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Moznosti vyuziti produktii kolektivniho investovani ve
vybranych regionech v Ceské republice

Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na téma rozsifenosti vyuziti produkt kolektivniho
investovani prostfednictvim podilovych fondd. Je zde popsan vyvoj kolektivniho
investovani, zékladni principy kolektivniho investovani, pravni uprava a klicové pojmy.
Uvod praktické &asti obsahuje predstaveni jednotlivych investi¢nich strategii a definice typt
investort, ktefi tyto investi¢ni strategie vyuZivaji. Cilem téchto kapitol je zjiSténi a ujasnéni
situace V rozsifenosti a moznostech kolektivniho investovani v ramci ur€itych regiont
a Ceské republiky jako celku. Dil¢im vyzkumem je zjisténi investiéni gramotnosti ob&ant
Ceské republiky. Nedilnou ¢&asti prace je prizkum kvality investiéniho doporuéeni
a poradenstvi na ¢eském finan¢nim trhu. K tomuto cili byly vyuzity nahodné vybrané tii
bankovni instituce na Ceském trhu, jimiz jsou Komer¢ni banka, a. s., Ceskoslovenska
obchodni banka, a.s., Air Bank, a.s. Tyto bankovni instituce byly hodnoceny na zakladé
nefizeného rozhovoru pii osobni schtizce autora diplomové prace s investicnim poradcem
nebo bankovnim poradcem. V této casti diplomové prace byly také zjiStovany moZnosti
o skladbé podilovych fondii v portfoliich fyzickych osob s ohledem na regiony v Ceské

republice.

Kli¢ova slova: investi¢ni horizont, investi¢ni spolecnost, kolektivni investovani, podilové

fondy, portfolio, riziko, vynos



Collective Investment Product Options in Selected

Regions of the Czech Republic

Abstract

The thesis focuses on the topic of widespread use of collective investment products
through mutual funds. The history of collective investment, basic principles of collective
investment, legal regulation and key terms are described. The practical part starts with
an introduction of individual investment strategies and it also defines the types of investors
who use these investment strategies. The purpose of the chapter is to explore and clarify
the situation regarding the prevalence and possibilities of collective investment both within
specific regions, as well as in the Czech Republic as a whole. Part of the research
is to determine the investment literacy of the citizens of the Czech Republic. An integral part
of the work consists of a survey of the quality of investment recommendations and advice
on the Czech financial market. Three randomly selected banking institutions on the Czech
market were used for this purpose, namely Komeréni banka, a. s., Ceskoslovenska obchodni
banka, a. s., and Air Bank, a. s. These banking institutions were evaluated based
on an unguided interview in the form of a personal meeting of the author of the diploma
thesis with an investment or a bank advisor. In this part of the thesis, the possibilities of the
mutual funds composition within the portfolios of individuals were also investigated, with
respect to the regions of the Czech Republic.

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

portfolio, risk, return
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1 Uvod

Investovani skrze kolektivni investovani s vyuzitim podilovych fondd zacina byt
v poslednich letech v Ceské republice ¢im dal diskutovangjsi téma. Urité pfi¢inéni k tomu
ma V posledni dobé vysoka inflace, ktera dopadla na ob&any Ceské republiky v plné sile
a nuti je pfemyslet 0 svych finanénich prostfedcich i z dlouhodobé&jsiho horizontu. Jakym
zpusobem se o své finanéni prostiedky efektivné starat a zhodnocovat je. Podilové fondy
jsou idealnim néstrojem prave pro drobné investory. Na to, stat se investorem do podilovych
fondli neni potteba, aby mél clovek hluboké znalosti, nebo disponoval velmi vysokymi

uspory.

Spofici ucty jsou zajimavé pro konzervativni obCany, ale pro dlouhodoby vynos
z téchto produktt je potfeba, aby byly dlouhodobé nastavené vysoké centralni trokové
sazby, ze kterych vychdzi pravé urokové sazba na spoficich uctech. Dlouhodobou
alternativou tedy mohou byt podilové fondy — at’ uz konzervativni, smiSené nebo dynamickeé.
Tyto podilové fondy mohou v ¢asovém horizontu pfinést podstatné zajimavejsi vynosy, nez
které ma ob¢an z ulozenych prostiedkti na spoficim Gétu. Tento zplsob investovani
s vyuzitim podilovych fondi, dnes jiZz ve svété velice rozsifeny se v poslednich letech

rozsifuje i mezi ob&any Ceské republiky.

Tato prace je zaméfena na téma rozSifenosti vyuZiti produktl kolektivniho
investovani prostiednictvim podilovych fond v Ceské republice. Kolektivni investovani
se stalo velmi oblibenou a jednoduchou formou zhodnocovani finanénich prostredk,
nicméné stale se jedna o téma, které neni znamé a pochopitelné pro ¢ast obdant v Ceské
republice. Pofad existuje nemala ¢ast populace, ktera nema dostate¢né znalosti 0 fungovani,
vyhodach a nevyhodéch investovani do podilovych fonda. V této diplomové praci jsou
zahrnuty teoretickd vychodiska, ktera maji za ukol toto téma piiblizit investorim, ktefi

s investovanim do podilovych fondu chtéji zacit.

Dulezitou casti prace je prakticka ¢ast, ve které se autor diplomové prace vénoval
hloubce investi¢nich znalosti a gramotnosti ob&anti Ceské republiky. Autora prace zajimalo,
jakym trendem se posouva znalost a vyuZivani podilovych fondti v Ceské republice. Dal§im
cilem prace bylo také zhodnoceni kvality investiéniho doporuceni a poradenstvi na ¢eském
finan¢nim trhu. K tomuto cili byly vyuzity vybrané tfi bankovni instituce na ¢eském trhu,

jimiz jsou Komerc¢ni banka, a. s., Ceskoslovenska obchodni banka, a.s., Air Bank, a.s.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Diplomova prace je zaméfena na téma rozsifenosti a moznosti vyuziti produkta
kolektivniho investovani prostiednictvim podilovych fonda. Praktickym cilem diplomové
prace je zhodnotit Uroven, rozSifenost investovani do podilovych fondli a investi¢ni
gramotnost ob&antl v ramci regiont i Ceské republiky jako celku. Soudasti je deskripce
kvality poskytovani investicniho poradenstvi v ramci vybranych bank na ceském trhu.
Vystupem diplomové préce je také souhrnné pfedstaveni moznosti zac¢inajicim investorim
do podilovych fondi, v jaké kvalité a §ifi mohou obcané ocekdvat investi¢ni poradenstvi

a doporuceni pro nezkusené prvoinvestory.

2.2 Metodika

Diplomové prace je slozena ze dvou hlavnich ¢ésti — teoretické a praktické casti.
Teoreticka ¢ast je zpracovana na zaklad¢ literarni reserSe, kompilace, analyzy a syntézy
tisténé odborné literatury, zakont a piedpist tykajicich se tématu kolektivniho investovani.
Z dvodu castych zmén na finan¢nich trzich je teoreticka ¢ast prace doplnéna aktualnimi
informacemi ziskanymi z citovanych internetovych zdroji. Poznatky z nastudovanych
zdrojti se tykaji predevs§im kolektivniho investovani a podilovych fond. Neopomenutelnym
zdrojem pro Cerpani informaci jsou nékolikaleté zkuSenosti autora diplomové prace z praxe

v bance — Komer¢ni bance, a. s.

Teoreticka c¢ast je zaméfena na obecny popis zdkladnich pojmi, podstaty
kolektivniho investovani a subjektl kolektivniho investovani. Soucasti je vysvétleni vyhod
a nevyhod investovani, danové regulace a dohledu nad trhem. Zminéna je téz typologie
a klasifikace fondd kolektivniho investovani. Pro zpracovani teoretické Casti prace byla
vybréna vhodnd odborna literatura, ceské a zahrani¢ni internetové zdroje. Z téchto zdrojt
byly vybrany za pomoci kompilace a komparace detailni informace k vySe popsanym
tématim. V kratkosti jsou zminény udaje o historii kolektivniho investovani ve svété

a v Ceské republice.

Praktickd c¢ast pradce navazuje na literarni reSerSi a aplikuje nabyté poznatky

a informace. Pomoci deskriptivni metody jsou v tvodu praktické ¢asti popsany jednotlivé
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investi¢ni strategie a déleni typt investort, ktefi tyto investi¢ni strategie vyuzivaji v rdmci
jednorazovych ¢i pravidelnych investic. V ndvaznosti na stanovené cile a za ucelem jejich
naplnéni byl v této praci vyuzit kvalitativni vyzkum. Z kvalitativnich metod byla vyuzita
analyza elektronickych dokumentii a nefizené rozhovory. Zminéné elektronické dokumenty
a sekundarni data byla ziskana z vefejné dostupnych zdroji Ceské bankovni asociace,
spole¢nosti Portu, spolenosti EMA Data a Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky.
Jednotliva data byla vyfiltrovana podle rtiznych kategorii. Jako pfiklad Ize uvést rozdéleni

dle vékove kategorie:

e Do 26 let,
e 2640 let,
e 41-55 let,

e 55 ]etavice.

Nebo také rozdéleni respondentti dle pohlavi:
e Muzi,
e Zeny.

Vyuzita data jsou z let 2020 a 2022 vzdy na nahodném vzorku respondentt, ktefi byli
osloveni ze viech regionti Ceské republiky, pfevazné formou online dotazniku. V zavéru

jsou zminény také vyhledy respondentt, kam by chtéli v roce 2023 investovat.

Podkladova data pro druhou ¢ast praktické prace byla ziskana z nefizenych
rozhovord s investi¢nimi poradci a bankovnim poradcem. Soucasti dat jsou také poskytnuté
elektronické materidly, predané autorovi prace na konci osobni schlizky. Autor prace
si zvolil pro svij vyzkum nahodné tfi bankovni instituce na ceském bankovnim

trhu — Komer&ni banku, a. s., Ceskoslovenskou obchodni banku, a. s., Air Bank, a. s.

Vysledné informace z netfizenych rozhovort a pfedané dokumenty jsou vystupem
Z osobnich schlizek. Nefizené rozhovory probihaly formou osobni schlizky s investiénim
poradcem nebo bankovnim poradcem, kde tématem schizky byl navrh investi¢niho

doporuceni pro fiktivniho klienta s ohledem na zjisténé informace o klientovi.

16



Na kazdé osobni schiizce se vychazelo ze stejnych pocatecnich informaci, jimiz jsou:
e Vék klienta do 30 let,
e stitednédoby az dlouhodoby investi¢ni horizont,
¢ volné finanéni prostiedky pro jednordzovou investici v hodnoté 100 000 K¢,
e volné¢ financni prostiedky pro pravidelnou investici v hodnoté 8 000 K¢
mgsicné.
Vysledné vystupy z osobnich schiizek jsou vyhodnoceny na zakladé nékolika kritérii
a autorem prace poskytnutych informaci investiénim poradcim a bankovnimu poradci.

S témito daty poradci béhem osobni schiizky pracovali na zakladé jejich zvyklosti

a nastavenych procesii banky.
V souladu s cilem prace byly vyzkumné otazky poradctim stanoveny napiiklad takto:

1. Mam volné tyto finan¢ni prostiedky. Jakym zptsobem byste mi doporucil

vytvotit mé portfolio podilovych fondt ve vasi bance?

2. Mam urcitou averzi k riziku, jakym zptsobem je mozné toto reflektovat

ve stavbé mého portfolia?
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Vymezeni zakladnich pojmi

3.1.1 Investice

ree
1

Investice je mozno chapat jako ,,zamérné obétovani* jisté dnesni hodnoty (zpravidla
presné uréeného mnozstvi penéznich prostredkil) za vidinou ziskani vyssi (i kdyz nejisté)
hodnoty budouci. Investici se realizuje prostiednictvim riznych druhti investi¢nich aktiv,
majicich podobu riznych druhli finanénich a redlnych investi¢nich instrumentd, které
by mély dokazat rozmnozit jejich stavajiciho bohatstvi. K tomuto vysledku Ize dojit bud’
tim, Ze zakoupenim ziska investor narok na vynosy (cash flow) plynouci z drzby aktiv, nebo
ze jejich ceny v prub&hu Casu stoupnou a investor je pozdéji proda za cenu vyssi, nez
za kterou je pivodné zakoupil. V reédlu je samoziejmé¢ moznd i kombinace obou téchto
pristupt.

Investice jako takové jsou nejcastéji Clenény podle druhti investiCnich aktiv.
Za zakladni zpisob délby investic je vSeobecné povaZovano rozdéleni na ,,investice
finan¢ni“ a ,jinvestice realné*“. Prokazatelné je vyjaddfeno, Ze v malo rozvinutych
ekonomikéch pievazuji investice realné, kdezto ve vyspélych zemich jsou Castejsi investice

finan¢ni. Nicméné vSak plati, Ze financni a realné investice jsou povazovany

za komplementarni formy investic a nikoli za formy vzajemné konkuren¢ni (Rejnus 2016).

3.1.2 Statut

Kazdy vytvoreny podilovy fond musi mit sviij vlastni statut. Investi¢ni spole¢nost
ho musi pfijmout ve shodé€ se svymi stanovami. Je povinng, aby byl statut podilového fondu
schvalen pfisluSnym organem, a teprve po tomto schvaleni miiZze nabyt ucinnosti. Stejny
postup se tyka i zmén ve statutu.

Statut podilového fondu mé povahu smluvnich podminek mezi investi¢ni spole¢nosti
a investorem (podilnikem) a upravuje podminky spravy majetku, svéfeného investi¢ni
spolecnosti v urcitém podilovém fondu ke kolektivnimu investovani, stejné tak vzajemna

prava a povinnosti investi¢ni spolec¢nosti a podilnika.

Z divodu splnéni zédkonnych povinnosti a naplnéni zavaznosti statutu musi mit

investor moznost seznamit se Se statutem. Proto zdkon ukldda investi¢ni spoleCnosti
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povinnost umoznit investortim seznamit se se statutem jesté pred nakupem podilovych lista.

Nicmén¢ investofi maji moznost (nikoliv povinnost) sezndmit se se statutem. Jestlize tato

moznost neni vyuzita a smlouva o koupi podilového listu je uzaviena, je i v tomto ptipadé

statut fondu zavazny.

3.1.3

Nize jsou zminéné nekteré informace, které musi statut podilového fondu obsahovat:

Zaméteni a cile investicni strategie investi¢ni spolec¢nosti v piislusném podilovém
fondu (tj. do jakych cennych papiri a v jakém poméru hodla investi¢ni spole¢nost
investovat),

zasady hospodafeni s majetkem v podilovém fondu (napi. zpusob vypoctu prodejni
ceny podilovych listl a jejich ceny pii zpétném prodeji, vysSe prirazek k cené a srazek
Z ceny podilového listu,

zptisob pouziti vynost z majetku v podilovém fondu (urceni, zda vynosy ponechaji
Vv podilovém fondu, nebo se vyplati podilnikiim),

zpisob prodeje majetku v podilovém fondu (tj. jak se budou kupovat cenné papiry
do portfolia podilového fondu, jak se budou prodavat a zplisob prodeje podilovych
listh),

udaje o investi¢ni spolecnosti, kterd investi¢ni fond spravuje,

obchodni jméno a sidlo banky, ktera pro investicni spolecnost bude vykonavat funkci
depozitare,

urceni, zda se jedna o fond otevieny nebo uzavieny

(Ligka 2004).

Smérnice MiFID | a MiFID 11

Na finan¢nich trzich vramci Evropské wunie a Ceské republiky

je od 1 listopadu 2007 zavedena provadéci smérnice MiFID. Regulované trhy a investi¢ni

firmy piasobici na téchto trzich jsou peclivé sledovany a tyto smérnice se aplikuji

do vnitrostatnich pravnich pfedpisii v riznych c¢lenskych statech Evropské unie. Cilem

smérnice  MiFID je poskytovat vysokou a jednotnou turoven ochrany investort,

transparentnost finanéniho trhu a zvySeni konkurence mezi poskytovateli investi¢nich

produktt.
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Dnem 3. ledna 2018 je MIFID nahrazen novou smérnici MiFID II, ktera je jesté
diirazngjsi v dodrzovani legislativnich povinnosti a ochrané investorii. Divod je jednoduchy
— finan¢ni krize odkryla vyznamné nedostatky ve smérnici MiFID a to zejména v ochrané
investort a transparentnosti finan¢nich trhti. Tyto nedostatky bylo potieba vyfesit a z tohoto

divodu vznikla aktualizovana smérnice MiFID II (Busch 2017).

3.14 Podilové listy

Podilovym listem je myS$len cenny papir, ktery piedstavuje podil majitele (podilnika)
na majetku v podilovém fondu. Podilové listy emituje podilovy fond, ktery je spravovan
investi¢ni spole¢nosti V moment¢, kdy investi¢ni spolecnost podilovy fond vytvofi, jiz neni
jeho vlastnikem a nema tak narok na zisk z fondu a neni mozné ho zahrnout do majetku
investiéni spole¢nosti. S podilovym listem je spojeno nékolik prav podilnikd vyplyvajici
ze zékona o investi¢nich spole¢nostech a fondech nebo ze statutu fondu. Podilové listy,
se kterymi jsou spojena stejna prava, tvoii jeden druh. Podle uvedeného zdkona mize byt

S podilovymi listy spojena zejména pravo na:

e Rozdilny, pevny nebo podiizeny podil na zisku nebo na likvida¢nim zistatku,

e vyplaceni zalohy na zisk,

cvwr

benchmark, s nimz je vykonnost srovnavana,

e nizsi srazku za odkoupeni, je-1i s podilovym listem spojeno pravo na jeho odkoupeni.

Existuje n€kolik zpusobt, jak mohou byt podilové listy emitovany. Jako piiklad
lze uvést emitovani na dorucitele, na jméno nebo na fad, v zaknihované nebo v listinné
podobé. Listinny podilovy list mize mit podobu pouze cenného papiru na fad nebo na jméno

a je prevoditelny rubopisem (Haslem 2009) (Vesela 2019).

Podilovy list musi obsahovat urCité minimalni nélezitosti stanovené zékonem,

a to:

e Obchodni jméno investi¢ni spolecnosti, kterd podilovy list vydala,
e oznaCeni podilové fondu, vnémz budou soustiedovany penézni prostredky
investoru,

e jmenovitou hodnotu podilového listu, ktera musi byt uvedena v K¢,
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e udaj o tom, zda se jednd o podilovy list otevieného podilového fondu nebo
uzavieného podilového fondu,

e datum vydani podilového listu, a dalsi
(Ligka 2004).

Podilové listy otevieného podilového fondu nejsou obchodovany na kapitdlovém

trhu. Kazdopadn¢ kazdy administrator jednotlivého podilového fondu ma povinnost
podilovy list odkoupit do daného terminu na zadost podilnika za aktualni hodnotu majetku
fondu pfipadajici na jeden podilovy list. Zminénou zadost na odkoupeni podilového listu
vydaného otevienym podilovy fondem lze podat kdykoliv. Administrator otevien¢ho
podilového fondu tak vzdy musi zajistit odkoupeni podilového listu oteviené¢ho podilového

fondu na tcet tohoto fondu nejdéle do:

e 2 tydnd, jde-li o standardni fond,

e | mésice, jde-li o specidlni fond, ktery neinvestuje do nemovitosti nebo ucasti
V nemovitostni spolec¢nosti,

e 1 roku, jde-li o fond kvalifikovanych investorti, ve kterém neinvestujeme
do nemovitosti,

o 2 let, jde-li 0 investi¢ni fond, ve kterém investujeme do nemovitosti nebo tcasti

V nemovitostni spolecnosti.

Presny pocet podilovych listl, které otevieny podilovy fond miZe vydat, neni nijak
omezen. Vydavani a odkupovani podilovych listi v§ak mize byt za urcitych podminek

docasné pozastaveno.

Oproti tomu podilové listy uzavieného podilového fondu jsou obchodovany

na kapitalovém trhu. Diky tomu je zajiStovéana jejich dostate¢nd likvidita. Velmi ¢asto
se vSak tyto podilové listy obchoduji s diskontem, tedy s urcitou pfirazkou oproti hodnoté
majetku pfipadajici na podilovy list. Dalsi rozdilnosti je, Ze podilové listy vydané
uzavienymi podilovymi fondy neobsahuji pravo podilnika na jeho odkoupeni. Statut
uzavien¢ho podilového fondu vSak muze pravo na odkoupeni podilového listu na ucet
uzavien¢ho podilového fondu v ur¢enych lhiitach a za stanovenych podminek podilniku

pfiznat. (Vesela 2019)
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3.1.5 Depozitar

Depozitar — z italského depozitum = piivodné véc movitd, svéena do uschovy. Zakon
¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech uklada investi¢ni
spolecnosti 1 podilovému fondu povinnost piedem ve statutu urcit svého depozitare. Tim
je osoba pravn¢ i majetkové oddélenda od investi¢ni spolecnosti a investicniho fondu
a na nich nezavisla. Depozitai je tak v segmentu kolektivniho investovani jakasi prvni

instance na poli regulace (Zakon ¢. 240/2013 Sb. 2013).

Vsechny investi¢ni fondy musi mit pouze jednoho depozitare. Ten eviduje majetek
fondu, vede penézni ucty fondu a kontroluje, zda fond, popt. obhospodatovatel naklada
s majetkem v souladu se zakonem a statutem fondu. Funkci depozitaie fondu zastiva

pravnickd osoba, ktera je na zéklad€ depozitarské smlouvy opravnéna:

e Mit v opatrovani majetek investi¢niho fondu, umoziuje-li to jeho povaha,

e Vytvofit a vést penézni Ucty a evidovat pohyb veSkerych penéznich prosttedkl
nalezicich do majetku investi¢niho fondu,

e evidovat, umoznuje-li to jeho povaha, nebo kontrolovat stav jiného majetku

investi¢niho fondu jiného nez v predchozich bodech.

Dle zdkona depozitafem investiéniho fondu nemtize byt obhospodatovatel tohoto
fondu. Roli depozitafe nejcastéji plni banka, pfipadné obchodnik s cennymi papiry, kteti
maji k této Cinnosti povoleni. Depozitdi vykonava svou cinnost na zdkladé smlouvy
o vykonu depozitaiské ¢innosti (tzv. depozitaiska smlouva), kterou uzavird S investicnim

fondem ¢1 investicni spolecnosti (Veseld 2019).

Depozitate je mozné piedstavit jako ,,obrance* v ,,prvni linii*, kde ,,drzi ochrannou
ruku® nad tokem prostfedkti podilového, investi¢niho nebo penzijniho fondu. Zaroven musi
byt ptfipraven jedndni klienta vyhodnotit co do jeho souladu se zakonem a v pfipadé
nesouladu se zdkonem dokazat G¢inn¢ zasahnout. Jednani depozitaie proto musi byt vzdy

jednani profesionala v oboru — kvalifikované a predevsim aktivni (Liska 2004).

Pokud investi¢ni spolecnost nebo investi¢ni fond porusi zakon, statut, nebo smlouvu
o obhospodatrovani a depozitaf tuto skutecnost zjisti, neprodlené tuto okolnost prodiskutuje

S investicni spole€nosti nebo investicnim fondem a neprodlené ozndmi tuto skutecnost
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regulatornimu organu (v Ceské republice je to CNB). Ke konci roku 2017 vykonavaly funkci
depozitait fondi v Ceské republice celkem 4 banky (Vesela 2019).

3.1.6 Volatilita

Pod pojmem volatilita si 1ze predstavit rozsah a rychlost cenovych pohybt aktiva.
Prosetfenim volatility jednotlivych aktiv se odhaduje budouci riziko investice. Cenny papir
¢1 podilovy fond ma vyssi miru volatility, pokud se jeho hodnota miize v kratkém case
vyrazné ménit. Volatilita se méti pomoci nastroje smérodatné odchylky, ktera méti odchylku
aktiva od jeho pruméru. Néktera aktiva jsou volatilngj$i nez ostatni, to znamena,
ze jednotlivé akcie jsou volatilngjsi nez cely akciovy index, ktery obsahuje vice akcii (Co

je volatilita? 2023).

3.1.7 Diverzifikace

Jedna zprvnich véci, které by mél zacinajici investor vénovat pozornost,
je diverzifikace investicniho portfolia. Investovat finan¢ni prostfedky do jedné investice
se nemusi vyplatit. Kapitalové trhy se chovaji jako na houpacce, jednou jsou trhy nahote
a jednou dole. Proto je doporucovano rozd¢lit finan¢ni prostiedky do ne€kolika Casti podle

formy a druhu investice. (Janda 2011)

V ramci investic je diverzifikace rozlozeni rizika naptiklad tim, Ze si jako investofi
penize vlozime do riznych typi investic. Néco do podilovych fondi, akcii, obligaci, nastrojti
penézniho trhu, nemovitosti atd. Rizika se rozkladaji i v ramci jednotlivych typt investic.
Pokud je potieba diverzifikovat riziko plynouci z akciovych investic, 1ze toho dosahnout tim
zpusobem, Ze misto nadkupu akcii jednoho nebo dvou podnikt se koupi v mensich castkach
akcie tfeba patnacti podnikid. Stejné tak se postupuje v piipadé podilovych fondi Timto
pfistupem se vyrazné snizi vykyvy cen jednotlivych aktiv na hodnotu celého portfolia.
Diverzifikace funguje pouze v piipad¢, Zze vynosy jednotlivych slozek portfolia nejsou piilis
korelovany. Korelace je statisticky ukazatel miry, s jakou se pohyby veli¢in navzajem
ovliviuji (Gladis 2012).

V investicich do podilovych fondl lze dosdhnout diverzifikace relativné snadno.
Je mozné nakupovat podilové listy nékolika fondl, které investuji podle rGzného

geografického a sektorového klice. V piipadé, Ze nebude investor mit veskeré fondy u jedné
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investicni spolec¢nosti, miZe diverzifikovat i v rdmeci instituci. V kazdém fondu tak bude mit

investor piinejmensim deset, ale spise vice riznych spole¢nosti. (Janda 2011)

Diverzifikace mize byt pro investory velmi prospésna, ale i ona ma své mantinely.
Moderni teorie portfolia méfi riziko podle volatility cen akcii. Pokud jsou ptidany dalSich
akcie (nebo jiné instrumenty) do portfolia, tak se celkova volatilita investi¢niho portfolia
snizuje, jelikoz se jednotlivé pohyby akcii navzajem ¢éastecéné ,,vyrusi®. Ve vysledku se rusi
tim vice, ¢im vice ma portfolio tituld. Takzvané trzni portfolio, které obsahuje vSechny akcie
na trhu, ma pak volatilitu stejnou jako samotny trh. Pak je portfolio dokonale
diverzifikovano. V pojeti rizika se diverzifikace nesnazi eliminovat riziko spojené
s pohybem cen aktiv v portfoliu, ale snazi se zmirnit dopady vV chybném tsudku investora

na celkovy vynos jeho investic (Gladi§ 2012).

Jak velka diverzifikace je dostate¢nd a vhodnd? Spravna mira diverzifikace by méla
spliovat nasledujici podminky. Za prvé, méla by snizit na piijatelnou miru dopad ptipadnych
chyb z uskuteénénych jednotlivych investic. Za druhé, neméla by se zbyteéné negativné
projevovat na vynosech z celkového investi¢niho portfolia. Za tieti, méla by byt prakticky
proveditelna. Pii dodrZeni pravidla poctivého bezpecnostniho polstare pii vybéru investic

bude ptipadny dopad chyb investora maly (Gladis 2012).

3.1.8 Investi¢ni trojihelnik

V momenté, kdy jako potencialni investor disponuje dostateénym mnozstvim
volnych penéznich prostiedkti a dospéje k nazoru, Ze by tyto prostiedky mél investovat
na finan¢nim trhu, musi nasledn¢ u kazd¢ takové uvazované investi¢ni ptilezitosti zvazovat

tii zakladni investi¢ni faktory, kterymi jsou:

e Rizikovost,
® Vynosnost,

o likvidita.

I kdyZ se jedna o faktory, které jsou ve vzajemné plsobnosti a ovliviiuji se, je tfeba

vénovat kazdému z faktori samostatnou a nezanedbatelnou pozornost (Rejnus 2016).
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3.1.8.1 Rizikovost

Jakékoliv investice je spojena s n¢jakou Urovni rizika. Pokud je prezentovana
bezrizikova investice, obvykle je tim mys$lena investice, ktera postrada naptiklad jeden
z mnoha moznych druhti rizik. Jako ptiklad lze uvést bankovni vklad u statem garantované
banky. Takovyto vklad byva ¢asto povazovan za bezrizikovou investici. S timto tvrzenim
neni mozné pln¢ souhlasit— ani nejsilnéjsi pancit bankovniho trezoru, ani pisemny zavazek
celého vladniho kabinetu vcetné guvernéra centralni banky nedokaze vytvofit dokonale
bezpe¢nou ochranu proti mozné ztraté zpusobené inflaci (Kohout 2002). Zjednodusené
feeno — ¢im déle je vklad uloZeny, tim vétsi inflaéni riziko je podstupovano. Ani kratkodobé
vklady nejsou bezrizikové, protoze Urokové sazby se Vv ¢ase méni. Nikdy neni znémo,
za jakou sazbu se bude ukladat za rok, nebo dokonce za pét let. V disledku tohoto rizika
a rizika urokovych mér nelze hovofit o zadné investici jako o zcela bezrizikové (Kohout

2008).

Neni jednoduché udélat jasnou d€lici ¢aru mezi vynosy a riziky, protoze oboji
je navzajem propojeno. VyZzadujeme-li vysSi vynosy, musime podstoupit 1 vysSi riziko.
Nicméng, pokud je podstupovano vyssi riziko, neni zadna zaruka, ze bude dosahnuto také

vyssich vynost (Kohout 2008).

3.1.8.2 Vynosnost

V praxi se vyskytuji rizné druhy investi¢nich projektl, jez byvaji realizovany
za UCelem dosaZeni rozdilnych cilti. Existuji riznd kritéria pro hodnoceni efektivnosti
investic. V piipad¢ finan¢nich investic byva vSeobecné za kritérium hodnoceni efektivnosti
povazovana jejich ,,vynosnost”. Vynosnost finan¢nich investic je investicnim kritériem,
které udava miru zhodnoceni penéZnich prostfedkii vloZzenych do daného finan¢niho
investi¢niho instrumentu (nebo investi¢niho portfolia) pfi urcitém ¢asovém obdobi (Rejnus

2016).

Moznosti, jak pocitat vynosnost, je vice. Podle pouziti vstupnich dat a vypovidajicich
schopnosti se vypocita vynos historicky (vynos ex post) a vynos ocekavany (vynos ex ante).
Historicky vynos obsahuje dvé polozky. Jde o dichod plynouci z daného instrumentu

(dividenda, kupon, Urok) a o kapitalovy zisk / kapitdlovou ztratu.
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Obecny vzorec pro vypolet historické vynosové miry (ex post) Zinvesti¢niho

instrumentu lze zapsat takto:

kde:
- Trtzobrazuje historickou vynosovou miru za obdobi t,
- P1je prodejni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na konci obdobi drzby,
- Poje nékupni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na zac¢atku obdobi drzby,
- D je dtchod plynouci z investi¢niho instrumentu, tj. v pfipadé akcie napt. dividenda,
- T jsou dané placené z diichodu (napft. dividend) a z kapitalového zisku,
- Co jsou transakéni naklady vynalozené v souvislosti s drzbou daného investi¢niho

instrumentu (Vesela 2019).

3.1.8.3 Likvidita

Likvidita je tfetim zakladnim faktorem kazdé investiCni strategie ovlivilujici
poptavku po investi¢nich instrumentech. Timto pojmem je chépan tzv. ,stupen likvidity*,
neboli rychlost, s jakou je mozné uréeny finan¢ni instrument bezeztratové piemeénit zpét

V hotové penize — neboli ,,likviditu®.

Pokud se hovofi o nastrojich finanéniho trhu, za likvidni jsou povazovany hlavné
cenné papiry obchodované na vetejnych, sekundéarnich, a organizovanych trzich.
Predpoklada se, ze ¢im vétsi je emise cennych papirti, tim je mozno ji povazZovat

za likvidné&jsi, coz jesté navic umocnuje kvalita burzovniho trhu, na kterém je kotovana.

Celkové na velikost likvidity finan¢nich instrumenti ptisobi mnoho riiznych faktori.
Jako jeden z nejvyznamnéjsich faktort oznacujicich zmény agregatni poptavky, ovliviiuje
1 likviditu skoro vSech finan¢nich instrumentli, obchodovanych na daném finan¢nim trhu
zaroven. V momenté¢, kdy se agregatni poptavka existujici na pfislusném finan¢nim trhu
zvysuje, je tento nariist vétSinou hodnocen jako kladny a stoupa divéra investorti v dobie
se rozvijejici ekonomiku. Stejné tak jako velmi nebezpecny faktor byva hodnocen ptipadny

pokles agregatni poptavky, hlavné pokud by se jednalo o pokles dlouhodoby. Jako

26



nebezpecné se povazuje také to, ze soucasné s poklesem agregované poptavky po finan¢nich

investi¢nich instrumentech se zaroven snizuje i likvidita téchto instrumentl, coz vede

ke zvySovani jejich rizikovosti a ndsledny pokles jejich trznich cen (kurzii) (Rejnus 2016).

3.2 Subjekty kolektivniho investovani

3.2.1 Investi¢ni spolecnosti

Investi¢ni spolecnosti jsou pravnickymi osobami, které mohou na zéklad¢ ptidélené

licence (resp. povoleni) piisluiného regulatora, kterym je v Ceské republice CNB vykonavat

nasledujici funkce (resp. ¢innosti):

Funkce obhospodatfovatele: Spolecnost ma povoleni obhospodafovat majetek
investicnich a podilovych fondl vcetné investovani a fizeni rizik (,,collective
portfolio management®).

Funkce administratora: Jedné se o povoleni k administraci investi¢nich a podilovych
fondii, obsahujici Sirokou Skdlu administrativnich ¢innosti jako napt.: vedeni
ucetnictvi, zjistovani pravnich sluzeb, vyfizovani reklamaci a stiZnosti, oceniovani
majetku, vypocet aktualni hodnoty akcii ¢i podilovych listt fondu apod.

Ostatni povolené Cinnosti: Investi¢ni spole¢nosti mohou vedle obhospodarovani
a administrace investi¢nich a podilovych fond provadét také tschovu a spravu
investi¢nich nastroji. Stejné tak mohou spravovat majetek i1 dalSim zakaznikim
na zékladé¢ individudlné uzaviranych smluv (,,portfolio management) a poskytovat

jim finan¢ni poradenstvi.

Investi¢ni spolecnosti jsou nejcastéji dcefinymi spole¢nostmi obchodnich bank

a mivaji pravni formu akciovych spolecnosti. Z diivodu toho, Zze disponuji licencemi

jak na obhospodatovani, tak i na administraci, jednd se o vSeobecn& nejvyznamnéjsi

»spravce fondl kolektivniho investovani (Rejnus 2016).

Pocatecni kapital investi¢ni spoleCnosti musi Cinit alespon c¢astku odpovidajici

125 000 eur. Kazda investi¢ni spole¢nost ve své roli administratora a fungovani fondu

po procesni strance, tj. konkrétné zabezpecuje tyto ¢innosti:

Vedeni ucetnictvi,
zajistovani pravnich sluzeb a Compliance,

Vyfizovani stiznosti a reklamaci investort,

27



e oOcenovani majetku fondu,
e Vvypocet aktualni hodnoty cennych papirit vydanych fondem a vedeni vlastniki CP,
e Vyhotoveni propagacnich sdéleni tykajicich se fondu,

e vykon jiné ¢innosti souvisejici S hospodafenim s hodnotami v majetku fondu

(Rejnus 2016).

3.2.2 Investi¢ni fondy

Investi¢ni fondy (Investment funds) jsou ve vétsin€ zemi vedené jako licencované
subjekty s pravni subjektivitou. Proto maji také vlastni management (tzv. samospravné
investi¢ni fondy*‘), nebo mohou byt obhospodarovany napt. nékterou investi¢ni spolecnosti
(tzv. ,,nesamospravné investi¢ni fondy*). Jejich investi¢ni strategie je vzdy soucasti jejich
statutl a je nezménitelna.

wewvr

na fondy z hlediska toho, zda jde ¢i nejde o fondy kolektivniho investovani (neboli pfisnost

regulace). Z tohoto hlediska pak fondy ¢lenime na:

e Investi¢ni fondy kolektivniho investovani,
e investi¢ni fondy typu ,,Exchange Traded Funds®,

e hedgeové investi¢ni fondy, resp. investi¢ni fondy kvalifikovanych investort

(Rejnus 2016).

3.2.3 Podilové fondy

Podiloveé fondy jsou vyuzivany jako néstroje kolektivniho investovani shromazdujici
penize od podilnikii a investuji je do cennych papird. Tyto fondy poskytuji investortiim
vysokou diverzifikaci a profesiondlni management. Za tyto sluzby si kazdy spravce fondu
bere poplatek zaktiv jednotlivych fondt. Poplatky se pohybuji nejcastéji mezi
0,5 % a 2 % aktiv rocné. VySe poplatku zavisi na druhu fondu. Kazdy otevieny podilovy
fond umoziuje na pozadani odkoupit od svych podilniki jejich podily za aktualni trzni cenu,
ktera se rovna soucasné hodnot¢ vlastniho kapitalu fondu ptipadajiciho na jeden podilovy

list. Vsichni podilnici sdileji spolecné vynosy a ztraty fondu.

Investofi do podilovych fonda vkladaji své penézni prostredky, které pak investi¢ni

fond investuje vsouladu sjeho stanovami a statutem do rtznorodych investi¢nich
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instrumentti. A ponévadz se jedna o instituce, jejichz predmétem podnikani je investovani
penéznich prostiedki ziskanych od drobnych investorti, vztahuji se na n¢ ptisna regulacni

pravidla (Gladis 2012).

Podilovy fond vznika dnem zapisu do seznamu podilovych fondt vedeného CNB.
Navrh na zéapis podilového fondu do seznamu podava obhospodaiovatel. V Ceské republice
legislativa umozinuje vznik podilovych fonda jak otevieného, tak uzavieného typu. (Vesela

2019)

Kolektivni investovani prostfednictvim podilovych fondt se praktikuje ve dvou

zakladnich formach, a to bud’ do fondu uzavienych, ¢i otevienych.

e Investovani do uzavienych investicnich fondi: Tyto fondy shromazd'uji finan¢ni
prostifedky prodejem podilovych listl, pficemz za né nakupuji dalsi cenné papiry,
vSemozné nemovitosti, movité véci, nebo je ukladaji na zvlastni bankovni Ucty.
Akcie se vSak vydavaji pouze pfedem ur¢enou dobu a béhem doby existence fondu
je zpét neodkupuji.

e Investovani do otevienych investi¢nich fondi: Oteviené podilové fondy jsou
charakteristické tim, Ze se jim hybe kapital, coZ znamena, ze emituji podilové listy
po celou dobu svého trvani (kterd mize byt i neomezend). Zaroven v ptipadé
pozadavku investora mizeme na zadost jejich drziteli pribézné odkupovat listy
za cenu, jeZ odpovida aktualni hodnoté na n¢ho ptipadajiciho majetku. Tyto fondy
mohou byt kvili tomu zakladany pouze v zemich, jejichZ legislativa to umoZiiuje.

(Rejnug 2016).

Odvétvi investic do podilovych fondi proslo za posledni desetileti velikym
rozmachem. Ve Spojenych statech i v zemich zapadni Evropy je kazdym rokem ve fondech
investovana ¢im dal vétsi ¢ast uspor obyvatelstva. V Ceské republice je to sice zatim jen
né&kolik procent, ale tato procenta kazdym rokem rychle rostou. O¢ekava se, ze Cesi budou
i nadale své uspory, které z drtivé vétSiny jsou stale ulozené na bankovnich depozitech,
postupné presouvat ve vétsich objemech do jinych investi¢nich produktil, a to predevsim
do podilovych fondu. Pravé podilové fondy jsou skvélym zptisobem, jak se aktivné zapojuji
zaCinajici investofi S mensimi ¢astkami do kapitalového trhu. Jedna se také o investory, ktefi
nemaji ¢as na to, aby se sami aktivn¢ starali o své penize, nebo si na to dostate¢n¢ neveri.

Takovy druh investora se miize poté obratit na vhodného spravce fondu nebo finanéniho
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poradce, ktery za n¢€ ucini investi¢ni rozhodovani a na¢asovani investice v ramci fondu, které

si investor vybere (Gladis 2012).

Klasické fondy kolektivniho investovani jsou definovany tim, Ze jsou regulovany
a ze se jejich investicni portfolio vytvafi z penéz, které do nich vlozi predevSim drobni

investofi. Tém fondy poskytuji nasledujici vyhody:

¢ Snadné investovani prostfednictvim regulovanych a dozorovanych instituci,
e diverzifikaci investi¢niho rizika,

e minimalizace informac¢nich a transakénich nakladua,

e podileni se na vlastnictvi aktiv, které¢ by sami snadno neziskali,

e dosazeni vysSich vynost, nez by ziskali tfeba z vklad v bankach

(Rejnus 2016).

3.2.4 Indexové fondy (ETF)

Mezi fondy ,,spole¢ného investovani® s pravni subjektivitou je tieba zminit existenci
na svété velice rozSitenych fondl typu ,,Exchange traded funds“. Z pohledu rliznych
investi¢nich strategii mohou mit jak povahu siln¢ regulovanych fondi kolektivniho
investovani, tak i nékteré rysy prakticky neregulovanych hedgeovych fondu (resp. fondu
kvalifikovanych investor)). Na rozdil od nich vSak vykazuji odliSny zpiisob fungovani.
Kazdopadné jde o fondy, které v soucasnosti predstavuji vyznamny vyvojovy trend (Rejnus

2016).

ETF piedstavuji moderni strukturovany investi¢ni instrument, ktery se poprvé
ptedstavil na americké burze AMEX v roce 1993. Nasledné pak zacal byt vytvéaren v Evropé
a obchodovan od roku 1999. Na zacatku druhého tisicileti tento produkt zaznamenal rychly
vyvoj a zacalo se s nim postupné v reakci na zdjem instituciondlnich investord i Siroké
investorské vetejnosti obchodovat na burzach riizné velikosti po celém svéte. Na americkém
trhu jsou ETF v dnesni dob¢ stale nejoblibenéjsi. Na evropském kontinentu neni burzovné
obchodovany fond legislativou pfesné¢ vymezen, nicméné nejpodobnéjsi fondim ETF jsou

oteviené podilové fondy (Veseld 2019).

ETF je moZné definovat jako fondy urcené pro drobné i institucionalni investory,
které jsou, stejné jako klasické majetkové fondy kolektivniho investovani, slozeny majetkem

zZ riznych aktiv. Touto definici je mySleno, ze v ptipadé¢ likvidace fondu maji drzitelé jeho

30



vvvvvv

rysem, kterym se 1i§i oproti standardnim investicnim a podilovym fondim, je skutecnost,
ze jsou povazovany za fondy otevieného typu. Jsou jimi vydavané cenné papiry burzovné

obchodovatelné.

Zajimavosti u téchto fondii je zpiisob jejich zakladani. Klasické a podilové fondy
jsou zakladany v navaznosti na penézni vklady investort, ETF vznikaji ,,naopak®, a to tak,
Ze Se nejprve vytvori a potom se nasledné jejich cenné papiry (podilové listy) zacnou nabizet
drobnym investorim. Tato situace je zpiisobena tim, Ze se na jejich fungovani podileji
licencované finan¢ni instituce (investi¢ni spolecnosti ¢i investi¢ni banky), které ETF vytvorii
prostiednictvim svého vlastniho kapitdlu a teprve poté prodavaji jeho cenné papiry

investorum.

Investovani do ETF pfinasi investorim fadu vyhod:

e Investovani do podilovych listit ETF nevyzaduje velké objemy penéz,

e ETF umoziuji zakoupenim jediného cenného papiru investovat do riznych druhii
investi¢nich aktiv. Vyplyva to z toho, ze ETF spravuji rizné sloZena portfolia, ¢imZz
diverzifikuji investi¢ni riziko,

e ikdyz se jedna o oteviené fondy, tak spravci neodkupuji cenné papiry na rtuznych
piepazkach. Moznosti jejich odprodeje je zajiSténa burzovni kotaci a tim udrzujeme
dostate¢nou likviditu trhu,

e ponévadz se pii burzovnim obchodovani cennych papirG ETF vyuziva stejnych
druhii pokynt jako pii obchodovani akcii, mizeme pouZzivat nejen tzv. inteligentni
burzovni pokyny, ale je mozné obchodovat i na Gvér, realizovat kratké prodeje apod,

e pii investovani do ETF se plati minimalni, nebo zddné vstupni ¢i vystupni poplatky.
Platime jen poplatek za nakup ¢i prodej na burze, stejné jako pii obchodovani
korporac¢nich akcii. Oproti klasickym fondim jsou u ETF podstatné nizsi poplatky
za spravu portfolia (Rejnus 2016).

3.2.5 Hedgeové fondy

V dnesni dobé jsou podilové fondy v Ceské republice jiz celkem dobie zavedeny,
at’ uz jako pojem ¢i jako piimy nastroj kolektivniho investovani. Kdezto hedge fondy nejsou
Vv nasich zemé&pisnych Sitkach skoro viibec zastoupeny a také jako pojem jsou zatim spise

nezndmé, nerozsirené, popiipade nespravné chapany. Je to Skoda, jelikoz hedge fondy jsou
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produkty, ve kterych je veliky potencidl a které jsou velmi zajimavé jak pro bohatsi
individualni investory (tzv. High Net Worth Individuals), tak pro fadu institucionalnich

investort, a to pfedevS§im banky, penzijni fondy, korporace a pojistovny.

Hedge fondy tvofi velmi heterogenni skupinu, kterou je obtizné v jednoduchosti
popsat. Pravdépodobné nejjednoduseji 1ze definovat hedge fond jako investi¢ni entitu, ktera
se pokouSi o dosazeni maximalniho vynosu s vyuzivanim investi¢nich pfilezitosti

pii soucasné snaze zabranit finan¢ni ztrat¢ (Gladis 2012).

Hedgeové fondy mohou investovat prakticky do vSech druhll investi¢nich
instrumentti, s nimiz spekuluji po celém svété. Presto, ze jsou poplatky za jejich spravu
znaén¢ vysoké a presto, Zze je ve veétS§iné zemi je investovani jejich prostfednictvim
povolenou pouze ,.kvalifikovanym investorim®, tak se do investovani touto formou stale

vice zapojuje 1 §irsi investorska vetejnost (Rejnus 2016).

3.2.6 Dopliikkové penzijni spoieni

Vice jak 20 let existovalo v Ceské republice penzijni pfipojiténi a penzijni fondy.
Zajimavosti penzijniho pfipojisténi byla povinnost, kdy penzijni spole¢nost musela v daném
kalendéainim roce dosdhnout kladného zhodnoceni. V. momenté¢, kdy se stalo, Ze zhodnoceni
bylo zaporné, musela tuto ztratu penzijni spolecnost dorovnat ze svych rezerv. Tato

povinnost byla diivodem, pro¢ vSechny penzijni fondy investovaly velmi konzervativné.

DPS vzniklo jako produkt penzijni reformy z roku 2013 a bylo oznacované jako
tzv. treti pilif. Nicméné jednd se o nastupce produktu nazvaného penzijni pifipojisténi
z dichodového systému Ceské republiky, které fungovalo z doby pied penzijni reformou
vroce 2013. V dnesni dobé je pro nas ucast v dopliikovém penzijnim spofeni zcela
dobrovolna. V DPS se shromazd'uji ptispévky ucastnikti (od 100 — 3 000 K¢), piispévky
placené za ucastnika jeho zaméstnavatelem (dle pracovni smlouvy) a statni prispevky
(od 90-230 K¢). Tyto prostiedky se poté vyplaci jako doplinkovy piijem ucastnika ve staii
nebo invalidité. Z DPS je mozné predCasné vystoupit, nicméné je tieba pocitat se ztratou

vyhod v podobé¢ statni podpory a daitovych tspor.

Dal8im motiva¢nim nastrojem DPS jsou zajimavé danové Glevy. Tyto ulevy davaji
moznost ¢ast zaplacenych prispévki, které presahnou 12 000 K¢, odecist od zakladu dané

Z ptijmu. Je zde nastaveny strop pro maximalni odecet pii ¢astce 24 000 K¢ za zdanovaci
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obdobi. Stejné tak prispévky zaméstnavatele v jakékoliv vysi jsou pro zaméstnavatele

dafiové uznatelnym nékladem.

Ucastnikem DPS muize byt pouze fyzicka osoba, ktera dovrsila véku 18 let a ktera
uzaviela s penzijni spolecnosti smlouvu o DPS. Kazdy tcastnik mlze uzavtit pouze jednu
smlouvu 0 DPS s penzijni spole¢nosti. V této smlouvé mame pak moznost pro piipad své
smrti ur¢it jednu nebo vice fyzickych osob, kterym piipadné vznikne pii splnéni uréitych

podminek narok na jednorazové vyrovnani nebo odbytné (Veseld 2019).

DPS umoziuje investovat s vétSim stupném volnosti a nabizi $ir$i paletu investi¢nich
moznosti. Staré penzijni pfipojisténi vSak nebylo zruSeno. Fondy se pouze ptremeénily
na tzv. transformované fondy a vlastnost ,kladné nuly* (nezaporného zhodnoceni)
si ponechaly a funguji tak nadale. Nicméné v sou€asnosti jiz neni mozné Penzijni ptipojisténi
sjednat. DPS nabizi rizné investi¢ni strategie tak, jak jsme zvykli z podilovych fondu.
Investi¢ni strategii je mozné tedy vytvofit pro osoby s horizontem 5 i 30 let, a to vzdy
individualn¢ s ohledem na jejich vztah K riziku. Penzijni spole¢nosti nabizeji rtiznorodé
investi¢ni strategie. Od téch konzervativnéjSich azZ po ty rizikové. Pro upfesnéni vyznamem

,11zikovejsi* ve smyslu vétsi kolisavosti investice, ne ve smyslu hazardu.

3.3 Podstata kolektivniho investovani

3.3.1 Charakteristika kolektivniho investovani

Kolektivni investovani je definovano jako podnikani, jehoz hlavni myslenkou
je shromazd'ovani finan¢nich prostredkii od velkého poctu investort, nasledné vyuziti téchto
financi ke spole¢nému investovani za ucelem zhodnoceni téchto prostredkd, diverzifikace
rizika, ziskani snaz§iho pfistupu na dalsi svétové trhy a minimalizace nakladi. Jedna se tedy
o aktivitu, pti které investor ocekava, ze mu jeho investice pfinese adekvatni vynos
Z investovanych prostfedki pfi akceptovatelném a minimalizovaném riziku a zaroven ziska

pfistup na trhy, kde by jako jednotlivy, drobny investor nemél mozZnost investovat.

Podilové fondy jsou oblibend a jednoduchd moznost zhodnoceni financ¢nich
prostfedkll. Podilovy fond nema pravni osobnost a je tvofen jménim. Podilové fondy jsou
zakladany zakladatelem, ktery se musi shodnout na tom, kdo bude obhospodatovatelem
a jakd bude podoba statutu fondu. Finan¢ni prostiedky jsou do podilového fondu

shromazd’'ovany od investort, ktefi se stavaji podilniky fondu a vlastniky podilovych listi.
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Seznam jednotlivych podilnikti pak vede ureny administrator podilového fondu (Vesela
2019).

Oteviené podilové fondy jsou vyborny investicni nastroj. Investor ma moznost
kdykoliv prodat jeden nebo vSechny podilové listy, které vlastni, zpét investicni spolecnosti.
Investi¢ni spolecnost ma povinnost od investora podilové listy zpét odkoupit. Zaplati
za n¢ aktudlni trzni hodnotu podilového listu, ktera se v Case stdle méni a prepocitdva na
denni bazi. Dalsim faktorem je, ze béhem zivota otevieného podilového fondu dochazi
k vydavani dalsich podilovych listi. Informace o aktualni hodnoté jednoho podilového listu
maji moznost investofi najit na webovych strankach investi¢ni spole¢nosti, ktera spravuje
podilové fondy. Dalsi moznosti, kde najit informace k podilovému listu, jsou specializované

finan¢ni servery.

Nejdulezitéjsi informaci je hodnota jednoho podilového listu. Dle toho je mozné
zjistit celkovou aktualni hodnotu portfolia. Tim je mozné ziskat snadny piehled o vlozenych

finan¢nich prostiedcich a zda je investor v kladném nebo zaporném zustatku (Janda 2011).

3.3.2 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani

Na samém zacatku a piedtim, nez se investor rozhodne své finan¢ni prostiedky vlozit
do nékterého z fondi nabizejicich kolektivni investovani, mél by vzit v ivahu vSechna
pozitiva a negativa spojena s touto investici. Zaroven posoudi, jaky ma pro néj tento zptisob

investovani vyznam.
Mezi néktera pozitiva spojena s kolektivnim investovanim se zahrnuji:

e Diverzifikaci rizika, které se dosahne v profesionaln¢ spravovaném portfoliu fondu.

Portfolio by se mélo s ohledem na strategii investovani fondu skladat z vétSiho poctu
vynosoveé a na sob¢ co nejméné nezavislych instrumentii, coz vyusti v rozlozeni

rizika celého portfolia,

e snizeni transakénich ndkladi mohou podilové fondy za urcitych podminek
dosahnout diky tomu, ze prostfedky jsou investovany skrze fondy ve velkych
objemech, nez jako investuji jednotlivy investofi, a tim se dosahuje uspor z rozsahu,

e jednodussi pfistup k instrumentim a trhim umoziuji fondy hlavné drobnym

investorim. Skrze fondy je mozné se diky svému podilu ve fondu ucastnit investic
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do aktiv na celém svéte. Neni potieba vétsiho kapitalového nebo informacéniho
zazemi,

piipadnych danovych vyhod je mozné vyuzit diky investicim fonda do cennych

papirt v ruznych zemich. Za splnéni danych podminek je moznost participovat
na vyhodach danovych raj, ptipadnych absencich srazkovych dani nebo pouze

na rozdilech v sazbach dani (Vesela 2019),

zajisténa likvidita otevieného podilového fondu je podstatnou vyhodou kolektivniho

investovani. Oteviené podilové fondy maji povinnost na zaddost podilnika provést
odkup podilovych listti za cenu, ktera je ur¢ena aktualni hodnotou majetku fondu,
piislusici na jeden podilovy list (Haslem 2009),

jednoduché a pohodIné investovani volnych finan¢nich prostiedkt bez potieby

dalich obsahlejsich znalosti a ¢innosti ¢i ukond v souvislosti s tvorbou
a pfesouvanim nas$eho portfolia, které by musel investor obsahnout v moment¢, kdy

by investoval do finan¢nich instrumentii samostatné.

Na druhou stranu je potfeba zminit i pfipadna negativa spojend s kolektivnim

investovanim mezi néz Se radi:

Vyse poplatkt, vznika povinnost platit fondu ro¢né poplatky za spravu portfolia

(neboli manazersky poplatek). Ten se vétSinou pohybuje mezi 0,5-2 % aktiv
spravovanych fondem. Obcas jsou také placeny poplatky pii nakupu ¢i odkupu
(tedy vstupni a vystupni poplatek do a z fondu) podilovych listd. Vstupni poplatek
se pohybuje mezi 0-5 %, vySe poplatku zalezi na typu fondu. Vystupni poplatek
se u vétsiny fondi neplati. V ramci své investice by se vyse poplatki méla posuzovat
oproti dosazenému vynosu fondu, stejné tak pii porovnani k ostatnim srovnatelnym

fondiim,

omezeni investi¢ni volnosti znamenda, ze podilnici fondu nemaji moznost
rozhodovat, nebo se vymezovat k jednotlivym titulim, které jsou obsazeny
v portfoliu. Tim, Ze si zvoli druh fondu (podle pfedmétu investovani), voli si pouze
oblast investic (akcie, dluhopisy, nemovitosti, odvétvi, region) atd.,

riziko ztraty hodnoty investice diky trznim pohybiim nesou investofi, jelikoz

se rozhoduji ulozit své prostiedky do investic. Kolektivni investovani neni v tomto

sméru vyjimkou. Nicméné tato nevyhoda je spojena s kazdou investici.
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e riziko podvodu a ztraty v dusledku nelegélnich a podvodnych transakei. Toto riziko

neni zcela mozné odstranit ani sebeefektivnéjsi regulaci a legislativou, i kdyz ptima
souvislost mezi kvalitou dané regulace, jeji uc¢innou aplikaci a vyskytem nelegalnich
a podvodnych transakei tu bezesporu je.

e neexistence statnich systému pojisténi instrument znevyhodnuje samoziejme také

kolektivni investovani. Z tohoto hlediska i pii dnesni kvalitnéjsi a G¢inné&jsi regulaci
a dohledu nelze tuto formu investovani oproti napf. investovani do bankovnich

produktt prehlizet (Veseld 2019).

3.3.3 Rizika spojena s kolektivnim investovanim

S kazdou investici je spojeno urcité riziko. Zalezi vzdy na kazdém investorovi, jaké
riziko je ochotny investor pii své investici podstupovat. Investor potiebuje ke zjisténi
rizikovosti své investice ur¢ité meéfitko, podle kterého je mozné se rozhodnout, zda
je investice pro investora vhodnd. K tomuto ucelu slouzi ukazatel rizika, ktery se jmenuje
SRRI (Synthetic Risk and Reward Indicator), neboli synteticky ukazatel rizika a vynosu.
Tento ukazatel vyjadiuje promeénlivost hodnoty podilového listu fondu v Case a tim
1 rizikovost dané investice. Ukazatel znazoriiuje pouze historicky vyvoj hodnoty investice,
¢imZ neni zaruCen vyvoj rizikovosti a investice do budoucna. Tento ukazatel vychézi

Z pravnich predpisi v souvislosti s evropskou smérnici UCITS IV. Ukazatel znazorfiuje

Kazdé cislo urCuje rizny stupen rizikovosti dané investice. Jednotlivé stupné je mozné
si ptestavit pfiblizné takto:

1 = Fondy penézniho trhu,

2 = konzervativni dluhopisové fondy,

3 = dluhopisové fondy,

4 = rizikov¢jsi dluhopisy, smisené fondy,

5 = high yield dluhopisy, dynamické smisené fondy,

6 = akciové fondy rozvinutych trhi, diverzifikované,

7 = akciové fondy malych regionu, sektort (Co je kategorie fondu a SRRI1? 2023).
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3.3.4 Poplatky fondu kolektivniho investovani

Neodmyslitelnym faktorem kolektivniho investovani je poplatkova struktura

Vv otevienych podilovych fondech. Existuji tyto tii zakladni druhy poplatku:

e Vstupni poplatky, vystupni poplatky,
e spravcovské poplatky,

e poplatky z vynosu.

Vstupni poplatky jsou uctovany na pocatku investice. Jedna se o pfedem urcené
procento z investované ¢astky. Z ¢asti pokryva vstupni poplatek distribuci fondi. V ptipadé

investi¢nich spole¢nosti je vétsina vstupniho poplatku jako odména zprostiedkovateli.

Vystupni poplatky funguji stejné jako vstupni poplatky. Podilovy fond
si pfi odprodeji podilového listu zatGétuje dany vystupni poplatek. Vystupni poplatky
se vV dnesni dobé¢ ale u vétsiny fondu jiz neuctuji.

Kazda investi¢ni spole¢nost vyuziva také spravcovskych poplatka. Tyto poplatky
se uctuji jednou ro¢né z objemu aktiv investora v podilovych fondech. Obdobnym
poplatkem je poplatek z vynosu. Tento druh poplatku neni pfili§ Casty, ale slouzi jako
motivace pro portfolio manazery, kteti se o podilovy fond staraji. Portfolio manazefi musi

dosahnout urcitého ro¢niho vynosu, aby méli narok na poplatek z vynosu fondu (Janda

2011).

3.3.5 Daiova problematika

Podily fondu jsou cenné papiry jako akcie nebo dluhopisy. Na vynosy z otevienych
podilovych fondl se ztohoto divodu vztahuje mozna datiova uleva. Podle aktudlniho
zakona ¢. 586/1992 Sb. 0 dani zpifijmu jsou vynosy zcennych papiri osvobozeny
od zdanéni, pokud jsou drzeny déle jak 3 roky (tzv. dafovy test). Dail z vynosti je aktualné
stale 15 %. Ale pokud tedy investujeme do podilovych fonda na déle nez 3 roky, pak jsou

vynosy z téchto fondii od dané osvobozeny.

Dals8i moZnosti osvobozeni od dané z pfijmu z vynosu cennych papir se da vyuzit
v ptipad¢, pokud investor realizoval pfijmy z prodeje vSech cennych papirdt v daném
kalendarnim roce do 100 000 K¢&. Poté nezalezi, jak dlouho investor podilové listy vlastnil,
ale sta¢i dodrzet realizaci zisku do 100 000 K¢ (Prodali jste akcie nebo podilové listy? Co
ted’ s danémi. 2022), (Zakon €. 586/1992 Sb. 1992).
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3.3.6 Regulace a dohled

Vytvateni a provozovani fondt kolektivniho investovani z hlediska jejich rizikovosti
investic souvisi samoziejmé s ur¢itou regulaci finan¢niho trhu, resp. s ochranou investic
drobnych investord. Konkrétné¢ spocivda vtom, ze byva legislativné vymezeno,
jak ,,nejrizikoveji muze prislusny fond (resp. jeho spravce) investovat a jaké zasady musi

u této ¢innosti dodrZovat.

Podle tohoto kritéria se fondy kolektivniho investovani nejcastéji Cleni na:

e Standardni fondy kolektivniho investovani,

e Specidlni fondy kolektivniho investovani.

Standardni fondy kolektivniho investovani

Tyto fondy byvaji vétSinou otevieného typu a mohou investovat pouze do (zpravidla
legislativng) vymezenych investicnich nastrojii pfi dodrzovani ptisnych ustanoveni
tykajicich se rozkladani a omezovani rizika. Diky tomu se jednd o fondy vhodné

pro investovani Siroké vefejnosti.
Specialni fondy kolektivniho investovani

Jde o fondy, jejichz regulace je oproti fondim standardnim volngjsi, a to primarné,
pokud jde o pravni formu (vedle fondd otevieného typu se mezi nimi vyskytuji i fondy
uzaviené) a jednak co do zaméfeni investic. Fondy jsou sice o néco rizikovéjsi, avsak umozni

investorim dosahovat vysSich vynost (Rejnus 2016).

Regulatorni organy se mohou setkdvat s rtiznymi druhy problémid u subjekth
kolektivniho investovani. NiZe je uvedeno nékolik nazornych ptikladi, kdy dochazi
k poruSovani zakona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech a kdy dochazi

k poskozeni akcionait a podilniku:

e § 7 Investicni fond vyuziva prostfedky, shromazdéné prodejem podilovych listi
a svéfené do obhospodatovani, ke koupi cennych papirti, nebo je uklada na zvlastni
ucty u banky,

e § 5a Porusovanim tohoto ustanoveni se dopousti investi¢ni spole¢nost deliktu, kdy
neddva prednost z4jmim podilniki, investiénim fondl a penzijnich fondd, jejichz
majetek obhospodatuje, pfed svymi zajmy. Téz jejich majetek neobhospodafuje

s cilem zabezpecit rist nebo vynos tohoto majetku v souladu s investi¢ni strategii,
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e § 14 Investicni spole¢nost je pii obhospodafovani majetku v podilovém fondu
povinna dbat na ochranu zajmi podilniki a hospodafit se svéfenym majetkem
s odbornou péci a s cilem zabezpecit spolehlivy vynos nebo rist tohoto majetku.
Porusovani téchto zasad je prakticky zptisobeno vSemi dil¢imi porusovanimi zédkona,
kdy dochazi k poskozovani podilnikii,

e § 17 Zakon pfesné¢ vymezuje, do kterych druhii cennych papir mohou investi¢ni
fondy a investicni spolecnosti za podilové fondy investovat. Spolecnosti vSak
v urcitych ptipadech drzi ve svém majetku i sménky, popiipadé bezcenné vetejné
neobchodovatelné akcie. Tim muZze nastat situace, kdy investi¢ni spole¢nost
¢i investicni fond vlastni akcie, které jsou podlozeny bezcennym majetkem

(napf. pohledavky, know how)

(Liska 2004).

3.4 Typologie fondu kolektivniho investovani

3.4.1 Oteviené a uzavirené fondy
Oteviené fondy

V otevieném fondu neni omezen pocet podilovych listd, které mize fond emitovat.
V otevieném fondu tedy neni ani omezen pocet podilnikii fondu. Fondy emituji
své instrumenty s ohledem na poptavku ze strany investort, samoziejmé také s ohledem
na svou investi¢ni strategii. Soucasti oteviené¢ho podilového fondu je povinnost zpétného
odkupu podilového listu do zdkonem stanoveného terminu, v piipadé, Ze o odkup pozadame
jako podilnici. Zakon udava piesné dané ¢asové limity (do 2 tydnt u standardniho fondu,
do 1. mésice u specialniho fondu, ktery neni nemovitostni, do 1 roku u fondu

kvalifikovanych investort, ktery neni nemovitostni, a do 2 let u nemovitostniho fondu).

Odkup je procesovan za ¢astku rovnajici se aktualni hodnoté majetku fondu, ktery
pfipada na jeden podilovy list. Pro tuto zminénou ¢astku se pouziva oznaceni Cistd hodnota
aktiv (anglickym terminem Net Asset Value, popi. NAV). Obhospodatovatel ma moznost
rozhodnout 0 pozastaveni vydavani nebo odkupovani podilovych listd otevieného
podilového fondu maximalné na 3 mésice, a to z dlivodu nezbytné ochrany prav nebo zajmu

podilnikd. Nicméné pokud by toto zastaveni vydavani nebo odkupovani podilovych listi
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ohrozovalo zajmy jednotlivych podilnika, ma CNB pravomoc toto rozhodnuti

obhospodatovatele zrusit (Vesela 2019).
Uzavi'ené fondy

V uzavieném fondu je jiz pfi svém vzniku jasn¢ definovan piesny pocet podilovych
listt, které mize fond emitovat. Fondem je tedy emitovan omezeny pocet instrumentd, které
vlastni omezeny pocet investorti. Podilové listy uzavieného podilového fondu jsou
emitovany za Castku, ktera se rovna jeho aktualni hodnoté vyhlasené K rozhodnému
dni uvedenému ve statutu fondu. Tato ¢astka mize byt navySena o ptirazku, ktera je rovnéz
uvedena ve statutu fondu. Z aktualniho legislativniho znéni uzavieného podilového fondu
plyne, Ze se mize vytvofit na dobu neurcitou nebo urcitou, kterd ale musi byt presné
vymezena ve statutu fondu. Po uplynuti této pfedem urcené doby fond vstoupi do likvidace

nebo se pieméni na otevieny podilovy fond.

Oproti otevienym podilovym fondiim nemaji podilnici v ptipadé uzavieného fondu
pravo zadat 0 zpétny odkup podilového fondu. Likvidita podilovych listil je v tomto ptipadé
zabezpecovana obchodovanim na sekundarnich trzich. Trzni kurz téchto instrumentd vSak
v disledku ptsobeni cel¢ fady faktorih muze kolisat kolem ¢isté hodnoty aktiv.
Zakon ¢. 240/2013, §146, o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech v ptipade
odkupu podilovych listt uzavieného podilového fondu umoznuje podilnikim jejich pravo
na odkoupeni podilového listu na ucet podilového fondu ve stanovenych lhitach, delSich nez
1 rok. Nikoliv v8ak automaticky, pouze v ptipad€, pokud je tato moznost uvedena ve statutu
uzavieného podilového fondu (Vesela 2019), (Zakon ¢. 240/2013 Sb. 2013).

3.4.2 Fondy s aktivni a pasivni spravou portfolia

Aktivni sprava portfolia

Aktivni zpusob spravy investi¢niho portfolia znamena, ze se spravci fondu soustavné
staraji o svtij fond a neustale hledaji co nejvyhodnéjsi slozeni portfolia fondu, které mohou
pribézné upravovat. Tato Cinnost pfevazné portfolio manaZera je ovSem doprovazena
Cast€j$Sim obchodovanim, coZ je nasledné vidét ve vysi transakénich nakladd, jeZ se promitaji

V poplatcich za spravu fondu a ve vysSich vstupnich, ¢i ptipadné 1 vystupnich poplatcich.
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Pasivni sprava portfolia

V ramci pasivni spravy portfolia vytvaii portfolio manazefi takové portfolio, které
se podoba nebo piimo kopiruje uréity svétovy index. V portfoliu pak jsou vybrana stejna
aktiva, ktera JSou obsazena v indexu ve stejném pomeéru a rozlozeni. Nastavenou investi¢ni
strategii nasledn¢ dlouhodobé dodrzuji bez vétsiho obménovani. Tento zplisob spravy
je typicky napft. pro fondy dlouhodobych dluhopisi, které fond vétSinou drzi az do doby
splatnosti. Tato strategic je méné Casoveé naro¢na a zarovent nam minimalizujeme transak¢ni
poplatky a naklady spravy fondu. Cilem je dosdhnout takové turokové miry, kterd
by kopirovala benchmark, dle kterého je vyhodnocovana vykonnost investice. Vyhoda
oproti aktivni spravé portfolia je zde zietelna v mensi volatilité fondu a vylouceni $patného

odhadu portfolio manazera v piipadé zmén strategie (Haslem 2009) (Rejnus 2016).
Hlavni produkty, které je mozné pouzit pro pasivni investovani:

e Indexové fondy (oteviené podilové fondy),
e indexové akcie neboli ETF (Exchanged Traded Funds),

e indexové certifikaty

(Rejnug 2016).

3.5 Klasifikace fondi dle AKAT CR

V odbornych literaturach a v praxi je vyuzivano nekolik kritérii, ktera se sice mohou
prolinat, a zaroven umoziuji rozvrhnout fondy kolektivniho investovani do urcitych skupin.

Mezi nejcastéjsi kritéria pro klasifikaci fonda patfi:
- Zpisob rozd€lovani ptijmi (diichodové, rastové, balancované fondy),

- uplathované investicni strategie (indexované fondy, fondy s aktivni ¢i pasivni

strategii),
- sloZeni portfolia (napf. fondy cennych papirli, nemovitostni fondy, fondy fond),

- vedle vyse zminéného rozdéleni je mozno se setkat s dalS§imi druhy fondi
se specifickymi charakteristikami (napf. garantované fondy, sektorové fondy,

hedgeové fondy).
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AKAT CR, neboli Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky déli fondy na:

e Akciové,

e dluhopisové,

e fondy penézniho trhu,
e smiSené fondy,

e ostatni fondy (fondy fondu, fondy zivotniho cyklu, zajisténé fondy, garantované

fondy, ETF, a dalii) (Vesela 2019).

3.5.1 Akciové

Akciové fondy byvaji primarné povazovany za rizikové. Vykonnost téchto fonda
totiz zavisi na vyvoji trznich cen (kurzi) akcii obsazenych v jejich portfoliich, jez byvaji
volatilni a zdvislé jak na hospodatskych vysledcich ptislusnych podniki, tak i na vyvoji

celého akciového trhu.

Fondy kolektivniho investovani, které jsou zaméfené na spravu akciovych portfolii,
maji vzajemnou odli$nost podle toho, na jaké druhy akcii se zamé&fuji. To jednak z hlediska
bonity, resp. velikosti jednotlivych akciovych spolecnosti, tak podle konkrétniho zaméteni

jejich podnikatelské ¢innosti (Rejnus 2016).

Akcioveé fondy jsou podilové fondy, které minimalné 80 % svych aktiv investuji
do akcii a nastrojti nesoucich riziko akcii. Pro akciové fondy je typické vyssi riziko a z tohoto
dtvodu jsou doporu¢ené pro dlouhodobéjsi investiéni horizont. Akciové fondy jsou dale
déleny dle geografického a podle sektorového rizika. Svym vynosem a rizikem mohou byt

MV

kazdého fondu (Vesela 2019).

3.5.2 Dluhopisové

Dluhopisové fondy neboli obliga¢ni jsou rovnéz povazovany za pomérné bezpecné,
nicméné i zde zalezi na konkrétni skladbé portfolia. V prvni fadé jde o to, kdo je jejich
emitentem, a za druhé, zda jsou v portfoliu fondu obsazeny pievazné volatilni obligace

s fixnimi kupony (¢i obligace diskontované), nebo naopak obligace s variabilnim trocenim.
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Podle prvniho uvedeného kritéria se tyto fondy ¢leni na:

e Fondy statnich obligaci,
e fondy komunalnich obligaci,
e fondy bankovnich obligaci,

e fondy korporac¢nich obligaci.

Jednotlivé uvedené druhy fondu se rozd€luji jesté podrobnéji. Napft. statni obligace
dale se Cleni podle vyspélosti jednotlivych statd, komunalni obligace podle velikosti obci
(resp. podle hodnoty jejich majetku). V piipadé korporacnich obligaci se ¢leni podle
velikosti jejich emitentl. Samoziejmé ve vSech téchto skupinach Ize pochopitelné ptihlizet

i k pfidélenému ratingu, jakoz piipadné i k dalsim moznym kritériim (Rejnus 2016).

Dluhopisové fondy jsou charakteristické tim, ze investuji alespoit 80 % svych aktiv
do dluhopisti nebo do cennych papird, které obsahuji pravo na splaceni dluzné ¢astky.
Dluhopisové fondy nemaji dovoleno investovat do akcii a instrumentd nesoucich riziko
akcii. Dluhopisové fondy se také ¢leni podle rizika mény, ve které jsou denominovany cenné
papiry v portfoliu fondu, podle uvérové kvality a uvérového rizika. Definovat fondy
investujici do dluhopisovych nastrojii denominovanych v jedné konkrétni méné je mozné
Vv piipadé fondd, které alokuji nejméné 80 % aktiv do dluhovych nastroji denominovanych

V této meng, nebo v jiné méné, ale pii zajisténi ménového rizika (Vesela 2019).

3.5.3 Fondy penézniho trhu, smiSené, fondy fondi, nemovitostni, a dalsi...

Fondy penézniho trhu se v§eobecné povazuji za relativné bezpeéné fondy. Vyplyva
to z toho, ze jejich investice smétuji do kratkodobych, a zaroven z hlediska kreditniho rizika
nejméné rizikovych (pfedevS§im statnich) dluhopisovych instrumentid ¢i mezibankovnich
vkladi. Proto je s drzbou jejich podilovych listi spojeno velmi malé riziko pfipadného
poklesu jejich aktualni hodnoty. Na druhé strané se vSak vyznacuji nizkou vynosnosti

(Rejnus 2016).

SmiSené fondy maji investicni strategii nastavenou na principu vytvafeni
tzv. kombinovanych (smiSenych) portfolii. Ta se vytvareji nejcastéji z akcii a z obligaci,
ale maze se jednat i o dal$i druhy investi¢nich aktiv, jez pfipoustéji jejich statuty. V téchto
statutech pak je urceno, jaky pomér ma byt mezi jednotlivymi druhy portfoliovych aktiv

udrzovan. U smiSenych podilovych fondu se jedna vétSinou o aktivné spravované fondy
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meénici slozeni portfolia podle ocekédvaného vyvoje (Rejnus 2016). V ramci kategorie
smiSenych fondl je tyto fondy podobnym zplisobem jako vySe uvedené akciové
a dluhopisové fondy mozné klasifikovat podle rizika mény, podle geografického rizika,
ale navic také podle skladby portfolia (konzervativni, vyvazené, dynamické a flexibilni)

(Veseld 2019).

Urcitou podskupinou smiSenych fondu jsou fondy fondd. Tyto fondy investuji
do podilovych listii jinych podilovych fondl, dokonce 1 jinych spravct ¢i investi¢nich
spolecnosti. To znamend, ze se vyznacuji znacnou diverzifikaci portfolia, na druhé strané
zde pocitame s poplatky, které si za spravu srazeji vSichni spravei fondu (Rejnus 2016). Fond
fondt mtize byt vytvoren v rdmeci kterékoliv vyse uvedené kategorie fondi na zaklade€ svého

investi¢niho zaméfeni stanoveného svym statutem (Veseld 2019).

V ramci nemovitostnich fonda se zpravidla investuje do specifickych, vétSinou
nelikvidnich aktiv. Jedna se o fondy, které trvale investuji do nemovitosti nebo
nemovitostnich spole¢nosti a to minimalné 51 % hodnoty svého majetku. Z diivodu
potiebného zajisténi likvidity musi nemovitostni fondy drzet alespon 20 % majetku
Vv likvidnich nastrojich v podobé penéznich prostiedkil. Pro ocenéni nemovitosti, které fond
nakupuje do svého portfolia, Se nejcastéji pouziva vynosova metoda (soucet budoucich

diskontovanych vynost).

Na trhu podilovych fondi maji nejvétsi podil smiSené¢ fondy nasledovany

dluhopisovymi a akciovymi fondy (Vesela 2019).

3.6 Investi¢ni horizont

Prvnim logickym krokem pfi pocatku investovani je stanoveni investi€niho
horizontu. Urceni investi¢niho horizontu by mélo byt jednoduchym krokem, jelikoz
nevyzaduje zadné specidlni znalosti a zkuSenosti. V mnoha ptipadech je investi¢ni horizont
piedem dany a neni doslova co feSit. Pokud jsou napiiklad hotové penize na bézném uctu
na zaplaceni dani, a termin placeni dani je investorovi znam. Jako dal$i moznost lze uvést
nakup nemovitosti hypotecnim Gvérem. Bude potieba mit vlastni zdroje za 5 let jako kapital
ke kupni cené nemovitosti. Existuje fada prikladt, kdy je investicni horizont kratky a presné
definovany (Kohout 2002).
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Dalsim typickym piikladem je varianta ,,nekonecného* investi¢éniho horizontu. Mezi
tyto investory s nekone¢nym ¢asovym horizontem jsou fazeni primarn¢ podilové a penzijni
fondy, piipadné investi¢ni portfolia pojistoven Ci rezervni fondy primyslovych podnik.
Standardni, drobni individualni investofi maji Casto investi¢ni horizont vyjadieny v letech

nebo v desetiletich.

Otazku ¢asu mnohdy vyjadifuje problém likvidity. Neni to vSak jedno a to samé.
Likviditou se rozumi moznost zménit penize v kratkém Case, coz ale nemusi byt vzdy
prioritou pro kratkodobé investory. Pokud vime, ze urcitou ¢astku bude potieba mit piesné
za Sest mésicd, tak se ona ¢astka mize vlozit na Sestimé€si¢ni terminovany vklad, ktery bude
do doby svého splaceni naprosto nelikvidni. Oproti tomu akcie nebo podilové akciové fondy

mohou byt vysoce likvidni. Zalezi podle parametrt jednotlivych fondt (Kohout 2002).

Podle doby trvéni investice se zvoli i produkty, které budou vyuzivany. Na ro¢ni
investice se vyuziji jiné produkty nez na pétileté nebo dvacetileté horizonty. Doba investice
totiz zasadné ovliviiuje dva zékladni parametry — vynos a riziko. Pravé podle doby investice

se poté rozhoduje, kam a jak budou finané¢ni prostfedky investovany.

Investi¢ni horizont hraje v investici diileZitou roli. Dokonce i vyborna investice, ktera
muze byt velmi vhodna pro dlouhodobého investora, je schopna pfipravit t€zké chvile
v kratkodobém horizontu. Pti nakupu akciového fondu muze propad akciového indexu
kratkodobé ptipravit investora klidné o 20 % hodnoty investice. Po nékolika mésicich
¢i letech se vSak akcie mohou natolik zhodnotit, Ze se na tuto zalezitost bude divat jako
na jeden z mnoha vykyvii na trhu. Uplné jinak mtize investor situaci zhodnotit, pokud
ma Vv planu s pomoci akciového fondu zhodnotit penize urené na placeni dani béhem

ptistiho pul roku (Kohout 2008).

Vztah kazdého klienta vic¢i riziku neni uréen pouze jeho psychologickymi
pfedpoklady, ale také délkou uvaZovaného investicniho horizontu. Maklétské firmy
s investicnimi fondy byvaji ob¢as navstévovany podnikateli, ktefi tvrdi ptiblizné toto: ,,Mam
neékolik miliont, které budu za tii mésice potiebovat na zaplaceni dani. Mezitim bych

je ale chtél zhodnotit, nejlépe pies néjaké vysoce ziskové akcie nebo akciové fondy.*

Poctivy makléi nebo poradce klientovi vysvétli, ze akcie jsou pro podobné ucely
naprosto nevhodné. V navaznosti na to Ize najit i spravné feseni v takovéto situaci, ¢imz

je fond penézniho trhu nebo terminovany vklad u slusné banky. Bez ohledu na to, jaky

45



je psychologicky profil investora investovat penize, které budou nutné¢ potiebné

za tfi mésice, do ¢ehokoli riskantnéjsiho by byl naprosty hazard.

I kdyz se to muze zdat zvlastni, tak i konzervativni klienti si mohou dovolit investovat
podstatnou cast portfolia do akcii — za piedpokladu, Ze maji moznost ¢ekat dostatecné

dlouhou dobu, po kterou se bude investice vyvijet (Kohout 2008).

Naopak pokud by se jednalo o investora, ktery nema delsi ¢asovy investi¢ni horizont,
tak ud¢la Iépe, pokud se akciovym fondiim vyhneme. Budouci vyvoj akciového trhu neni
mozné piedpovidat, a proto pro hrozi velké nebezpeci, kdy je investi¢ni horizont od n€kolika
meésict do 3 nebo 4 let. Pokud investor vlozi své penize do investice pravé na zacatku
nékolikaletého poklesu nebo stagnace akciového trhu, bude z vyvoje zklaman. Poté

by z netispéchu obvinoval investi¢niho poradce.

Pokud si mize dovolit ¢ekat fadu let, na akciovém trhu riskuje podstatné méné
nez investor s rocnim a krats$im horizontem. Zaroven plati, ze pokud si chce minimalizovat
riziko velmi vysoké ztraty, mél by se vyhybat akciovym investicim, jestlize se jeho horizont

pohybuje v rozmezi 1-3 let (Kohout 2008).

3.7 Historie kolektivniho investovani ve svété

Pocatky a zrozeni kolektivniho investovani se objevuji ve druhé poloviné 18. stoleti
v Holandsku, kdy v roce 1774 obchodnik Abraham van Ketwich zalozil investi¢ni trust
s nazvem Eendragt Maakt Magt, neboli ,,Jednota vytvafi silu“. Abraham van Ketwich véfil,
Ze trust oslovi drobné investory s minimalnim kapitalem a od téchto upisovatelt trust vyuzil
finan¢ni prostiedky na investici do Siroce diverzifikovaného portfolia cennych papirti. Svou
¢innost provozoval Eendragt Maakt Magt az do roku 1824, kdy fond ukoncil svou ¢innost
a kdy byla zbyvajicim podilnikiim fondu vyplacena likvidacni dividenda. K podstatnému
nartistu zajmu o kolektivni investovani dochdzi az ve treting az poloviné 19. stoleti, kdy byly
prvni spole¢nosti kolektivniho investovani zaloZeny v Belgii (1822), Svycarsku (1849),
Francii (1852), Skotsku (1860) a Anglii (1868). Nasledné¢ k dalSimu rozsiteni kolektivniho
investovani doSlo v USA na pocétku 20. stoleti. Vyznamny rozkvét odvétvi kolektivniho
investovani byl pak nejen v USA narusen krachem na burze v roce 1929, naslednou

hospodartskou krizi a zavr$en 2. svétovou valkou (McWhinney, James 2022), (Vesela 2019).
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Vyrazny narust zajmu o kolektivni investovani se projevil v Evropé po 2. svétové
valce, pficemz hlavnim centrem rozvoje kolektivniho investovani ve vSech formach byla
Vv pocatku Francie. V 50. letech 20. stoleti byly zakladany tzv. SICAV fondy s proménlivym
zakladnim kapitalem. Kolektivni investovani vznikalo a dale se rozvijelo také v ostatnich
evropskych statech, napt. v Némecku a Rakousku. V 50. letech 20. stoleti podstatna ¢ast
fondii investovala do akciovych instrumentt, v 60. letech se zacala rozSifovat investice
do dluhopisti a nemovitosti. V 70. let ekonomické problémy ¢astecné zbrzdily rozvoj fond
investujicich na kapitalovém trhu. Koncem 70. let ekonomické podminky dokazaly v USA
nabidnout novy segment na trhu kolektivniho investovani — fondy penézniho trhu, jejichz
obliba v dalsich letech dynamicky rostla. Obrovsky rozmach kolektivniho investovani, ktery
v zasad¢ pokracuje az dodnes, nastartovala 80. Iéta v USA a v Evropé, ale i v Asii (Japonsko,
Jizni Korea). V Asii prvni instituce kolektivniho investovani v uvedené dobé teprve
vznikaly. V navaznosti na to ve vychodni Evropé kolektivni investovani vznika v 90. letech
20. stoleti. Pricinou byly naptiklad zacinajici privatizace, jejichz cilem bylo pfevést statni
majetek do soukromych rukou. Tato situace nastala napiiklad také v 90. letech
v Ceskoslovensku a pokradovala i po vzniku Ceské republiky na za¢atku roku 1993 (Vesela
2019).

3.8 Kolektivni investovani v Ceské republice

Vyvoj spravovaného majetku v domacich a zahrani¢nich podilovych fondech
v Ceské republice mé&l v novém tisicileti po aktualizovanych legislativnich zménach rostouci
tendenci. Hodnota majetku v podilovych fondech rostla v letech 2002-2007, dale mezi lety
2006 a 2007 o 44 mld. K&, coz je zapii¢inéno vstupem Ceské republiky do Evropské unie
a stim spojenou zménou legislativy a podminek pro kolektivni investovani v Ceské
republice. V roce 2008 byla pfic¢ina razantniho poklesu financnich trhti také hodnotou
celkového majetku ve fondech o 71 mld. K¢. Pokles hodnoty majetku se nezménil ani v roce
2009. V tomto roce hodnota majetku v podilovych fondech klesla o dalsich 10 mld. K¢.
Hlavnim impulzem k obratu a nastartovani vzestupného trendu ve zvySujici se hodnoté
majetku v podilovych fondech v Ceské republice do$lo po zménd legislativy

v roce 2013. Nasledné pak predkrizova troven byla pfekonana v zavéru roku 2014.

Z udaji poskytovanych CNB k31. 12. 2017 pusobilo v Ceské republice

aktivné 352 domadcich investi¢nich fondl. Z tohoto bylo 125 investi¢nich fondl s pravni
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osobnosti a 227 podilovych fondi. V Ceské republice bylo k uvedenému datu nabizeno
1 390 zahrani¢nich investi¢nich fondi. Ke konci roku 2017 byla nejvétsi ¢ast aktiv fonda
kolektivniho investovani — cca 31,5 % v dluhopisovych cennych papirech, oproti tomu
do akcii a obdobnych aktiv bylo v uvedeném obdobi zainvestovano kolem 16,1 % aktiv
fondli kolektivniho investovani. Do vkladd a jinych pohleddvek bylo investovano vice
jak 18 % aktiv fondu kolektivniho investovani. Zbyvajici ¢ast aktiv fondt kolektivniho

investovani (cca 5,4 %) piedstavovaly poté ostatni investice (Veseld 2019).
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4 Vlastni prace

Prakticka Cast prace se vénuje tématu zabyvajicim se rozsifenosti a moznostem
kolektivniho investovani v Ceské republice. S vyuzitim dostupnych sekundarnich dat,
analyz a prizkumi v regionech Ceské republiky je cilem zjisténi, jak lidé vnimaji moznosti
kolektivniho investovani, jaka je vzd€lanost v ramci investi¢ni gramotnosti respondentti

a jaké instituce pro tuto ¢innost vyuzivaji.

Prakticka ¢ast prace se sklada také z analyzy ptistupu vybranych financnich instituci
vici svym klientim — investorim. Duraz je kladen na pfistup bank k potencialnimu
klientovi, ktery ma zajem vytvofit Si své investi¢ni portfolio skrze podilové fondy, jaké
moznosti a druhy investi¢nich portfolii banka nabizi a jak ke klientovi pfistupuje k jako
nezkuSenému investorovi. Bylo zjistovano, jak banka pfistupuje k investi¢nimu poradenstvi
a jaké fondy a individualni investi¢ni portfolia jsou jednotlivé banky schopny klientovi

nezaujaté poskytnout s efektivitou a spokojenosti klientu.

Dil¢im cilem prace je identifikace a déleni investort, jejich portfolii, zvyklosti

a nakladani investoru s jejich vlastnimi investicemi.

4.1 Klasifikace a déleni investoru

Kdyz ptijde fec na averzi k riziku, je dulezité si uvédomit, jak na mozna rizika reagu;ji
rizni investofi. NeZ se zaCinajici investor rozhodne investovat, je dilezité, aby si udélal
obrazek o své schopnosti snaset riziko a adekvatné na rizika reagovat. Uv€doméni si tohoto
faktu je podstatné u urceni rizikového profilu investora. Podstatné je, zda ma investor vétsi

strach z inflace, nebo z kolisani na trhu (Syrovy 2021).

4.1.1 Velmikonzervativni a konzervativni investor

Jsou lidé, kteti nikdy nesnesou, Ze by ¢ast jejich portfolia mohla kolisat, nebo se snad
hodnota portfolia nékdy mohla dostat do ztraty. I v piipadé dlouhého investi¢niho horizontu
nikdy nedokazou s klidem investovat do akciovych fondld. Takovy investor bude vzdy
pozadovat investici s jistym nominalnim vynosem. BohuZzel, pokud budeme takovi investofi,
pravdépodobné nepiekoname v dlouhodobém horizontu inflaci. Portfolio sice nebude
kolisat, ale zaroven budou finan¢ni prostiedky ztracet na hodnoté€ kvili snizovani kupni sily

pencz.
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Konzervativni investofi jsou investofi, ktefi nesnesou kolisani a propady. Nicméné
drobné vykyvy jsou pro n¢ jako konzervativni investory snesitelné. Upfednostiiuji stabilné;si
vyvoj portfolia. Pfi docasnych poklesech by nemélo dochazet k vétSim ztratam hodnoty nebo

kolisani. Je zde dulezita stabilita vynosi investora a alespon pokryti inflace (Syrovy 2021).

4.1.2 VyvaZeny investor

Vyvazeny investor jiz oekava zajimavé vynosy nad inflaci a uvédomuje si s tim
spojené¢ obcasné kolisani portfolia. Docasné poklesy hodnoty portfolia ale nesmi
byt moc hluboké. Pti kratkych propadech nepanikaii a portfolio nevybira. Na delSim
horizontu bude mit konzervativni investor trochu vétsi pocet dluhopisovych a akciovych

titulh. Neni dilezité jen to, jak portfolio kolisa nominalné, ale zajima se uz o redlny vynos.

4.1.3 Dynamicky investor

Jako dynamicky investor se jiz podstatné odliSuje od piedchozich typi investorii
a je pro n¢j dulezité dosahovat dlouhodobé na trzich vysokého realného vynosu. Doc¢asné
poklesy investora nezneklidiuji. Pravé naopak tato situace na trhu znamena idealni
prilezitost k dal$im investicim. Dynamicky investor ma ve vétsin¢ piipadi Vv této strategii

vZzdy dlouhodoby horizont (Syrovy 2021).

4.2 Investi¢ni strategie

Mezi investi¢nimi a podilovymi fondy jsou sledovany rizné vlastnosti a odli$nosti,
které¢ predstavuji jednotlivé fondy kolektivniho investovani. Tyto odliSnosti zaviseji
na zpisobech fizeni a spravy téchto fondl, z ¢ehoz poté vznikd urcend investi¢ni strategie
zakotvena ve statutech fondi.

v

Mezi nejpodstatnéjsi individualni investi¢ni faktory, na které by si drobni investofi
meli pfi kolektivnim investovani vedle vybéru typu fondu a kvality jeho managementu

¢i spravce davat pozor, jsou predevsim:

e Predmétné zaméfeni investic,

e tuzemska, resp. zahrani¢ni orientace investic,
e aktivni, resp. pasivni sprava portfolia,

e mozné omezeni doby existence fondu,

e uroven statni regulace a dohledu (Rejnus 2016).
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Dulezité kroky pfi vytvafeni investi¢ni strategie:

e Vybér investicni strategie je dilezitym krokem, ktery vice nez z 90 % bude urcovat
charakter chovani portfolia z hlediska vynost, rizik a odolnosti viic¢i inflaci,

e velice dulezitou roli hraje nazor na vyvoj budouci inflace,

e je potieba vzit v ivahu veskeré stavajici investice (u soukromych osob napiiklad
stavebni spofeni a zZivotni pojiSténi — a pozor, téz hotovost),

e pozor, ne vSichni investi¢ni poradci jsou skuteCnymi poradci — nékteti jsou pouze
obchodnimi zastupci. Ti se snazi maximalizovat své vlastni zisky prodejem
finan¢nich produktt s vysokymi poplatky,

e neni potfeba zainvestovat vSechny penize najednou, ¢asové diverzifikace poméha
také snizovat riziko,

e snazit se minimalizovat veSkeré¢ néklady, poplatky a dan¢.

Jiz slovo ,strategie® znazoriiuje, ze by se mélo jednat o dlouhodobé&jsi ptistup
investora, nikoliv o kratkodobou spekulaci. Realizace strategie znamenda, Ze se jednou
ptijatého postupu bude investor svédomité drzet a odola pokuseni casto ménit jeho strukturu,
pokud to nebude nezbytné nutné. Zndma poucka pravi, Ze Casovat trh se nevypléci. Je zndmo,
Ze ménit strategii Castéji, neZ jednou za Ctvrtleti neni dobré a Ze interval tii mésich

pfedstavuje nutné minimum.

Situace, kdy nastava rozumny diivod zménit investi¢ni strategii zdsadnim zpiisobem,
jsou primarné situace, kdy se ze zavaznych pii¢in méni potieby investora. Jako ptiklad
je mozné uvést Ctyficetiletého investora, ktery investuje agresivniho strategii do penzijniho
zabezpeceni. Naptiklad po deseti letech miize tuto strategii upravit na strategii vyvazenou.
Pti dosazeni dichodového veéku pak ud€la nejlépe, kdyZ se jeho strategie soustiedi spiSe
na konzervativni portfolio. V dichodovém véku nastal spravny Cas na sklizeni ploda

investi¢ni strategie, kterou investor trpélivé a Gspésné dodrzoval desitky let (Kohout 2008).

4.2.1 Konzervativni strategie

V ramci této strategie nepozaduje investor vysoky kladny vynos — stara se primarné
o minimalizaci vykyvl hodnoty investi¢niho portfolia. Proto neni piekvapenim,

ze konzervativni strategie se opirda hlavné o nastroje penézniho trhu. Napiiklad

Vv podminkach z roku 2008 jakoZzto optimalni konzervativni portfolio na kratky horizont
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vychdzi 100 % nastrojii penézniho trhu. Nulovy obsah dluhopisti byl zpisoben nizkymi

urokovymi sazbami.

Tato konzervativni strategie, jakkoli se mize zdat nudna a malo vynosna, maze byt
optimalnim feSenim pro znacnou c¢ast investorti. V ptipadech typu ,,mam penize, které¢ budu
za pul roku potifebovat na zaplaceni dani“ dokonce neexistuje jind pfipustna strategie

nez tento ultrakonzervativni ptistup (Kohout 2008).

4.2.2 Vyvaiena strategie

V ramci vyvazené strategie jSOU pozadovany jiz pfimétené vynosy, které jsou zhruba
mezi pevné urocenymi nastroji a akciovym trhem. Proto zde neni ptekvapenim, Ze podil

akcii nebo akciovych fondil v portfoliu €ini ptiblizn€ 55 %.

Vyvéazené portfolio je zajimavé také z dalSiho divodu: jeho sloZeni je prakticky
stejné jako struktura tzv. ,robotova portfolia“ (kde je slozeni 10 % penézniho trhu,
35 % obligaci, 55 % akcii). Toto portfolio se velice dobie umistilo v soutézi investi¢nich
stratégli deniku The Wall Street Journal. Neni tedy tieba strategii vyvazeného portfolia
pausalné doporucovat jako nejlep$i strategii, ale je vhodné védét, ze jde o prakticky

vyzkouseny a osvéd¢eny piistup (Kohout 2008).

4.2.3 Agresivni strategie

Agresivni strategie, jak jiz vyplyva z ndzvu je ideélni, pokud se jedna o zkuseného
a otrlého investora. Tato strategie neni uréena tém investorum, které vyvede z miry kazdé

kolisani burzovniho indexu a kterym tvahy o financ¢nich krizich ptipravuji bezesné noci.
Hodla-li investor pfijmout agresivni investi¢ni strategii, musi byt pfipraven na moznost, ze:

e Hodnota portfolia mtize klesnout o 20 ¢i 30 % (v nekterych ptipadech i vice)

nedlouho poté, kdy zacne investovat,

e jeste tieba i za pét nebo vice let miize byt hodnota portfolia nizsi nez hodnota

na pocatku,

e prfed moZznymi burzovnimi krachy a podobnymi piihodami nebude vcas

varovat zadny analytik ani makléf,
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e mozna se jednoho dne, diky své trpélivosti a odvaze, stane investor
milionaiem.

Pokud potencialniho investora neodradi prvni tfi body, ma ptedpoklady se zaradit

do nevelké vybrané skupiny ,(financ¢nich drsnaka“. V opacném ptipadé¢ je radgji

doporucovano drzet se konzervativni a vyvazené investiCni strategie. Investor aplikujici

agresivni investicni strategii si totiZ musi zvyknout penize nejen lehce vydélavat, ale i lehce

ztracet (Kohout 2008).

4.3 Pravidelné a jednorazové investice

Investofi pii pocatcich investovani stoji pfed otazkou, zda budou investovat
své finanéni prostiedky jednordzové anebo pravidelné. Tuto otazku by urcité neméli
vynechat, jelikoz podle odpovédi bude vypadat nasledna investi¢ni strategie. V nasledujicich

podkapitolach je tedy definovano fungovani jednorazové a pravidelné investice.

4.3.1 Jednorazové investice

Jednordzovou investici je mysSlen jednorazovy vklad pfedem domluvenych
finan¢nich prostiedkit do podilového fondu, ktery si investor sdm zvoli. VétSinou se jedna
o vetsi financéni sumu prostiedkil najednou. Pokud se investor rozhodne pro dal§i mimotadny
vklad finan¢nich prostfedkil, m4 samoziejm¢é moznost tento vklad do podilového fondu
uskutecnit. Kazdy investor by mél byt obezndmen vyhodami a nevyhodami jednorazového
investovani. Jako nevyhodu lze napiiklad zminit pravidelné propady hodnoty fondu, které
jsou u jednorazové investice citeln€jsi nez u pravidelné investice. Pii jednordzové investici
je tedy zvysené riziko $patného nacasovani a nakupu podilovych listd za vyssi kurz, ktery
muze v budoucnu poklesnout pod investovanou c¢astku. V tom momenté musi investor
pockat, az hodnota podilového listu bude v rastu nad pivodni investovanou castkou.

Toto obdobi mlize trvat mésice, ale i par let (Kocianové 2012).

4.3.2 Pravidelné investovani

Pravidelna investice znamen4, Ze pravidelné v mésicnich, kvartalnich nebo ro¢nich
intervalech investuje investor mensi ¢ast svych financ¢nich prostredki. Prestoze dostupna

fakta hovoii jednozna¢né proti ,,Casovani* trhu, neni zde otdzka ,kdy investovat™ zcela
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bezpfedmétna. Nejde ani tak o uréeni ,,spravného* okamziku pro investici. Spravny okamzik

pro investovani je ten, kdy je k dispozici dostatek kapitalu, ktery je mozné investovat.

Diverzifikace Vv Case neboli pravidelné investovani, ¢i prumérovani naklada
je velkym argumentem ve prospech investovani na bazi ,,pravidelného spotfeni* bez ohledu
na vyvoj na trhu, tedy bez toho, aniz by byly feseny vzestupy a poklesy na trhu. Jedna
se o velmi G¢innou metodu primarné v oblasti podilovych fondu, pii které se omezi rizika,
ktera nevyzaduji Zadné odborné znalosti ani specialni informace. Tato strategie ma pouze
dvé nevyhody: tou prvni je ,,rozdrobeni* investic v ¢ase, coz muze zvysit transakéni néklady.
Nekteré fondy nebo makléti maji degresivni stupnici poplatki a pravidelné investovani
mensich ¢astek mize byt poplatkoveé narocné pro investora. Druhou nevyhodou je nutnost
pevné discipliny. Je obtizné kupovat akcie nebo podilové fondy béhem problematickych
obdobi, kdy trh klesa dolil a ve vysledcich jsou Cervena Cisla. Ale pravé v téchto momentech
spravny investor piikupuje sva aktiva za podstatné vyhodnéjsi cenu, nez kdyz

byl trh na vrcholu (Kohout 2008).

4.4 Finanéni gramotnost v CR — CBA 2020-2022

Je znamo, 7e Ceskéa republika je za odekavanim oproti Evropské unii S Girovni
finanéni a investiéni gramotnosti obéand. Ob¢ané Ceské republiky se historicky pohybuji
v priméru znalosti 0 svych rodinnych financich a velka ¢ast z nich se nezajima ani 0 zakladni
principy, jak se spravné starat o svoje finance a jaké jsou moznosti tvorby jejich finan¢ni
rezervy. S ohledem na cile diplomové prace je téma finanéni gramotnosti rozebrano pouze
okrajové¢ a detailnéji zaméfeno na téma investi¢ni gramotnosti v souvislosti s kolektivnim

investovanim.

CBA, neboli Ceska bankovni asociace pravidelné od roku 2016 zjistuje Index
finan¢ni gramotnosti ¢eskych obcani. Ke zjisténi dat byla vyuzita spoluprace s agenturou
Ipsos, ktera provadi priizkum ob&anti po celé Ceské republice, a z téchto podkladt byla
Vvytvorena analyza finan¢ni gramotnosti. Tyto podkladova data byla vyuzita v diplomové
praci. V diplomové praci jsou vyuzity vysledky priazkumu z let 2020 az 2022. Z vysledkii
indexu je mozné sledovat pribézné pravidelné meziro¢ni zlepSeni finan¢éni gramotnosti

Cecht.
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4.4.1 Index finanéni gramotnosti 2020

Priizkumu se zucastnilo 1 102 respondentii ve véku 18 az 79 let. Sbér dat probihal
metodou CAPRI v lednu 2020. Vysledek indexu za rok 2020 bylo 61 bodt, coZ je vyraznéjsi
nartist oproti roku 2019, kdy byl vysledek 57 bodii. Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti
2020 je vyobrazen v priloze ¢. 1.

Z tabulky uvedené v pfiloze ¢. 1 je zfejmé, ze vysoky vliv na znalosti finan¢ni
a investicni gramotnosti ma stale uroven vzdélani. Osoby s maturitou dosahly

pramérné 52 bodt, zatim co vysokoskolsky vzdélané osoby maji primérné 67 bodi.

Z nize uvedeného grafu je patrné, Ze ob&ané v Ceské republice stale nemaji zaZité
zvyKy V pravidelné tvorbé rezervy na ne¢ekané vydaje. Cést respondentii (23 %) si odklada
nebo investuje minimalni zanedbatelnou ¢astku do 1 000 K¢ ze svého pfijmu na necekané
vydaje. DalSich 29 % respondentti si odklada nebo investuje ¢astku do 2 500 K¢ mésicné.
Pouhych 19 % respondentil investuje do 4000 K¢ mésicné a jest€¢ méné,

celych 12 %, odklada ¢astku nad 5 000 K¢.

Graf & 1: Tvorba rezervy 2020

Kolik korun si mésicné odkladate na necekané vydaje?

odkladam si prilezitostné [ 3%
Na rezervu si neodkladam [N 2%
Nad 10000 k¢ [ 3%
Nad 5000 k¢ [ 1:%
2s501az4000 k¢ [ 1o
1001222500 ke | 29 %
Do 1000 k& | 23 o

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Zdroj: vlastni zpracovani, Priizkum fin. gramotnosti Cechii 2020
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4.4.2 Index financni gramotnosti 2021

Priizkumu v roce 2021 se zucastnilo 1 000 respondentd ve véku 18 az 79 let. Sbér
dat probihal metodou online dotazovani CAWI v bieznu 2021. Vysledek indexu za
rok 2021 byl primér 55 bodu, coz je 6 bodovy pokles oproti roku 2020, kdy byl
vysledek 61 bodl. Je mozné poukazat na situaci, ze pro 28 % obcant bylo kvili vSem
Zaroven se 41 % obcanu vice zajimalo o informace ke svym financim a jejich situaci.

Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2021 je vyobrazen v ptiloze €. 2.

Z této tabulky je opét patrny pretrvavajici vysoky vliv trovné vzdélani na znalosti
finan¢ni gramotnosti. Nedochazi tedy k vyrazné€j$im zménam trendu z pohledu vzdélani.
Osoby se zdkladnim vzdélani dosdhly primémé 44 bodl, osoby s maturitou dosahly
pramérné o 10 bodu vice, tedy 54 bodi, zatim co vysokoskolsky vzdélané osoby dosahly

pramérné 63 bodu.
Graf ¢&. 2: Tvorba rezervy 2021

Kolik korun si mésicné odkladate na necekané vydaje?

Nad 10000 k¢ [ 5%
Nad 5000 k¢ [ 1%
2501az4000 k¢ [ 13%
1001az2500 ke |G 32%
Do 1000 k¢  [IEGEEEEE 220

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Zdroj: vlastni zpracovani, Priizkum fin. gramotnosti Cechii 2021

Na zaklad¢ grafu je patrné, Zze ob¢ané v souvislosti s pandemii COVID-19 ¢astecné
uzpusobili mési¢ni ¢astku, kterou si odkladaji na ne¢ekané vydaje nebo investuji. Nejveétsi
rozdil je znatelny u obc¢and, ktefi si odkladaji do 1 000 K¢&. V tomto ptipadé se procento
téchto osob vyraznéji zvysilo. Tato situace je zapfi¢inéna napnutéjSim mési¢nim rozpoctem
V obdobi pandemie COVID-19. V nékterych ptipadech museli ob¢ané snizit mésicni ¢astku,

kterou investuji, aby pokryli sviij snizeny mési¢ni ptijem.
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4.4.3 Index finanéni gramotnosti 2022

Prizkumu v roce 2022 se zucastnilo 1 063 respondentl ve véku 18 az 79 let. Sbér
dat probihal metodou online dotazovani CAWI vsrpnu 2022. Vysledek indexu
zarok 2022 byl 56 bodd, coz je 1 bodovy narust oproti roku 2021, kdy byl vysledek 55 bodu.
Z vysledka prizkumu lze usoudit, Ze skoro polovina Cechtt (43 %) dava za vinu zhor$ujici
se financni gramotnosti ceskému Skolstvi, které financni gramotnost vyucuje na velice nizké
urovni. Nejvétsi podil zkuSenosti a informovanosti obCané ziskavaji ze svych vlastnich
zkusenosti (26 %), dale od bankovnich nebo finan¢nich poradci (21 %) a z internetu (16 %).

Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2022 je vyobrazen v ptiloze €. 3.

Na zaklad¢ posledni tabulky Indexu finan¢ni gramotnosti z roku 2022 je zietelny
pozitivni vyvoj v rostoucim priméru Indexu finanéni gramotnosti. O dva indexni body
si polepsily osoby stari 50 let. O pét bodi si polepsili obéané Cech, o dva body ob¢ané
Moravy. Na druhou stranu je vidét pokles o 1 indexni bod obyvatel Prahy. Zde se mize
jednat o drobnou odchylku, jelikoz Prazané jsou dle indexu vSeobecné vzdelanéjsi a drzi
se na pricce s nejvysSim poctem bodl pravidelng. Pozitivnim vysledkem je také rist
na 48 indexnich bodt u obcanti se zakladnim vzdélanim, coz je vniméno jako perspektivni

vyhled do budoucna.

Graf ¢&. 3: Tvorba rezervy 2022

Kolik korun si mésicné odkladate na necekané vydaje?
Odkladam si prilezitostné [ 3%
Na rezervu si neodkladam [ 4%
Nad 10 000 K¢ I 4%
(ECRIOOONCE 00 bl
2501az4000 k¢ N  18%
1001az2500 k¢ G 32%
Do 1000 k¢ NG 28%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Zdroj: vlastni zpracovani, Priizkum fin. gramotnosti Cechii 2022
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Ze zpracovaného grafu neni zietelna vyraznéjsi zména v objemu odkladanych
¢i investovanych finan¢nich prostiedki. Chovani respondentii se mezirocné tedy vyrazné
neméni a je vidét pretrvavajici neochota investovat pravideln¢ vétsi objem finan¢nich

prostiedku.

4.5 1Index investi¢ni gramotnosti v Ceské republice za rok 2021

Vedle Indexu finanéni gramotnosti od CBA existuje relativné nové v Ceské republice
také Index investicni gramotnosti. Tento index se rozhodla vytvofit a zajiStovat
na pravidelné bazi spolecnost Portu ve spolupraci s agenturou IPSOS. Cilem je dlouhodobé
monitorovani vyvoje rozsifenosti a znalosti v oblasti investovani u ¢eské populace. Cilem
je vzdé¢lavat SirSi vetejnost a zvySovat povédomi o investicich. K prosinci 2022 jiz vznikly
tfi prizkumy, které zkoumaly aktualni investi¢ni gramotnost v Ceské republice, ale také
na Slovensku. Prvni prizkum probihal v #ijnu 2021, druhy pruzkum v kvétnu 2022 a tieti,
zatim posledni, v prosinci 2022. V ramci naplnéni cilt diplomové prace byla vyuzita

a zpracovana data z nasledujicich prizkumu.

45.1 Porovnani investi¢ni gramotnosti Ceské republiky vs Slovenské republiky za
rok 2021

V ramci prizkumu investiéni gramotnosti spole¢nost Portu ve spolupraci
s vyzkumnou agenturou Ipsos zjisfovala rozdily mezi investi¢ni gramotnosti obéanti Ceské
a Slovenské republiky. Z vysledki prizkumu je mozné konstatovat, Ze nejvys$i mira

investi¢ni gramotnosti se vyskytuje v hlavnich méstech, tedy v Praze a Bratislavé.

Zajimavosti pruzkumu je, ze investicni sebevédomi investorti ptili§ neodpovida
jejich investiénim znalostem. Investofi ze Slovenska si v investovani véfi vice oproti
Cechtim, ale zaroveti maji Cesi v investovani vétsi znalosti. Mladi lidé ve véku 18 az 26 let
si v Ceské republice ohledné investovani véfi nejvice, nicméné jejich redlné znalosti
neodpovidaji vysoké urovni. V obou zemich jsou vidét nejvétsi zkuSenosti u investori

v

ve véku 54 az 65 let a prevazné€ zkuSengjsi jsou dle vysledku prizkumu muzi.
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Graf & 4: Index investi¢ni gramotnosti CR a SR podle pohlavi

Index investi¢ni gramotnosti podle pohlavi
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Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2021
Stejné jako u finan¢ni gramotnosti je patrné, Ze ma vliv na investi¢ni gramotnost
Grovent vzdélani oblantl. Nejvyrazng&jsi hodnoty maji jak na Slovensku, tak v Cesku
vysokoskolsky vzdélané osoby. Cedti vysokoskolsky vzdélani investofi také pievysuji

slovenské ob¢any o 18 indexnich bodd.

Graf ¢. 5: Index investi¢ni gramotnosti podle vzdélani

Index investi¢ni gramotnosti podle vzdélani
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Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2021
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45.2 Index investi¢éni gramotnosti v jednotlivych regionech Ceské republiky v roce
2021

Jednim zcili diplomové prace je zjiSténi rozSifenosti investovani a investi¢ni
gramotnosti v ramci regionti Ceské republiky. V diplomové praci byla tedy pouZita také data
k jednotlivym regionim Ceské republiky. V nasledujicim obrazku jsou vidét drobn&jsi
i vyraznéjsi rozdily ve vysledcich. Nejvys$si hodnota indexu je patrna v hlavnim mésté Praze,
kde dosahuje hodnoty 121 bodtl, coz je zdaleka nejvyssi hodnota celého indexu. Dalsi
zajimavé hodnoty se vyskytuji na Vysocin¢ (108 bodii) a v Libereckém kraji (102 bodu).
je prekvapivé z pohledu blizkosti k Praze a tomu, ze ob&ané hl. mésta Prahy a Stredoceského
kraje mezi jednotlivymi regiony casto fluktuuji a rozdily by tedy nemély byt tak vyrazné.
Dalsi nizké hodnoty indexu se vyskytuji v ekonomicky slabych regionech jako jsou Ustecky,
Karlovarsky, Moravskoslezsky a Zlinsky kraj (94 bodi).

Obrizek &. 1: Index investi¢éni gramotnosti v jednotlivych regionech CR 2021
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Zdroj: Portu
4.6 Index investi¢ni gramotnosti v Ceské republice za rok 2022

Testovani investi¢ni gramotnosti v Ceské republice v prosinci roku 2022 bylo jiz tfeti
Vv poradi. Ve 3. vin¢ prizkumu byla opé€t vyuzita agentura IPSOS, kterd prizkum provadéla

na reprezentativnim vzorku obcani Ceské republiky. Dotazovani probchlo s vyuzitim
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internetového dotazovani obCant ve veéku 18 az 65 let v prosinci 2022. Jednalo
se 01 050 respondent. Spolec¢nost portu se V tomto roce zavazala ve spolupraci s agenturou
IPSOS aktualizovat priizkum minimélné 1x ro¢né. Vyslednd data prizkumu byla opét

vyuzita k naplnéni cilt této diplomové prace.

Z vysledki prizkumu je zietelny prubézny pokrok ve stoupajicich vysledcich
investi¢niho indexu. Za posledni piilrok od kvétna 2022 index vzrostl o 4,5 %. Vysledky
prokazaly celkové vyssi investi¢ni gramotnost u muzi, nicméné Zeny se jiz podruhé za sebou
v méfeni zlepSily a od pocatku prizkumi investiéni gramotnosti se znalosti Zen zvySily

jiz 0 14 %, kdezto u muzu zatim vysledky ziistavaji ptiblizné stejné.

Graf ¢. 6: Index investi¢ni gramotnosti podle pohlavi v prosinci 2022

Index investi¢ni gramotnosti podle pohlavi v prosinci 2022
-1,3%
+4,5%
- y
y +101%
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0
Celkovy index Mufzi Zeny
zména oproti poslednimu méreni v kvétnu 2022

Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2022

Soucasti prizkumu bylo také zjisténi, jaci investofi dle v€kové hranice se v investi¢ni
gramotnosti  nejvice  zlepSuji.  Prekvapivym  skokanem byli nejmlad$i lidé
ve skupiné 18-26 let, ktefi se z posledniho mista posunuli o 19,1 % na misto prvni. K tomuto
skoku pravdépodobné pftispél zvysujici se zajem mladych lidi o investovani a snadnd
dostupnost internetovych zdrojii a podcasti. Diky tomu se mladi ¢im dal vice ve svété

investic orientuji a také dobfe chapou pojem inflace a jeji vliv na uspory obcand.
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Graf ¢&. 7: Investi¢ni gramotnost podle véku v prosinci 2022
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Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2022

4.6.1 Porovnani investi¢ni gramotnosti Ceské republiky vs Slovenské republiky za
rok 2022

Z vysledk prizkumu investiéni gramotnosti za rok 2022 Ize vyvodit, ze se Cesi
V investi¢ni gramotnosti vyraznéji posunuli oproti Slovaklim a opét se potvrzuje, zZe nejvice
vynikaji mladi lidé. Za posledni rok se rozdil ve védomostech mezi Cechy a Slovaky jesté
navysil a oproti Slovensku se Cesi vyrazné posunuli kupfedu. Investiéni gramotnost
se u Cechi meziroéné zvysila o 5,5 %. Na Slovensku byl nartist indexu pouze o 0,6 %.
Nejvétsi rozdily jsou sledovany hlavné u mladych investord ve véku od 18 do 26 let a ve

skupiné¢ ve veku 36 az 44 let.

Zjisténé vysledky miize autor diplomové prace podlozit tvahou, Ze vyssi nartst
investi¢ni gramotnosti v Ceské republice je zapFi¢inén tim, Ze Ceska republika &elila a &eli
vysSi inflaci nez Slovensko. Kvili tomu jsou investofi nuceni vice pfemyslet o tom,
jak chranit své Gispory pied inflaci. Inflace v Ceské republice ¢inila dle harmonizovaného
ukazatele Eurostatu takika 15 %, kdezto na Slovensku dle stejného ukazatele inflace ¢inila
ptiblizné 12 %.

Nejlepsi vysledky indexu investicni gramotnosti jsme zaznamenali opét v hlavnich

méstech Praha a Bratislava. Jako vysledkové slabé regiony v Ceské republice miiZzeme
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zminit obdobné umistény Karlovarsky, Ustecky a Zlinsky kraj. Na Slovensku jsou

to vychodni oblasti republiky.

Graf &. 8: Index investi¢ni gramotnosti v CR a SK v roce 2022

Index investiéni gramotnosti v CR a SK v roce 2022
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Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2022

Zajimavosti je, ze pruzkum opét potvrdil, ze investi¢ni sebevédomi investort
neodpovidd jejich investinim znalostem. Takika polovina dotazanych lidi v Ceské
republice (44 %) se povazuje v roce 2022 za nepftili§ zkusené a znalé. Tito dotazovani maji
vSak v investi¢ni gramotnosti vysledky nadprimérné. Vedle toho se 1,2 % lidi povazuje
za velmi zkusSené a znalé investory. Sebevédomi téchto investori ale neodpovida jejich
aktudlnim znalostem a tito dotazovani se umistuji az na pfedposlednich pozicich.
Novi investofi zacali investovat béhem pandemie COVID-19, coZ je doba, kdy trhy rostly
na cené. Lidé tak nabyvali dojmu, Ze jsou zkuSeni a uspésni investoti. V roce 2022 ale zazili
1 realitu investovani a zjistili, Ze k investicim musi pfistupovat zodpovédné a s rozumem,

ze musi pristupovat k investicim dlouhodobé¢ a chapat, jak celé investovani funguje.

4.6.2 Index investi¢ni gramotnosti v jednotlivych regionech Ceské republiky v roce
2022

Stejné jako za rok 2021 jsou K dispozici také aktualni data ohledné investi¢ni
gramotnosti v jednotlivych regionech v Ceské republice za rok 2022. Autor se tyto data tedy
rozhodl vyuzit pro naplnéni cild diplomové prace. Je vidét pokracujici trend z minulosti,

a tedy Ze nejvyssi vysledky investi¢ni gramotnosti maji investofi z Prahy (127 bodi).
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Kvyraznému posunu se dostali investofi ze StiedoCeského kraje, ktefi dosahli
za rok 2022 vysledku 110 boda. Tento vysledek je zapfiCinén tim, ze v hlavnim meésté
a Stfedoceském kraji se vyskytuje vétsi koncentrace investorti s vy$§im vzdélanim a vys§Simi
pfijmy. Ostatni regiony se pohybuji na podobném bodovém ohodnoceni jako pti minulém
prizkumu v roce 2021. Regionem s nejniz$im vysledkem investi¢ni gramotnosti zlstava

Karlovarsky kraj, ve kterém ale doslo k drobnému zhorSeni na 89 bodu.

Obrizek & 2: Index investi¢ni gramotnosti v jednotlivych regionech CR 2022

Zdroj: Portu

Respondenti byli také dotazovani na otazky typu investicnich zkuSenosti, znalosti
a sebevédomi v investi¢nich tématech. Ceiti investofi si dle vysledka prizkumu piili§ nevéti
a mén¢ investorl se povazuje za velmi zkusené a znalé investovani. Investicni sebevédomi
pokleslo ve vSech vékovych kategoriich. Nicméné nejvice si véfi mladi lidé, cela osmina
z nich se definuji jako velmi nebo relativné hodné zkuSeni investoti. Na druhou stranu
za neptili§ zkusené ¢&i  nezkuSené investory se povazuje podle prizkumu

piiblizng 73 % Cech.
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Graf ¢. 9: Za jak zkuSené se investori povazuji?
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Zdroj: vlastni zpracovani, Portu Index investi¢ni gramotnosti 2022

Nicméné i pii souCasné vysokeé inflaci a potiebé se efektivné starat o svoje finan¢ni
prostfedky stale malo lidi vyuziva investi¢ni produkty, s ¢imz souvisi nizké védomosti
danych osob. Na zakladé vysledkli prizkumu bylo autorem prace zjisté€no, ze muzi maji
Vv investi¢nich tématech pfed Zenami podstatny naskok, coz bude pravdépodobné zplisobeno
jejich vétsim zajmem o téma akciovych trhii. Nejvyraznéjsi narist investiéni gramotnosti

vidi autor u mladych lidi, coZ odpovida Sifeni trendu investovani u této mladé generace.

Nejmladsi generace ucastnikd prizkumu v méfeni investicni gramotnosti vynikala
a prokazala nadprimérné védomosti téméf ve vSech otazkach priizkumu. Tento vysledek
oproti poslednimu prizkumu je mozné odivodnit nutnosti 1épe fesit své osobni finance
a zaroven praktickymi zkuSenostmi z téZkého investiéniho roku 2022. Vliv o0sobni
zkuSenosti s vyraznym propadem vlastnich investic samoziejmé umocnuje zasah a vliv
téchto ztrat. Investofi si poté zvysuji povédomi o diverzifikaci rizika a vlivu inflace na vlastni

finan¢ni prostiedky.

Autor diplomové prace mize také poukazat na pozitivni faktor snizovani rozdila
mezi védomostmi muzli a zen. Nejveétsi problém délaji zenam otdzky ohledné diverzifikace,

pojisténi proti ztratdm z investic nebo danéni cennych papirti. Investice samoziejmé stale
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nejsou pro zeny prili§ atraktivnim tématem. Travi hodné ¢asu povinnostmi v domacnosti
a péci o déti a poté jim nezbyva tolik ¢asu fesit své finance. Poté tyto povinnosti nechavaji
na muzich. V poslednich letech ale dochazi ke zlepSeni a ukazuje se, ze investovani

se dostava vice do hledacku zen a méni se zab¢hlé stereotypy.

4.7 Prazkum investi¢niho chovani Cechii v roce 2021-2022

Dalsi podkladové data pro praktickou ¢ast diplomové prace byla vyuzita z prazkumu
Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky. Divodem vyuziti tdchto dat je zpracovani
informaci, jak je v Ceské republice rozsifeno investovani a chovéani jednotlivych investort
na ¢eském trhu. Priizkum byl vyhotoven z diivodu rozsiteni investovani do povédomi vice

obcant v Ceské republice, cemuz prispéje i tato diplomova prace.

Priizkum probihal na izemi Ceské republiky v reprezentativnim vzorku 1 010 osob
ve v€ku 18 let a vice. Reprezentativni vzorek byl vybran podle pohlavi, v€ku, vzdélani,
regionu a velikosti mista bydlisté. Délka dotazniku byla pfiblizn¢ 12 minut (Prizkum

investiéniho chovani Cechi 2023).

Prvni dotazovana otazka se tykala celkové zkuSenosti s investovanim jednotlivych
respondentl. Nejvetsi podil opovédi (37 %) vypovida o tom, ze vybrany respondent nikdy
neinvestoval a ani se nechysta za¢it. Zde jsou vidét silné historické zvyky, kdy ob&ané Ceské
republiky nejsou zvykli investovat a investic se stale obavaji. Dalsich 23 % respondentii
zvazovalo, ze by zacali investovat, ale nemaji stim Zzadné zkuSenosti.
Celych 35 % respondentt jiZ investuje bud jednordzové nebo pravidelng. Nizky 4% vysledek

pfedstavuje zkusSené investory.
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Graf ¢. 10: Jaké mate zkuSenosti s investovanim?

Jaké mate zkusenosti s investovanim?

Jsem zhuSenyinvestor 4% l

Jii investuji pravidelné nebo jsem jednorazové 355
zainvestoval fa

Zvaiuji investovat, ale nemam s tim zkuSenosti 23% l

Nikdy jsem neinvestoval/a a ani se nechystam zatit 37%

N=1010 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Priizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)
Dalsi otazkou v prizkumu bylo zjisténi diivodu, pro¢ lidé investuji, nebo planuji
s investovanim zacit. Vice jak ¢tvrtina lidi (31 %) odpovédéla, Ze jejich hlavnim divodem
je zhodnocenti jejich finan¢nich prostfedkti. Na druhém misté se umistila obdobna odpovéd’
vyhodnosti a zisku (13 %). Hned v zavésu byla nejcastéjsi odpoveéd’ pisobeni inflace (11 %)

a zajisténi budoucnosti (8 %). Ostatni vysledky jsou jiz s niz§im procentualnim zastoupenim.

Graf ¢. 11: Pro¢ investujete, nebo zvaZujete zacit investovat?

Pro€ investujete nebo s investovanim chcete zacit?

31%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
N Zabava M Pro déti H Ostatni
H Chci, je to zajimavé H Dilichod, zajisténi na stafi W PFivydélek, zvy$eni pFijmu
M Rezerva, Uspory, jistota H Nevim Zajisténi budoucnosti
H Inflace ® Vyhodnost, zisk M Zhodnoceni financi
N= 636

Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Priizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)
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Soucasné bylo zjisStovano, jaké jsou bariéry obCani v investovani. Co je ditvod, pro¢
aktualné jiz neinvestuji, nebo maji strach s investovanim zacit. Tato informace byla
zjistovana do detailniho rozd€leni mezi vnimani bariér u muzi a zen. Nejvétsi strach méli
respondenti samoziejm¢e ze ztraty svych prostfedki v investici (muzi 36 %, Zeny 43 %).
Respondenti se také obavali, ze =za investici by se mohl skryvat podvod
(muzi 27 %, zeny 37 %). Castou odpovédi respondentli byla nevédomost, kam finanéni
prosttedky  investovat, nebo jak  vyhledat dobrou investicni  prilezitost
(muzi 21 %, zeny 37 %). Je mozné tedy konstatovat i nékteré vyznamnéjsi rozdily mezi muzi

a Zenami. Dalsi vysledky interpretujeme v grafu nize.

Graf ¢. 12: Bariéry investovani miZu a Zen

Bariéry v investovani - Zeny vs. MuZi
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Nevidim diivod, pro¢ investovat, spofici produkty jso...
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13%
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Neduivéfuji bankam a financnim institucim

Nevim, komu svéfit penize

X

Radéji se drzim mensiho ale jistého zhodnoceni,...
21%

Malé vynosy

'

Je to hodné slozité, nevim jak zacit 29%

X

Neduvéruji zprostiedkovateltiim investic

I

Nemam dostatek prostiedki na investovani 34%
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o

Hrozba, Ze se z investice stane podvod 37%

Bojim se, Ze prfijdu o penize 43%
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B Muzi N=485 mZeny N=525 N o o
MuzZete oznacit vice odpovédi. N=1010

Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Priizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)
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Sou¢asti prizkumu je také zjisténi, jakym zpasobem jsou Cesi zvykli investovat.
Velice vyrovnany vysledek je zaznamenan u investovani prostfednictvim finan¢niho
poradce (35 %) nebo respondenti investuji sami skrze webové rozhrani ceské investi¢ni
platformy (34 %). Na tfeti pficce se umistila varianta investovani skrze svého bankéie

Vv bance (21 %). Zbylé vysledky této ¢asti prizkumu prezentujeme na grafu nize.

Graf & 13: Jakym zpisobem Cesi investuji

Jakym zplisobem Cesi investuiji

Prostiednictvim makléfe (obchodnika s cennymi '8%
papiry)

Sam/sama pies mobilni aplikaci zahraniéni investiéni '10%
platformy

Sam/sama pfes webové rozhrani zahraniéni investiéni '16%
platformy

Sam/sama pies mobilni aplikaci éeské investi¢ni '18%
platformy

Prostfednictvim svého bankére IZl%

Sam/sama pies webové rozhrani éeské investi¢ni |34%
platformy

Prostirednictvim svého finan¢niho poradce '35%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
MUZete oznaCit vice odpovédi. Zvazuji investovat, nebo investuji N= 401

Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Prizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)

Respondenti byli dotazovani také na délku investi¢niho horizontu. Jako pozitivum
je mozné uvést, ze 39 % respondentli si uvédomuje, ze UspéSné investovani souvisi
S dostatecnym casovym horizontem investice a délka jejich investicniho horizontu

¢ini 5 a vice let. Investi¢ni horizont 3 az 5 let dodrzuje celych 20 % respondentd.
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Graf ¢. 14: Jak dlouhy je vas investi¢ni horizont?

Jak dlouhy je vas investi¢ni horizont?

Nemam investiéni horizont '17%
Vice jak 5 let '39%
3-5 let '20%
1-3 roky ’15%
Do 1 roku '8%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
MdUzete oznacit vice odpovédi. Ti, ktefi investuji N=401

Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Priizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)

Knaplnéni cili diplomové prace se rozhodl autor vyuzit také dostupnd data
z prizkumti vetejnosti spolecnosti EMA Data. Spole¢nost se zabyva prizkumem celého
ceského finanéniho plus kapitdlového trhu a analyzou dat, které je moZné vefejné vyuZit.
Sou¢asti jsou prizkumy zabyvajici se investiénim chovanim a zvyky ob&ani Ceské

republiky (Investice 2021).
Kdo investuje do podilovych fondu?

V diplomové praci byly pouzity vyzkumy z let 2021 a 2022. Prvni vyzkum probéghl
na vzorku 1311 respondenti. Ve vybraném vzorku jsou obsazeny jednotlivé regiony,
veékove skupiny od 21 do 61 let, pohlavi a rizné ekonomické aktivity respondentt. Vyzkum

probihal v obdobi od 10. 3. 2021 do 1. 4. 2021.

Z vysledku prizkumu Vv roce 2021 Ize vyvodit zavery, ze muzi vyuzivali investice
do podilovych fondd vice nez Zeny. Presn¢ji feCeno podilové fondy k zhodnocovani
finan¢nich prostifedkt vyuzivalo 32,7 % mutzu, ale pouze 24,3 % zen z celkového poctu

respondent.
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Graf ¢ 15: Investuji do podilovych fonda vice muZi nebo Zeny?

Investuji do podilovych fond( vice muzi nebo Zeny?

Zeny _
Muzi —

0% 20% 40% 60% 80% 100%

B Produkt mam sjednany B Produkt nemam sjednany

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2021)

Na zaklad¢ vysledkd prizkumt lze potvrdit, Ze vék nehraje u respondentt
vinvestovani do podilovych fondli zéasadngj$i rozdil. Nejvétsi UCast investor
je u respondentl ve véku od 26 do 40 let (30 %) a nejnizsi Gcast je u respondentd ve véku
do 26 let (24,6 %). Tato situace je zapfic¢inéna pravdépodobné tim, Ze mladsi respondenti
nebyli v investovani pfili§ znali, nebo neni moc respondentt, ktefi maji dostatek finan¢nich

prostiedkd, které by mohli investovat.

Graf ¢. 16: Podil investori do podilovych fondii dle véku

Podil investor( do podilovych fond( dle véku

Vice nez 55 let
41 az 55 let

26 az 40 let

Do 26 let

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

B Mam produktu sjednany B Nemam produkt sjednany

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2021)
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Investice v pandemii: MuZi vs. Zeny

V uvedeném  prizkumu byli respondenti dotazovani, zda pandemie
COVID-19 n¢&jakym zptsobem ovlivnila investovani muzl a zen do podilovych fonda. Pred

pocatkem pandemie investovali muzi o néco vice nez zeny (muzi 36,6 %, zeny 34,4 %).

Graf ¢. 17: Investice do kolektivniho investovani pred pandemii

Investice v pandemii: MuZi vs. Zeny

Zeny

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

M Investovali pred pandemii M Neinvestovali pred pandemii

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2021)

V pribéhu pandemie se investicni chovani respondentd razantné¢ zménilo
a 49,2 % muzi a 45,3 % Zen prestalo zcela investovat. DalSich 24,4 % muzi a 31,8 % Zen
pouze objem investic béhem pandemie snizilo. Oproti tomu nékteti respondenti v dobé

pandemie své objemy investic navysili. Pfesnéji fe¢eno 26,4 % muzi a 22,9 % zen.
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Graf €. 18: Zmény v investovani béhem pandemie COVID-19

Zmeény v investovani béhem pandemie COVID-19

Zeny
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BV pandemii jsme prestali investovat BV pandemii jsme sniZili nase investice

m V pandemii jsme navysili nase investice
Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2021)
Nékteré z respondentll dokonce pandemie motivovala k tomu, aby zacali investovat
do podilovych fondt a to presnéji 16,4 % muzti a 7,6 % zen. Je tedy mozné pozorovat vétsi

motivaci investovat u muzu nez u zen.

Graf ¢. 19: Vliv pandemie na nové investory

Vliv pandemie na nové investory

Zeny

75% 80% 85% 90% 95% 100%

B Ani pred pandemii ani nyni jsme neinvestovali B V pandemii jsme zacali investovat

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2021)



Kolik lidi investovalo v roce 2022?

Z vysledku druhého priizkumu z ¢ervence 2022 je patrné, Ze polovina respondentil
v roce 2022 zacala investovat, nebo investovala. Tento vysledek je bran autorem prace jako
pozitivni vyvoj, ktery by mohl pokratovat do budoucna, a procento investujicich

respondenti se bude do budoucna snad zvysovat (Investice 2022).

Graf &. 20: Kolik lidi investovalo v roce 2022?

Kolik lidi investovalo v roce 20227

= [nvestuji = Neinvestuji

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2022)

Na zéklad¢ vysledk je také patrné, ze podil investujicich respondentti imérné stoupa
sjejich  v€kem. Nejvys§i ucast respondentl v investicich je zaznamenana
ve véku 55 let a vice (56,2 %). V zavésu jsou poté investoii ve vékovém rozmezi
41 let az 55 let (52,1 %). Podobnych vysledkii bylo dosahovano u respondentti s vy$$im
dosazenym vzdélanim. Nejvyssi vysledky jsou dle ocekavani u respondentt
s vysokoskolskym vzdélanim. Autor prace zde pozoruje stejné vysledky jako v ptipadé
pfedchozich vyzkumt tykajicich se finanéni gramotnosti z ptedchozi kapitoly diplomové
prace. Je tedy prokazatelné, Zze finan¢ni a investicni gramotnost ma svoji ndvaznost

a propojenost.
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Graf ¢. 21: Vliv véku na investovani respondenti

Vliv véku na investovani respondent(

Vice nez 55 let

41 az 55 let

26 az 40 let

Do 26 let

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

M Investuji M Neinvestuji

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2022)

Jakeé instituce vyuZivaji respondenti ke kolektivnimu investovani?

Zpusob, jakym respondenti vyuzivali instituce k investovani, je opét rozdélen

detailnéji mezi muZze a Zeny. Z vysledku lze prokéazat, ze Zeny jsou konzervativn&jsi

a vyuzivaji primarné svoji hlavni banku, kdezto muzi Castéji vyuzivaji moderni online

platformy. Zeny vyuzivaji hlavni banku z 64,8 % oproti muzim 53,8 %. Muzi vyuZivaji

online platformu z 19,4 % a zeny pouze z 8,2 %.

Cilem dotazovani bylo zjisténi, jaké instituce respondenti vyuZzivaji pro zhodnoceni

svych finan¢nich prosttedkl skrze kolektivni investovani. Z vysledku prizkumu Ize usoudit,

Ze ti1 pétiny respondentl vyuzivaji svoji hlavni banku (59,1 %), jedna Sestina vyuziva svého

finan¢niho poradce (15,9 %) a jedna Sestina vyuZziva svoji vedlejsi banku (14,1 %).



Graf ¢. 22: Jaké instituce vyuZivaji respondenti k podilovému investovani

Jaké instituce vyuzivaji respondenti k podilovému
investovani

Zm)
= Pfes hlavni banku = Pfes financ¢niho ¢i investi¢niho poradce
= Samostatné online Pres jinou banku
= Pfes pojistovnu = Pfes obchodnika s cennymi papiry

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2022)

Graf ¢. 23: Jaké instituce vyuZivaji respondenti dle pohlavi k podilovému investovani

Jaké instituce vyuzivaji respondenti dle pohlavi k podilovému
investovani
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M Pres hlavni banku M Pres financniho ¢i investi¢niho poradce
W Samostatné online Pfes jinou banku
M Pres pojistovnu B Pres obchodnika s cennymi papiry

Zdroj: vlastni zpracovani, EMA Data (Investice 2022)
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4.8 Pristup ke kolektivnimu investovani ve vybranych bankach v CR

Autor prace se rozhodl knaplnéni cile diplomové prace provést prizkum
a komparaci pfistupu jednotlivych bankovnich instituci k za¢inajicim investoram
do podilovych fondt. K dosazeni stanovenych cilli se autor diplomové prace rozhodl osobné
navstivit jednotlivé nize zminéné bankovni instituce. Autor diplomové prace si domluvil
na pobocce kazdé banky osobni schiizku s investicnim ¢i bankovnim poradcem se zdmérem
zjisténi, jak kvalitni informace a poradenstvi bude jako zacinajicimu investorovi
do podilovych fond bankou poskytnuto. Jednotlivé vystupy z osobnich schiizek autor prace
zpracoval, komparoval a analyzoval. Vysledkem jsou zna¢né rozdily v kvalité poradenstvi,
osobniho individualniho pfistupu ke klientovi a Sife nabidky podilovych fondd kazdé

jednotlivé bankovni instituce.

4.8.1 Vyzkum kolektivniho investovani v Komer¢éni Bance, a. s.

Autor diplomové prace si domluvil osobni schiizku v Komeréni bance, a. s.
Na osobni schiizce byl pfitomen autor diplomové prace a investi¢ni specialista. V pocatku
schiizky byl autor diplomové prace dotazan, jaké jsou jeho piedstavy a cile v ramci
kolektivniho investovani. S investicnim specialistou byla rozebrana autorova financni
situace a predstavy ohledné ziskovosti, likvidity a rizikovosti podilového investovani.
V pribéhu schiizky byl za Gi€asti investi€niho specialisty autorem diplomové prace vyplnén
detailni investi¢ni dotaznik, ktery mél za tcel identifikovat potencialniho klienta jako
zacinajiciho investora. Investi¢ni specialista se dotazoval na jednotlivé védomostni otazky
a otazky znacici investi¢ni pfistup a pozadavky klienta Kjeho budoucim investicim

do podilovych fondi.

Prvni otadzky se tykaly tématu podilovych fondl. Piesnéji feceno, jaké ma klient
vzdélani v oblasti finanéniho trhu, zda jiz v poslednich 5 letech investoval a jakym
zpusobem (jednorazové ¢i pravideln€). Nasledovaly teoretické znalosti k tématu
kolektivniho investovani. Dalsi ¢ast investicniho dotazniku obsahovala otazky klientského
profilu. Z vysledkd dotazniku je mozné urcit postoj klienta k riziku a pottebu likvidity
finan¢nich prostiedkt klienta. Také je zifejmé, jaké vykyvy investic v podilovych fondech

je klient ochoten do urcité miry tolerovat v pribéhu investi¢niho horizontu.
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Dalsi téma dotazniku se tykalo majetkovych poméru klienta. Pro Komer¢ni banku
je dulezité vramci investiéniho poradenstvi jednotlivé investice klienta rozvrhnout
s ohledem na celkovy majetek investora. Pro Komerc¢ni banku je dtlezité znat piiblizny rocni
piijem a celkovou hodnotu majetku. V poméru k celkovému majetku a majetkovému
rozlozeni dokéze poté Komercéni banka navrhnout klientovi idedlni investi¢ni feSeni.
Soucasti investi¢niho dotazniku byly otazky také k dalSim tématiim investicnich moZznosti

v Komercni bance. Tyto otazky ale pro potfeby diplomové prace nejsou podstatné.
Investi¢ni nabidka Komer¢ni bankys, a. s.

Z investi¢niho dotazniku vzeSel vysledek investicniho profilu autora diplomové
prace jako dynamicky investiéni profil. Tento vysledek je zapti¢inény dlouhym casovym
horizontem autora diplomové prace a akceptovanim vySssi volatility podilovych fondi,
prevazné akciovych podilovych fondi. Soucasti vysledku investi¢niho dotazniku je sdé€leni,

zda klient ma nebo nema odpovidajici znalosti pro investovani do podilovych fondu.

Vyslednd forma investicni nabidky Komercni banky je tedy vytvofena na miru pro
kazdého investora zvlast’. Jsou v ni zohlednény znalosti klienta, jeho pfedstavy a cile v rdmci
podilového investovani. Diky tomu dokaZe investi¢ni specialista profesionalné poradit
jak a kam by m¢l klient investovat. Komeréni banka dokaze ve spolupraci se spolecnosti

Amundi nabidnout svym klientlim velice Sirokou $kalu podilovych fondd.

Jako vychozi informace zvolil autor diplomové nasledujici zadani potiebné
pro investicniho poradce k sestaveni investi¢ni nabidky: na pocatku investice méa autor
diplomové prace k dispozici ¢astku 100 000 K¢ k jednorazové investici a 8 000 K¢
dostupnych pro pravidelné mési¢ni investovani. S témito idaji tedy pracovala Komerc¢ni
banka v ramci investicni nabidky a autorovi byla navrzena investice do n¢kolika podilovych
fondli s doporu¢enym minimalnim investicnim horizontem 6 let pti ocekédvaném rozmezi
ro¢niho zhodnoceni od 2-9 % p. a. Autorovi bylo pfedstaveno nasledujici feseni, kdy za

piiznivé situace na trzich bude dosazeno po odecteni poplatka pfiblizné ¢astky 916 032 K¢

a pfi nepfiznivé situaci bude dle investi¢ni nabidky dosazeno pfiblizné€ castky 707 219 K¢.

Detailni doporu¢eni Komeréni banky vychdzi zinvesti¢niho profilu klienta
a autorovo portfolio by mélo obsahovat vysoky podil dynamické slozky podilovych fonda,
typicky 65 % portfolia. Cilem tohoto portfolia by bylo dosahnout dlouhodobého zvySovani

hodnoty portfolia a v delsim horizontu vyraznéji ptekonat inflaci o vice nez 3 % ro¢né¢.
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Obrazek €. 3: Investi¢ni nabidka od Komer¢ni banky, a. s.

Investicni nabidka

o O co jde?
L

Jde o investici vytvofenou pro vas na miru

Investicni profil

Irwestor

Profil Dynamicky
J=te ochvlT Iy | nreestor.
Choete wEsl rhodnoosni

a tolerujet e i wraznsE
kodeani hiod I'm_" innsoshico

- MNa zakladé vasSich odpovédl v dotazniku wvam
- nyni mdEerne poradit, jak a kam investowvat.

Do €éeho budete investovat?

Investovat budete do vybranych podilovych fondd spoleénosti Amundi, naseho partnera,
investiéni jedniéky v Evropé. Tuto investici pro was nawrhuji nasi experti v oblasti investowvani
s ohledem na aktualni situaci na trzich.

Céekavana hodnota

4

o Co muzete ocekavat v cislech? po odeéteni poplatki
= Za pfizniveé situace na trzich
: g 818000 Ke 916 032 K&
- Celkowvy vklad
- - B8 000 K&/mésic 100 OO0 KE
E Pravidelna investice Jednorazowva investice za nepfiznive
- 186 KE /i Esic 2331 K situace na trzich
E Westupni poplatek Wetupni poplatek TO7T 219 K&
= @
: @
: ®
: @
& a4 6 let |an 2-9 %

Wami Zvolens Ocekava s rozmezl
doba investice rocniho zhodnoceni

roj: Investi¢ni nabidka Komer¢ni bankys, a. s.

N
QIIIII

Ke konci investi¢ni nabidky jsou vyjmenovany tfi podilové fondy, které jsou
Komer¢ni bankou doporuceny klientovi k investovani. Jsou zde vyobrazeny i piesné Castky
pro jednorazovou a pravidelnou investici. Jako velké pozitivum je tfeba zminit profesionalitu
a celkovy investi¢ni pichled investi¢niho specialisty, ktery se i¢astnil osobni schiizky.
Na vSechny dotazy, které autor diplomové prace polozil byl investi¢ni specialista schopny
odborng, ale zaroven srozumitelné odpovédét 1 pro zacinajiciho investora. Jako spravny
pfistup krozdéleni fondl autor prace zminuje diverzifikaci a rozliSnou strukturu
nabidnutych podilovych fondd. Nabidka se skladala z cisté akciovych, ale také
z konzervativnich podilovych fondu. Je zde tedy zachovan bezpecny pfistup k investicim
a rozlozeni rizik. Klient neni tedy tlacen pouze do dynamickych a rizikovych fondi, jelikoz

vysledek investi¢niho dotazniku nebyl agresivni investi¢ni profil.
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Obrazek €. 4: Z jakych fondi se investice sklada?

s

llllllllllllll*llllllllll*llllllllllll*lllllllllllll

Zdroj:

je uved

bance spokojen. Bylo s nim zachazeno odborng, hluboce probrana problematika investovani
do podilovych fondi a detailné predstaveny vSechny tfi podilové fondy doporucené
Investiéni nabidkou. Podilové fondy byly jednotlivé rozebrany a vysvétleny jakym
zpusobem tyto fondy funguji a investuji v ramci trhu. Ze setkani byla citit profesionalita
a odborné zpracovana nabidka podilovych fondii. S ohledem na nastavena pravidla
investicniho doporuc¢eni v Komer¢ni bance a celkové funkcionalité¢ sluzby Investicni
nabidky lze pfedpokladat, Ze stejny, minimalné obdobny pfistup ke klientovi by autor

diplomové prace obdrzel pii navitévé pobocky v jakémkoliv regionu Ceské republiky

4

Z jakych fondu se investice sklada?

Investici jsme sloZili z téchto fondd zamémé, kaidy z nich ma svou roli. Investice pro vas

bude spravné pracovat jako celek.

Nazev a popis fondu Typ fondu Jednorazove FPravidelné
investujete invest ujete

CPR Invest - Global Disruptive Opportunities A Akciove fandy 20 000 K& 1600 K& mes.

CZK H - Acc 4

Alciowy tématicky fond investujici do spolenosti,

které wivari nove trendy, meni nebo wivar nowvy

trh v oblastech digitalni technologie, proarmys! 40

[robotizace, automatizace), adravotnictvi

a obnovitelné zdroje. Fond je zajisfovan do CZEL

Amundi Fund Solutions - SUSTAINABLE CROWTH  SmiSens fondy &0 000 KE 4 B00 KEfmes.

-A-CZKH [C) &

Srmigeny fond, ktery investuje do nejlepsich

akciowyeh a dluhopisoweh fondd svétovych

spravcll Akcie jsou zastoupeny v rozmezi 65 % aZ

BS % Fond je menove zajistén

Amundi CR Kratkodoby |2 Fandy 20000 KL 1600 K4 mes.

Konzervativiai fond, ktery investije do kratkadobyeh

terminovarych vklad( a dluhopisd s kratkou dobou investic

splatnosti. Jedna se o kratkodobou imeestici s velmi
nizkou hladinou kolisani. Ména fondu je CZK.

Podrobné informace o jednotliviich fondech, jejich sloZeni a vykonnosti vBetné komentafd

portfolio manafera najdete na www.amundi-kb.cz.

Investi¢ni nabidka Komer¢ni banky, a. s.

Kompletni investicni dotaznik a investicni nabidka od Komer¢ni banky, a. s.

ena v piiloze €. 4.

V zavéru lze uvést, ze autor diplomové prace byl celkové se schiizkou v Komer¢ni

a autor diplomové prace by zde nevnimal vyraznéjsi rozdily v kvalité jednani.
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4.8.2 Vyzkum Kolektivniho investovani v Ceskoslovenské obchodni bance, a. s.

Jako druhou finan¢ni instituci poskytujici investovani do podilovych fondt si autor
diplomové prace vybral Ceskoslovenskou obchodni banku. Schiizka byla opét domluvena
se zamgstnancem banky, pfesné¢ji feceno investi¢nim specialistou. Osobni schiizka zacala
podobn¢ jako v Komer¢ni bance, a. S., nicméné pocatecni pfistup investiéniho poradce
z Ceskoslovenské obchodni banky, a. s. byl nasledné odlidny oproti schiize v Komeréni
bance, a.s. Investi¢ni specialista po uvodu schiizky a po pfiblizné 3 otazkach na klienta zacal
autorovi diplomové prace nabizet piimo jeden urceny podilovy fond, ptedstaveny jako
zakladni fond pro investovéani do podilovych fondt klientti Ceskoslovenské obchodni banky,
a.s. Tento fond se jmenuje CSOB Odvazny zodpovédny. V navaznosti na tento fond
investi¢ni specialista navrhnul investovat do asi dal§ich dvou az tfi fondd, které by mély
obdobné sloZeni aktiv v portfoliu jako hlavni fond CSOB Odvazny zodpovédny. Tento
ptistup autora diplomové prace piekvapil, jelikoz autor ocekaval, Ze investi¢ni specialista
stejn¢ jako v ptipadé Komeréni banky klienta vyzpovid4 o jeho znalostech, mozZnostech

a predstavach v ramci kolektivniho investovani.

Po dotazu autora diplomové prace, zda je mozZnost vybrat podilové fondy
a doporuceni na zaklad¢ investi¢niho dotazniku se investi¢ni specialista rozhodl s klientem
vyplnit investi¢ni dotaznik. Investi¢ni dotaznik od Ceskoslovenské obchodni banky
ze, dotaznik nezjiStoval tolik do hloubky znalosti a potieby jednotlivych klientii. Investi¢ni
dotaznik obsahoval opét zakladni otazky zjiStujici védomost, investi¢ni pfistup a pozadavky

klienta k jeho budoucim investicim do podilovych fondi.

Z vysledkli investicniho dotazniku vzeSel autorv postoj kriziku, ktery
byl definovany jako odvazny, coz je jind formulace nez v Komeréni bance, ale vyznam
ma stejny. Autor diplomové prace se dle dotazniku zaméiuje na potencial vynosu za cenu
vyss$iho kolisani hodnoty investice. O¢ekava vynos podstatné prevysujici vynosy z béznych
bankovnich vkladi scilem vyrazné¢ piekonat inflaci. S odkazem na ukazatel
rizika SRRI se jedné o fondy oznacené rizikovosti 4 az 5. V zavéru investi¢niho dotazniku
jsou zminéné opet majetkové pomeéry potencidlniho investora, investorova maximalni
investi¢ni kapacita do ¢astky 466 237 K¢ a maximalni spotici kapacita 25 000 K¢. Zminéna

je také dalsi hotovostni rezerva investora v jinych penéznich tustavech (neboli JPU).
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Z vysledku investi¢niho dotazniku je zfejmé, ze autor diplomové prace ma piimétené

znalosti pro investovani do podilovych fondt Ceskoslovenské obchodni banky.

Zajimavosti investicniho dotazniku byl specialni dopliiujici dotaznik udrzitelnosti
zabyvajici se piistupem investora k investovani do ESG podilovych fondu. Tyto podilové
fondy se zaméfuji na udrZitelné investice a Zivotni prostfedi. Kazdy klient Ceskoslovenské
obchodni banky si tedy mtze vybrat, zda chce mit ve svém investi¢nim portfoliu i podilové
fondy obsahujici tyto aktiva. ESG fondy maji dle sd€leni investi¢niho specialisty o néco
niz8i vynosnost nez klasické podilové fondy, ale 1 tak klient mize mit potfebu investovani

do udrzitelnych aktiv a zivotniho prostfedi na zakladé svého presvédceni.

Po vyplnéni a ukonceni investi¢niho dotazniku investi¢ni specialista usoudil, ze autor
diplomové préce je dle standardi Ceskoslovenské obchodni banky, a.s. bran jako ,,Odvazny
investor s investi¢nim horizontem minimalné 5 let. Autor diplomové prace v prubéhu
rozhovoru sdélil investicnimu poradci stejné vstupni parametry jako v pfipadé osobni
schiizky v Komer¢ni bance, a. s., tedy Ze jako investor ma v pocatku své investice k dispozici

100 000K¢ k jednorazové investici a 8 000 K¢ k pravidelné mési¢ni investici.

Investi¢ni specialista tedy navadzal na nabidku z pocatku osobni schiizky a opét
nabizel hlavni investi¢ni fond CSOB Odvéazny zodpovédny. Jako doplnék k za¢inajicimu
investovani bylo investi¢nim specialistou navrhnuto né€kolik dalSich akciovych podilovych
fondt. Tyto fondy se opét z vétSiny skladaly z akciovych investic, v mensi ¢asti doplnéné
dluhopisovou slozkou. Z vysledkli ptestavené nabidky je patrné rozvrZeni investi¢niho
portfolia tak, Ze zde chybéla i konzervativnéjsi ¢ast aktiv, pfestoZe vychozi definice klienta
a poskytnuta data byla sdélena piesné jako v ptipadé Komercni banky, a. s. Z toho vyvozuje
autor diplomové prace zavér, Ze vyslednd nabidka podilovych fondl se mirné liSila

od vysledku investi¢niho dotazniku.
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Obrizek & 5: Scénaf vyvoje investice dle Ceskoslovenské obchodni banky, a. s.

PRILOHA K INVESTICNIMU DOTAZNIKU SCENARE VYVOJE INVESTICE (]

dy kazuje vy , y lé vysledk: h b i L tzv. | h if, diinych i B
:i:ny“s:ir::‘t: ' )e\'rylhody nevytmra minulé vysl y Ctyt riiznych zpGsobi investovani, tzv. investicnich strategil, ¢tyf rozdiinych typa investord. CSOB
«slovni k od: vynosu a mife i hodnoty investice (investi¢nimu riziku)

- rozloZenl portfolia Investitnich nastroja (kolacové grafy) véetné Investicniho rizika na 3kale 1 a2 7

ROZLOZENI INVESTICE VYVOJ INVESTICE DELKA INVESTICE
SCENAR A: VELMI OPATRNY INVESTOR ook Arhy ol T
Pozitivni 106 895 17129 127253 138 265 153 055
« investor upfednostiuje nizké kolisani hodnoty investice (riziko) pfed vynosem Neutralnf 102797 108 584 114885 121901 132491
« otekavany vynos je nizky, ale mimé pevysuje vynosy z béznych bankovnich vklada Negativni 98 888 100 684 102626 102721 112100
. dl. rast h cen (inflaci)
« minimain{ Investitni horizont jsou 3 roky NZXE sTRLONI VYSOKE
Pozndmka: Lze ocekdvat, 2e budouci vynosy v nejblizSich letech budou nisi, nez uvedené POTENCIAL VYNOSU
vtabuice, vzhledem k sou¢asnému obdobi velmi nizkych drokovych sazeb. A INVESTICNI RIZIKO ° 3 . s . 7
SCENAR B: OPATRNY INVESTOR Trok sk Sl Tk 10l
Pozitivni 14873 138 740 161937 183816 206753
« investor klade daraz na rovnovahu mezi potencidlem Neutrain( 105109 116088 127 608 139 580 158040
vynosu a mirou kolisavosti hodnoty Investice (rizikem) Negativni 87190 91078 103577 107107 111500
- otekavany vynos zpravidia pfevySuje vynosy
2 béznych bankovnich vklada o jednotky procent 60 % o ooy veous
«ma potencial mirmé ptekonat rist spotfebitelskych cen (inflaci) POTENCIAL VYNOSU
« minimalin{ Investi¢nf horizont jsou 4 roky A INVESTICNI RIZIKO ° ° " s Py 7
SCENAR C: ODVAZNY INVESTOR e SO A T ..
Pozitivni 119036 152838 186 272 215960 240919
- Investor se zaméfuje na potencial vynosu za cenu vysstho Neutralni 106222 119837 134009 147777 169578
kolisani hodnoty investice (rizika) Negativni 78431 79034 96 629 98437 98699 |
« otekavany vynos by mél byt podstatné vy3si ne2 vynosy
z béznych bankovnich vklada NiZKE STREDNI VYSOKE
« hodnota investice m@2e byt | nékolik let pod vychozf hodnotou POTENCIAL VYNOSU
« minimalni Investiznf horizont Je 5 let A INVESTICNI RaZixo ‘ ’ ° 0 ° 6 7
1rok 3 roky Slet 7 let 10 let
SCENAR D: VELMI ODVAZNY INVESTOR Poitini 54776 173544 518584 TR I) 351656
« Investor se jednozna¢né zaméfuje na potencial vynosu Neutraln{ 107 326 123694 140 652 155313 179095
za cenu vysokého kolisani hodnoty investice (rizika) Negativni 68 109 64892 84543 85485 81218
- olekavany vynos je nejvy3si ze viech uvedenych scénafa
- hodnota investice maze byt i nékolik let pod vychozi hodnotou nizE sTREONI VYSOKE
« minimalni Investi¢ni horizont je 6 let POTENCIAL VYNOSU ‘ ° ° 0 ° ° e
A INVESTICNI RIZIKO

perozmaareneznitry il ORoxove NAsTRONE axcovemvestice [ll reaumvinvesnce [l Aoernarviinvesnce [l
Zdroj: Investi¢ni nabidka Ceskoslovenské obchodni banky, a. s.

Autora diplomové prace zajimalo né€kolik dopliujicich informaci k jednotlivym
fondl a detailnéjsi slozeni aktiv v kazdém fondu. Autor diplomové prace byl negativné
prekvapen, jelikoZ z investi¢niho specialisty byla znat nevédomost téchto informaci
a castecné byly sdéleny nepfesné nebo zavadéjici informace. Chybél zde souhrnny
a prehledny vystup doporuceni pro klienta jako v pfipadé Komer¢ni banky, a.s. Autor
diplomové prace mél ze schiizky pocit, Ze investi¢ni specialista autorovi nabidnul omezenou
§if1 nabidky podilovych fondd na zakladé jeho ptredpokladu a vysledné podilové fondy plné
nespliiovaly parametry vysledku investi¢niho dotazniku. Hraje zde tedy silny faktor jednani

osoby, se kterou klient Ceskoslovenské obchodni bance, a. s. pii osobni schiizce jedna.

Po prostudovani materiali poskytnutych investicnim specialistou dospé€l autor
diplomové prace k zaveru, ze investicnim specialitou nabizené fondy se prevazné skladaly
z ¢isté akciovych tituli a v pfedstavené nabidce se tedy jednalo o fondy definované
a doporu¢ené Ceskoslovenskou obchodni bankou, a.s. pro klienty definované jako ,,Velmi
odvazné investory”“. Tento vysledek je dle autora diplomové prace pravdépodobné
zapti¢inény vys$$im odvodem vstupnich a manazerskych poplatkll pti nakupu podilovych

fondi v Ceskoslovensko obchodni bance, a. s. Vysledna volatilita investi¢niho portfolia,
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by ve vysledku mohla byt rozdilnd oproti pfedstavdm investora a mohla byt pfi¢inou

nespokojenost na strané klienta.

Z vysledku osobni schiizky v Ceskoslovenské obchodni bance, a. s. si tedy autor
diplomov¢ prace odnesl zjisténi, ze zde mize hrat vyrazngjsi roli to, s jakym investicnim
specialistou v jednotlivém regionu se potencionalni klient setka a jakou nabidku od banky
dostane. Kompletni investi¢ni dotaznik a investi¢ni nabidka od Ceskoslovenské obchodni

banky, a. s. je uvedena v piiloze ¢. 5.

4.8.3 Vyzkum kolektivniho investovani v Air Bank, a. s.

Jako posledni finan¢ni instituci se rozhodl navstivit autor diplomové prace financni
instituci Air Bank. Tento typ banky si autor vybral z toho divodu, jelikoz chtél obsahnout
ve své diplomové praci jak velké hrace na ¢eském bankovnim trhu, tak i mensi bankovni
instituci, ktera se na poli kolektivniho investovani mezi dal$imi bankami zacaly v posledni
dobé¢ castéji vyskytovat. Air Bank nema bohuzel kvili své velikosti na bankovnim trhu
k dispozici své investi¢ni poradce a celou §ifi nabidky banky musi obsdhnout bankovni

poradci, ktefi fesi s klienty banky vSechny jejich potieby a pozadavky.

Autor diplomové prace si v ptipadé¢ Air Bank nemusel domlouvat pfedem osobni
schiizku, koncept Air Banky funguje na principu piichozich klientl a stacilo tedy pockat

az na autora diplomové prace pfisla fada a ujal se ho bankovni poradce.

V tvodu schiizky byly autorovi diplomové prace piedstaveny moznosti investovani
v Air Bank. MozZnosti investovani je zde vicero. Air Bank spolupracuje s investi¢ni
spolecnosti Portu, kterd byla jiZ zminéna v prvni ¢asti praktické ¢asti diplomové prace.
Air bank nabizi prostfednictvim spolecnosti Portu variantu investovani do jejich podilovych
fondi s moZnosti zadavani pokynli a sledovani vyvoje investice skrze internetoveé
bankovnictvi Air Bank. Dalsi moznosti, jak investovat do podilovych fonda skrze Air Bank
je opét pres internetové bankovnictvi do podilovych fondl spravovanych dvéma

investi¢nimi spole¢nostmi. Jedna se o Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost,

a. s. Druhou zminénou spolecnosti je Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s.

Nasledné byl autor diplomové prace dotazovan, stejné jako v pfipad€ prvnich dvou
bankovnich instituci. Po sdé€leni zékladnich informaci o potenciondlnim investorovi

navrhnul bankovni poradce spole¢né projit investicni dotaznik. Na zéklad¢ dotazniku m¢l
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bankovni poradce vice informaci, jak s autorem diplomové prace postupovat dale pro vybér
podilovych fondt. S bankovnim poradcem byla probrany otazky typu pravidelného piijmu
autora prace, coz je piijem ze zaméstnani. DalSimi otdzkami byl zamysSleny investicni
horizont, ktery je minimdlné¢ 5 let. Bankovnimu poradci byly sdéleny stejné vstupni
parametry jako Vv pfipadé osobni schiizky v Komeréni bance, a. s. a Ceskoslovenské
obchodni bance, a. s., tedy ze jako investor ma autor prace V pocatku své investice
k dispozici 100 000K¢ k jednorazové investici a 8 000 K¢ k pravidelné mési¢ni investici.
horizontu, nez je predpokladany investi¢ni horizont autora diplomové prace. Posledni ¢asti
investi¢niho dotazniku byly otazky ohledné vzdélani spojeného s investicemi, investi¢nich
znalosti a pfiméfenosti investora. Rozebrana byla také autorova financ¢ni situace a predstavy

ohledné ziskovosti, likvidity a rizikovosti podilového investovani.
Investi¢ni nabidka Air Bank, a. s.

Z vysledku investi¢niho dotazniku byl schopen bankovni poradce predstavit autorovi
diplomové prace nabidku fondi doporucenych Air Bank. Jelikoz kolektivni investovéani
v Air Bank neni momentalné piilis rozsitfené, nabidka fondi byla omezena pouze na moznost
investovani do 4 fondt spole¢nosti Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a. s.
a 4 fondy spole¢nosti Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a. s. Kazdy z fondi ma jiné
vlastnosti, n€které fondy byly konzervativni, smiSené nebo Cisté akciové. Autor diplomové

préace zde tedy vidi podstatné rozdily v §ifi nabidky poskytované potencionalnim klienttm.

Na zaklad€¢ vyplnéného investicniho dotazniku bankovni poradce opét zminil
moznost investovani skrze podilové fondy spolecnosti Portu, nicméné vétSi pozornost
tomuto tématu nevénoval. Pravdépodobné proto, Ze tato moznost se nabizi jako alternativa
pro klienty a k podilovému investovani v Air Bank se timto smérem nevénuje vétsi

pozornost. Kompletni investi¢ni dotaznik od Air Bank, a. s. je uvedena v pftiloze €. 6.

Bankovni poradce se s autorem diplomové prace tedy piesunul k moznostem
investovani do podilovych fondi dvou vySe zminénych spolecnosti. Z vysledki investi¢niho
dotazniku bylo zfejmé, jaké fondy pro autora diplomové prace jsou doporucené a které fondy
se pro ucely autora nedoporuCuje vyuzivat. P&t podilovych fondi bylo doporuceno
a tfi podilové fondy nebyly doporuceny viz obrazek nize. Doporucené fondy se skladaly

z kombinace konzervativnich, dluhopisovych a vyvazenych fondl. Oproti ptredchozim
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dvéma investicnim nabidkdm se tedy jednd o podstatné opatrn&j$i a konzervativnéjsi
portfolio bez akciové slozky. Tento stav muize byt zapfi¢inén nizkym poctem nabizenych

podilovych fondt v Air Bank, a. s.

Obrazek ¢. 6: Aktualni nabidka cennych papira

g Aktualni nabidka cennych papira

Mabidka fondd, do kterych mizZete investovat, se mdZe 1isit podle toho, jaké mate znalosti a zkuSenosti s investovanim, €eho jim chcete
dosahnout, jaké jsou vase finanéni cile a jak se stavite K riziku. Po vypinéni investiénino dotazniku vam z nasi nabidky vybereme jen ty

investice, které svymi viastnostmi odpovidaji vaSemu investiEnimu profilu. Vice o tom, jak pro vas investice vybirame, se doftete v tomto
dokumentu.

Conseq Active Invest Konzervativni

Mam zajem
Investiéni horizont: min. 2 roky  Vice informaci véetné historického zhodnoceni

Smiseny

Conseq korporatnich dluhopisu

Mam zajem
Investitni horizont: min. 3 roky  Vice informaci véetné historic kého zhodnoceni

Diuhopisovy

Generali Fond konzervativni

Mam zajem
Investitni horizont: min. 1 rok  Vice informaci vietné historického zhodnoceni

Diuhopisovy

Generali Fond vyvazeny dluhopisovy

Mam zajem
Investitni horizont: min. 3 roky  Vice informaci véetné historického zhodnoceni

Dluhopisovy

Conseq Active Invest Vyvazeny

Mam zajem
Investitni horizont: min. 3 roky  Vice informaci vietné historického zhodnoceni

Smiseny

Zdroj: Investi¢ni nabidka Air Bank, a. s.

Obrazek €. 7: Cenné papiry, které se pro vas svymi vlastnostmi nehodi

Cenné papiry, které se pro vas svymi vlastnostmi nehodi

Podle toho, co o vas z investitniho dotazniku vime, nejsou tyto investice z nasi nabidky pro vas ty pravé. MizZe to byt proto, Ze jsou pro vas
piili3 rizikové, nebo proto, Ze je vas zamy3leny investiéni horizont piilis kratky. Divod ale maZe byt i jiny. At uZ je ale jakykoliv, podle zakona
vam do t&chto cennych papird nemiZeme dovolit investovat. Nicméné Zivot kaZdého z nas se vyviji, a pokud se vase situace od posledniho
vyplnéni investitnino dotazniku vyznamné zménila, miZete ho vyplnit Znovu zde.

Conseq Active Invest Dynamicky
Investiéni horizont: min. 5 let  Vice informaci véetné historického zhodnoceni

Smiseny

Generali Fond globalnich znacek
Investiéni horizont: min. 8 let  Vice informaci véetné historického zhodnoceni

Akciovy

Generali Fond nemovitostnich akcii
Investiéni horizont: min. 8 let  Vice informaci véetné historického zhodnoceni

Akciovy

Zdroj: Investi¢ni nabidka Air Bank, a. s.
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Zaporem investicni nabidky Air Bank je potfeba zminit nedostatecna znalost
bankovniho poradce ohledné nabizenych podilovych fondi. Bohuzel v Air Bank neni
momentalné téma kolektivniho investovani prioritou, a tudiz se necili na prohloubeni
znalosti bankovnich poradcii v ramci tohoto tématu. Bankovni poradce tedy nebyl schopny
vysvétlit detaily a slozeni podilovych fondl, dokazal pouze sdélit zékladni definice
a parametry téchto podilovych fondtu. Kazdopadné opét se zde projevil fakt, ze nabidka
Air Bank, a. s. bude v raznych regionech Ceské republiky stejna.

Dulezitym faktorem, ktery je potfeba zminit je také fakt, Ze investovani
do podilovych fondi nabizi Air Bank pouze ve formé jednorazové investice a neumoziuje
klientim zvolit moznost pravidelné investice. Z tohoto hlediska vidi autor diplomové prace
velikou rezervu v porovnani s Komer¢ni bankou, a. S. nebo Ceskoslovenskou obchodni
bankou, a. s. a zaroven dalSimi finan¢nimi institucemi, které tuto moznost klientim nabizi

a je doporucovana odborniky na tuto problematiku. Z hlediska del$iho ¢asového horizontu

vewr
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5 Vysledky a diskuse

Investovani skrze podilové fondy je dnes velmi aktudlnim tématem. Za poslednich
10 let se tato forma investovani v Ceské republice vyrazné rozsitila a zadina se dostavat
to Sirokého povédomi vetejnosti. Mezirocné se zvysuje celkovy objem financnich prostiedkti
investovanych do podilovych fonda a tento trend bude s nejvétsi pravdépodobnosti nadale
vzrustat. S rostoucim objemem financ¢nich prostiedkli do podilovych fondu je ale potieba,
aby investofi znali a chépali elementarni fungovéani kolektivniho investovani. Je dilezité,

aby lidé chapali, jak jejich penize ve fondech pracuji a jak se chovaji.

Je pifijemné, kdyZ se investofi o své finan¢ni prostiedky nemusi aktivné starat
a vénovat jim pfili§ Casu, studia a energie. Stejn¢ tak je ale dobré mit alespon zakladni
povédomi o fungovani podilovych fondl a jakéa ptipadna rizika pfinasi. Je tedy na mistg,
aby si budouci investofi rozmysleli, jakym zpisobem a s jakymi finanénimi institucemi
se rozhodnou zhodnocovat svoje finan¢ni prostfedky. Pro zacinajiciho investora je stézejni,
aby nalezl takového partnera, ktery mu dokéze odborné a s pé¢i doporucit idedlni investi¢ni
portfolio s ohledem na investi¢ni profil kazdého individualniho investora. Zakladem

uspéchu je zaméfeni se na finan¢ni a investicni gramotnost, kterd napomaha k porozuméni

zakladu investovani.

Tématu rozSifenosti a mozZnostem vyuZiti produktli kolektivniho investovani
prostiednictvim otevienych podilovych fonda se vénovala i tato diplomova prace. Hlavnim
cilem diplomové prace bylo posouzeni urovné a rozsitenosti investovani do podilovych
fondii véetn& progresu investi¢ni gramotnosti ob&ant v ramci regionti i Ceské republiky jako
celku. Soucasti prace byla téz deskripce kvality poskytovani investi¢niho poradenstvi
v ramci nahodné vybranych bankovnich instituci na ¢eském trhu. K naplnéni téchto cili byla

diplomov4 prace rozdélena na n¢kolik ¢asti.

V prvni ¢asti prace, kterou byla teoretickd vychodiska, byly vymezeny zékladni
principy, pojmy a subjekty investovani, vyhody a nevyhody kolektivniho investovani.
Nedilnou soucasti bylo ptedstaveni typologie a klasifikace fondl kolektivniho investovani,

investi¢nich strategii a typt jednotlivych investori.

V praktické ¢asti prace byly zkoumany jednotlivé prizkumy tykajici se investi¢ni
gramotnosti v Ceské republice. Autor diplomové prace k naplnéni cilii vyuzil kvalitativni

vyzkum. Na zéklad¢ vysledkl jednotlivych prizkumt a dat autor prace pozoruje rostouci
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trend vzd&lanosti, znalosti a investiéni gramotnosti napii¢ celou Ceskou republikou.
Nejvyssi uroven investicni gramotnosti maji prokazatelné¢ vysokoskolsky vzdé€lani lidé.
I ptes celkové vyssi hodnoty indexu u muzii maji rychlejsi tendenci rastu investiéni
gramotnosti zeny. Miize tedy do budoucna nastat situace, kdy zeny budou dosahovat stejné
nebo vyssi hodnoty indexu jak muzi. Silnou vahu na vzdélavani maji moderni technologie
a snadnd dostupnost informac¢nich kanala, kterych vyuzivaji ptevazné mladi lidé, u kterych
se index investi¢ni gramotnosti také vyrazné navysuje. Neopomenutelnym faktorem je také
aktudlni vysokd inflace, kterd nuti obCany pfemyslet, jak se svymi finan¢nimi prostfedky
efektivné nalozit a zhodnocovat je. Podstatnd cast obyvatelstva proto voli snadnou formu

investovani skrze oteviené podilové fondy.

K naplnéni cili diplomové prace se autor zaméiil také na porovnani investicni
gramotnosti mezi jednotlivymi regiony Ceské republiky. Bylo prokizano, Ze nejvyssi
investi¢ni gramotnost maji obyvatelé hlavniho mésta Prahy (127 indexnich bodu), ktefi
se drzi jiz dlouhodobé na $pici tohoto indexu. Velmi dobrych vysledkt dosahuji také
investoii ze Sttedoceského (110 indexnich bodi) a Jihoc¢eského kraje (111 indexnich bodu).
Nicméné autor prace také pozoroval vyraznéjsi rozdily mezi dal§imi regiony. NejniZS§ich
vysledkl indexu investi¢ni gramotnosti dosahuji Karlovarsky kraj (89 indexnich bodi),
Zlinsky kraj (94 indexnich bodl) a kraj Vysocina (94 indexnich bodid). Rozdily mezi
nékterymi kraji jsou tedy na vysokych hodnotach. Autor prace zde zminuje jasny potencial
na komplexni zlepSeni ve vzdélavani a budoucim zvySovani investi¢ni gramotnosti, ¢imz

by se snizily rozdily napii¢ celou Ceskou republikou.

Poslednim cilem praktické ¢asti diplomové prace bylo zhodnoceni soucasného stavu
kvality poskytovani investiéniho poradenstvi a doporuceni ve vybranych bankovnich
institucich na ¢eském trhu. Autor diplomové prace absolvoval osobni schizku ve tfech
nahodné vybranych bankach — Komeréni banka, a. s., Ceskoslovenska obchodni banka,
a. s., Air Bank, a. s. Osobnich schiizek se zucastnili také investi¢ni poradci a jeden bankovni
poradce. S poradci byl veden nefizeny rozhovor a konzultovano investiéni doporuceni
pro nezkusené¢ho, zacinajiciho investora podle jasné zadanych parametri. Na zaklade
vysledkli mize autor diplomové préace prokdzat, Ze ptistupy jednotlivych bank se na zaklad¢
zkuSenosti Z osobnich schiizek autora liS§i. NejvySsi kvality investi€éniho poradenstvi
dle zhodnoceni autora prace dosahuje Komercni banka, a. s. Autorovi prace bylo poskytnuto

poradenstvi na vysoké urovni, s detailnim vysvétlenim fungovéani podilovych fondii
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a predstaveni komplexni investi¢ni nabidky garantované pfimo Komer¢ni bankou, a. s.
Na druhém mist& se umistilo investiéni poradenstvi Ceskoslovenské obchodni banky, a. s.
Investi¢ni poradenstvi zde nebylo tak detailni a zajimavé jako v pfipadé Komercni banky,
a. s. Citelny faktor z celé osobni schiizky zde hrala aktivita investicniho poradce, ktery
se primarn¢ nefidil investicni nabidkou vytvofenou bankovnim systémem. Znalosti
investi¢niho poradce na zékladé hodnoceni autora prace nebyly na pfili§ vysoké arovni, ktera
je ocekavana a celkovy pocit ze schiizky autora byl ten, ze mu byly nabidnuty ne pfilis
vhodné podilové fondy s ohledem na investi¢ni profil autora diplomové prace. Na poslednim
misté se dle zhodnoceni autora diplomové prace umistila Air Bank, a. s. Jako jedind banka
ze tii vySe zminénych Air Bank, a. s. nedisponuje specializovanymi investi¢nimi poradci,
ale pouze standardnimi bankovnimi poradci. Tento fakt se odrazel na kvalité investi¢niho
poradenstvi, které bylo ze vSech tii zminénych bank na nejnizsi trovni. Autorovi diplomové
prace nebylo poskytnuto detailnéjsi investi¢ni doporuceni, pouze byl s autorem proveden
investi¢ni dotaznik. Na zdklad¢ investi¢niho dotazniku bylo autorovi diplomové prace
nabidnuto pét otevienych podilovych fondd, které si mohl vybrat a ulozit do nich své
finan¢ni prostfedky pouze na zdklad¢ vlastniho nastudovani detailnich parametrQ
podilovych fondli. Autor diplomové prace se dotazoval na detailn€j$i popis fondi
a vysvétleni fungovani téchto fondl. Bohuzel, bankovni poradce nebyl schopen detailnégjsi
informace poskytnout, jelikoz kolektivnimu investovani neni prozatim v Air Bank, a. s.
vénovan vétsi dliraz a péce. Znatelnou nevyhodou oproti konkurenci je také fakt,
ze v Air Bank, a. s. je mozné investovat do podilovych fondii pouze jednorazove a pravidelné

investice nejsou momentalné realizovatelné.

Na zéklad¢ vysledkii rozhovorii, poskytnutych dat a investicnich nabidek autor
diplomové prace dosel k cili, Ze investicni poradenstvi a doporuceni se mize v jednotlivych
bankovnich institucich podstatné lisit a z tohoto diivodu autor doporucuje zacinajicim
investoriim volit spiSe vEtsi bankovni instituce na ¢eském trhu. Timto pfistupem potencialni

7w

investor zvysi své Sance na poskytnuti kvalitnéjSiho a odborné¢jsiho investi¢niho poradenstvi.

S ohledem na kvalitu a odbornost investicniho poradenstvi, ¢i investi¢ni nabidky
vramci jednotlivych regionti Ceské republiky dospél autor diplomové prace k zavéru,
7e kazda bankovni instituce mé nastavené své vlastni sjednocené postupy a procesy. Diky
tomu muize byt nabidnuta kazdému klientovi z riiznych regionti stejna kvalita a vybér

investi¢niho doporuceni a nabidky bez vyraznéjsich rozdilu.
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6 Zavér

Zavérem diplomové prace se autor rozhodl predstavit aktudlni vyhledy obcanii
Ceské republiky k tématu investovani v roce 2023. Vysledky dotazovani jsou Gerpany
z prizkumu investiéniho chovani Cechii vytvofeného Asociaci pro kapitalovy trh
Ceské republiky. Vysledek neni nikterak piekvapujici s ohledem na zvyky a historii
zhodnocovani prosttedkii v Ceské republice. Vétsina respondenti oéekava, e budou spofit
své financni prostfedky na bézném (44 %) a spoticim uctu (24 %). K tomuto vysledku
ptispiva zcela jist¢ vysoké uroceni na spoficich uctech v Ceskych bankach v roce 2023.
Nasleduji produkty se statni podporou, a to penzijni spoteni (23 %) se stavebnim spofenim
(18 %). S vysledkem 14 % se umistilo zlato a jiné drah¢ kovy. V zavésu se nachazi investice

do podilovych fondt (13 %). Zbytek pruizkumu je dohledatelny v nize uvedeném grafu.

Graf & 24: Kam chtéji Cesi investovat v roce 2023

Kam chté&ji Cesi investovat v roce 2023

Jind investice 6% !/

Sménky 1%
Korporatni a firemni dluhopisy 5% )
ETF 5% 1
Obchodovani s ménami nebo komoditami  ~ 5% !
Alternativni investice (uméni, znamky, mince,... = 6% J
Investiéni Zivotni pojisténi 6% )
Statni dluhopisy 7% )
Akcie konkrétnich ceskych firem 8% 1
Terminovany vklad 8% I
Akcie konkrétnich zahraniénich firem 9% )
Kryptomény 9% )
Nemovitost, ktera neni uréena k vlastnimu bydleni 10% )
Podilové fondy 13% )
Zlato a jiné drahé kovy 14% ]
Stavebni spofeni 18% J
Penzijni spofeni 23% J
BéZny ulet 24% ]
Spofrici ucet 44% )

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

MUZete oznadit vice odpovédi. N=1010

Zdroj: vlastni zpracovani, AKAT CR (Prizkum investi¢niho chovani Cechii 2023)
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Autor diplomové prace si dal za cil zhodnotit investi¢ni gramotnost, rozsifenost
a moznosti vyuziti produkti kolektivniho investovani prosttednictvim podilovych fondi.
Cilem bylo také zhodnoceni kvalitu poskytovani investi¢niho poradenstvi a doporuceni
v ramci vybranych bankovnich instituci na ceském trhu. Z prezentovanych vysledkl
je mozné usoudit, Ze kolektivni investovani v Ceské republice ma jiz svoji stabilni pozici

a vV budoucnu bude tuto pozici urcité posilovat.

Hlavnim piinosem diplomové prace je predstaveni aktudlni situace ohledné
kolektivniho investovani a investi¢ni gramotnosti v Ceské republice. DilleZitym piinosem
diplomové prace je také ujasnéni predstav, jak jednotlivé bankovni instituce pfistupuji
Kk potencialnim investorim, jaky servis a investi¢ni poradenstvi mohou potencionalni

investofi od bankovnich instituci na ¢eském trhu ocekavat.
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8 Prilohy

Ptiloha ¢.
Priloha €.
Ptiloha ¢.
Priloha €.
Ptiloha ¢.
Priloha €.

Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2020

Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2021

Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2022

Investi¢ni dotaznik a investi¢ni nabidka od Komer¢ni banky, a. s.

Investi¢ni dotaznik a investiéni nabidka od Ceskoslovenské obchodni banky
Investiéni dotaznik od Air Bank, a. s.

Qakkwmn

Priloha €. 1: Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2020

Index finan¢ni gramotnosti
Pocet respondentii Primér
Rok 2019 1087 57
Rok 2020 1102 61
Zena 570 57
18-34 258 59
Vek 35-49 331 62
50-64 263 63
65 avice let 210 59
7S 282 52
Vzdélani Maturita 442 60
VoS, VS 376 67
Praha 130 64
Region Cechy 537 59
Morava 434 61

Zdroj: vlastni zpracovani, Prizkum fin. gramotnosti Cechii 2020
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Ptiloha &. 2: Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2021

Index finan¢ni gramotnosti

Primeér
Rok 2020 61
Rok 2021 55
Pohlavi lv\/Iui >9
Zena 50
18-34 52
Vek 35-49 54
50-64 56
65 avice let 56
VA 44
Vzdélani Maturita 54
VOS, VS 63
Praha 60
Region Cechy 54
Morava 53

Zdroj: vlastni zpracovani, Priizkum fin. gramotnosti Cechii 2021

Priloha ¢. 3: Vysledek Indexu finan¢ni gramotnosti 2022

Index finan¢ni gramotnosti

Prameér
Rok 2021 55
Rok 2022 56
Pohlavi lv\/[ui o0
Zena 52
18-34 51
Vek 35-49 56
50-64 58
65 avice let 58
ZS 48
Vzdélani Maturita 56
VOS, VS 62
Praha 59
Region Cechy 59
Morava 55

Zdroj: vlastni zpracovani, Priizkum fin. gramotnosti Cechii 2022
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Priloha €. 4: Investi¢ni dotaznik a investi¢ni nabidka od Komeréni bankys, a. s.

Investicni nabidka

sssmsmsnnnsnnnsnnnnnnnnnnsfuennnnrnn s nnnn A nnn R RN REERNET

Investiéni profil

Irvestor

O co Jd Ej Prafil Dynamicky

Jate achdEny inmvest or.

Choete wiiki rhod i
Jde o investici vytvofenou pro vds na miru. atnlengets i vpamay

Ma zdkladé vasich odpoveéd v dotazniku vam kolisini hod noty imestics.
nyni mlZeme poradit, jak a kam investovat

Do éeho budete investovat?

Investovat budete do vybranych podilovych fondd spoleénosti Amundi, nageho partnera,
investiéni jednicky v Evropé. Tuto investici pro vas navrhuji nasi experti v oblasti investovani
s ohledemn na aktudlni situaci na trzich.

& - ) - Ocekdavana hodnota
Co muzete ocekavat v cCislech? po odeéteni poplatkii

za pfiznivé situace na trzich

676 000 K¢ 916 032 K¢

Celkowy vklad

8000 K&/mésic 100 000 K&
Pravidelna investice Jednorazova investice 2a nepiiznivé
186 K&/mésic 233 KE situace na trzich
Wstupnl poplatek Wstupnl poplatek TDT 219 KE

B 6 let |V 2-9%

Wami zvolena Ocekdvané rozmezi

doba investice rocniho zhodnoceni

Investované penize mate kdykoli Je vEak dobré pocitat s minimalni
@ k dispozici. Zvolena doba investice doporucenou dobou, aby investice

neni zavazna. méla na zhodnoceni potfebny cas.

DualeZité upozornéni: Mavrh fegeni na miru je investiénim poradenstvim. Otekdvané
zhodnoceni vychazi z aktuilnich wyhledd spoleénosti Amundi pro jednotlivé fondy obsaZené
v této nabidce. Ogekdvand wkonnost neni spolehlivyrm ukazatelem vykonosti skutegné.
Prehled rizik spojenych s investovanim naleznete v bodé 7 tohoto dokumentu.
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Jaka je investicni strategie vasi investice?

Mase doporuéeni vychazi z vaseho investiéniho profilu a doby investice.

Portfolio s wwsokym podilem dynamicke slozky (akciova, komoditni, realitnl) - ty pfedstavu]|i
typicky 65 % portfolia (minimalné 40 %, maximalné 90 %). Cilem je dosahnout dicuhodobeho

Zvysovani hodnoty portfolia a v delsim horizontu vyrazné|i pfekonat inflaci - o vice nez 3%
rocné. Doporuceny investicni horizont portfolia je 5 let, optimalné | delsi.

Z jakych fondu se investice sklada?

Investici jsme sloZili z téchto fondd zamémé, kazdy z nich ma svou roli. Investice pro vas
bude spravné pracovat jako celek.

Mazev a popis fondu Typ fondu Jednorazove PravideIné
investujste irvest ujste

CPR Invest - Global Disruptive Opportunities A Akciove fondy 20000 K 1600 K&fmes.
CZKH- Acc @

Akciowy tématicky fond investujici do spolednosti,

kters wivali nové trendy, meni nebo wivarl nowvy

trh v oblastech digitalni technologie, primysl 40

[rabotizace, auto matizace), 2dravotnictvi

a obnovitelné zdroje. Fond je zajisfovan do CZK

Amundi Fund Solutions - SUSTAINABLE GROWTH  Srmigené fondy &0 000 Ke 4 BO0 KE/més,
-A-CZKH () &

Srmigeny fond, ktery imvestuje do nejlepsich

akciovych a dluhopisoweh fondd swetowych

spravcll Akcie jsou zastoupeny v rozmezi 65 % a2

B5 % Fond je ménove zajistén

Amundi CR Kritkedoby & Fa ridy 20000KE 1600 K&més.
Konzervativai fond, ktery investuje do kratkodobych

terminovanych vkladd a diuhopist s kratkou dobou investic

splatnosti. Jedna se o kratkodobou investici s velmi

nizkou hladinou kolisani. Ména fondu je CZK.

ﬁ' Podrobné informace o jed notliviich fondech, jejich sloZeni a vykonnosti véetné komenta il

portfolio manaZera najdete na www.amundi-kb.cz.

Jak investici sjednate?

Zavolejte nam nebo si sjednejte schiizku na pobofca.

. Kontakt:
-
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o Co byste méli vedét?

Investice na miru

Mase doporuceni, kam investowvat, vychazi
z vaseho investicniho profilu a z informaci,
které jsme o vas zistill pomoch Dotazniku
investora.

Dotaznik investora

Aktualizujte prosim svij Dotaznik investora
kaZzady rok, nebo vidy, kdyZ se vas vztah
k riziku zaésadné zméni. MlZe jit napfiklad
o nenadalou zmeénu Zivotni situace.

Casové omezena platnost nabidky

Jedna se o jednorazove investicnl
poradenstv. S chledem na aktualni situaci
na trzich je proto platnost této nabidky
omezena a uvedena na prvnl strané tohoto

dokumentu SloZeni nabidky se pfipadné
miliZe Zménit.

Jen kompletni nabidka

Pokud je soucasti Investicni nabidky wvice
pokynl k nakupu, pak je potfeba, abyste
provedli vdechny a v plném rozsahu Odeslat
platbu jen na cast nabidky mdze byt plis
rizikowe. MWedoporufujeme to. Nenesame
tudiz ani zodpovédnost za tyto pokyny.
Pokyn k nakupu wytrZeny z nabidky
provedeme proto pouze v reZimu pfijimani
a pfedavani pokyni.

Kolisdni hodnoty

Hodnota investice a pfijem z ni miZe v éase
stoupat i klesat V' ramci investiéni nabidky
neposkytujeme daldi pribéZzné poradenstvi.
Béhem investovani si miZete své portfolio
upravit sami. Vynosy minulé nejscu zarukou
vinosd budoucich,

Pfad zafatkemn inmvestovani si ovéfte moiné
pravni, dafiove a Gletni dopady.

Informace o fondech

Veskaré Odaje o fondech najdete v pfislus-
nem prospektu, statutu investiéniho fonduy,
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pfipadné dokumentu 5Sdéleni klicowych
informaci daného fondw Dokumenty ziskate
u sveho bankéfe nebo na internetowvych
strankach www.amundi-kb.cz Za spravnost
informaci dokumentd rudi spravee fond .

Poplatek

Za zprostfedkovani nakupu cennych papird
fondu Amundi dostaneme ocdmeénu ve vysi
vstupniho poplatku. Ten najdete v ceniku
fondu. Poté nam Amund jesté posle cast
z poplatku za spravu portrolia, 0,03 %az15 %
z celkového poplatku. O tyto penize se
délime s Amundi. Neplatite j& navic.

Stfet zajmod

Fondy v investicni nabidce jsou otevieneé
| samotne bance, jejim dcefinym firmam
nebo zaméstnanchm banky. PFipravili jsme
proto postupy pro zjistovani, pfedchazeni
a fizeni pfipadnych stfetd zajml, pokud se
objevi.

Podrobnosti najdete na nasich strankach

v sekci Begulace investicniho bankowvnictvi
Pripadné jsou na vyZadaniu bankéfea.

Investiéni nabidka neni neEzavishym
investicnim poradenstvim ve smyslu &l 52
MWafizeni (EU) 2017/565 nebot jsme wvybirali
pouze 7 fondd skupiny Amnundi.

Investice do udrZitelmych fondd

WV inwesticnim poradenstvi zohledfujeme
v souladu s nafizenim (EU) 2019/2088 wybér
fondd Amundi tak, abychom naplnili cil
nabizet primarné fondy splaujicl kritéria
udrZitelnosti jtav. ,ESG" nebo zeleneé” fondy).
Vic informaci na www kb oz /SEDR)

Volejte bankéfi

Cheete se na néco zeptat? Cislo na svého
bankéfe najdete na pfedchozi strané.



Piiloha &. 5: Investi¢ni dotaznik a investi¢ni nabidka od Ceskoslovenské obchodni banky

Vyhodnoceni investicniho dotazniku —_—
Klient (jméno. pfijmeni, titul):
Datum narozeni:

Trvalé bydlisté:

dpoved N o .

Dékuj za Vaie i a Bas vé ¥ vyplnéni které jsme od Vés ziskali, vyuZijeme ve VaZem nejlepiim zdjmu piedevim k tomu, abychom Vam pomehli s vybérem
vhodné investice. Na zakladé Vagich odpovédi jsme vyhodnotili VaE investicni profil: ODVAZNY.

Odvazny

Postoj k riziku

Platny od 17 3. 2023 do 17. 3. 2026

Charakteristika profilu: Odvazny
Pro investora s timto investiénim profilem je charakteristické, 2= se jje na p ial vinosu za cenu vyEEiho kolisini hodnoty investice. D2ekdva vimos podstatné pfevyEujici vimosy z b&Znych
bankovnich vkladi = cilem vyrazné prek ri Febitelskych cen (inflaci). Uvédomuje =i, Z& za velmi nepfiznivych okol i mie hodnota jeho i tice byt i nékolik let niZEi neZ jeji vychozi

st
hodnota. Zaméfuje se na investitni pfileZitosti s dlouhym investiénim horizontem 3 a vice let.

VaZemu postoji k riziku odpovidaji produkty s produktovym skdre ve teném i lu:

VELMI OPATRNY OPATRNY ODVAINY VELMI ODVAZNY

Nizkorizikové produkty Vysoce rizikavé produbdy

Finanéni zazemi

Platné od 17. 3. 2023 do 17. 3. 2024

— ita vyjadiuje objem likvidnich finanEnich prostiedki, kterf lze pouZit k i <. Spofici ita vyjadiuje objem finandnich prostiedki urdeng k pravidelné
Maximélni investiéni kap Maximalni spofici kap
466 237 CZK 25000 CZK

Hotovostni rezerva

Platnd od 17. 3. 2023

Hatovostni rezerva jsou penize, kteréd miZete pouit na natekané vydaje. UloZené je miZete mit jak v hotovosti, tak na bé2ném nebo spoficim GEtu. Hotovostni rezerva by méla pokrjt nezbytné
mészizni vydaje na pll roku plus planované nepravidelné vydaje na rak.

Hotovostni rezerva mimo C50B

150 000 CZK

Znalosti

Platné od 17. 3. 2023

Zkusenosti

Platné od 17. 3. 2023 do 17.3. 2026

Vyhodnoceni produktovych skupin podle VaSich znalosti a zkuSenosti

EBé2né investicni fondy piiméfené
Strukturované produkty s minimalné 90% ochranou nepfiméfené
Dluhopisy piiméfene

dming " ik
p -3

ochrany nepfiméfené
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Vyhodnoceni dotazniku udrZitelnosti

Klient (jméno. pfijmeni, titul):
Datum narozeni:

Trvalé bydlisté:

Postoj k udrzitelnosti investic

00
all

=!

Investor s timto profilem se rozhodl, Ze se ve svych investicich nebude fidit p

rincipy udrZitelnosti.

Dopliujici informace

Informace o vagich udrZitelnych preferencich budou vyuZity pii poskytovéni poradenstvi.
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Priloha ¢. 6: Investi¢ni dotaznik od Air Bank, a. s.

A bank

€LEN SKUPINY PPF

Investiéni dotaznik

Jmeéno a pfijmeni klienta:

Datum narozeni:

Datum vyplnéni dotazniku: 17.03.2023

Mejdfiv potfebujeme vedét, &im =e Fvite. Jete:
X Zamaztnansc.

Fivnoztnik.

Dichodes.

Rodié na rodidoveke.

Rentiar.

Jaky je vag zamyEleny investiéni horizont, tedy doba, po ktercu cheete nechat prostfedky investovane?

Vice ne 8 let [obwykly investiéni horizent pro akciove podilove fondy vhodny i pro oztatni druhy investic).
X| 5-8 Iat lobwykly investitni horizent pro 2miSensé nebo nékteré akciové podilové fondy vhodny i pro ménd rizikové
inveatice).

3-5 let {obvykly investiéni horizont pro diuhopizové nebo nékters smifens podilove fondy).

Do 3 lst {obvykly inveztiéni horizont pro kratkodobe dluhopizove fondy).

V prigtich 12 mésicich planujete investovat:

Do 50 000 KE.
X| Do 260 000 KE.
Do 500 000 KE.
Vice nef 500 000 KE.

Je pravdépodobne, e ave investované penize budete potfebovat vybrat diiv, ned jete =i naplanovalia?

Ano, je to pravdépodobné. Mam male jinych Gspor a makou rezervu mezi prijmy a vydaji, takZes ss mife lshce stat,
Ze | pfez nevyhodne podminky budu potfebovat penize vybrat i na menil mimofadné vydaje. V takovem pfipadé pro
mé nejzou vhodné investice do akciovych a smiZenych podilowych fondd, protofe doperuGeny investiéni horizont
nebudu pravdépodobné schopen/zchopna dodrist.
X Je to malo pravdépodobné. Mam jiné Uspory nebo dostatefnou rezervu mazi pfijmy a vydaji. Investice bych
cdprodalia pouze za mimofadnych okolnosti.

Je to témaf vyloudeno. Mam dostatek jinych Gzpor na mimorfadne vydaje a rezervu mezi pfijmy a vydaji. Investiéni

horizont hodlam dodrist.
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Do geho podle vas investuji fondy penézniha trhu predeviim?

D Pouze do spoficich G&t a terminovanych vkladl, tak?s garantuji kladny vynos.
IE Do kratkodobych inztrumenti 2e splatnosti do 1 roku 2 mirnym kolizanim hodnoty. PenéZnim trhsm 26 rozumi
zlofka finanéniho trhu.

D Pfevainé do drahych kovi a uméleckych pfedmati, které lze sménit za penize.

Air Bank pozkytuje investitni 2lufbu pfijimani a pfedavani investiénich pokynil po vypinéni investiniho dotazniku a to
Znamena, Ze:
D Air Bank mi prezné poradi a doporuci, do ésho mam investovat.

D &ir Bank mi viibse nepomiiZs a cdpovadi z dotazniku nevyhodnocujs.

IE Air Bank podle odpovedi z dotazniku vyhodnoti, ktere investice jsou pro mé pfimérena a nepfimareans.

Hodnota syntetického ukazatele SRRI u podilovyeh fondl ukazuje:

IE Vidi rizika 2pojenou 2 investovanim do podilovyeh fondd na kals od 1 do 7.
D Mézicni miru zhodnoceni vioZens investice garantovanou ztatem.

D Mevim a nezajima mé to.

Jaka rizika podle vae pfedetavuje investovani do diuhopizh a podfizenyeh diuhopizl?

D Pouze ménova rizika, investovani do jakychkoli tuzemskyeh dluhopizt je zosla bez rizika.
E Investovani do diuhopizh nese riziko ztraty prostfedkl, pfedeviim jde o schopnost emitenta zplatit dluZnou jistinu
a vynosy. 5 podfizenymi dluhopizy je cbvykle zpojena vyEE mira rizika.

D Zadna, investovani do dluhopizll nenese 3dné riziko ztraty prostiadkl.

Jaka investice je podle vas rizikovajgi? Investics do:

D Dluhopizoveho fondu investujiciho do tuzemskych statnich a bankovnich diuhopizt.
IE Akcioveho fondu zamafenaho na rozvijsjicl 28 trhy v lokalnich ménach.

D Vibec nevim.

Mate vzdélani nebo pracovni zkugenosti spojens s investovanim?

D Vim, e toho moc nevim.
IE Mam hodné nattenc a nastudovano.
D Mam vyzokozkolske vzdélani zouvizejici = finanénimi trhy.

D Mam vice neZ 2 roky praxe v soucaznem nebo minulem povelani v cblasti cbehodovani 2 investitnimi naztroji.
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Jaka jzou podle vas rizika investovani do podilovych fondd?

E Inveztovani do podilovych fondl neze rizike ztraty prostiedkd v zavislosti na stupni rizika a typu fondu
idluhopizove, zmiZens, akciova).

D Zadna, riziko je rozlofené a podilové fondy garantuji investorlm kladny vinoe.

D Mewvim.

feknéte nam, proé choete investovat. Podle vadi odpovedi wybereme z nadi nabidky ty cenné papiry, kiers ze pro vas
hodi. Cenné papiry, které 28 pro vas nehedi, vam prodat nemiZeme. Investovat ehei, abych;

D Ma krat2i dobu nékam ulozilfa penize. Chei pritom hlavné bezpeti, aby meje investice neztracely hodnotu - nizky
vynoz mi nevadi. Investice do podilovych fondl pro mé prote nebudou vzhlsdem k jejich kolizavosti a diouhodobosti to
prave.

E UloZilfa penize, ktere nebudu del3i dobu potfebovat. Mevad! mi trochu rizkovat, ale rozhodné nechei prijit o moc
penéz. Vhodné pro mé budou =pi# konzervativnajsi fondy, investujici do diuhopizh. Rizikovajim fondlm, inveztujicim
do akeil, ze radaji vyhnu.

D Dozahlia vyidiho zhodnoceni svych investic. Dobu uloZeni penéz moe nefedim, pficemz potitam 2 tim, Ze
podztoupim i wyiE riziko ztraty hodnoty. Treba i investovanim do podiloviych listh akeiovyeh fondd, jejichz hodnota

miZe hodné kolizat.

Jake obchody 2 nastroji penéZnihe trhu jste v minulesti provadélia nebo provadite v soudasnosti?

E Obchody = témite nastroji jgem neprovadélia.

D Obchody po dobu nejvy2e 1 roku do celkoveho objemu 250 tis. K.

D Obchody po dobu nejvye 1 roku do celkoveho objemu 1 mil. K&.

D Obchody po dobu nejvy2e 1 roku 2 celkovym ocbjemem nad 1 mil. K&.

I:l Obchody po dobu deléi neZ 1 rok a nejvyEe 2 roky do celkoveho objemu 260 tiz. KE.
D Obchody po dobu deli neZ 1 rok a nejvyie 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. KE.
D Obchody po dobu del2i nez 1 rok a nejvyze 2 roky = celkovym objemem nad 1 mil. Ké.
D Obchedy po dobu deli nez 2 roky do celkoveho objemu 280 tiz. KE.

D Obchedy po dobu del2i nez 2 roky do celkového objemu 1 mil. KE.

D Obchody po dobu del2i nez 2 roky 2 celkovym objemem nad 1 mil. Ke.

Jake obchody 2 podilovymi listy jete v minulosti provadélia nebo provadite v zocudasnosti?

D Obchody 2 témito naztroji jsem neprovadalia.
D Obchody po dobu nejvye 1 roku do celkoveho objemu 250 tiz. KE.
D Obchedy po dobu nejvyZe 1 roku do celkoveho objemu 1 mil. Ke.

D Obchedy po dobu nejvyZe 1 roku 2 celkovym cbjemem nad 1 mil. K&.
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D Obchody po dobu deldi neZ 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho objemu 260 tiz. KE.
D Obchody po dobu deli nez 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. K&.
D Obchody po dobu delfi neZ 1 rok a nejvyse 2 roky = celkovym objemem nad 1 miil. KE.
IE Obchody po dobu deliil neZ 2 roky do celkoveho objemu 250 tiz. KE.

D Obchody po dobu deliil neZ 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. KE.

D Obchody po dobu delii neZ 2 roky = celkovym objermem nad 1 mil. KE.

Jake obchody & dluhopizy jste v minulosti provadél’a nebo provadite v souasnosti?

IE Obchody 2 témito nastroji jaem neprovadalia.

D Obchody po dobu nejvy2e 1 roku do celkoveho objemu 260 tiz. K&.

D Obchody po dobu nejvyie 1 roku do celkoveho objermu 1 mil. K&.

D Obchody po dobu nejvyse 1 roku s celkovym objemem nad 1 mil. K&.

D Obchody po dobu deldi nez 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho cbjemu 280 tis. KE.
D Obchody po dobu deld nez 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. K&.
D Obchody po dobu deld nez 1 rok a nejvyse 2 roky = celkovym objemem nad 1 mil. K&.
D Obchody po dobu deli nez 2 roky do celkoveho objemu 280 tiz. KE.

D Obchody po dobu deliil neZ 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. KE.

D Obchody po dobu delii neZ 2 roky = celkovym objermem nad 1 mil. KE.

Jake obchody 2 akoiemi jate v minukosti provadélia nebo provadite v soudaznosti?

D Obchody 2 témito naztroji jzem neprovadalia.

D Obchody po dobu nejvyie 1 roku do celkoveho objermnu 250 tiz. KE.

D Obchody po dobu nejvyie 1 roku do celkoveho objermu 1 mil. K&.

D Obchody po dobu nejvy2e 1 roku = celkovym cbjemem nad 1 mil. KE.

D Obchody po dobu deldi neZ 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho objemu 260 tiz. KE.
D Obchody po dobu deldi neZ 1 rok a nejvyse 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. K&.
D Obchody po dobu deld nez 1 rok a nejvyse 2 roky = celkovym objemem nad 1 mil. K&.
E Obchody po dobu deli nez 2 roky do celkoveho objemu 280 tiz. KE.

D Obchody po dobu del2l nez 2 roky do celkoveho objemu 1 mil. K&.

D Obchody po dobu deli nez 2 roky s celkovym objemem nad 1 mil. K&.

Jak Gazto jste obchodovalia = podilovymi listy?

D Priblizné jednou za rok.
D Priblizné jednou za &twrtlet.

IE Pravidelné, castaji neZ jednou za cturtleti.
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Jak &asto jste obchodovalla 2 akeiemi?

E Priblizng jednou za rok.
I:l Priblizng jednou za Ctvrtleti.

D Pravidelné, castéji neZ jednou za ctvrtleti.

Jakou mély vage obehody = podilovymi listy v minulosti pfevazng povahu?

D UloZeni dozaznd volnych finanénich prostiadid.
E UloZeni diouhodobd volnych finanénich proztfedkl.

D Snaha vydélat na pohybu trinich cen (zpekulacs).

Jakou mély vage obohody 2 akeiemi v minulosti pfevazné povahu?

D UloZeni do¢azné volnych finanénich prostfadkd.
E UloZeni dlouhodoba volnych finanénich proztfedid.

D Snaha vydélat na pohybu trinich cen [zpekulacs).

Jak velkou Bast penéz, které choste investovat, byzte musel/a ziratit, aby vam to zplizcbile viznamnajdi finanéni potie?
Podle vaZi cdpovédi vyberame z nabidky ty cenneé papiry, ktere 2e pro vas hodi. Jing, ktera ze pro vas nehodi, vam

prodat nemifems.

D Mam dostatsk jiného majatku a/nebo dostatedné prijmy na to, aby mi pfipadna ztrata investovanych proztradid
nezplizobila vyznamnajii finanéni potids.

E Prijit o vice neZ 40 % toho, co chei investovat, by uZ byl problem. & menzi ztratou 2e zviadnu vyrovnat, mam
dozstatek jineho majstku a/nebo doztateéne prijmy.

D Vyznamngjai finanéni potize mi zplizobi, kdyZ pfijdu o vice neZ 20 % z pendz, ktera chei investovat. Investics do
akciovych fondd pro mé vzhledem k jejich vBtZimu kolizani nejzpi# nebudou to prave.

D KdyZ pfijdu o vica naZ 10 % z penéz, ktsra chei investovat, zplizobi mi to vyznamnéjii potizs. NedokaZu pak totif
platit avoje zavazky. To by 28 mohlo atat, kdybych investovalia do akciovych nabo smifenych podilovych fondd.

D To, jestli dokazu platit sve budouci zavazky, hodné zavizi na téchto investicich. Prijit o § nebo vice procent z penaz,
ktsré chei investovat, by pro mé znamenalo velky problém. Z podilovych fondd tak pro mé budou vhodna jen fondy
penéznihe trhu, ktere maji nejnizsi riziko.

D | nizka ztrata, tedy do & % z penaz, ktere chei investovat, by pro mé byl velky finanéni problam. Investice do

podilevych fondl pro mé proto vzhledsm k jejich kolizavozti nebudou vhodns.
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