¢nich
instrument?, ¢imz by se mélo dosahnout dostate¢ného a uspokojujiciho
rozlozeni rizika. Investor jakoZzto jednotlivec by stézi dosahl stejné miry omezeni
a rozlozeni rizika.

e Profesionalita — pod pojmem profesionalita se rozumi, Zze manazetfi a spravci
fondil jsou zkuSeni odbornici se schopnostmi, zkuSenostmi a divéryhodnymi
informacemi provadét investiéni analyzy na zékladé kazdodenniho sledovéani
déni na kapitalovych trzich. O jejich profesionalité nasledné vypovida vykonnost
(vynosnost) jejich portfolii.

e Jednodussi prileZitost k investovani — fondy umoZiiuji drobnym investorim
jednodussi pfistup k instrumentiim a trhiim. Drobny investor miize investovat bez
potieby velkého kapitalu. Navic diky podilovym fondlim mohou investovat do
instrumentt z celého svéta.

e Vys§i likvidita — zejména oteviené podilové fondy® umoziuji investorim prodat
podilové listy na pozadani do par tydnt. Odkup podilovych listt je tedy rychly,
ale nastava zde potencionalni odkupni srazka, kterou muze fond vyzadovat. Nic
to neméni na faktu, Ze likvidita je ze strany fondu zaopattena.

e ZmenSeni transakénich naklada — fondy operuji s instrumenty ve velkych

objemech, ¢imz mohou dosahnout usporam z rozsahu.

! Subjekty kolektivniho investovani jsou fondy a investiéni spole&nosti
2 Finanéni instrumenty jsou, napf. akcie, dluhopisy, hypotéky apod.

3 Vysvétleno v kapitole 3.3.1
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Nevyhody

Velky vybér fondi — subjekty kolektivniho investovani nabizeji investorim fadu
ruznych fondi, které se liSi strategii, rizikovosti, vynosem nebo investi¢nim

horizontem.

Vyhody jsou na druhé strané¢ spojené s nevyhodami. Investor by mél pfisuzovat

negativim stejnou vahu jako u pozitiv. Mezi nevyhody podle autorky Veselé (2019) patii:

Poplatky — pokud se investor rozhodne vyuzit sluzeb fondu, mél by znat
poplatky, které ho neminou. Jedna se o poplatek vstupni, poplatek za spravu a
velmi neobvykly, vystupni poplatek. Vstupni poplatek se pohybuje mezi 0 % a 5
% z celkové investované Castky. Za spravu fondu se rocné plati poplatek, tzv.
Management Fee (manazersky poplatek), ktery se pohybuje ptiblizné kolem 2 %
z celkové ¢astky. Posledni poplatek, s kterym se mtize investor setkat je vystupni
poplatek. Vyskytuje se v pripadé, pokud se podilnik rozhodne z investi¢niho
fondu vystoupit. Tento poplatek je velmi neobvykly a vyskytuje se ziidka kdy.
Potencialni konflikt zajmi mezi investory a spravci portfolia — jelikoZ se
investor (podilnik) nemulze podilet na fizeni fondu a tvoreni portfolia, mtze
nastat konflikt mezi investorem a spravcem portfolia.

Rizika — negativni strankou véci je vyskyt rizik. Mtze se objevit napiiklad
podvodna instituce, ktera investorovi prostfedky nelegalné spravuje. Toto riziko
neodstrani ani jakéakoli regulace a legislativa zakazujici takovou to C€innost.
DalSim rizikem je riziko ztraty hodnoty investice. Investor musi brat v potaz, ze
vynos neni garantovan.

Omezeni investi¢ni volnosti — investor nemtze zménit portfolio fondu, tudiz
nemuiZze rozhodovat nad tim, co bude do portfolia zatfazeno. Volit miize pouze
oblast investovani, napfi. akcie, dluhopisy, obor, odvétvi apod.

Investici nelze pojistit — nastroje kolektivniho investovani nelze pojistit. Zadné

pojisténi zatim neexistuje.
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3.2 Historie kolektivniho investovani

Vznik spole¢ného (kolektivniho) investovani se datuje od 18. stoleti. Prvni moderni
investi¢ni fond byl zalozen v Nizozemsku vroce 1774 Abrahamem van Ketwichem.
Ketwich zalozil fond jménem Eendracht maakt macht (v jednot¢ je sila) a cilem fondu bylo
poskytnout malym investorim piilezitost k diverzifikaci (Rouwenhorst, 2004).

Vroce 1868 byla ve Velké Britanii zalozena spolecnost Foreign & Colonial
Goverment Trust, chovajici se jako dnesni uzavieny podilovy fond. Podobné spolecnosti
vznikali pozdé&ji i v USA, kde se rozmach investovani do riznych fondi vyrazné projevil az
ve 20. stoleti. Viibec prvni otevieny podilovy fond vznikl v USA v roce 1924. ZaloZen byl
v Bostonu pod nazvem Massachusetts Investors Trust. Fond nelimitoval pocet podilnikd,
vydaval akcie novym zdjemciim a na pozadani je kupoval zpét. V priabéhu pfistich let se
Z oteviené¢ho podilového fondu stal charakterové fond uzavieny, ponévadZz nebyl pfilis
oblibeny. Faktem je, Ze fondy v té dobé zpravovali majetek v hodnoté pouhych 10 mil.
dolaru (Jilek, 2009).

Nasledkem krachu newyorské burzy v fijnu 1929, zkrachovala vétSina americkych
uzavienych podilovych fondl a lidé pfiSly o vloZené penize. Diky této skutecnosti byly
v USA pftijaty nové zakony, které ovlivnily finan¢ni trh:

e zakon o cennych papirech (Securities act of 1933)

e zakon o burze cennych papiril (Securities act of 1934)

e zakon o investi¢nich spole¢nostech (Investment company act of 1940)

S druhym zminénym zakonem pfisla povinnost registrace fondd u americké komise
pro kontrolu cennych papirit Spojenych stath (SEC). Zékon o investi¢nich spole¢nostech
stanovil ocenovani podilovych listd trzni cenou Cistého majetku fondu a také povinnost
mozného odkupu podilovych listl za tuto cenu a to do sedmi dnt. Spravci fonda méli
zakazano operatovat mezi nimi a fondy. Divodem bylo zamezit spravcim vyvydéni aktiv
z fondii (Jilek, 2009).

V Evropé¢ se kolektivni investovani dostalo vyrazné€ji do povédomi az po druhé
sve€tové valce. Hlavnim statem v tomto odvétvi se stala Francie, dale nasledovalo Némecko
a Rakousko. V 50. letech byl trend investovani do akciovych fondi, naopak v 60. letech se
rozsitila poptavka po dluhopisech a investovani do nemovitosti. 70. 1éta piinesla, kviili
ekonomickym problemtiim v USA, vznik fondii penéZniho trhu. Obliba investovani do fonda

penézniho trhu rapidné vzrostla jak v USA tak v Evropé. V 80. letech pfiSel obrovsky trend
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kolektivniho investovani po celém svété a ten zlistava az do soucasnosti, vyjimkou ovSem
zustali olbasti stfedni a vychodni Evropy, zde kolektivni investovani vznika az v 90. letech

(Vesela, 2019).
3.2.1 Historie kolektivniho investovani v Ceské republice

Vznik a nasledny vyvoj kolektivniho investovani v Ceské republice zapocal v 90.
letech a je tizce spjat s kuponovou privatizaci. Jiz zminéna kuponova privatizace prob&hla
ve dvou fazich, v intervalu &tyt let. Prvni faze se vyvijela za existence Ceskoslovenské
federativni republiky v letech 1992-1993, druhé faze jiz v nové vzniklé Ceské republice
v letech 1993-1995 (Liska, Gazda, 2004).

Prvni etapa, jak jiz bylo uvedeno vyse, prob&hla za existence Ceskoslovenské
federativni republiky a zacastnit se mohly pouze investi¢ni privatizaéni fondy*. Faze byla
podpoiena novelou zdkona (zdkon €. 92/1991 Sb., o podminkach pfevodu majetku statu na
jiné osoby) z téhoz roku. Této etapy se mohl zicastnit kazdy dospély obc¢an, a to zakoupenim
kuponové knizky (cena knizky ¢inila 35 K& a znamka 1000 K¢&s®). Knizka obsahovala deset
kup6nti po 100 bodech, diky nimz mohli ob¢ané investovat do nékteré ze spolecnosti
ptimym nakupem akcii ¢i do nové vzniklych investicnich fondu. Jednalo se o pét
privatiza¢nich kol, které probihaly od kvétna do prosince roku 1992. Oficialné byla prvni
vlna ukoncena v roce 1993 a zacastnilo se ji 8,5 mil. ob¢ant, z toho 5,94 mil. ceskych ob¢ant
(Liska, Gazda, 2004).

Druh4 etapa se uskutecnila jiz v samostatné Ceské republice. Mnoho rozdilu oproti
prvni vin€ nenabizela. Nové se mohly ucastnit i podilové fondy. Pfipravna faze probihala od
ledna do zati 1993. Ve stejném roce nasledovala registrace obcanti. Celkové se druhé faze
zucastnilo 6,16 mil. obyvatel (Liska, Gazda, 2004).

Kupoénova privatizace je hodnocena pozitivné i negativné. Tvirci privatizace tvrdi,
zZe ptinesla nejlep$i mozny zplsob, jak co nejrychleji a nejefektivnéji prevést statni majetek
do soukromych rukou. Osoby hodnotici privatizaci negativné fikaji, Ze proces piinesl
negativni dopad na Cesky kapitalovy trh a jeho rozvoj (Liska, Gazda, 2004).

Koncem 20. stoleti a zacatkem 21. stoleti pfiSlo obnoveni kolektivniho investovani

v Ceské republice. V roce 2004 vstupem Ceské republiky do EU vstoupil v platnost Zakon

4 Financni zprosttedkovatelé ve formé vetejnych akciovych spoleénosti

5 Primérna ¢ista mzda roku 1991 &inila 2 952 K&
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¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ¢imz se naskytla moznost vzniku specialnich
fondli, napt. fondy nemovitostni, fondy fondi nebo fondy smisené. V roce 2006 vysla
novelizace zékona, ktera se tykala ptesnéjSiho vymezeni druhi specidlnich fondi,
zredukovala tento druh ze 7 na 3. Zasadni zménu legislativa kolektivniho investovani
obdrzela vroce 2013, kdy wvySel v platnost novy zakon. Zikon vymezuje pojem
administrator, obhospodafovatel a depozitat. Rovnéz piesnéji definuje investicni fondy,

pravni normy ¢i piedpoklady k ¢innosti. (Vesela, 2019).
3.2.2 Historie kolektivniho investovani ve Spojeném kralovstvi

Prvni zminka o kolektivnim investovani ve Spojeném kralovstvi je z 19. stoleti. Jiz
v roce 1868 vznikla ve Velké Britanii spolecnost pod nazvem Foreign and Colonial
Investment Trust, chovajici se jako dneSni uzavieny podilovy fond. Spole¢nost investovala
do primyslu i do hypote¢nich tvéri. Ugelem bylo umoznit investoriim opatrné vynaloZit
s finan¢nimi prostiedky (Jilek, 2009). Autorka Rutterfordova (2009) popisuje vyznam této
spole¢nosti, jako prilezitost mensim investorim minimalizovat riziko tim, Ze investuji do
vice vybranych druht akecii.

Dal8im milnikem jsou oteviené podilové fondy, které zacaly vznikat pfed druhou
svétovou valkou. Spojené kralovstvi se inspirovalo Spojenymi staty, kde v této dobé
existoval jiz rozvinuty trh otevienych fondu. V roce 1931 vznikla spole¢nost M&G, ktera
jako prvni ve Spojeném kralovstvi zalozila otevieny podilovy fond (unit trust) pod nazvem
First British Fixed Trust. V roce 1939 existovalo pies 100 fondu, které spravovali celkem 80
mil. liber. Od roku 1996 zacaly vznikat oteviené investi¢ni spole¢nosti — The Open-Ended
Investment Companies (dale jen OEIC) nebo znamy pod nazvem Investment Companies
with Variable Capital (dale jen ICVC). Vznikaly na zikladé pravni upravy European
Communities Act 1972, ktera byla do britského prava nasledné upravena pomoci Financial
Services Regulations 1997.

Prvni OEIC fond byl zalozen vroce 1994 spolecnosti Threadneedle Asset
Management Ltd., dne$ni Columbia Threadneedle Investments Ltd. Nasledoval trend
pfemény unit trustii na fondy typu OEIC, a to jednak kviili jednoduchosti a jednak kvili
moznosti nabidky finan¢nich prostfedkii v Evropé podle pravidel Evropské unie. Podle
kritiki byla zména na fondy OEIC ovlivnéna moznosti pro dalsi skryté poplatky (Turner,
2004).
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3.3 Legislativa v Ceské republice

3.3.1 Definice a subjekty kolektivniho investovani

V Ceské republice nejprve platil zakon ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech
a investiCnich fondech. Dne 1. kvétna 2004 veSel v platnost Zakon ¢. 189/2004 Sb., o
kolektivnim investovani, a to diky vstupu Ceské republiky do Evropské unie. Nasledné byl
zakon novelizovan v roce 2013. Zakon byl vyhlasen jako ptedpis ¢. 240/2013 Sb., o
investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech. (Zakon ¢. 240/2013 Sb.). V neposledni
fadé¢ byl vyhlaSen zékon ¢. 148/2016 Sb., kterym se ménil zdkon ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozd&jsich piedpist, a dalsich souvisejicich zakont
(Zakon ¢. 148/2016 Sb.).

Fondem kolektivniho investovani je podilovy fond jako pravnicka osoba se sidlem
v Ceské republice, jejiz ¢innosti je shromazd’ovéni financi od vefejnosti vydavanim akcii a
podilovych listd, konani spole¢ného investovani shromazdénych financi podle investiéni
strategie zaloZené na principu rozlozeni rizika ve prospéch vlastniki téchto cennych papirt
a dale sprava tohoto majetku. (Zakon ¢.240/2013 Sb.).

Zakon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech rozliSuje dvé zakladni
skupiny fondi kolektivniho investovani, které se zadsadné rozliSuji v podobg, v jaké mohou
vznikat, ve vymezeni pfedmétu investovani a v pravidlech pro rozlozeni a omezeni rizika.
Jedna se o standardni a o specialni fondy kolektivniho investovani (Vesela, 2019).

Ministerstvo financi Ceské republiky definuje standardni fond jako ,, ...fond
kolektivniho investovani, ktery spliuje pozadavky smérnice 2009/65ES (smérnice UCITS IV)
a je jako standardni fond zapsany v prislusném seznamu vedeném Ceskou ndrodni
bankou...“ (MFCR, 2013). Standardnim fondem muze byt otevieny podilovy fond nebo
akciovad spolecnost, kterd vydava akcie, s nimiz je spojeno pravo akciondie na jejich
odkoupeni na ucet spolec¢nosti (akciova spolecnost s proménnym zakladnim kapitalem).
Standardni fond nemtiZze vyrazn€ ménit béhem svého trvani svoji investi¢ni strategii. (Zakon
¢. 240/2013 Sb.).

Naopak specialni fond je fond kolektivniho investovani, ktery nespliuje pozadavky
podle smérnice 2009/65/ES (UCITS 1V). Z toho vyplyva, ze musi pfi vstupu na novy trh
ziskat povoleni mistniho regulatora. Na rozdil od standardniho fondu, obhospodatfovatel a
administrator specialniho fondu nemusi byt stejna osoba. Investi¢ni strategie specialniho

fondu je stanovena zdkonem, tudiz se nemize ménit, pokud neni stanoveno jinak. Subjektem
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specialniho fondu je akciova spolecnost (i SICAV) a podilovy fond (otevieny ¢i uzavieny)
(MFCR, 2013).

Fondy kvalifikovanych investort (hedgeové investi¢ni fondy) nespadaji pod klasické
kolektivni investovani. Shromazd’uji sice také penézni prostfedky, nikoli vSak od Siroké
vefejnosti, nybrz pouze od omezené¢ho poctu tzv. kvalifikovanych investord (pravnické
osoby). Jejich investory byvaji nejCastéji velké instituce, jako napf. banky, pojistovny,
penzijni fondy, obchodnici s cennymi papiry, dale pak velké firemni spole¢nosti nebo moviti
a odborn¢ zpusobili jedinci. V nékterych ptipadech je mtize Gcelové ziizovat 1 stat (Rejnus,
2011).

Investi¢ni spolecnost

Investi¢ni spolecnost je, ,, ...pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, kterd je na
zakladé povoleni udéleného Ceskou ndrodni bankou opravnéna obhospodaiovat investicni
fond nebo zahranicni investicni fond, popripadé provadét administraci investicniho fondu
nebo zahranicniho investicniho fondu nebo vykondvat ¢innosti uvedené v § 11 odst. 1 pism.
c)azf)...” (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Investi¢ni fond

Investi¢ini fondy lze charakterizovat jako samostatné pravni subjekty, do nichz
investofi vkladaji penézni prostiedky, jeZ pak investi¢ni fond reinvestuje v souladu s jeho
statutem do riiznych druhli investicnich aktiv. Vzhledem ke skutecnosti, Ze se jednd o
instituce s pravni subjektivitou, byvaji nejCastéji fizeny prostiednictvim vlastniho
managementu (tzv. samospravné investi¢ni fondy). Mimo to vSak existuje i moznost jejich
spravy nékterou z investi¢nich spole¢nosti na zakladé¢ smlouvy (tzv. nesamospravné
investi¢ni fondy). A ponévadz se jednd o instituce, jejichz pfedmétem podnikani je
investovani penéznich prostredki ziskanych od drobnych investorti, vztahuji se na né€ pfisna
regula¢ni pravidla, navic je do kontroly jejich ¢innosti povinn€ zapojen depozitai (Rejnus,
2014).

Obhospodarovani a obhospodarovatel

Obhospodarovani je ¢innost, kterd obnasi spravu majetku investicniho fondu nebo
zahrani¢niho investi¢niho fondu, véetné investovani na uc¢et daného fondu, a vedeni rizik
agregovanych stimto investovanim. Obhospodafovat investicni fond smi pouze
obhospodatovatel uréeny Ceskou narodni bankou, nestanovi-li tento zakon nebo jiny pravni
predpis jinak. Obhospodarovatel je tedy pravnicka osoba, ktera je jeho jednotlivym
statutarnim orgdnem (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).
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Depozitar

Depozitaf je pravnicka osoba, ktera eviduje majetek, opatrovava ho a kontroluje stav
investi¢niho fondu nebo zahrani¢niho investi¢niho fondu. Kazdy investi¢ni fond musi mit
svého depozitate, ktery je na zakladé depozitarské smlouvy opravnén:

1. mit v opatrovani majetek investi¢niho fondu,

2. evidovat a kontrolovat stav majetku investi¢niho fondu,

3. ziidit a vést penézni ucty a evidovat pohyb veskerych penéznich prostredk, které

nalezi danému investi¢nimu fondu.

Depozitaf nesmi byt stejna osoba jako obhospodafovatel investi¢niho fondu.
., ...Depozitdi miize byt pouze banka se sidlem v Ceské republice, zahranicni banka
s pobockou v Ceské republice, obchodnik s cennymi papiry, ktery neni bankou a ktery je
povinen dodrzovat kapitilovou primérenost® nebo zahranicni osoba, kterd must spliiovat
stejné pozadavky jako obchodnik s cennymi papiry...“ a mimo jiné musi mit povoleni od
organu dohledu jiného clenského statu k poskytovani investi¢nich sluzeb (Zakon ¢.
240/2013 Sh.).
Hlavni podpiirce

Hlavnim podptlircem je osoba, ktera je na zaklad¢ smlouvy s obhospodatrovatelem, ¢i
depozitaftem a obhospodatfovatelem, opravnéna provadét finan¢ni sluzby. Sluzbou se mysli,
napt. poskytovani nebo prenechani penéznich prostredkti za ucelem podpory financovani
fondu nebo vypotadani obchodti na zakladeé investi¢ni strategie fondu (Zakon ¢. 240/2013
Sh.).
Podilovy fond a jeho specifika

Zékon definuje podilovy fond: ,, ... Podilovy fond je tvoren jménim. Viastnické pravo
k majetku v podilovém fondu nalezi spolecnée vsem podilnikiim, a to v poméru podle hodnoty
Jjimi viastnénych podilovych listii. Zadny z podilnikii vSak nemiize Zadat o oddéleni majetku
V podilovém fondu, rozdeleni podilového fondu nebo zruseni podilového fondu. Ustanoveni
obcanského zdakoniku o spoluvlastnictvi se pro podilovy fond nepouziji...” (Zéakon C.
240/2013 Sh.).

Podilovy fond neni samostnanym pravnim subjektem, nybrz pouze soubory majetku
nalezejiciho podilnikim ptislusného podilového fondu v poméru podle poctu vlastnénych

podilovych listi. Fondy nemaji vlastni management a proto musi byt spravovany

6 Podle § 9 a 9a zakona upravujiciho podnikéani na kapitalovém trhu
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opravnénym subjektem (zpravidla investiéni spolecnosti). Prosttedky investorti zlstavaji
jejich majetkem a investi¢ni spole¢nosti se staraji o jejich spravu, a to v souladu se statutem
prislusného podilového fondu. Investovani probiha tak, ze investofi nakupuji od investi¢ni
spolecnosti podilové listy, ¢imz se stavaji podilniky na majetku podilovych fondu, jejichz
podilové listy nakoupili. Investi¢ni spole¢nost investoriim spravuje majetek za uplatu svym
jménem a na jejich udet, v souladu se schvalenym statutem podilového fondu’ (Rejnus,
2014).
Uzavi‘eny podilovy fond a jeho specifika

Zakladni specifickou vlastnosti uzavienych podilovych fondi je, Ze nemaji drzitelé
podilovych listti v dobé existence fondu pravo na jejich zpétny odprodej, v tomto se nelisi
ani uzavteny investi¢ni fond. Zpétna transformace na hotové penize muze byt realizovana
pouze prodejem na sekundarnim trhu cennych papirti (burza), pokud je to ovSem ve statutu
fondu. Z tohoto divodu také byva ve veétsing statd, které zfizovani uzavienych podilovych
fondu za ucelem kolektivniho investovani povoluji, omezena doba, na kterou mohou byt
zakladany (Rejnus, 2014).
Otevireny podilovy fond a jeho specifika

Nejvyznaméjsim rysem otevienych podilovych fondi je, Ze ve srovnani
Suzavienymi fondy byvaji vétSinou zakladdny na dobu neurcitou. Dalsi specifickou
vlastnostni je, Ze nebyvad nijak omezovana doba vydavani podilovych listd, ani pocet
emitovanych kust. Nasledkem toho je nejvyznaméj$i a nejpodstatnéjsi vlastnosti
otevtieného podilového fondu pravo investora kdykoli pozadat investicni spole¢nost, jez
fond spravuje, o odkup podilovych listl za cenu odpovidajici jejich aktualni hodnoté, ¢imz
je jasné, ze podilové listy nebyvaji obchodovéany na sekundarnich trzich (Rejnus, 2014).
Svérensky fond

Charakteristikou investi¢niho svétenského fondu je, ze vytvoreni svétenského fondu
lze pouze na zdklad€ smlouvy. MiiZze mit vicero zakladateld, pficemz ptijimaji rozhodnuti
po vzdjemné dohod¢, neurcuje-li statut svéfenského fondu jinak. Fond mé jednoho sprévce,
nejcastéji investicni spolecnost, ktera je podle zdkona opravnéna obhospodafovat takovy
investicni fond. Svétfensky spravce a obhospodatovatel nemusi byt stejnd investicni

spolecnost ¢i osoba, tedy ¢innosti si mohou rozdélit (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

7V Ceské republice statut schvaluje Ceska narodni banka
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Akciova spole¢nost s proménnym zakladnim kapitalem

Specifikum akciové spolecnosti s proménnym zékladnim kapitdlem (dale jen
SICAV) je, ze akciova spolecnost vydava akcie s nimiz je spojeno pravo akcionaie na jejich
nasledné odkoupeni na ucet spolecnosti. SpoleCnost ma monisticky systém vnitini struktury
a miiZze byt pouze investi¢énim fondem.

SICAV je investicni fond, ktery vydava dva druhy akcii, akcie zakladatelské a akcie
investi¢ni. Upisem zakladatelské akcie se vytvoii zapisovany kapital, ktery méa fond
povinnost udrzovat. Prodejem investi¢nich akcii fond shromazd’uje penize od akcionaid,
které zhodnocuje jejich investovani podle svého statutu. Dle zdkona je s investi¢ni akcii
spojeno pravo na jeji odkoupeni, ale pouze v ptipad¢, Ze vlastnik poda Zadost na jeji
odkoupeni a tim investi¢ni akcie zanika (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Podfond

Hlavnim davodem pro¢ podfondy vznikaji je, ze investofi ocekavaji lepsi
diverzifikaci investovanych penéznich prostredki.

SICAV miize vytvatet podfondy v piipadg, Ze to pripousti jeji stanovy®. Podle zakona
je podfond ucetné a majetkoveé oddélend Cast jejiho méni. Spolecnost zahrnuje do podfondu
majetek a dluhy ze své investicni ¢innosti. Podfond ma vlastni investi¢ni strategii, pokud
stanovy neurcuji jinak. Kazdy podfond ma statut, ktery mize byt zaclenén do statutu
investi¢niho fondu jako samostatna ¢ast (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Komanditni spole¢nost na investi¢ni listy

Komanditni spole¢nosti na investi¢ni listy (SICAR) smi byt pouze investi¢ni fond.
V komanditni spolecnosti je pouze jeden spolecnik (komplementar), ktery ruci za jeji dluhy,
a to neomezené. Podily spole¢nikt, ktefi ru¢i za dluhy omezen¢, se nazyvaji investi¢ni listy
(komanditista). Existuje vicero druhtl investi¢nich listd, napt. zakladni investicni list.
Investi¢ni list

Investi¢ni list je listinny cenny papir na fad, a obsahuje:

e oznaceni, ze se jednd o investicni list,

e udaje nutné k identifikaci spolecnosti,

e udaje nutné k identifikaci komanditisty,

e vysi vkladu pfipadajici na podil

8 Zakladni ustavujici dokument, ktery je diilezitou podminkou pfi vzniku zapisem do vefejného

rejstiiku nebo jiné registraci zdroj zakon
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e oznaceni podilu, k némuz je investicni list vydan, a

e ozaceni investi¢niho listu, jeho ¢islo a podpis komplementaie (Zakon ¢. 240/2013
Sb.)

Statut

Dle zakona, ,,... je statut fondu kolektivniho investovani dokument, ktery obsahuje
investicni strategii fondu kolektivniho investovani, popis rizik spojenych s investovanim
tohoto fondu a dalsi udaje nezbytné pro investory k zasvécenému posouzeni investice,
zpracované formou srozumitelnou beznému investorovi... “ (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Dokument obsahuje:

e ... udaje nutné k identifikaci obhospodarovatele, administratora a depozitare
fondu kolektivniho investovani,

e udaje nutné k identifikaci fondu kolektivniho investovani,

e investicni strategii, vCetné investicnich limitui,

o rizikovy profil fondu kolektivniho investovani,

e udaje o historické vykonnosti fondu kolektivniho investovani,

e zasady pro hospodareni fondu kolektivniho investovani,

e udaje o vyplateé podilu na zisku nebo vynosech fondu kolektivniho investovani,

e udaje tykajici se podilovych listit nebo akcii vydavanych fondem kolektivniho
investovani

e udaje o poplatcich uctovanych investorum a nakladech hrazenych z majetku
fondu kolektivniho investovani,

e udaje o moznosti povéreni jiného vykonem jednotlivé ¢innosti, kterou zahrnuje
obhospodarovani nebo administrace investicniho fondu nebo zahranicniho
investicniho fondu, a v pripade, zZe dojde k povereni jiného, udaje o povéreném,
a

e dalsiudaje nezbytné pro investory k zasvécenému posouzeni investice... ** (Zakon

¢. 240/2013 Sb.).
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3.4 Legislativa ve Spojeném kralovstvi

3.4.1 Definice a subjekty kolektivniho investovani

Ve Spojeném kralovstvi existuji tfi urovné pravnich uprav kolektivniho investovani.
Jedna se o legislativu Spojeného kralovstvi, regulace ze strany EU a regulace nezavislym
organem FCA a ufadem PRA (FCA, 2016).

Pravni upravou ve Spojeném kralovstvi, je jednak zakon Financial Services and
Markets Act vydany roku 2000, jednak zakon The Open-Ended Investment Companies
Regulations vydany roku 1997. Nejnovéjsi pravou si zakon prosel v roce 2011. Zminéné
zakony zakladaji pravomoc pro Financial Conduct Authority (déale jen FCA) a specifikuji
zakladani fondt kolektivniho investovani (FCA, 2016).

Dalsi urovni je smérnice kolektivniho investovani ze strany Evropské unie, ktera byla
oznamena roku 1985 pod nazvem ,,Undertakings for the collective investment in transferable
securities* (dale jen UCITS), ve volném piekladu — Smérnice o podnikdni v kolektivnim
investovani do pfevoditelnych cennych papiri. Tato regulace byla n€kolikrat zménéna az do
dnesni podoby UCITS V — Directive 2014/91/EU. Smérnice umoziuje subjektim
kolektivniho investovani volné fungovani v celé EU na zdkladé¢ jednoho povoleni od
jednoho ¢lenského statu. Nicméné ve Spojeném kralovstvi existuji fondy, které nejsou
regulovany podle UCITS. Dalsi smérnici je Alternative Investment Fund Managers and
amending Directives (AIFMD), tento pravni akt pojednava o finan¢ni regulaci fondi (FCA,
2016).

Posledni urovni je nezavisly organ FCA, ktery vznikl v roce 2013 a Prudential
Regulation Authority (dale jen PRA), tfad vytvoieny v roce 2012. FCA a PRA spolupracuji
od roku 2013 na regulacich, vytvafeni novych pravnich Gprav a dozoru subjekti. Jejich
hlavnim ukolem je zamezit vzniku finanéni krize, ktera potkala Financial Services
Authority® (FSA) v roce 2007 a 2008. Rozdilem mezi témito organy je, ze PRA jakozto
regulator, dohlizi na finan¢ni subjekty, napt. banky, pojisStovny ¢i investi¢ni spolecnosti a
kontroluje jejich legitimni ¢innost. Instituce FSA slouzi k ochrané zakaznikd a investord,
ponévadz jejich tkolem je zajistit férové jednani subjektt viici zakaznikim (bankofengland,

2020).

® FSA regulovalo finanéni subjekty od roku 2001 do roku 2013
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Open-Ended Investment Companies

OEIC je typ oteviené¢ho fondu, ktery je chépan jako investi¢ni spolecnost. Je
strukturovan tak, aby investoval do akcii a dalSich cennych papirt. Fondy kombinuji rizné
druhy investi¢nich strategii a mohou neustale upravovat sva investi¢ni portfolia a velikost
fondu. Touto ¢innosti je zajisténa dostate¢né velka diverzifikace, ktera pomaha snizit riziko
ztraty investic. Pod pojmem otevieny fond se rozumi fond, ktery miize vytvaiet nové akcie,
aby uspokojil poptavku investori. OEIC existuje pouze na uzemi Spojeného kralovstvi.
Ptednosti OEIC fondu je diverzifikace portfolia, profesionalni sprava a vysoka likvidita, na
druhou stranu nevyhodou jsou vysoké poplatky a delsi investiéni horizont®
(investopedia.com, 2020).
Authorized Unit trust

Authorized Unit trust (AUT) je otevieny fond, ktery spravuje svéfenecky spravce,
vétSinou investini spolecnost, a je regulovan organem FCA. AUT je charakterizovany jako
otevieny fond, protoze spravce miize na vyzadani vytvofit dalsi podilové listy a tim je
zachovana hodnota jednotlivych podill, kterd zavisi pfedevsim na hodnoté aktiv fondu.
Zalozeni fondu vznika smlouvou mezi spraveem a manazerem fondu. Jsou navrZeny tak, aby
umoziovaly individudlnim a profesionadlnim investorim investovat do relativné dobie
diverzifikovaného a profesiondlné spravovaného portfolia. Podle FCA, nesmi portfolio
fondu obsahovat vice nez 10 % aktiv jedné spolecnosti z celkového majetku fondu
(seic.com, 2015).
Investment trust

Investment trust (investi¢ni spole¢nost), je investi¢ni fond, ktery sdruzuje penézni
prostiedky individudlnich a profesionalnich investorii a investuji je za ti€elem generovani
ziskd, dividendovych vynost!! nebo obojiho. Je zalozen jako uzavieny fond, nebot vyda
pevné dany pocet podilovych listl, které nelze zpétne€ odkoupit. Myslenka spociva v tom, Ze
umoznuje akcionaiim fondu rozdélit jejich rizika a téZit z profesiondlnich dovednosti a
uspor zrozsahu. Vyhodou muze byt také skuteCnost, Ze investi¢ni spolecnosti mohou
investovat témét do cehokoli. V poslednich letech se staly mnohem popularnéj$imi

specializovang&j$i odvétvi, napft. projekty obnovitelné energie nebo infrastrukturni projekty,

10 Doporudena doba, na kterou je investice planovana

11 Pomér mezi ro¢ni dividendou a aktuélni trzni cenou akcie
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jako jsou Skoly. Jinymi slovy, investi¢ni fondy nabizeji investorim fondu $irSi vybér (Davis,
2018).
Depositary
Kazdy schvaleny fond ve Spojeném kralovstvi musi jmenovat depozitaie. Depozitat
hraje dulezitou roli v ochran¢ investort a je odpovédny za tuschovu aktiv fondu. Tento
pozadavek znamend, ze aktiva fondu jsou drzena oddélené od aktiv spravce fondu, coz je
udrzuje v bezpeci pro ptipad, ze by se spravce fondu dostal do insolvence. Depozitat musi
byt nezavisly na spravci fondu, coz znamena, ze nemohou byt soucasti stejné korporatni
spole¢nosti. Ve Spojeném kralovstvi je depozitafem finan¢ni instituce, pfevazné komercni
banka (datasoc.co.uk, 2021).
Custodian
Custodian (dozorce) je specializovana finanéni instutuce odpovédna za ochranu

finan¢nich aktiv. Ve vétsiné pripada se jedna o banku, kterd drzi v ischové cenné papiry,
napf. akcie, dluhopisy nebo komodity. Mezi role dozorce patii mimo odpovédnou ochranu
aktiv 1 poskytovani informaci o cennych papirech a jejich emitentech, provadéni transakci a
zajisténi veskerych nakupi a prodeji cennych papir. Dle FCA (2021) je Custodian:

e Schvalena banka

e Schvaleny depozitaf

e Clen uznané investi¢ni burzy

e Spolecnost, jejiz povolené ¢innosti zahrnuji ochranu a spravu investic

e Regulovana spolecnost
3.5 Druhy fondu

Kazdy druh fondu kolektivniho investovani provazi ur€ité riziko. Fondy maji rtizné
zaméfeni. Tiidi se znckolika hledisek, napf. zhlediska investicni strategie, délky
investovani, slozeni portfolia ¢i rizikovosti fondt (Rejnus, 2014). Autorka Vesela (2019)
uvadi, ... “AKAT klasifikuje od 30. 6. 2012 fondy na zdklade metodologie, kterou vydala
Evropska federace fondu a asset managementu (EFAMA) v roce 2008... “. AKAT d¢li fondy
nasledovné:

e akciové

e dluhopisové

fondy penézniho trhu
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e smisené fondy
e ostatni fondy (fondy zajisténé, fondy strukturované, fondy fondii, fondy
zivotniho cyklu, garantované fondy, ETF fondy, komoditni fondy a asset-
backed securities funds)
Fondy akciové

Akciové fondy kolektivniho investovani jsou casto oznacovany jako rizikové,
predevsim kvili jejich vykonnosti, ktera zavisi na vyvoji trznich cen akcii obsazenych
Vv jejich portfoliich. Portfolia jsou zavisla na vyvoj celého akciového trhu a na hospodarskych
vysledcich konkrétnich podnikii.

Fondy zamétené na fizeni a spravu akciovych portfolii se odlisuji tim, na jaké druhy
akcii se konkrétn¢ zamétuji, napf.:

Z hlediska kvality fondi, respektive velikosti akciovych spolecnosti:

e Fondy investujici do tzv. ,,blue chips* akcii'?

e Akciové fondy, které investuji do stfedné velkych podnikt

e Akciové fondy, které investuji do malych podnik
A z hlediska zaméteni podnikatelské ¢innosti akciovych spolecnosti:

e Fondy univerzélni

e Fondy oborové (Rejnus, 2014).

Fondy dluhopisové (obligaci)

Fondy dluhopisové maji dlouhodoby charakter, nékdy se nazyvaji jako fondy
obligaci nebo fondy dlouhodobych dluhopisti. Fondy obligaci investuji do vicero druhti
stale rizikové, pricemz ve velké mife je jejich riziko spojeno se skladbou portfolia, které
obsahuji rizné druhy dluhopist, napf. statni, korporatni, bankovni, municipélni ¢i vysoko
urocené dluhopisy (Rejnus, 2014).

Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu patii k nejkonzervativnéjsimu typu podilovych fondu a tim
padem nejméné rizikovym. Jejich hlavnim cilem je pfesahnout vynosnosti inflaci nebo aspoi
vynos z bé&znych spoficich uctd. Fond je uren pro defensivni typ investord, kteii

neocekavaji velkou hodnotu vynosu. Fondy penézniho trhu investuji do kratkodobych

12 Nejvyznamnéjsi a ratingové nejlépe hodnocené akcie velkych spole¢nosti s dlouholetou historii
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dluhopist (nejcastéji statnich dluhopist), pokladni¢nich poukazek nebo smeének (Liska,
Gazda, 2004).
Fondy smiSené

Jak z nazva vyplyva, smiSené fondy investuji do rozdilnych druhi aktiv na rtiznych
trzich. Jsou smésici rizikovych nastroji a konzervativnich (defensivnich) ndstroji.
Rizikovymi néstroji jsou mysleny akcie, dluhopisy neinvesti¢niho stupné (High yield™®) a
nastroje s obdobnou mirou rizika. Naopak konzervativnimi nastroji se rozumi dluhopisy,
depozita, néstroje penézniho trhu a néstroje nesouci obdobnou miru rizika. SmiSené fondy
se Cleni z hlediska rizika mény, regionu a skladby portfolia. Skladba portfolia je rozdélena
do ctyt kategorii, které jsou definovany z hlediska podilu rizikovych néstroji, napf.
konzervativni/defensivni dynamické, vyvazené/balancované a flexibilni (AKAT CR, 2012).
Fondy garantované

Garantovany typ fondu poskytuje formalni a pravné zavaznou garanci piijmu nebo
kapitalu. V mnoha piipadech se milné zaménuji s fondy zajisténymi. (Vesela, 2019).
Fondy Zivotniho cyklu

Fondy zivotniho cyklu méni skladbu portfolia v pritbéhu €asu. V prvni fazi investuji
do aktiv v podob¢ akcii, tedy do rizikovych instrumentii. V druhé fazi se jejich portfolio
meéni na vice konzervativni tim, Ze investuji do dluhopisti. Nékteré fondy dokonce umozuji
investorim meénit schéma vyvoje skladby portfolia. Zakladnim cilem téchto fonda je
dosazeni maximalni diverzifikace rizika (Vesela, 2019).
Fondy fondi

Zvlastnim typem fondu, jsou fondy fondu. Nejvétsi vyhodou téchto fondu je jejich
vysoka diverzifikace. Fondy investuji penize podilniki do ostatnich fondl a tim se jejich
portfolio diverzifikuje. Nevyhodou téchto fondi jsou vysoké manazerské poplatky, které se
skladaji z manaZzerskych poplatkii fondu fondd, do kterého klient investoval, a dale také
z poplatkli vSech fondi, v nichz mé fond fondl investované penize. Ke zvazZeni je také
zvysené riziko konfliktu zajmt nejen mezi klienty a manazery, ale i mezi manazery fondu

fondl a manazery fondd, do kterych je investovano (Rejnus, 2014).

13 Dluhopisy s vyssi vynosnosti a vy$si rizikovosti
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Exchange-traded funds (burzovné obchodovatelné otevicené fondy)

Fond typu Exchange-traded funds (ETF) jsou v posledni dobé velice popularni.
Fondy wvznikly na bazi indexovych investicnich fondl, jejichz akcie byly burzovné
obchodovatelné. Portfolia indexovych fondl se rozsifovala o dluhopisy, komodity, mény,
nemovitosti apod., az se nakonec zacaly vytvaret do dnesni podoby ETF.

Lze je charakterizovat jako fondy uréené pro drobné investory, které jsou tvofeny
majetkem skladajicim se z riznych aktiv. Jejich hlavni vyhodou jsou minimalni poplatky.
V piipadé¢ likvidace fondu maji drzitelé cennych papirt narok na piislusny podil z jeho

majetku (Rejnus, 2016).
3.6 Vykonnost a rizika

Vynosy a rizika fondl vytvaieji urcity vztah, u kterého je prakticky nemozné urcit

délici ¢aru. Na tento vztah upozoriiuje autor Kohout (2013), ktery popisuje dvé zakladni

zakonitosti:
o ... VWZadujeme-li vysoké vynosy, musime podstoupit vysoké riziko...
o, ...Podstoupime-li vysoké riziko, nemame zZadnou zdruku, ze dosdahneme vysokych
vynosu...

vvvvvv

¢innosti. Vykonnost je mira zhodnoceni investic, které investor do fondu vlozil. Tato mira
ukazuje procentudlni zménu ¢istého obchodniho jméni fondu mezi dvéma daty a je méfena
po odecteni pribézného poplatku. Je dilezitym indikatorem kvality spravy fondu, ale netika
nic o ptipadném riziku investice (ing.cz, 2021).

Vykonnost portfolia fondi se méfi metodou jednodimenzionalni, nebo
dvojdimenzionalni. Jednodimenzionalni metoda nebere v potaz riziko portfolia, ale pouze
jeho vynosovou miru, a proto se pro méfeni piiliS casto nepouzivd. Moderni
dvojdimenzionalni metody pocitaji s rizikem portfolia a vynosovou mirou. K méfeni rizika
slouzi riizné veli¢iny — celkové riziko, riziko z kolisani urokovych mér, systematické riziko
anebo fakt, ktery druh fondu se méfi. K méteni vykonnosti slouzi rozdil mezi vynosovou
mérou portfolia a Dbezrizikovou vynosovou mérou (stitni dluhopisy). Mezi
dvojdimenzionalni metody patii Sharpetiv index, Treynoriv index, Sortiniv index c¢i

Jensenova metoda (Vesela, 2019).
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Pojmem riziko je v ptipad¢ kolektivniho investovani mysleno nebezpeci, ze se
skute¢na vynosova mira odkloni od vynosové miry ocekéavané. Z kratkodobého hlediska lze
riziko charakterizovat jako miru variability vynosu. Rizika investovani se déli podle
charakteristiky dané¢ho rizika na trzni, tzv. systematické a jedinecné, tzv. nesystematické
(Vesela, 2019).

Systematické riziko

Trzni riziko je inherentni s globalnimi, ekonomickymi, socialnimi a politickymi
udalostmi. Jedna se o stupen nejistoty, ktery je bran jako celek nezavisly na individualnim
finan¢nim instrumentu ¢i investorovi. Mezi systematické rizika patii, napt. politické,
ekonomické, infla¢ni nebo riziko nelikvidity (Vesela, 2019).

Nesystematické riziko

Jedinecné riziko je opakem systematického rizika, nevyplyva z globalniho méfitka,
jelikoZ je spojeno s danym instrumentem. Oproti trznim rizikiim je jedine¢né riziko, alespon
Z urcité ¢asti, mozné eliminovat. Pfevazné se jedna o riziko, napt. podnikatelské, finanéni,

managementu, nelikvidity nebo konverze (Veseld, 2019).
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4 Prakticka cast

Praktickd ¢ast prace se zaméfuje na analyzu kolektivniho investovani v Ceské
republice a ve Spojeném kralovstvi, na charakteristiku nabidky vybranych podilovych fonda
v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi a jejich porovnani na zakladé vykonnosti, vysi
poplatkii a Sharpeho poméru. Analyzovana data byla vizualizovana autorem prace pomoci

Tableau software.

4.1 Analyza Kkolektivniho investovani v Ceské republice a ve Spojeném

kralovstvi

V nasledujici kapitole je analyzovan pomér majetku fondl k hrubému domécimu
produktu (dale jen HDP), vyvoj investovani kolektivniho investovani, pocet fondd a
rozddleni fondt dle typu v Ceské republice, ve Spojeném kralovstvi a pro uvedeni do
kontextu, i v celé¢ EU.

V tabulce ¢. 1 je zobrazen pomér majetku fondtt k HDP dané zemé&. EFAMA sleduje
staty Evropské unie, spoleéné se Svycarskem a Tureckem. Ceska republika se nachazi
v dolni poloviné tabulky mezi staty jako je Chorvatsko a Slovinsko. Naopak Spojené
kralovstvije s 69 % v horni polovin€ a patii ji 9. misto v tabulce. Na prvnim misté se umistilo

Lucembursko, které patii mezi absolutni Spi¢ku Vv investicnim sektoru.

Tabulka 1 Pomér majetku fondi k HDP v roce 2019

Poradi Stat Pomér 15 Spanélsko 25 %
1 Lucembursko 7429 % 16 Kypr 23 %
2 Lichtenstejnsko 867 % 17 Ttalie 18 %
3 Irsko 856 % 18 Madarsko 13%
4 Nizozemsko 117 % 19 Polsko 12 %
5 Malta 114 % 20 Portugalsko 11 %
6 Svycarsko 109 % 21 Dénsko 10 %
7 Svédsko 89 % 22 Slovensko 8 %
8 Francie 81 % 23 Chorvatsko 7%
9 Spojené 69 % 24 Ceska republika 7%

kralovstvi 25 Slovinsko 7 %
10 Némecko 68 % 26 Recko 5 04
11 Finsko 52 % 27 Rumunsko 4%
12 Rakousko 49 % 28 Turecko 4 %
13 Norsko 37 % 29 Bulharsko 1%
14 Belgie 35%

Zdroj: Vlastni zpracovani (efama.org, 2021, ec.europa.eu, 2020)
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Graf ¢. 1 zobrazuje rostouci vyvoj majetku fondt od referen¢niho roku 2015 do roku
2019. V Ceské republice vyvoj rostl a béhem péti let zaznamenal nartist 0 87 %, jen v letech
2018-2019 byl narist o 36 % oproti referenénimu roku. Ve Spojeném kralovstvi se od
referenéniho roku 2015 majetek zvysil 0 18,4 %. V EU (véetné Ceské republiky a Spojeného

kralovstvi) je vyvoj dlouhodob¢ rostouci. Tabulka ¢. 2 ukazuje konkrétni ¢astky v milionech

eur.
Graf 1 Procentualni vyvoj majetku ve fondech v letech 2015-2019
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Zdroj: Viastni zpracovani (efama.org, 2021)
Tabulka 2 Vyvoj majetku fondi v mil. EUR v letech 2015-2019
2015 2016 2017 2018 2019
Ceska republika 7818 9211 11674 11 816 14 626
Spojené
-~ . 1479696 1465651 1646058 1492836 1751302
kralovstvi

Evropska unie 12580612 14141514 15623131 15157175 17734455
Zdroj: Viastni zpracovani (efama.org, 2021)

V nasledujici tabulce €. 3 je zaznamenan pocet podilovych fondl v obdobi 2015 az
2019, piicemz v Ceské republice bdhem péti let pribylo celkem 38 fondt, coZ je narist o 26

%. Ve Spojeném kralovstvi piibylo necelych 400 fondi, coz ¢ini nartst 12 %.
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Tabulka 3 Poéet podilovych fondi v letech 2015-2019

2015 2016 2017 2018 2019
Ceska republika 144 144 162 174 182
Spojen¢ 2960 2038 3105 3194 3307
kralovstvi

Evropska unie 55928 58462 60205 61994 63080

Zdroj: Viastni zpracovani (efama.org, 2021)

V grafu &. 2 je znazornéno rozdéleni fondt dle typu v roce 2019. V Ceské republice

dominoval smiseny typ fondu, ktery dosahoval 43 % z celkovych 182 podilovych fondu,

dale nasledoval dluhopisovy s 24 % a na tietim misté se umistil akciovy typ fondu s 18,7 %.

Ve spojeném kralovstvi obsadili prvni pticku akciové fondy s 39,2 %, nasledné smiSené s 25

% a dluhopisové s 11,5 %. V Evropské unii byly na prvnim misté smiSené fondy s 26,7 % a

na druhém akciové s 25,5 %. V tabulce €. 4, jsou z dat EFAMA, zaznamenany piesné pocty

fondt daného typu.

Graf 2 Rozdéleni fondi dle typu v procentech - 2019
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Zdroj: Vlastni zpracovani (efama.org, 2021)
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Tabulka 4 Rozdéleni fondi dle typu - 2019

Akciovy Dluhopisovy SmiSeny Nemovitostni Ostatni

Ceska republika 34 44 79 7 18
Spojené kralovstvi 1296 379 834 29 769
Evropska unie 16 107 10861 16826 3300 15986

Zdroj: Viastni zpracovani (efama.org, 2021)

4.2 Nabidka fondi v Ceské republice

Byly vybrany tii oteviené podilové fondy registrované v Ceské republice, dle
nejvyssi vykonnosti za rok 2020, a to Generali fond zivé planety, Generali fond novych

ekonomik a fond J&T Opportunity (conseg.cz, 2021)
4.2.1 Generali Fond Zivé planety

Prvnim zvolenym podilovym fondem je Generali Fond Zivé planety, zaloZen 16.
cervence 2007 investicni spolecnosti Generali Investments. Sektorové se zaméfuje na
alternativni zdroje energie, odpadovy management, vodohospodafstvi a mimo jiné na
biopotraviny. Portfolio fondu je rozdélené na aktiva z celého svéta, nejvice zastoupenym
statem je USA. Hlavnim aktivem ve skladbé portfolia jsou z 85,96 % akcie, nasleduji z
7,63% penézni prostiedky, z 3,91 % fondy a z 2,31 % dluhopisy. Jedna se o smiseny typ
fondu. Investi¢ni strategie je nastavena na vys$i zhodnoceni. Pro investory to znamena, ze
jsou ochotni riskovat své vlozené prostfedky za tcelem vysokého zhodnoceni. Minimalni
jednorazovy vklad je 5000 K¢ a minimalni pravidelny vklad je 500 K¢&. Fond operoval
s majetkem ve vysi 480 mil. K¢ k lednu 2021.

Vstupni poplatek se pohybuje od 2,5 % do 4 %, procento poplatku se snizuje podle
vyse podatecni ¢i konecné investice'®. Celkovy poplatek za spravu ¢ini 2,41 % a vystupni
poplatek se rovna nule.

Pocatkem roku 2020, z dtivodu pandemie Covid19, se cena akcii snizila az o 30 %,

od zacatku kvétna nésledoval rist, ktery do konce roku 2020 ptresahl 45 %. V nésledujici

14 Pfi jednorazové investici je vySe poplatku vypoéitdna z pocateéni investice, pfi pravidelnych

investicich je vySe poplatku vypocitana z konecné vlozené ¢astky, tzv. predplaceny poplatek
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tabulce ¢. 5 je zobrazena kumulativni vykonnost, z které je patrné, ze fond ma rostouci

tendenci

Tabulka 5 Generali fond Zivé planety — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

10,13% 2402% 21,20% 5497%  78,92%
Zdroj: Vlastni zpracovani (conseq.cz, 2021)

4.2.2 Generali Fond novych ekonomik

Dalsim vybranym fondem podle vykonnosti je Generali Fond novych ekonomik,
zalozen investi¢ni spolecnosti Generali Investments CEE, a. s. vroce 2001. Fond se
zaméfuje z vEetsi ¢asti na sektor technologii, bankovnictvi a polovodica. Portfolio fondu je
slozeno z 82,65 % z akcii, dale z 13,93 % z penéznich prosttedki a z 3,42 % z fondu.
Majetek fondu ¢inil 700 mil. K¢& k lednu 2021. Radi se do typu akciovych fond, investiéni
strategii oslovuje dynamické investory!®, ktefi jsou sezndmeni sriziky a vysokou
volatilitou'®. Minimalni pravidelny vklad &ini 500 K& a minimalni jednorazovy vklad je 5000
K¢.

Vstupni poplatek se téZ pohybuje kolem 2,5 % az 4 %, jako u fondu Zivé planety.
Celkovy poplatek za spravu je 2,39 % a vystupni poplatek je nulovy.

V tabulce ¢. 6 je znazornénd kumulativni vykonnost fondu za poslednich 5 let.
Z vysledkt je zietelny dlouhodoby procentudlni rlist cen cennych papirt, které se u

rizikov¢jSich fondl ocekava.

Tabulka 6 Generali fond novych ekonomik — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

1769% 2918% 21,35% 8,10%  54,02%
Zdroj: Vlastni zpracovani (conseq.cz, 2021)

5 Dynamicky neboli agresivni investor investuje do fondd, které pfinaseji vétsi vynos, ale s tim je
spjato vetsi riziko

16 Mira kolisani hodnoty aktiva
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4.2.3 J&T Opportunity

Fond J&T Opportunity zalozila J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a. s. v roce
2000. Portfolio se sklada ze 78 % z akcii a z 22 % z penéznich prostiedkil. Nejvice cennych
papiri s nejvyssi vahou zaznamenava sektor energetiky, bankovnictvi a internetovych
technologii. Fond patii do typu smiSenych fonda. Kapital fondu je ke konci ledna 2021 ptes
430 mil. K¢. Minimdlni jednordzovy vklad je 5000 K¢ a nasledny minimalni pravidelny
vklad je 300 K¢.

Oproti piedeslym fondim mé J&T Opportunity vstupni poplatek do maximélni vySe
5 %, poplatek za spravu 2 % a vystupni poplatek 0 %.

Co se tyce vykonnosti, z tabulky X je na prvni pohled viditelny dlouhodoby rostouci
trend. Béhem péti let se cena akcie zvySila o 102,26 %, pramérna ro¢ni vykonnost

zaznamenala rast o 15,13 %.

Tabulka 7 J&T Opportunity — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

1762% 2573 % 19,78%  32,75% 102,26 %
Zdroj: Viastni zpracovani (conseq.cz, 2021)

4.3 Nabidka fondu ve Spojeném kralovstvi

Spojené kralovstvi nabizi mnoho podilovych fondut, které jsou v mnoha ohledech
zajimavé pro investory. Na zdklad¢ vykonnosti byly vybrany tii nejvykonné;si oteviené
podilové fondy v roce 2020, fond Premier Miton UK Smaller Companies, fond Baillie
Gifford American a fond New Capital China Equity (hl.co.uk, 2021)

4.3.1 Premier Miton UK Smaller Companies

Premier Miton UK Smaller Companies je druh fondu OEIC, ktery byl zaloZen 14.
prosince 2012 spole¢nosti Northern Trust Global Services SE. Fond je zaloZen na strategii
investovani do malych firem, které maji potencial vysokého ristu béhem kratkého casového
useku. Aktiva jsou rozdélena z 94,5 % do akcii a z 5,5 % do penéZnich trhi. Fond je
sektorové orientovany na pocitacové technologie, tézbu drahych kovli, farmacii a

bankovnictvi. Minimalni investi¢ni horizont stanovili spravci na 5 let, jelikoz je urcen pro
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dlouhodobé¢;jsi rist kapitalu s vyssi rizikovosti. Fond spravuje majetek o velikosti 66 mil.
liber!’. Minimélni jednorazovy vklad ¢ini 100 liber.

Fond Premier Miton ma vstupni poplatek ve vysi 3 %, celkovy spravcovsky poplatek
¢ini 0,91 % a vystupni poplatek je nulovy.

Od tnora roku 2020 se vykonnost fondu zvysila o neuvétitelnych 110,95 %.

Kumulativni vykonnost za 5 let se rovna necelym 128 %, viz tabulka ¢. 8.

Tabulka 8 Premier Miton UK Smaller Companies — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

38,52 % 59,08 % 110,95 % 65,96 % 127,79 %
Zdroj: Vlastni zpracovani (hl.co.uk, 2021)

4.3.2 Baillie Gifford American

Fond Baillie Gifford American, byl zalozen 31. ¢ervence 1997. Skladba portfolia je
az na 2 % slozena z mezinarodnich akcii velkych firem (90 % akcie USA). Zaméiuje se na
sektor pocitacovych softwarii a sluzeb, automobild, nemovitosti, medii atd. Ve svém
portfoliu ma spole¢nosti, které jsou v poslednich letech velice Zadané, napt. Tesla, Amazon,
Netflix ¢i Alphabet. Fond vyhledédvaji dynamicti investofi, ktefi jsou seznadmeni se strategii
fondu. Na zéklad¢ vidiny velkého obnosu celi fond velikému riziku. Fond ma majetek o
velikosti 6,578 mld. Liber. Investor mtiiZze minimalné vlozit 100 liber.

Baillie Gifford American je fond typu OEIC a zvlastnosti je, Ze nemé vstupni ani
vystupni poplatek, pouze celkovy spravcovsky poplatek ve vysi 0,51 %.

Vynosnost fondu od roku 2016 neustale stoupd, az na mésicni vyjimku v bfeznu
2020, kdy procentualné klesla o necelych 40 %, do konce roku 2020 vykonal rtust o 107,36

%. Béhem péti let se vykonnost fondu zvysila pétindsobné na neuvéftitelnych 517,07 %.

Tabulka 9 Baillie Gifford American — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

2957%  4233% 107,36% 232,98% 517,07 %
Zdroj: Vlastni zpracovani (hl.co.uk, 2021)

17K 1.1.2021 je 1 britska libra rovna 29,34 K&
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4.3.3 New Capital China Equity

Posledni vybrany fond, New Capital China Equity, byl zalozen 20. srpna 2012 a
podle ndzvu je patrné, ze se sousttedi na ¢insky sektor. V jejich portfoliu je nejvice zastoupen
sektor pocitacovych technologii, dale napt. automobilovy sektor ¢i farmaceuticky. Sklada se
Z2 98 % z akcii a z 2 % z penézniho trhu. Jelikoz se fond soustiedi z 85 % pouze na Cinsky
trh, patfi mezi vysoce rizikové, nebot’ nema dostatecné diverzifikované portfolio. Na stupnici
rizikového profilu ma ¢islo 6. Hodnota fondu se pohybuje kolem 83mil. liber. Minimalni
jednorazovy vklad je 100 liber.

Fond zaméfujici se na Cinsky trh ma vstupni poplatek az 5 %, vystupni 0 % a
spravcovsky 2,06 %.

V tabulce X, je znazornéna kumulativni vykonnost, ktera se béhem tfi mésicti, od
listopadu 2020 do ledna 2021, vySplhala az na 37,33 %. Podobn¢ jako u ostatnich zminénych
fondi, po prvni viné Covid19, se vykonnost zvysila rapidnim zptisobem, v tomto ptipad¢ az

0 94,51 % béhem 12 mésicu.

Tabulka 10 New Capital China Equity — kumulativni vykonnost

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

37,33 % 56,16 % 94,51 % 83,05% 173,87 %
Zdroj: Viastni zpracovani (hl.co.uk, 2021)

4.4 Zhodnoceni nabidky podilovych fondu

Zavérecna Cast této prace se bude soustiedit na komparaci vybranych podilovych
fondti Ceské republiky a Spojeného kralovstvi. Nabidka produkti, na jiz zminénych trzich
bude srovnéna na zéklad¢ vynosnosti vybranych fondu, poplatkti a Sharpeho poméru.

Podilové fondy byly vybrany na zékladé€ nejvyssi vykonnosti za rok 2020. Z grafu €.
3 atabulky €. 11 je na prvni pohled patrné, Ze vybrané podilové fondy Spojeného kralovstvi
vykazuji lep$i vykonnost v kratkém idlouhodobém méfitku. V Sletém horizontu se
vynosnost vSech tii fondd dostala pies 100 %. Naopak z ¢eské strany se pies hranici 100 %
dostal jediny fond, a to J&T Opportunity. NejlepSich vysledka ve sledovaném obdobi dosahl
fond Baillie Gifford American, ktery se soustfedi na americky trh. NejhorSich vysledki
dosahl cesky fond Generali Fond novych ekonomik, ktery v 3letém horizontu doséhl

vykonnosti 8,1 %. I kdyZ se jednd o nejhorsi vysledek z vybranych fondd, stale je jeho
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vynosnost v kladnych hodnotach. Z métitka vykonnosti vysly lepé produkty z nabidky

Spojeného kralovstvi.

Graf 3 Kumulativni vykonnost vybranych fondi
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Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé dat z webovych stranek investicnich spolecnosti

Tabulka 11 Kumulativni vykonnost vybranych fonda

3 mésice 6 mésici 1 rok 3 roky 5 let

10,13% 24,02% 21,20% 5497%  78,92%

Generali Fond
Zivé planety

Generali Fond 176900 291805  21.35% 81%  5402%
novych ekonomik

J&T Opportunity 17,62 % 25,73 % 19,78 % 32,75% 102,26 %
Premier Miton

UK Smaller 2852% 5908% 11095%  6596% 127,79 %

Companies

ia'”"? Gifford 2057%  4233% 107.36% 232.98% 517,07 %
merican

New Capital 3733% 5616% 9451% 8305% 173.87 %

China Equity

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklade dat z webovych stranek investicnich spolecnosti
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Pokud se jednotlivé fondy porovnaji dle vyse poplatkli, pouze nejvykonngjsi fond
Baillie Gifford American nema vstupni poplatek, u ostatnich fondi se vstupni poplatek
pohybuje mezi 2,5 % az 5 %. Dva vybrané fondy od investi¢ni spole¢nosti Generali, maji
prumérny vstupni poplatek 3,25 %, pii¢emz se vySe poplatku méni s investovanou ¢astkou.
Nejvyssi vstupni poplatek ma cesky fond J&T Opportunity a britsky New Capital China
Equity ve vysi 5 % z investované castky. Z Sesti vybranych fondl nemé ani jeden vystupni
poplatek. Spravcovsky poplatek se pohybuje od 0,51 % do 2,41 %. Vyrazné nizsi
zaméFeny na americky trh, nejvyssi fond zaméteny na &insky trh. Ceské fondy maji vyrazng

vyssi spravcovské poplatky.

Tabulka 12 Poplatky vybranych fondi

Vstupni Vystupni Spravcovsky
Generali Fond Zivé 25 4% . 2.41 %
planety
Generali Fond novych 25-4% . 2.39 %
ekonomik
J&T Opportunity 5 % - 2%
Premier Miton UK 3% . 0,91 %
Smaller Companies
Baillie Gifford American - - 0,51 %
New Capital China 50 . 2.06 %

Equity

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé dat z webovych stranek investicnich spolecnosti

Vybrané podilové fondy byly méfeny pomoci Sharpeho poméru. Tato metoda méti
vykonnost portfolia fondu pomoci smérodatné odchylky, soucasné zohlediiuje celkové
riziko portfolia. K vypoctu je zapotiebi primérna rocni vykonnost od ni odectena
bezrizikovd vynosova mira. Z vysledkl se spocitd smérodatnd odchylka a aritmeticky
primér. Nakonec se prumérné hodnoty vydéli od hodnot smérodatné odchylky a vysledkem
je Sharpeho pomér. Cim vys3i je tento ukazatel, tim lepsi je vykonnost portfolia upravena o

rizikovost.
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kde Iy, je hodnota Sharpeova indexu, 7,4r¢¢ je historickd vynosovéa mira dosazena
danym portfoliem, Ry je bezrizikova vynosova mira, a g,,y¢f je celkové riziko portfolia
méfené smérodatnou odchylkou (Veseld, 2019).

Z vybranych fondi dopadl nejlépe fond Spojeného kralovstvi, Baillie Gifford
American s indexem 1,24 a nejhuife ¢esky Generali Fond novych ekonomik s indexem 0,32.
Nejvyssiho indexu z vybranych Ceskych fondd ma J&T Opportunity s indexem 0,89.
Sharptv index byl pouzit pro Slety horizont.

Graf 4 Sharpeho index
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Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé dat z webovych stranek investicnich spolecnosti
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S5 Zavér

Bakalatska prace pojednavé o kolektivnim investovani a 0 zhodnoceni nabidky
vybranych fondi kolektivniho investovani v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi.
Cilem této prace bylo pomoci metody komparace zhodnotit vybrané podilové fondy na
zaklad¢ vykonnosti, poplatkii a Sharpeho poméru.

Zacatek literarni reSerSe byl vénovan definici pojmu kolektivni investovani pro
uvedeni ¢tenaie do problematiky. Nasledné byly popsany jeho vyhody a nevyhody, které by
m¢él investor brat v potaz predtim, nez se rozhodne investovat do fondti. Zasadni nevyhodou
jsou poplatky, které ve vétSiné piipadi u vybrané¢ho produktu existuji, a to jak v podobé
vstupniho, tak spravcovského. Prace se pozastavila nad historii kolektivniho investovani jak
ve svéte, tak v Ceské republice a ve Spojeném kralovstvi. Na vyvoj kolektivniho investovani
v Ceské republice méla dopad v 90. letech kuponova privatizace a v roce 2004 vstup do EU.
Ve Spojeném kralovstvi ma kolektivni investovani dlouhodobou historii, kterd se datuje od
19. stoleti. V nasledujicich kapitolach byla piedstavena legislativa a subjekty kolektivniho
investovani v Ceské republice a ve Spojeném kréalovstvi. Zasadni zménu legislativy v Ceské
republice ptinesl zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
vydany 3. Cervence 2013, ktery upravuje podminky k investovani do zahrani¢nich
investi¢nich fondt. Vliv na zménu legislativy ve Spojeném kralovstvi mél zakon z roku
2000, Financial Services and Markets Act, ktery stanovil ramec, v némz miize pisobit jediny
regulator. Dalsi kapitola se vénovala druhim fondt podle rozd¢€leni aktiv v portfoliu, mimo
jiné byl v praci vysvétlen garantovany typ fondu, ktery se mylné oznacuje za fond zajistény.
Zavér teoretické ¢asti se vénoval pojmim vykonnost, jeho moZzné méteni a rizikiim. Investor
by mél brat v potaz, jakého rizika je schopen podstoupit pro dosazeni potencionalniho
vynost.

Prakticka ¢ast byla rozdélena na stru¢nou analyzu finan¢nich trhli sledovanych statt,
charakteristiku vybranych produktl kolektivniho investovani a nasledné srovnani vybranych
produkti pomoci metody komparace na zékladé vybranych kritérii. Analyza byla
zpracovana na zaklad¢ dat z EFAMA a Eurostat. Vysledek analyzy prokézal rostouci trend
V poctu investovanych penéznich prostfedkit do fondl i rostouci trend nové zalozenych
fondad. Graf ¢. 1 zobrazuje, o kolik se zvysil v mil. EUR majetek fondii od referen¢niho roku
2015 do roku 2019. V Ceské republice se jednalo 0 87% nartist a ve Spojeném krélovstvi o

18% narust.
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Dalsim cilem bakalafské prace bylo s pomoci popisné metody charakterizovat
vybrané podilové fondy z Ceské republiky a Spojeného kralovstvi. Byly vybrany tfi fondy
na zaklad¢ nejvyssi vykonnosti v roce 2020. Autor upozoriiuje, ze vybrané fondy nemusi
vykazovat stejné kladné vysledky v nasledujicich letech. Ceské fondy byly vybrany ze
statistik investi¢ni spolecnosti Conseq a fondy Spojeného kralostvi ze statistik investi¢ni
spolecnosti Hargreaves Landsdown. U jednotlivych fondl byla popsana jejich
charakteristika, napt. skladba portfolia, sektor zaméieni, vySe poplatkli, kumulativni
vykonnost, minimalni vklad, velikost majetku fonda atd.

Hlavnim cilem prace bylo pomoci zvolenych parametrti zhodnoceni vybranych
podilovych fondd. Vybranymi parametry byly kumulativni vykonnosti, poplatky a Sharpeho
index. Z vysledku komparace ¢eskych a britskych fondu, dle kumulativni vykonnosti dopadl
nejlépe fond Baillie Gifford American, ktery se soustfedi na akcie americkych spole¢nosti.
V portfoliu jsou obsazeny firmy jako Netflix, Tesla nebo Shopify. Akcie téchto firem
V poslednich letech rapidné vzrostly a nabizi se otdzka, jak dlouho tento trend vydrzi.
Nejhiife dopadl ¢esky fond Generali novych ekonomik, jehoz skladba portfolia se pfevazné
soustiedi na akcie asijského trhu. Dal§im parametrem pro srovnani byly poplatky. Zadny
Z uvedenych fondl nema vystupni poplatek. OvSem vstupni poplatek maji vSechny
spravcovsky poplatek. Nejhtuie dopadl britsky fond New Capital China Equity se vstupnim
poplatkem 5 % a spravcovskym poplatkem pies dvé procenta. Poslednim parametrem pro
zhodnoceni byl pouzit Sharpeho pomér. Tato dvojdimenziondlni metoda, slouzici pro méteni
vykonnosti, srovnala fondy dle poméru vykonnosti k celkovému riziku. Nejvyssi index ma
britsky OEIC fond Baillie Gifford American a nejnizsi index ma Cesky smiSeny Generali
Fond novych ekonomik. Z komparace vychazi nejlépe britsky fond zaméfeny na americky
trh, druhym nejlepsim je cesky J&T Opportunity a tfetim, t€z ¢eskym, Generali Fond zivé
planety.

Vybrané produkty jsou podle kli¢ovych informaci pro investory doporuceny na
investici delSi nez Slet. Autor této bakalatské prace, navrhuje investoriim investici do téchto
fondt nejprve prodiskutovat s odbornikem dané investi¢ni spolecnosti ¢i S profesionalnim
finan¢nim poradcem. Autor dédle upozornuje na fakt, ze vybrané fondy jsou sektoroveé
zaméfeny, a tudiZ neoplyvaji dostateCnou diverzifikaci portfolia. Investor by mél do

uvedenych fondl investovat pouze ¢ast financi, kterou je schopen obétovat.
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Kolektivni investovani lze oznacit jako jeden ze zdroji zhodnoceni penéznich
prostiedkil pii adekvatni mife znehodnoceni takto vlozenych prostiedki. Pokud se investor

rozhodne investovat do podilovych fondt, mél by zacit co nejdrive.
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6.3 Seznam legislativnich zdroju

Cesko. Zakon ¢&. 148/2016 ze dne 20. dubna 2016 kterym se méni zédkon ¢ 256/2004
Sb., o podnikédni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjSich ptedpisi, a dalsi
souvisejici zakony.

Cesko. Zakon ¢&. 240/2013 ze dne 3. Eervence 2013 o investinich spole¢nostech a
investi¢nich fondech.
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