Ekonomicka Jihoceska univerzita

fakulta v Ceskych Budégjovicich
Faculty University of South Bohemia
of Economics in Ceské Budé&jovice

Jihodeska univerzita v Ceskych Bud&jovicich
Ekonomicka fakulta
Katedra ucetnictvi a financi

Bakalarska prace

Porovnani investi¢nich prilezitosti
do podilovych fondu

Vypracovala: Vlasta Kisova
Vedouci prace: Ing. Miroslava Ziakova, Ph.D.

Ceské Budgjovice 2016



JIHOCESKA UNIVERZITA V CESKYCH BUDEJOVICICH
Fakulta ekonomicka
Akademicky rok: 2014/2015

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a ptijmeni:  Vlasta KUSOVA

Osobni ¢islo: E13108

Studijni program:  B6208 Ekonomika a management

Studijni obor: Uéetnictvi a finanéni fizeni podniku

Nézev tématu: Porovnéni investi¢nich p¥ilezitosti do podilovych fondi
Zadéavajici katedra: Katedra Géetnictvi a financi

Zasady pro vypracoviani:

Cil prace:

Zhodnoceni situace na kapitdlovém trhu s cennymi papiry podilovych fondd v Ceské repub-
lice, klasifikace podilovych fondd, jejich komparace dle zvolenych charakteristik a vyhodnocent
jednotlivych podilovych fondi.

Osnova:

1. Kolektivni investovani v CR a charakteristika podilovych fondd.

2. Klasifikace podilovych fond v CR, podilové listy.

3. Vliv finanéni krize 2008 na zvolené podilové fondy.

4. Komparace investicnich prilezitosti do fondi kolektivniho investovani dle vybrangch kritérii
(statuty, sekunddrni obchodovéni s podilovymi listy a jejich likvidita, ohodnoceni podilovych
list11, poplatky, obhospodarujici instituce, velikost portfolii, investi¢ni zameéreni, kapitalizace,
vynosnost, riziko apod.).

5. Vyhodnoceni investi¢nich pfilezitostl do podilovych fondd, zdvéry, doporucent.



Rozsah grafickych praci:
Rozsah pracovni zpravy: 40-50 stran
Forma zpracovédni bakaldfské price: ti¥téna

Segnam odborné literatury:

Jilek, J. (2009). Akciove trhy a investovéni. Praha: Grada Publishing.

Brealey, R.A., Myers, S.C., Allen, F. (2008). Principles of Corporate Finance. New
York: McGraw-Hill Education.

Jilek, J. (2009). Finanéni trhy a investovdni. Praha: Grada Publishing.

Liska, V., Gazda, J. (2004). Kapitalové trhy a kolektivn{ investovini. Profesional
Publlshmg

Liska, V., Lachkovi¢, R., Novdkovd, J., Zumrovi, J. (1997). Kolektivni investovani.
Praha: Bankovni institut.

Musilek, P. (2011). Trhy cennych papird. Praha: Ekopress.

Pavlat, V. (2003). Kapitdlové trhy. Praha: Professional Publishing.

Rejnug, O. (2014). Financni trhy. Praha: Grada Publishing.

Rose, P.S., Marquis, M.H. (2009). Money and Capital Markets. New York:
MecGraw-Hill Education.

Valach, J. (2006). Investiéni rozhodovéni a dlouhodobé financovani, Praha: Ekopress.
Veseld, J. (2011). Investovdni na kapitdlovych trzich. Praha: Oeconomica.

Vedouci bakaldfské prace: Ing. Miroslava Ziakovs, Ph.D.
Katedra Gletnictvi a financi

Datum zaddni bakaldiské prace: 3. biezna 2015
Termin odevzdani bakaldtské prace: 15. dubna 2016

,4

JlHOCEsm “'NIVtRb i
v GESKYCH ELPEJOVICICH

/7 — EKONOMI FfAKULTA N
doc. Ing, Ladislav Rolinek, fh.D. Si%denl'iga 1daéc o doc. Ing. M|\1 Jit 1k Ph.D,
5 Budgjovine
dékan 87005 Heske:BUeR) vedouci )%xtcdry

V Ceskych Budgjovicich dne 3. biesna 2015



Prohlaseni

Prohlasuji, Ze svoji bakaldiskou praci jsem vypracovala samostatné pouze s pouzitim
prament a literatury uvedenych v seznamu citované literatury.

Déle prohlasuji, ze v souladu s § 47 zakona ¢. 111/1998 Sb. v platném znéni souhlasim
se zvetejnénim své bakalafské, a to — v nezkracené podobé/v tprave vzniklé vypusténim
vyznacenych c¢asti archivovanych Ekonomickou fakultou - elektronickou cestou
ve vefejné pfistupné casti databaze STAG provozované JihoCeskou univerzitou
v Ceskych Budgjovicich na jejich internetovych strankéach, a to se zachovanim mého
autorského prava k odevzdanému textu této kvalifikaéni prace. Souhlasim dale s tim,
aby toutéZ elektronickou cestou byly v souladu s uvedenym ustanovenim zékona
¢. 111/1998 Sh. zvetfejnény posudky skolitele a oponentll prace i zdznam 0 prubchu
a vysledku obhajoby kvalifikaéni prace. RovnéZ souhlasim s porovnanim textu
mé kvalifika¢ni prace s databazi kvalifika¢nich praci

Theses.cz provozovanou Néarodnim registrem vysokoSkolskych kvalifikacnich praci

a systémem na odhalovani plagiat.

V Ceskych Budgjovicich dne 15. dubna 2016 ~ ....oooiiiiiiiiieiin

Vlasta Kasova



Podékovani

Rada bych timto podékovala Ing. Miroslavé Ziakové, Ph.D. za dileZité pfipominky

a cenné rady pfi vypracovavani této bakalaiské prace.



Obsah

Lo VOO oot 3
2. KOIEKEIVNT INVESTOVANT .....ccuviiiiiii e 4
2.1 CharakteristiKa .........ccocoiiiiiiiic s 4
2.2 Historie kolektivnino iNVEStOVANT ...........cooiiiiiiii 4
221 Kolektivni investovani v Ceské republiCe............oevrvrrurirrrerreeceeeeeseeseeseeseesessennen, 4
2.2.2 KUPONOVA PrIVALIZACE. ......veeiieiiiiieie et 5
2.2.3 ZAVETY KUPONOVE PIIVALIZACE ..e.vverviviiiieiiestieie sttt sttt st st 5

2.3 Pozitiva Kolektivnino INVESTOVANI ... 6
2.4 Negativa kolektivniho iINVESTOVANT.........c.cciiiiiiiiicc e 7
3. Instituce Kolektivnino iNVESTOVANI..........cccoiiiiiiicicce 8
3.1 InVeStiCNT SPOIECIIOST . .eiuvieiieitie ettt 8
3.11 Vznik investiCni SPOIECTIOSTL. ..vvveeviiririieriisieeie et 8
3.1.2 Zadost o povoleni vzniku investiéni SPOIEENOSti............cvvrevceeerceereereersreesessennen, 8
3.1.3 Orgdny investiCni SPOIECTIOST ...o.veivieiiieiiiiiii st 9
3.14 Zanik investiCni SPOLECTIOSHE .. .viveeviiriiieriisieee e 9

3.2 FONAY i et re e e te et e teste e renreeraereas 10
3.2.1 INVEStIENT FONA.....cueiieiecice e 10
3.2.2 POAIIOVY FONA ..o e e e e 10

3.3 OCHIraANG INVESTOTA. ......cuiieiiieiiireiisiet et 11
3.3.1 Ceska narodni banka (CNB) .........c.co.oeueverviererrieeeessissessesissesesessssessssessssessenssnens 11
332 SAMOTEGUIACE ... 11

4. Podilové fondy a podilove TIStY .......ccccoviiiiiiiiiiieee e 13
4.1  Charakteristika podilovych fondil...........ccooviiiiiiiiii 13
4.2 TYPY FONAU ...ttt 13
421 Fondy dle predme@tu iNVEStOVANT ........eevviiiieiiieiiesiie et 13
4.2.2 Fondy dle zptisobu rozdélovani vynost investortim ...........ccvvereererenieenesneniens 15
423 Fondy dle investicni Strate@ie SPravVCll ........ccveereerirriieiiienieesiee e 15

4.3 Vznik podiloVENO FONAU........ciiiiiiiieee e 16
4.4 ZaniK podilovENO FONAU .....c.ccviiiiiiii s 16

E T D 1<) 10/ L PP PP PPN 18
4.6  Statut fondu kolektivnino INVESLOVANI............ceiiiiiiiiiiiiicccc s 18
O 0o ] 1oV 1) SRS PRR 19
4.7.1 Z&kladni obsah podilovENO TiStU .........ccceiiiiiiiici s 19
4.7.2 Prodej a odkup podilovych IiStl.......ccceiiieiiiiicic e 20



5. Cil ametodiKa PraCE .....ccceiieiiiieie ettt ne e 21

6. Vliv finan¢ni krize v roce 2008 na podilové fondy..................ccoccivriiniiinninnnn 23
6.1 Vznik sV€tove fiNancni KrizZe........ccoviiiiiiiiiiiii i 23
6.2  Vliv financni krize na podiloveé fondy...........cooveiiiiiiiniiiii 24
6.3  Vliv finan¢ni krize na vybrané podilové fondy........c.cccoevriveiiiiiiiiineie e 26

7. Komparace vybranych podilovych fondii ...............cccoovviiiiiiiiiiiieccc 28
7.1 Stav otevienych podilovych fondil v CR ....c..ccvrvcveicicicieeseesee s 28
7.2 DIUNOPISOVE FONAY ..ottt 31

Generali Fond korporatnich dluhopisti ..............ccccooviiiiiiiiiii e 31
SPOFODONT OPF ... 31
CSOB Stitedn&dobych dIUROPISE ...............coovveverereseinsieieeeeceseseesese s 32
7.3  Komparace dluhopisovych fondil ..........ccooeiiiieiiiiiiee e 33
7.3.1 WYKOMNOSE ...ttt sttt e st e e s beebe e be s be et e sbeeneeneas 33
7.3.2 RIZIKO ..ttt 34
7.3.3 Celkova nakladovost fondu - TER (Total expense ratio).........ccocceovvvviviereinennens 36
7.3.4 0] 0] £ U1 YRS 36
7.35 OdKUP POAILOVYCH TS ... 38
7.3.6 Modelovy PIKIAd ......coieiiiieiie s 39
7.3.7 Vyhodnoceni dluhopisovych fondll .........ccccooiviieiiiiiiiie e 40
T4 AKCIOVE TONAY ..o et re e 41
Generali Fond globalnich Znacek ...............ccooiiiiiiiiiiie e 41
TOP STOCKS ..ttt b ettt b et e n s 41
CSOB AKCIOVY ......oooveoeeecreeeeee e eeeeeeeteseees st es s aes st s st sn st s snsen s an s seanean 42
7.5 Komparace akciovych fondll.........ccoooiiiiiiiiiiii e 43
75.1 WYKONMNOSE ...ttt st ettt et sbeete e besbe e b e sbeeneesras 43
7.5.2 RIZIKO ..o 44
7.5.3 Celkova nakladovost fondu - TER (Total expense ratio).........cccccevveivivieiecnennens 45
7.5.4 POPIALKY ... 46
755 Odkup podilovyeh TSt ....c.veiieeiiiiieieiree e 47
7.5.6 Modelovy PIKIAA .......ooviiieiiiiie s 48
7.5.7 Vyhodnoceni akciovych fondll ..o 49

8. ZLAVEL ...t a e b et e 50

0. SUMIMAIY .ottt b et n e nne e 51

Ao | o] =PSSOSR 52



1. Uvod

Disponuje-li ekonomicky subjekt volnymi penéznimi prostredky, nabizi se zde otazka,
jestli tyto tuspory dale nezhodnocovat. Jednou z moznosti zhodnoceni penéznich

prostiedkll jsou podilové fondy, kterym je tato bakalarska prace vénovana.

I pies neduvéru, kterd v historii podilovych fondu kvuli inikim penéz béhem kuponové
privatizace vladla, jsou v dnesni dob¢ tyto fondy jednim z nejrozsifenéjSich finanénich
produktii na trhu a nabizi je velké mnozstvi financ¢nich spolecnosti. Podilové fondy
umoziuji snadny pFistup na investi¢ni trhy a tim umoziuji drobnému investorovi
sve Uspory dale zhodnotit. V nabidce finan¢nich spole¢nosti je dnes na vybér mnoho
druhil podilovych fondi, ze kterych si mize investor vybrat pravé takovy fond, ktery

mu bude nejvice vyhovovat.

Tato préce si bere za cil pomoci investorovi spravné si vybrat podilovy fond, ktery bude
presné vyhovovat jeho pozadavkim. Prace je rozd€lena na teoretickou a praktickou

¢ast.

V teoretické Casti se tato prace vénuje kolektivnimu investovani nejen jeho vyhodam
anevyhodam, ale také historickému vyvoji ve svété i v Ceské republice. Dalsim
tématem probiranym v této Casti jsou subjekty kolektivniho investovani a také jakymi
institucemi je chranén investor, ktery vklada své penézni prosttedky do podilovych
fondu. Posledni kapitola teoretické ¢asti je vénovana podilovym fondim a podilovym
listim. Jsou zde vysvétleny pojmy tykajici se podilovych fondi a rozdily mezi

jednotlivymi typy podilovych fondi.

Zacatek praktické Casti je vénovan financni krizi. Je zde naznacen vliv finan¢ni krize
na kolektivni investovani a také pfimo na vybrané podilové fondy. Hlavnim tématem
praktické ¢asti je komparace vybranych podilovych fondl na finanénim trhu. Nejdiive
jsou poskytnuty zakladni Gdaje o vybranych fondech a dale provedena komparace fonda
dle vybranych kritérii. Zavérem celé prace je vyhodnoceni a doporuc¢eni vhodného

fondu investorovi.



2. Kolektivni investovani

2.1 Charakteristika

Kolektivni investovani lze charakterizovat jako investovani prostfednictvim
investicnich a podilovych fondii, které je zalozeno na shromazd’ovani penéznich
prostiedkti od vefejnosti nebo vétsiho poctu ,kvalifikovanych investoru® a jejich

naslednému investovani dle uréené investicni strategie. (Rejnus, 2014)

Veseld (2007) definuje kolektivni investovani jako podnikani, pti kterém dochazi
ke shromazd’ovani penéznich prostiedkti od vefejnosti upisovanim akcii investi¢niho

fondu nebo podilovych listt u podilového fondu.

Hlavnim cilem kolektivniho investovani je efektivnéjsi sprava spoleénych prostredk,
minimalizace rizik a moznost vstoupit na trhy, které jsou obvykle vyhrazeny jinym

typum investord. (Liska & Gazda, 2004)

2.2 Historie kolektivniho investovani

Oznacit presné pocatky kolektivniho investovani je dnes nemozné. Ke sdruzovani
penéznich prostiedkt dochazi v d&jinach prakticky od vzniku penéz. Prvni zminka
0 kolektivnim investovani, tak jak je dnes vSeobecné zndmé, se objevuje v roce 1868
ve Velké Britanii. Doslo k zalozeni The Foreign and Colonial Government Trust, coz
byl prvni predchidce dnesnich podilovych fondt. V roce 1924 vznikl prvni ,,otevieny
podilovy fond“ Massachusetts Investors Trust of Boston, ktery uvedl v Zivot
jednoduchou myslenku — kontinualné vydavat a odkupovat podily fondu, aniz by byl

kotovan na burze. (Liska & Gazda, 2004)

2.2.1 Kolektivni investovani v Ceské republice

Prvnim impulsem pro vznik kolektivniho investovani byla kuponova privatizace, ktera
vedla ke zrodu prvnich fondti. Vyvoj kolektivniho investovani v Ceské republice mé tii

Vyvojové periody:

Perioda kuponove privatizace (1993 — 1999) — v tomto obdobi vladly tzv. uzaviené typy

privatizacnich fondt. Aktiva téchto fondl byla ziskdna za investi¢ni kupony.



Perioda tiibeni trhu (1999 — 2002) — v tomto obdobi dochazi k postupnému vyc¢istovani
trhu od neseridéznich subjektd a zaroven se zacinaji objevovat fondy, které nejsou spjaty

s kuponovou privatizaci.

Perioda OPF (2002 a dale) — od roku 2002 dominuji kolektivnimu investovani korunové

oteviené podilové fondy. (Liska & Gazda, 2004)

2.2.2 Kuponova privatizace

Prvni vina:

Béhem hospodaiské reformy byla zvolena i zcela netradi¢ni metoda kuponové
privatizace. Jejim zamérem bylo polozit zaklady k rozvoji kapitalového trhu.
Vysledkem kuponové privatizace se stal vedle existence velkého poctu emisi akcii,
vznik klasického instituciondlniho investora. Pravnické i fyzické osoby se staly
zakladateli investi¢nich privatizanich fondi. Béhem této etapy byla pfijata zdkonna
uprava investi¢nich spolecnosti a fondil. Investicni privatizacni fondy se transformovaly

na investi¢ni fondy, které byly spravovany samostatn¢ nebo investi¢nimi spole¢nostmi.

Druh4 vina:

Parlament Ceské republiky schvalil v &ervenci roku 1993 novelu transformaéniho
zakona ¢. 92/1991 Sbh., ktera se stala pravnim podkladem pro druhou vinu privatizace.
Druha vlna byla ¢asové ohrani¢eny proces, ve kterem byl majetek stadtu prodavan
obCaniim, investicnim a podilovym fondim ve formé akcii. Majitelé investi¢nich
kuponti mohli béhem druhé viny vlozit své investicni body do investicniho fondu,
podilového fondu nebo uzit oba fondy soucasné. Druha vina privatizace trvala bezmala

8 mésici. (Liska & Gazda, 2004)

2.2.3 Zavéry kuponové privatizace

Kuponova privatizace vedla k rozvoji fondt a kolektivniho investovani v Ceské
republice. Doslo ke vzniku velkych a silnych investi¢nich spole¢nosti, které disponuji
rozsahlym technickym i lidskym zazemim. Vznikaly v8ak ptedev§im uzaviené fondy,
spravy. V této fazi vyvoje existovala pouze mala ochrana minoritnich akcionait

kvuli netéinnému statnimu dozoru a nedostatktim Vv legislative.



Diky vsem nedostatkiim, dochazelo ke ztrat¢ divéry investord vuci fondim. Ve snaze
odstranit tato negativa vznikl v roce 1997 Ufad pro cenné papiry pii Ministerstvu
financi CR a tim doslo ke zvyseni regulace trhu. Po kritice Zakona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, dochazi téZ k novele zminéného zakona.
(Liska & Gazda, 2004)

Utad pro cenné papiry zanikl v roce 2006 a kontrolu nad kolektivnim investovanim
prebrala Ceska narodni banka. (Ceska narodni banka, 2015)

2.3 Pozitiva kolektivniho investovani

Diverzifikace rizika — kolektivni investovani umoziuje investi¢nim spole¢nostem

zajistit diverzifikaci s niz$imi naklady, nez by dosahl individualni maly investor
(Valach, 2010). Jednotlivé fondy maji legislativou stanoveny investi¢ni limity, které

vymezuji rozsah investice do ur¢itého druhu investi¢nich instrumentt.

Snizeni transakénich nakladd — diky obchodim s instrumenty ve velkém objemu,

mohou fondy dosahovat Uspor z rozsahu.

Jednodussi piistup K instrumentim a trhiim — prostiednictvim fondi se mohou drobni

investofi uCastnit investic na celém svété, aniz by K tomu potiebovali velké kapitalové
ainformacni zazemi. Investofi téz mohou investovat do instrumentd S jim

nedostupnymi cenami.

Vys$si a soustavné zajiSténa likvidita — zejména otevien¢ fondy maji povinnost

na pozadani podilnika, vykoupit od ného ve stanoveném terminu podilovy list. Ceny
vykupovanych podilovych listii jsou odvozeny od aktudlni hodnoty majetku. Fondy
si mohou uctovat odkupni srazku, ale likvidita je vzdy investorovi zabezpecena.

(Vesela, 2007)

Profesiondlni sprava svéifeného majetku — manazeii a spravci fondu by méli byt

v

odbornici, kteti sleduji déni na kapitalovych trzich a maji nejnovéjsi informace.
Pii rozhodovani vychazeji z investi¢nich analyz. O uspé$nosti spraveu fond vypovida

vykonnost téchto portfolii.

Jednoduché a pohodIné investovani — v soucasné dob&é mohou investofi investovat

do celé skaly nabizenych produktid a sluzeb. Investor by musel provést spoustu ¢innosti



v souvislosti s tvorbou a prevrstvovanim svého portfolia, pokud by investoval
samostatné. Instituce kolektivniho investovani vytvafeji fondy s riznymi
charakteristikami a umoziuji tim investorim pfesouvat penézni prostfedky

s minimalnimi transak¢énimi naklady. (Musilek, 2011)

Statni dozor a kontrola — ve vSech zemich podléha kolektivni investovani statni

kontrole. Statni dozor omezuje moznosti riznych machinaci a skandald. (Valach, 2010)

2.4 Negativa kolektivniho investovani

Konflikt zajmi mezi investory a spravci portfolia — hlavni pfi¢inou konflikti mezi
sprdvcem a podilnikem je rozdilnost zajmu, cild. Diky tomu, Ze podilnik nemuze

zasahovat do fizeni fondu, mohou byt jeho zajmy poskozeny.

Podprimérnd vykonnost — dal§i negativem také muze byt podprimérnd vynosnost

fondu oproti benchmarku.

Omezeni investi¢ni volnosti — podilnik nemtze rozhodovat 0 jednotlivych investicich

zatazenych do portfolia. Voli pouze oblast investic.

Riziko ztraty hodnoty investice diky trznim pohybuim — toto riziko nese kazdy, kdo

investuje, véetné kolektivniho investovani.

Riziko podvodu — i pfes snahu regulace a dané legislativy se mohou rtuzné podvodné

transakce vyskytnout. (Vesela, 2007)

Vstupni poplatky — poplatky, které musi investor uhradit, se pohybuji v rozmezi 5 — 6%.

Jejich vyse je dana ocekdvanou vynosnosti.

Spravni poplatky — poplatky, které jsou uréeny na spravu fondu. Jejich vyse je v Ceské

republice omezena na 2% z primérné ro¢ni hodnoty jméni fondu nebo 20% ucetniho

zisku.

Neexistence pojisténi — z tohoto hlediska jsou vklady do fondu kolektivniho investovani
znaéné¢ znevyhodnény, neexistuje totiz Zadné statni pojiSténi jako naptiklad

U bankovnich vkladu. (Valach, 2010)



3. Instituce kolektivniho investovani

Od konce minulého stoleti doslo k expanzi ve vytvafeni novych instituci kolektivniho
investovani témét po celém svété. (Musilek, 2011) Subjekty kolektivniho investovani

muzeme rozd¢lit na investicni spolecnosti a investi¢ni fondy.

3.1 Investi¢ni spole¢nost

Pifedmétem podnikani investi¢ni spole¢nosti je kolektivni investovani, sprava majetku
investicniho nebo penzijniho fondu. Jiny druh podnikatelské ¢innosti nesmi vykondvat.
Pro investi¢ni spolecnosti plati zasada, ze se fidi ustanovenimi obchodniho zékoniku.
Vyse zminéné podnikatelské Cinnosti nesmi vykonavat nikdo jiny, pouze investi¢ni
spole¢nosti. Pomoci emise cennych papirtt (podilovych listil) dochazi k soustted’ovani
penéznich prosttedkll a investovani do rtznych hodnot. Investi¢ni spole¢nosti jsou
na finan¢nim trhu prostiedniky mezi investory a subjekty, do kterych vkladaji investofi
svij kapital. Cenné papiry, které¢ spolenost nakoupi, se stavaji portfoliem podilového

fondu. (Liska & Gazda, 2004)

Dle Jilka (1997) investiéni spoleénosti shromazd’uji penézni prosttedky prodejem

podilovych listt a vytvati z nich podilové fondy.

Spolecnost vykondva obchodni ¢innosti spojené se spravou majetku fondu, rozhoduje
ondkupu a prodeji cennych papiri a jinych finanénich nastroji, zabezpeCuje

administrativni zalezitosti a zajiSt'uje propagaci a poradenskou ¢innost. (Steigauf, 2003)

3.1.1 Vznik investi¢ni spole¢nosti

Hlavni podminkou pro vznik investi¢ni spole¢nosti i investicniho fondu, jejich
rozdé€leni, slouceni S jinymi fondy ¢i spole¢nostmi je povoleni Ceské narodni banky.
Toto povoleni musi ziskat rovnéz pii vydavani podilovych listd za Gc¢elem vytvoreni

podiloveho fondu. (Revenda, 2012)
3.1.2 Zadost 0 povoleni vzniku investi¢ni spole¢nosti
Obsah:

- Identifikac¢ni udaje Zadatele

- Vyse pocatecniho a zékladniho kapitalu
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- Rozsah ¢innosti, pro které se zada povoleni

- Uvedeni, zda se zada 0 povoleni pfesdhnout rozhodny limit

- Den, ke kterému ma vzniknout opravnéni

- Ptilohy (Spolecenskda smlouva, doklady 0 pocatecnim kapitalu vetné zdroji,
informace o vedoucich osobach — Zivotopis obsahujici tdaje 0 vzdélani
a odborné praxi, plan obchodni ¢innosti, informace o personalnim a vécném
zabezpeceni ¢innosti)
(Vyhléaska o zadostech podle zadkona 0 investi¢nich spolecnostech a investi¢nich

fondech 247/2013 Sh.)

3.1.3 Organy investi¢ni spole¢nosti

Nejvyssim organem spoleénosti je valnd hromada, podle ustanoveni obchodniho
zakoniku. Dal$imi organy jsou piedstavenstvo, jakozto statutarni organ a dozorci rada.
Aby bylo dosazeno co nejvyssi ochrany investort, jsou kladeny vyssi pozadavky
na osoby, které jsou ¢leny statutarnich a dozor¢ich organt spoleénosti. Funkce, Které
jsou neslucitelné s funkcemi v organech investi¢ni spole¢nosti: poslanec, ¢len vlady,
zaméstnanec CNB, zaméstnanec burzy cennych papirii a v neposledni fadé zaméstnanec

jiné investi¢ni spole¢nosti. (Liska & Gazda, 2004)

3.1.4 Zanik investi¢ni spole¢nosti

Investi¢ni spole¢nost zanika dnem vymazu z obchodniho rejstiiku. Spole¢nost mtize byt
zruSena vSemi zpusoby, které upravuje obchodni zédkonik. Zanik spolecnosti je mozZny

s likvidaci nebo bez likvidace vlastniho obchodniho jméni.

Ke zruseni bez likvidace dochdzi nejcastéji v situaci, kdy obchodni jméni spole¢nosti
ptechazi na jejiho pravniho néastupce. O splynuti, rozdéleni nebo slouceni rozhoduje
valna hromada. Ke v§em témto rozhodnutim je nutné mit povoleni od statniho organu,

ktery povolil vznik spole¢nosti.

Zatimco k zruSeni spolecnosti bez likvidace je nutné mit povoleni od statniho organu,
k zruSeni investi¢ni spolecnosti s likvidaci obchodniho jméni miZe spolecnost
rozhodnout bez povoleni statniho organu. Je vSak nutné jmenovat likvidatora, kterého

jmenuje piislusny organ.



O zruSeni investi¢ni spole¢nosti mize rozhodnout soud, pokud odebere statni organ
licenci k jejimu vzniku. Soud je téZ povinen jmenovat likvidatora spole¢nosti. (Zakon

0 investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

3.2 Fondy

Existuji rizné typy fondd, jejich klasifikace neni nijak ustdlend. PfedevSim je nutné

rozli$it investi¢ni a podilovy fond.

3.2.1 Investi¢ni fond

Predmétem podnikani investicniho fondu je kolektivni investovani. Maji formu akciové
spole€nosti a své penézni prostiedky ziskavaji emisi akcii. Investofi, kteti vlastni akcie
investi¢éniho fondu jsou akcionafi se vSemi pravy, které vyplyvaji z vlastnictvi akcii.
Investi¢ni fondy byvaji fizeny vlastnim managementem, mohou vSak jejich spravu
svefit investi¢ni spole¢nosti na zakladé¢ smlouvy. Investiéni fondy muzeme rozlisit

dvojiho typu — uzaviené investi¢ni fondy a oteviené investi¢ni fondy.

Uzavieny investi¢ni fond — akcie tohoto fondu nejsou mozné odkoupit zpét. VEtSinou je
tento typ fondu ziizen jen na omezenou dobu a pfili§ se ke kolektivnimu investovani

nehodi. Drzitelé akcii uzavieného fondu musi pocitat s dlouhodobou drzbou akeii.

Otevieny investi¢ni fond — emise akcii a jejich prodej probiha u otevieného fondu
béhem celé existence fondu. Odkup akcii je za aktudlni hodnotu moZzny kdykoliv.

Majetek fondu a tim i jeho kapital se nepfetrzit¢ méni. (Rejnus, 2014)

3.2.2 Podilovy fond

Utelem podilového fond je shromazd’ovat penézni prostiedky od vefejnosti vydavanim
podilovych listh a investovani téchto prostiedki na zakladé uréené strategie
pfirozlozeni rizika ve prospéch vlastnikii podilovych listi. (Zakon o investi¢nich
spolec¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.) Vice o podilovych fondech

ve ¢tvrté kapitole.
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3.3 Ochrana investora

Mezi hlavni ochranné instituty patii:

3.3.1 Ceska narodni banka (CNB)

Ceska néarodni banka vykonava dozor nad investi¢nimi spole¢nostmi, investi¢nimi
fondy, podilovymi fondy, obchodniky s cennymi papiry, makléti, zaregistrovanymi
zprostiedkovateli, burzou a nad penzijnimi fondy od roku 2006.

Hlavnim cilem dohledu nad kapitalovym trhem je podpora rozvoje a transparentnosti
kapitalového trhu, konkurenceschopnosti, ochrana investorti a predchézeni systémovym
krizim. Dohled nad kapitdlovym trhem provadi Ceskd narodni banka kontrolou

dodrzovani stanovené regulace. (Ceska narodni banka, 2015)

3.3.2 Samoregulace

Asociace pro kapitalovy trh (AKAT)

Tato asociace, jejimz cilem je vytvofeni kapitalového trhu, ktery bude slucitelny
s kapitalovymi trhy v zemich Evropské unie, je jednou z nejvyznamnéjsich profesnich
sdruzeni, ptisobicich na kapitalovém trhu Ceské republiky. Sdruzeni AKAT porada
prednasky, seminafe, vydava publikace a podili se na pripominkovani zakonu

a vyhlasek, které souviseji s kapitdlovym trhem. (AKAT, 2015)

Garan¢ni fond obchodniki s cennymi papiry

Tento fond byl vytvofen v roce 2001 na zakladé novely Zakona 0 cennych papirech.
Jeho hlavnimi ¢innostmi je poskytovani ndhrad za nevydany zékaznicky majetek,
splaceni navratnych finan¢nich vypomoci a 1vért, shromazd’ovani zakonem
vymezenych zdroji majetku fondu a investovani penéznich prostredkii fondu. (Garanéni

fond obchodnikt s cennymi papiry, 2015)

ProtoZe ani sebelepsi statni regulace kapitdlového trhu dnes neni zarukou toho, Ze
na trhu neexistuji subjekty, které porusuji stanovena pravidla, je nutné, aby investofi
ptijali uréity dil zodpovédnosti za investiéni rozhodovéni. Kontroly vykonavané Ceskou
narodni bankou nemohou postihnout vSechny piipady porusovani pravidel. Dnes jiz

nedochazi k tunelovani fonda jako za kuponové privatizace, ale i dnes jsou na trhu
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osoby, které se snazi neznalost obcanli vyuzit pro své dobro. Tyto osoby porusuji zdkon

a mohou se dopoustet nékolika trestnych ¢ind.

Kvili vyse uvedenym rizikiim by mél investor dodrzovat tato pravidla:

wDesatero investora“

10.

Nejednejte s firmou, ktera nema patfi¢né povoleni.

Nekupujte cenné papiry nabizené v nevyzadané posté nebo po telefonu
neznamym volajicim, ani se k tomu nenechte pfemluvit.

Neinvestujte své penize do né¢eho, cemu nerozumite.

Neocekavejte, ze se vam investované penize urCité¢ vrati. Hodnota investice
muze i klesnout.

Neduvétujte nabidkam na rychly zisk nebo na neobvykle vysoké vynosy.
Vysoké vynosy znamenaji vysokeé riziko!

Zvazte sviyj postoj K riziku. Rizné investice pfinaseji rizny stupen rizika.
Zhodnot'te, co je vasim cilem. Chcete udrzet krok s inflaci? Chcete dosédhnout,
co nejvétsiho zhodnoceni svych penéz? Na jak dlouho si muzete dovolit své
penize blokovat?

Porovnavejte vysi poplatki.

Dejte pozor, aby osoba, ktera vdm rady poskytuje, vam je poskytovala
nestranné. Pokud se jedna o reklamu, méjte na paméti, ze reklama ma tendenci
zvyraznovat vyhody a potlacovat nevyhody.

Peclivé si uschovavejte kopie veskerych smluv a dokumenti, vcetné
korespondence s pfislusnou firmou. Pfed podpisem smlouvy si ji dikladné
prectéte a dbejte, abyste viemu porozuméli. (AKAT CR, 2015)
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4. Podiloveé fondy a podilové listy

4.1 Charakteristika podilovych fondi

Podilové fondy nemaji pravni subjektivitu, fond musi byt spravovan zpravidla investi¢ni
spolecnosti. Vlozené prosttedky investorti jsou stale jejich majetkem a investi¢ni
spolecnost je jen spravuje. Investofi nakupuji od investi¢ni spolecnosti podilové listy,
diky nimz se stavaji podilniky na majetku fondd. Stejné€ jako investi¢ni fondy, mizeme

rozliSovat i fondy podilové.

Uzavieny podilovy fond — stejné jako U uzavienych investicnich fondii nemaji podilnici

pravo na zpétny odprodej podilovych listd. Zpétna pfeména na penézni prostiedky

je mozna pouze prodejem na sekundarnim trhu cennych papird.

Otevieny podilovy fond — hlavnim rozdilem mezi uzavienym a otevienym podilovym

fondem je, Ze jsou zakladany na dobu neurcitou a také to, Ze neni nijak omezena doba
vydavani ani pocet emitovanych podilovych listi. Podilové listy otevienych podilovych

fondd nebyvaji obchodovany na sekundarnich trzich. (Rejnus, 2014)

V Ceské republice pievladaly nejdfive uzaviené fondy, ty se ale v souvislosti
se zm&nami V Systému kolektivniho investovani musely zacit otevirat a jejich pocet

se vyrazné snizil. (Valach, 2010)
4.2 Typy fondi

Dle Musilka (2011) existuji tfi nejdulezit&jsi kritéria pro déleni fondu:

l. Predmét investovani
. Zpusob rozdélovani vynosli investorim

1. Investi¢ni strategie spravcl

4.2.1 Fondy dle predmétu investovani

Fondy penézniho trhu — Steigauf (2003) definuje fondy penézniho trhu jako fondy, kde

penize nashromazdéné od investord jsou pouzity na ndkup kratkodobych finan¢nich
nastroji. Tyto fondy jsou pro investory pfitazlivé diky tomu, ze jsou vynosné, bezpecné

a stabilni. Diky Sirokému spektru produkt je zde prostor pro vyssi zhodnoceni investic.
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Fondy realnych aktiv — tyto fondy se zaméfuji na rtizné realné investice, pfiCemz

nejcasteji jde 0 investice do nemovitosti piipadné komodit (starozitnosti, uméleckych

predmétt apod.). Nejvyssi zisky vykazuji v dobé vysoké inflace. (Rejnus, 2014)

Fondy dluhopisi — orientace téchto fondi je zaméfena na investice do riznych

dluhopist statu, podnikti, zahrani¢nich dluhopist a dluhopistt mistnich orgéanti. VétSinou
malou ¢ast svych penéznich prosttedkt vkladaji do ndstrojii penézniho trhu, aby byla

zajisténa potfebna likvidita. (Valach, 2010)

Akciové fondy — byvaji oznacovany jako pomérné rizikové, protoze jejich vykonnost

zavisi na vyvoji trznich cen akcii v portfoliich. Akciové fondy se odlisuji tim, na jaké
druhy akcii se zamétuji z hlediska kvality emitenti a dle zaméfeni podnikatelské

¢innosti. (Rejnus, 2014)

Vyvézené fondy — penézni prostiedky téchto fondl jsou rozloZzeny mezi akcie

a dluhopisy. Vychazeji z ptedpokladu, ze vynosnost akcii a obligaci je nezavisla,
tim se snazi diverzifikovat riziko. (Musilek, 2011)

4.2.1.1 Specialni typy fondu

- Sektorove fondy — diverzifikace rizika je diky investovani pouze do nékterych

sektoril (napt. zem&délstvi, chemicky primysl apod.) pomérné mala.

- Fondy fondi — sva aktiva investuji do cennych papirti jinych otevienych fondi.
(Musilek, 2011)

- Fondy Zivotniho cyklu (Life-Cycle Funds) — tyto fondy v prvnich letech nejdiive

investuji do akcii, pozdé&ji prerozdé€luji penize investora do vice konzervativnich
investic, jako jsou napiiklad dluhopisy. Cilem téchto fondi je zajistit uréitou
zivotni uroven lidem, ktefi jdou do diichodu. (Rose, 2009)

- Hedgeové fondy (Fondy kvalifikovanych investorti) — pivodnim tucelem téchto

fondii bylo poskytnuti investiéniho prostfedku bohatym investoram, které
slouZzilo jako zajiSténi proti vykyvim trhu. Regulace a dohled nad témito fondy
je oproti podilovym fondiim velmi maly. V soucasné dob¢ se hedgeové fondy
vyskytuji jen velmi mélo a kvuli jejich riziku jsou k dispozici pouze investorim
s vysokym kapitadlem. (VALLEY VISTA ENTERPRISES, 2015)
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4.2.2 Fondy dle zpiisobu rozdélovani vynosi investorim

vvvvv

aktiv pfipadajici na cenny papir. Tyto fondy jsou kratkodob¢ orientovany.

Ristové fondy — zaméfuji se predevSim na rist trzni ceny akcie pied vyplacenim

dividend a maly duraz kladou na bézné vyplaty. Jsou dlouhodobé orientovany.

Smisené fondy - pouzivaji kombinaci dichodového a rastového pfistupu.

(Valach, 2010)

4.2.3 Fondy dle investi¢ni strategie spravci

Indexové fondy — jejich hypotéza je zalozena na efektivnim trhu. Spravci predpokladaji,

Ze jsou investi¢ni instrumenty spravné ocenény. Tyto fondy se vyznacuji vysokou

vwr

a ptitom vérné kopirovat zvoleny benchmark. (Musilek, 2011)

Garantované fondy — pro tvorbu téchto fondu se vyuzivaji rozdilné druhy investi¢nich

wewvr

ze hodnota majetku fondu neklesne pfi neptiznivém vyvoji. (Rejnus, 2014)

Aktivni fondy — vychazeji z pfedpokladu, Ze se investi¢ni trhy chovaji neefektivné.
Jejich portfolio se neustale méni, kviili tomu musi spravci portfolii neustale vyhledavat
nejvhodnéjsi investiéni néstroje. Rizeni téchto fondi je naroéné a poplatky za vedeni
jsou vyssi. (Valach, 2010)

Graf ¢. 1: Rozdélent podilovych fondii v Ceské republice dle typu k 31. 12. 2015®

Fondy fondii Fondy nemovitostni .
4.5% Fondy penézniho

Fodny smiSené trhu 1,2%
35,9% \ Strukturované
fondy
7,3%
Akciové fondy
18,5%

Dluhopisové fondy
29,3%

Zdroj: vlastni zpracovani, udaje z www.akatcr.cz/; @ Distribution of mutual funds in the
Czech Republic according to the type on 31 December 2015
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4.3 Vznik podilového fondu

Podilovy fond je wvytvofen, shodnou-li se zakladatelé na osobé, kterda bude
obhospodafovatelem a také na obsahu statutu podilového fondu. Dalsi moznosti
vytvoteni podilového fondu je jednostranné pravni jednani obhospodatovatele, ktery
pftijal statut podilového fondu. Pravni jednani o vzniku fondu musi mit pisesmnou formu,
jinak je neplatné.

Podilovy fond nema pravni osobnost, proto nelze, aby m¢l vlastni obchodni jméno.
Ze zakona je vSak dané, Ze musi byt oznacen. Oznacenim podilového fondu by méla byt
obchodni firma investi¢ni spole¢nosti, ktera fond obhospodafuje a také oznaceni
»podilovy fond*.

Podilovy fond vznika dnem zépisu do seznamu podilovych fondd, ktery vede Ceska
narodni banka. Navrh na zapis podava obhospodafovatel. (Zakon o0 investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

4.4 Zanik podilového fondu

Podilovy fond zanikd dnem vymazu ze seznamu podilovych fondd, vedenym Ceskou
narodni bankou. Navrh na vymaz ze seznamu podava likvidator nebo osoba, ktera

K tomu ma opravnéni.

Zptsoby zruSeni podilového fondu:
- Zruseni s likvidaci

-  Prfeména

Zru$eni podilového fondu s likvidaci:

Mezi diivody zruSeni fondu s likvidaci patfi:
- ZruSeni obhospodaiovatele
- Zanik opravnéni obhospodarovatele tento fond obhospodatrovat

- Uplynuti doby, na kterou byl fond vytvoien

Obhospodatovatel zpenézi majetek fondu do 6 mésici ode dne zruSeni podilového

fondu a vyporada své zavazky a pohledavky. Administrator vyplati podilnikiim jejich
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podily do 3 mésict ode dne zpenézeni majetku a splnéni dluhG fondu. (Z&kon

0 investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

Pifeména podilového fondu:

Splynuti

O splynuti dvou nebo vice podilovych fondd rozhoduje investi¢ni spole¢nost, ktera
fondy obhospodatuje. Pokud jde 0 splynuti podilovych fondi rGznych spolecnosti,
je nutna pisemna dohoda. Jméni zac¢astnénych fondu se stava jménim nové vznikajiciho

fondu.

Splynuti podilovych fonda se fidi dle schvaleneho projektu splynuti, ktery vypracuji
administratofi podilovych fondl. Ke splynuti podilovych fondl je nutné mit povoleni

Ceské narodni banky.
Slouceni

O slouceni rozhoduje obhospodatovatel, pokud rozhoduje 0 slouceni vice osob, je nutna
jejich dohoda. Jméni fondu, ktery zanika, se stava soucasti jméni piejimajiciho
podilového fondu. Zanik fondu touto formou probiha na zakladé projektu slouceni a je

nutné mit povoleni od Ceské narodni banky.
Pieména na akciovou spolecnost

O ptfeméné podilového fondu na akciovou spolecnost rozhoduje obhospodatovatel.
Pfeména je provadéna na zékladé schvalen¢ho projektu piemény, ktery vypracuje
administrator podilového fondu. K pieméné podilového fondu na akciovou spole¢nost

je potieba povoleni od Ceské narodni banky.
Pieména uzavireného podilového fondu na otevireny podilovy fond

Uzavieny podilovy fond se muZe pfeménit na otevieny v piipadé€, ze dojde k uplynuti
doby, na kterou byl uzavieny podilovy fond vytvofen. O pieméné rozhoduje
obhospodarovatel preménovan¢ho fondu. Pieménu lze provést pouze na zaklade
povoleni CNB. Dnem podani Zadosti vznika povinnost uvefejnit informace 0 pieméné
ajejich duasledcich pro podilniky na internetovych strankach. (Zakon o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)
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4.5 Depozitar

Kazdy fond je povinen mit svého depozitaie. Jestlize dojde k vytvofeni podfondu,
vykonava depozitai fondu tuto funkci i pro podfondy. (Z&kon o investi¢nich
spolecnostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

Depozitat eviduje majetek fondu a kontroluje, zda fond dodrzuje veSkera pravidla.
V ptipadé poruseni pravidel neprodlené informuje Ceskou narodni banku

(Valach, 2010).
Osoby, které mohou vykonavat funkci depozitate:

1) Banka se sidlem v CR

2) Zahrani¢ni banka s pobockou v CR

3) Obchodnik s cennymi papiry, ktery ma povoleni poskytovat investiéni sluzby

4) Zahrani¢ni osoba, ktera ma povoleni od jiného ¢lenského statu k poskytovani

investi¢nich sluzeb

Osoba, ktera vykonava tuto funkci, musi byt opravnéna depozitafskou smlouvou.
Depozitai nesmi byt zdrovent obhospodatovatelem fondu. Depozitaf se touto smlouvou
zavazuje plnit fddné vSechny povinnosti, které z této smlouvy vyplyvaji. Depozitaiska

smlouva ma vzdy pisemnou podobu.

Povinnosti byvalého depozitaite je fadné¢ informovat nastupujiciho depozitare
0 dosavadni Cinnosti a predani vSech dokladi spojenych s timto vykonem. (Zé&kon

0 investi¢nich spole€nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

4.6 Statut fondu kolektivniho investovani

Jde 0 dokument, ktery obsahuje investi¢ni strategii fondu, popisuje rizika spojena
s investovani a dalsi udaje pro investory. Statut by mél byt zpracovan srozumitelnou

formou pro béZného investora.

Dle zakona obsahuje:

- identifikaci obhospodarovatele, administratora a depozitaie
- Udaje nutné k identifikaci fondu

- investi¢ni strategii fondu
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- rizikovy profil fondu

- Udaje o historické vykonnosti fondu

- zasady pro hospodaieni

- Udaje o vyplaté podilta na zisku

- Udaje o poplatcich Gétovanych investorim

- udaje tykajici se podilovych listi nebo akcii vydavanych fondem

Udaje uvedené ve statutu museji byt aktualizovany. Kazda zména se uveiejni
na internetovych strankach fondu bez zbytecného odkladu. Administrator fondu
kolektivniho investovani poskytne kazdému investorovi, ktery si 0 to pozada, statut
fondu bezaplatné v listinné podobé, popiipadé¢ na jiném nosi¢i informaci. (Zakon

0 investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

4.7 Podilovy list

Dle Veselé (2007) je podilovy list cenny papir, ktery ptedstavuje podil majitele
na majetku podilového fondu. Jmenovitd hodnota podilovych listt u jednoho

podilového fondu je stejna, stejné jako prava podilniki.

S podilovymi listy je zejména spojeno pravo na podil z majetku podiloveho fondu.
Hodnota majetku podilnika roste stejné jako hodnota majetku podilového fondu. Druh
a zpusob vyplaceni vynosu je stanoven ve statutu fondu. Podilnik vSak nema pravo
na fizeni investi¢ni spole¢nosti ani na vynos z jejiho majetku. U otevieného podilového
fondu ma podilnik pravo na zpétny odkup, zatimco u uzavieného podilového fondu toto
pravo neexistuje. Avsak cena podilovych listd mize byt ponizena 0 srazku, ktera nalezi
investi¢ni spole¢nost (informace 0 sraZce je uvedena ve statutu fondu). Podilnik ma také

pravo pievést své podilové listy na jinou osobu. (Liska & Gazda, 2004)

4.7.1 Zé&kladni obsah podilového listu

1) oznaceni ,,podilovy list*

2) identifikaci podilového fondu

3) jmenovitou hodnotu, vletné¢ uvedeni mény (jestlize je podilovy list
bez jmenovité hodnoty, je tato skute¢nost také obsahem podilového listu)

4) druh podilového listu v¢etn¢ odkazu na statut
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5) formu podilového listu
6) ciselné oznaCeni podilového listu (Zakon 0 investi¢nich spole¢nostech

a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)

4.7.2 Prodej a odkup podilovych listi

Dle zdkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech 240/2013 Sb. musi
administrator zajistit vydani podilovych listd za ¢astku, ktera se rovna aktualni hodnoté
K rozhodnému dni, ktery je urCen ve statutu fondu. Podilovy list nemize byt vydan,
jestlize nedoslo k jeho zaplaceni na ucet, ktery ziidil depozitai. U fondu penézniho trhu

dochazi k vydavani podilovych listi kazdy pracovni den.

Jestlize administrator otevieného podilového fondu obdrzi Zadost podilnika 0 odkoupeni
podilové listu, zajisti jeho odkoupeni za aktualni hodnotu, kterou ma podilovy list v den
pfijeti zadosti. Pfi odkupu podilovych listd dochazi k jejich zaniku. Zadost o odkup Ize
podat kdykoliv. U uzavieného fondu neexistuje pravo na odkup, pokud neni stanovena

ve statutu tato moznost.

K pozastaveni vyddvani nebo odkupu mulze dojit, jestlize obhospodarovatel takto
rozhodne z divodu ochrany zajmut podilnikl. (Zakon 0 investi¢nich spolecnostech

a investi¢nich fondech 240/2013 Sb.)
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5. Cil a metodika préace

Cilem této bakalaiské prace je komparace podilovych fondt v Ceské republice

a zhodnoceni situace na kapitdlovém trhu s cennymi papiry podilovych fondu.

V teoretické &asti bude nejprve vénovana pozornost kolektivnimu investovani v Ceské
republice, charakteristice, Klasifikaci, vzniku a zaniku podilovych fondt v CR
a podilovym listaim. U podilovych listi bude popsana jejich charakteristika, obsah
ataké obchodovani s nimi. Déle budou popsany vyhody a nevyhody kolektivniho
investovani pro investory a také instituce kolektivniho investovani. Pro tuto préaci bude

vyuzita odborna literatura a informace z webovych stranek.

V praktické casti bude nejprve provedena analyza trhu pro ziskani informaci
0 jednotlivych investi¢nich spole¢nostech. Pro tuto bakalafskou praci budou vybréany tfi
nejvetsi investiéni spole€nosti, které psobi na ¢eském trhu. Dale bude vybrén jeden
dluhopisovy a jeden akciovy podilovy fond od kazdé vybrané investi¢ni spole¢nosti.
Fondy budou vybrany co nejpodobnéjsi, aby bylo mozné je porovnat. O kazdém z fondi
budou v praktické ¢asti uvedeny hlavni informace, které budou Cerpany piedevsim
z webovych stranek spole¢nosti. Dale bude v praktické ¢asti prace naznacen vliv

finan¢ni krize na kolektivni investovani a také pfimo na vybrané podilové fondy.

V nésledujici ¢asti prace budou vybrané podilové fondy dale porovnavany na zakladé

téchto kritérii:

1) vykonnost

2) riziko

3) poplatky

4) celkova nakladovost

5) odkup podilovych lista

U hodnoceni poplatkti bude vytvorena fiktivni investice, ve které bude naznacen vliv
poplatki na vlozené penézni prostfedky. Pro porovnani vlivu poplatki bude
LHinvestovana® jednorazova ¢astka ve vysi 100 000 K¢. U dluhopisovych fonda se bude
jednat o investici na 3 roky, u akciovych fonda bude investice na dobu 5 let. Nejprve

bude investovana ¢astka snizena o vstupni poplatky a dale bude nasobena vypoctenou
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prumérnou vykonnosti fondu, ktera bude vypoctena v kapitole zabyvajici se vykonnosti

fondu.

Na zavér porovnavani vybranych fondi bude vytvorena fiktivni investice V podobé
modelového prikladu. Stejn€ jako u piikladu na porovnani poplatki bude investovana
¢astka ¢init 100 000 K¢. Doba investice se zméni pouze u akciovych podilovych fondu,
kde bude ¢init 7 let. V pfipad¢ tohoto piikladu bude z vlozené ¢astky odecten vstupni
poplatek a za zbylé penize nakoupeny podilové listy. Hodnota podilovych lista bude
Cerpana z webovych stranek jednotlivych investi¢nich spolecnosti. Nasledné budou

po stanovené dob¢ podilové listy zpét prodany a zjistén vynos ¢i ztrata z investice.

Zvolena kritéria by méla pomoci investorovi, ktery ma zajem o zhodnoceni svych
finan¢nich prostfedki prostfednictvim investovani do vybranych podilovych fondd,

ke spravné volbé podilového fondu.

Vyhodnoceni fondi bude shrnuto tabulkou, ktera bude obsahovat jednotlivé vysledky
vSech kritérii a vysledné potadi fondi. Hodnoceni bude povedeno skalou 1 — 3, kde

1 bude znamenat nejlepsi vysledek a stupeil 3 naopak vysledek nejhorsi.

Po porovnani vsech vysledkl, bude investorovi doporuc¢en fond, ktery bude nejlépe

spliovat dana kritéria.
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6. Vliv finan¢ni Kkrize v roce 2008 na podilove fondy

6.1 Vznik svétové financéni krize

Finanéni krize v roce 2008 ovlivnila déni na kapitalovych trzich po celém svéteé. Vse
zaCalo prodejem hypote¢nich Gvérti nebonitnim klientim jiz v letech 2005 — 2006.
Diky vysoké prouvérovanosti obyvatel zacaly poskytovat finan¢ni spole¢nosti
tzv. subprime hypotéky, coz znamenalo, ze si hypotéku mohl vzit i klient, ktery by si
standardni hypotéku nemohl dovolit. U subprime hypotéky si klient mohl sjednat
hypotéku s variabilni Grokovou sazbou a jest¢ prvni dva az tii roky platit splatky
ve vysi, kterou si sam zvolil. VySe splatek, ale Casto ani nemusela pokryt urok.
(Dalibor Chvétal, 2007)

Finanéni instituce zacaly stale Cast&ji sekuritizovat své pohledavky za tcelem ziskavani
penéznich prostfedkt na poskytovani hypote¢nich tvéra. Pojem sekuritizace znamena,
ze se slouci podobné, vétSinou nelikvidni, pohledavky do transi a jsou prostfednictvim
nebankovni instituce transformovany na obchodovatelné cenné papiry. Tyto tranSe se

nasledné prodéavaly investorim, ¢imz doslo k pfesunu rizik na dalsi druhy spole¢nosti.

Nasledné zvySeni urokovych sazeb, kvili oslabeni tempa riistu cen nemovitosti
a posléze i propadu, znamenalo vyrazny rust po¢tu opozdénych plateb. Zacalo pfibyvat
zadluzenych nemovitosti, které majitel nedokézal splacet. Diky témto obtizim doslo
K ptesyceni trhu s nemovitostmi. V momenté, kdy chtéla finan¢ni instituce nemovitost
prodat, zjistila, Ze cena nemovitosti je niz8i nez vySe hypotéky. Banky vS§ak musi své
kratkodobé zavazky splacet, coZ se fesi financovanim novou pljckou. V tento okamzik
vSak ochota pujcit takto rizikovym institucim klesa a zac¢ina kolabovat mezibankovni
trh. Tato skutecnost se nejprve projevila v USA, avSak diky vzdjemnému propojeni
finan¢nich systému se rychle rozsifila do celého svéta. V druhé poloviné roku 2008
zaCaly kurzy akcii na vSech svétovych akciovych burzach padat a zaCaly kolabovat
vyznamné banky, nejen v USA. V navaznosti na tyto skuteCnosti se zacala znacné

zhorSovat svétova ekonomika, kterd smétovala k recesi. (Rejnus, 2014)
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6.2 Vliv finan¢ni krize na podilové fondy

Tato kapitola se vénuje vyvoji podilovych fondt béhem let 2008 — 2010. Podilové
fondy béhem téchto let diky finan¢ni krizi utrpély velké ztraty. Jak je mozné vidét
v nésledujicim grafu, v roce 2007 byl majetek ve fondech 315 mld. K&, zatimco Vv roce
2008 uz poklesl majetek na 244 mld. K¢, coz znamena ztratu ve vysi 71 mld. K¢.

Majetek fondl zacal opét riist az v roce 2010.

Graf ¢ 2: Vyvoj objemu majetku ve fondech v letech 2008 — 2010 @
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Zdroj: vlastni zpracovani, udaje z: www.akatcr.cz; ) Development of assets in funds in
the years 2008 — 2010

Graf ¢. 3: Rozdéleni podilovych fondii v Ceské republice dle typu k 31. 12. 2008

Fondy fondt Fondy nemovitostni
53% 0,7%

o Fondy penézniho
Fondy smisené vP

trhu
10,7 % 36,1 %
Dluhopisové fondy
10,9 %
Akciové fondy

Zajisténé fondy
26,7 %

Zdroj: vlastni zpracovani, udaje z: www.akatcr.cz/; Y Distribution of mutual funds in
the Czech Republic according to the type on 31 December 2008
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Vyse uvedeny graf zndzornuje strukturu trhu domacich i zahrani¢nich podilovych fondt

v Ceské republice. Nejvétsi podil zastivaly fondy penézniho trhu, které zaujimaly
36,1 % a zajisténé fondy s 26,7 %.

Tab. 1: Rozdéleni dle typti fonddi a meziroéni zména (v K&) @

Typ fondu® k 31.Cf|2l.(ezr808 ® K 31.C lekgglog @ Meziroéni zména &
Fondy penézniho trhu ® | 88 062 711463 | 77 770 764 215 | -10 291 947 248 | -11,69 %
Zajisténé fondy 65 105726 681 | 61641595684 | -3464 130997 -5,32 %
Akciové fondy © 23458 368 758 | 33483407587 | 10025038829 | 42,74 %
Dluhopisové fondy © 26 528 499 296 | 20545066 115 | -5983 433181 | -22,55 %
Fondy smiSené 19 26 072 363 687 | 26 740 090 237 667 726 550 2,56 %
Fondy fondd 12901395164 | 13011029434 109 634 270 0,85 %
Fondy nemovitostni 12 1751903729 1 328 980 498 -422 923 231 -24,14 %
Celkem (cely trh) @9 243 880968 778 | 234 520933 770 | -9 360 035 008 -3,84 %

Zdroj: vlastni zpracovani, informace z: www.akatcr.cz; @ Distribution by type of funds
and annual change in CZK, @type of fund, ®total on 31 December 2008, ¥ total on
December 2009, ®annual change, ® money market funds,  secured funds, ®equity
funds, ©® bond funds, @ mixed funds, *Pfunds of funds, “?real estate funds, ** total

Nejvetsi ztratu utrpély v letech 2008 az 2009 fondy penézniho trhu. Jejich majetek klesl
0 10 291 947 248 K¢&. Druhé misto, co se tyka ztrat, obsadily fondy dluhopisové, které
Vtomto obdobi ztratily témét Sest miliard K& K témto ztratdam dochazelo kvili
rozsahlym odkuptim, které byly zptisobeny zvysSenim kreditniho a tirokového rizika.

Propad zazily téz zajisténé fondy, jejichz ztrata ¢inila 3 464 130 997 K¢.

I pies ur¢ity odklon investori od rizikovéjsich investic, vzrostl majetek akciovych
fondl o téméft stejnou Castku, jakou ztratily v tomto obdobi fondy penézniho trhu. Tento
nartst majetku Cinil pfes 10 miliard K¢, coZz je zména o 42,74 %. Pfitom jesté v roce

2008 akciové fondy patfily mezi fondy S nejmenSim majetkem.

Nejvyhodnéjs$im feSenim se ukazaly v dobé¢ krize pravidelné investice. Proto by se
vV dobé€ krize pravidelny investor nemél zaleknout a dal by mél pravidelné investovat.

Nejvétsi chybou mnoha investort béhem krize bylo, Ze své podilové listy prodali.
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6.3 Vliv financ¢ni krize na vybrané podilové fondy

V této kapitole je uveden vliv finan¢ni krize na fondy, které byly pro tuto bakalaiskou

praci vybréany. Jako sledované obdobi byly zvoleny roky 2008 - 2010.

Tab. 2: Ro¢ni vykonnost vybranych dluhopisovych fondt v % &)

Roéni vykonnost fondu v % ©
Rok @ Generali Fond CSOB
korporatnich Sporobond OPF Stfednédobych
dluhopist dluhopist
2008 -17,65 -1,65 4.8
2009 39,32 7,07 4,2
2010 8,37 4,15 11
Primeérna
vykonnost za 10,01 3,19 3,37
sledované obdobi®

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ Annual performance of selected bond funds in percentage, @ year, ©
annual performance of the funds in percentage, ® the average performance for the

reporting period

Tab. 3: Roéni vykonnost vybranych akciovych fondi v % @)

Roéni vykonnost fondu v % ©)

Rok @ : )
Generali Fond TOP STOCKS CSOB Akciovy
globalnich znacek

2008 -38,81 -56,75 -47,97
2009 33,48 85,17 22,88
2010 11,17 39,27 7,80
Primérna
vykonnost za 1,95 22,56 -5,76
sledované obdobi®

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz ; © Annual performance of selected equity funds in percentage, ® year, ©
annual performance of the funds in percentage,  the average performance for the

reporting period

Akciové podilové fondy utrpély v roce 2008 velkou rénu. U vybranych akciovych
podilovych fondu si nejhuie v roce 2008 vedl fond TOP STOCKS, ktery zaznamenal
propad 0 56,75 %.
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Zbylé dva vybrané fondy sice vykazovaly mensi ztraty, ale naptiklad u Generali Fondu
globalnich znacek, ktery si z vybranych fondi vedl nejlépe, ¢inila hodnota podilového
listu pouhych 0,76 K¢&. VétSina investord tak ztratila v tomto roce velké mnozstvi

investovanych penéz.

Jak bylo uvedeno v piedeslé kapitole, v nasledujicim roce se majetek akciovych fondu
nejvice rozrostl oproti zbyvajicim fondim. Fond TOP STOCK, ktery v roce 2008

zasahla nejvetsi ztrata, mél v roce 2008 vykonnost témét 86 %.

Dluhopisové fondy dopadly 1épe nez akciové fondy, i kdyz se krize projevila i u nich.
Nejvétsi ztratu zaznamenal fond Generali Fond korporatnich dluhopisti, jeho vykonnost
ginila -17,65 %. Sporobond byl také ve ztrats, zatimco vykonnost fondu CSOB
Sttednédobych dluhopist ¢inila 4,8 %. Cena podilového listu tohoto fondu na pocatku
roku 2008 ¢inila 1,15 K¢ a na konci tohoto roku dosahovaly podilové listy ceny

1,20 K¢.

Jak je mozné vidét v nésledujicim grafu, vSechny fondy se zacaly od roku 2009

postupné stabilizovat.

Graf ¢. 4: Rocni vykonnost vybranych podilovych fondii v % M
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Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ Annual performance of selected mutual funds in percentage
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7. Komparace vybranych podilovych fondua

7.1 Stav otevienych podilovych fondii v CR

V soucasné dob¢ je do podilovych fondu investovano k 31.12.2015 385 mld. K¢. Jak je
mozné z grafu vidét, obliba podilovych fondi az do roku 2007 rostla a majetek
ve fondech ¢inil 315 mld. K¢. Diky finan¢ni Krizi v nasledujicich letech, doslo
k propadu investic do podilovych fondt. Od roku 2011 vsak opét majetek v podilovych
fondech roste.

Graf ¢. 5: Historicky vyvoj majetku ve fondech (mld. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, informace z: www.akatcr.cz; (¥ Historical development of
assets in funds (billions of CZK)

Na ¢eském trhu pisobi mnoho domacich i zahrani¢nich fondd, jejichz pocet se neustale
méni. V roce 2015 se v Ceské republice vyskytovalo 29 investi¢nich spole¢nosti, coZ je
0 tfi spolecnosti vice nez vV predeslém roce. Stejn¢ jako investicnich spolecnosti, také
investi¢nich fondi ptibylo oproti pfedeslému roku o0 8. Nepatrny narlist byl zaznamenan
u podilovych fondt, kde vznikly 4 nové fondy. Nejvétsi nartst poctu podilovych fonda
byl zaznamenan v roce 2014, kdy vzniklo 15 novych podilovych fondt. Jak uvadi
nasledujici tabulka, nabidka zahrani¢nich fondii se také neustdle zvySuje. V roce 2015
bylo v Ceské republice 1340 zahraninich fondi. Stejné jako u podilovych fondd,
zahrani¢ni fondy zaznamenaly nejvétsi nartst v roce 2014, kdy stoupl jejich pocet 0 103

fondq.
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Tab. 4: Poget subjektii v letech 2012 — 2015 )

Subjekt @ 2012 2013 2014 2015
Investiéni spolecnosti ¢ 21 24 26 29
Investiéni fondy @ 77 88 83 91
Podilové fondy © 165 176 191 195
Zahrani¢ni fondy © 1157 1165 1268 1340

Zdroj: vlastni zpracovani, informace z: www.cnb.cz; ® The number of subjects in the
years 2012- 2015, @ subject, @ investment companies, ® investment funds, ® mutual
funds, ® foreign funds

Nejvetsi investiéni spolecnosti, dle objemu aktiv je Generali Investments CEE,
investi¢ni spolecnost, a.s. Tato spolecnost vznikla na podzim roku 2015 sloucenim
CP INVEST a spole¢nosti Generali Investments CEE a stala se tak nejvétsi investi¢ni
spole¢nosti na &eském trhu. Dale nasleduje Ceska spofitelna, a. s. @ CSOB. Celkovy

Cisty objem aktiv investi¢nich spole¢nosti ¢ini 1 149 572 mil. K¢.

Tab. 5: Spravci majetku k 31. 12. 2015 @

Finanéni skupina @ Cisty objem aktiv (mil. K&) @
Generali Investments CEE, investi¢ni spoleCnost, a.s. 248 519
Ceska spofitelna, a. s. (group) 216 305
CSOB (group) 199 772
Komer¢ni banka (group) 156 980
NN Investment Partners 96 587
AXA Investi¢ni spole¢nost, a.s. 61 392
Conseq Investment Management, a.s. 41730
UniCredit Bank Czech Republic, a.s. + Pioneer

investi¢ni spolecnost, a.s. 25908
Raiffeisen bank a.s. 24 753
J&T (group) 17 826
AVANT investi¢ni spole€nost, a.s. spolecnost, a. s 16 935
AMISTA investi¢ni 13 645
OSTATNI 29 220
CELKEM @ 1149572

Zdroj: vlastni zpracovani, informace z: www.akatcr.cz; ™ Asset management in Czech
Republic on 31 December 2015, @ financial group, ® the net amount of assets in
millions of CZK, @ total
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Jak je mozné vidét v nasledujici tabulce, nejvétsi oblibu ziskaly v minulém roce fondy
nemovitostni, kde zména ¢inila 7 386 191 745 K¢, tedy 140,48 %. Tato obliba je zfejmée
zpusobena soucasnymi nizkymi cenami nemovitosti. Investor o¢ekava v budoucnu
narlst cen, coz by znamenalo vV budoucnu vyssi vynos. Zatimco nemovitostni fondy

zaznamenaly nejveétSi nartst investic, nejmensi oblibé se v roce 2015 teSily fondy

penézniho trhu, kde klesl objem penéznich prostiedkti 0 37,86 %.

Tab. 6: Rozdéleni dle typt fondd a meziroéni zména

Typ fondu® k 31.Cf|2l.(ezr814 @ | k 31.C 182“(;?)115 @ Mezirotni zména ©

Fondy penézniho trhu® 7476915728 4 646 278 585 -2 830637143 | -37,86 %
Strukturované fondy ) 32057943160 | 28303176627 | -3754766533 | -11,71%
Akciové fondy © 57691603830 | 71310780579 | 13619176749 | 23,61%
Dluhopisové fondy © 101 341 689 420 | 112 942 447 022 | 11 600 757 602 11,45 %
Fondy smisené % 102 947 797 126 | 138179150 334 | 35231353208 | 34,22%
Fondy fondti 49 13187676685 | 17273 930919 4086 254 234 30,99 %
Fondy nemovitostni @ | 5257850789 | 12644 042534 | 7386191745 | 140,48 %
Celkem (cely trh) ¥ 319961 476 738 | 385299 806 600 | 65338329862 | 20,42 %

Zdroj: vlastni zpracovani, informace z: www.akatcr.cz; @ Distribution by type of funds
and annual change, @type of fund, ®total on 31 December 2014, ¥ total on December
2015, ®annual change, ©® money market funds, structured funds, ®equity funds, ©
bond funds, @ mixed funds, *Yfunds of funds, “?real estate funds, * total

Nasledujici ¢ast prace se zabyva komparaci vybranych podilovych fondi. Pro porovnani
investovani do podilovych fondia byly vybrany fondy dluhopisové a akciové.
Dluhopisové fondy se hodi pro investory, ktefi nechtéji podstupovat pfili§ velké riziko,
ale chtéji néjakym zplisobem zhodnotit své volné penézni prostfedky. Byly vybrany tyto
fondy: Generali Fond korporatnich dluhopisti, Sporobond a CSOB Stiedndobych

dluhopist. Investi¢ni horizont téchto vybranych fondi se shodné pohybuje okolo 3 let.

Jako druh¢ byly zvoleny fondy akciové. Tyto fondy se hodi pro investory, ktefi chtéji
dosahnout vyssi vynosnosti a nevadi jim proto podstoupit vétsi riziko. Fondy, které zde
budou porovnavany: Generali Fond globalnich znatek, TOP STOCKS, CSOB Akciovy.
Vsechny tyto fondy investuji pfevazné do podobnych produktd. Investicni horizont

u akciovych fondi se pohybuje okolo minimalné 5 — 8 let.
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7.2 Dluhopisové fondy

Generali Fond korporatnich dluhopisi

Cely nézev fondu - Fond korporatnich dluhopist, otevieny podilovy fond Generali
Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s. Jedna se 0 jeden z dluhopisovych fondu,
které nabizi investi¢ni spole¢nost Generali Investments CEE, IS, a.s. Tento fond byl
otevien 15. 11. 2001 a funkci depozitafe tohoto otevieného podilového fondu plni
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. Generali Fond korporatnich
dluhopist je uréen pro méné konzervativni investory, kteti chtéji investovat své volné
penézni prostiedky na dobu 3 let a déle. Fond sméfuje své penézni prostiedky pievazné

do korporatnich dluhopist zejména ze zemi stfedni a vychodni Evropy.
DalSi informace k 31. 1. 2016

- Hodnota aktiv fondu: 4.027.969.759 mil K¢
- Minimalni investice: 500 K¢

- Hodnota podilového listu: 1,9322 K¢

- Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢

(Generali Investments, 2016)

Tab. 7: Struktura portfolia podle typu aktiv k 31. 1. 2016

Typ aktiv @ %

Korporatni dluhopisy 94,34
Penézni prostiedky 3,40
Statni dluhopisy 2,26

Zdroj: zpracovani vlastni, Gdaje z: www.generali-investments.cz; ® Structure of the
portfolio by type of assets to 31. 1. 2016, Ptype of assets

Sporobond OPF

Tento fond je jednim z dluhopisovych fondd, které nabizi Erste Asset Management
GmbH, pobocka Ceska republika. Tento fond byl zalozen 31. 3. 1998 a funkci
depozitate tohoto fondu plni Ceska spofitelna, a. s. Sporobond je primarné uréen
konzervativnim klientim, ktefi se nechtéji vystavovat zvySenym trznim rizikim.

Portfolio tohoto fondu tvoii pfedevSim cCeské statni dluhopisy a statni dluhopisy
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okolnich zemi, dale pak také korporatni dluhopisy. Investi¢ni horizont tohoto fondu jsou

dva roky a déle.
Dalsi informace k 29. 1. 2016

Hodnota aktiv fondu: 15.556.220.813 K¢&
Minimalni investice: 300 K¢&
Hodnota podilového listu: 2,25 K¢

Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢
(Ceska spofitelna, 2016)

Tab. 8: Struktura portfolia podle typu aktiv k 31. 12. 2015 ®:

Typy aktiv @ %

Statni dluhopisy 57,00
Korporatni dluhopisy 16,83
Podilove fondy 14,83
Depozita 11,34

Zdroj: zpracovani vlastni, Gdaje z: www.iscs.cz; Y Structure of the portfolio by type of
assets to 31. 1. 2016, @ type of assets

CSOB Stiednédobych dluhopisi

Cely nazev fondu - CSOB Stiednédobych dluhopisti, CSOB Asset Management, a.s.,
investi¢ni spolecnost, otevieny podilovy fond. Jedna se 0 fond, ktery investuje pievazné
do Ceskych statnich dluhopist. Statni dluhopisy patii mezi nejméné rizikové, coz tadi

tento fond mezi fondy, které se hodi pro konzervativnéjSi investory. Doporuceny

investi¢ni horizont fondu je minimalné 3 roky.

Fond byl zaloZen 1. 12. 1990 a funkci depozitare tohoto otevieného podilového fondu

plni Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.
DalSi informace k 29. 1. 2016:

- Majetek fondu: 822 338 985 K¢
- Minimalni investice: 5 000 K¢ jednorazové nebo pravidelné od 500 K¢
- Hodnota podilového listu: 1, 5181 K¢
- Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢
(CSOB, 2016)
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7.3 Komparace dluhopisovych fondi

7.3.1 Vykonnost

Hlavni motivaci investora, aby investoval své volné penézni prosttedky do podilovych
fondt, je co nejvyssi vynos. Pfedchozi vykonnost podilového fondu vSak nezarucuje
stejnou vykonnost i v budoucnu. Cena podilovych listi stale kolisa a v souvislosti
s témito vykyvy dochazi k tomu, ze hodnota investice do podilového fondu mize
stoupat i Klesat a investor tak nema zaruceno, ze puvodné investovana Castka se mu

vrati.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vykonnosti vybranych fondu v jednotlivych letech

pro porovnani jejich minulych vysledkii.

Tab. 9: Roéni vykonnost fondd v % O

Roéni vykonnost fondu v % ©
Rok @ Generali Fond CSOB
korporéatnich Sporobond OPF Sttednédobych
dluhopist dluhopisti

2010 8,4 4,2 11
2011 -0,3 2,8 2,6
2012 12,8 10,7 8,2
2013 3,4 0,4 -0,05
2014 -4,3 6,4 8,4
2015 59 1,01 0,007
Primeérna
vykonnost za 4,32 4,25 3,38
sledované obdobi®
Primeérna
vykonnost za
obdobi 2013- 1.67 2,50 %19
20156

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ annual performance of the funds in percentage, @ year, ® annual
performance of the funds in percentage,  the average performance for the reporting
period, ® average yield for the period 2013-2015

Za sledované obdobi byl nejlepSim rokem pro Generali Fond korporéatnich dluhopisii

rok 2012, zatimco rok 2011 a 2014 patiil ke ztratovym rokiim. Ve zbyvajicich

sledovanych letech byla vykonnost tohoto fondu pomérné stabilni. Za sledované obdobi
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dosahl tento fond nejlepsi primémé vykonnosti i pies ztratu v jiz uvedenych dvou

letech.

Nejlepsim rokem byl pro Sporobond rok 2012, kdy jeho vykonnost dosdhla nejvyssi
hodnoty za sledované obdobi. Béhem celého sledovaného obdobi se Sporobond
nedostal do ztraty, ¢imz se z vybranych fondu stal nejvice stabilnim dluhopisovym

fondem.

Vykonnost fondu CSOB Stiednddobych dluhopisti byla ve vétsing piipadd nejhorsi
mezi sledovanymi fondy. Nejlepsim rokem tohoto fondu byl rok 2014, kdy jeho
vykonnost doséhla hodnoty 8,4 % a stala se tak nejvyssi vykonnosti tohoto roku mezi
vybranymi fondy. | kdyZz primérna vykonnost tohoto fondu za celé sledované obdobi
dosahla 3,38 %, primérna vykonnost za posledni 3 sledované roky dosahla nejvyssiho

vysledku.

Graf ¢. 6: Rocni vykonnost fondii v %

14

12

10

2010 2011 2012 2013 2014 2015

[ Generali Fond korporatnich dluhopisti B Sporobond OPF [ €SOB Stfednédobych dluhopist

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, Www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ Annual performance of the funds in percentage

7.3.2 Riziko
Mezi zakladni rizika u investovani do podilovych fondl patii trzni a kreditni riziko.

Trzni riziko mizeme dale rozdélit na riziko ménové a Urokove.

Meénové riziko vyplyva z pohybll ménovych kurzli zahranicnich mén. Diky zméndm

téchto kurzi mize investice dosahnout zisku nebo ztraty. Urokové riziko spociva
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ve vyvoji Urokovych sazeb a vyplyvd z razné citlivosti aktiv a pasiv na pohyb
urokovych sazeb. Kreditni riziko znamena moznost ekonomické ztraty v duasledku
nedodrzeni zavazka protistranou. Jednim z ptikladt je naptiklad nesplaceni jistiny

dluhopisu ¢i vkladu emitentem.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny rizikové stupné, které uvadéji investicni spolecnosti

u téchto vybranych podilovych fonda.

Tab. 10: Rizikové stupné fonda

Nazev fondu @ Rizikovy stupeti @)

Generali Fond

korporatnich dluhopisti 1 2 s 4 S 6 !
Sporobond 1 2 3 4 5 6 7
CSOB .Stirednedobych 1 5 3 4 5 6 7
dluhopisit

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, Www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ risk levels of funds,®name of fund, ®risk level

Vsechny investi¢ni spolecnosti porovnavaji riziko investovani do podilovych fondil
7stupnovou rizikovou $kalou, kde stupenn 1 odpovida nizkému riziku, zatimco stupen 7

vysokému riziku.

Generali Fond korporatnich dluhopisti uvadi nizky stupen rizika oznaceny hodnotou 3.
Ménové riziko tohoto fondu je zajisténo a diky kreditnimu riziku je zhodnoceni
zpravidla vys§i neZz u investic do statnich dluhopisti. Fond rozklada své investice

do vétsiho poctu titultl, coz omezuje vliv kreditniho rizika.

Sporobond je zatfidén do 3. rizikové skupiny. Diky Siroce diverzifikovanému portfoliu
je zajisténo urokové riziko tohoto fondu. Sporobond vétSinu svych investic smétuje

do statnich dluhopisti, coz snizuje vys$i ménového rizika.

Riziko fondu CSOB Sttednédobych dluhopisi je také ddno stupném 3. Jedna se o fond,
ktery pievazné investuje do Ceskych statnich dluhopist, které se fadi mezi nejméné

rizikové, proto je m&nové riziko tohoto fondu na nizké drovni.

Kreditni riziko vybranych fondi by mélo byt minimalni, protoZe vSechny analyzované

fondy investuji do statnich dluhopisii nebo kvalitnich korporatnich dluhopist.

35


http://www.generali-investments.cz/
http://www.iscs.cz/
http://www.csob.cz/

7.3.3 Celkova nakladovost fondu - TER (Total expense ratio)

Pii vybéru vhodného fondu je celkova nakladovost jednim z ukazatelt na které nesmi

investor zapomenout. Jedna se o index, ktery uvadi skute¢né naklady fondu za uplynuly

cvwr

se snizuje vykonnost. Hodnota TER zavisi na typu fondu, jeho velikosti,

obhospodarovateli @ mnoha dal$ich faktorech.

Tab. 11: Celkova nakladovost

Nazev fondu @ Celkova nakladovost fondu (TER) @
Generali Fond korporatnich dluhopisii 2,05 %
Sporobond 1,19%
CSOB Stiednédobych dluhopisii 1,17 %

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.finparada.cz; ® total expense ratio,
name of fund, ©® total expense ratio

Nejniz&i hodnoty tohoto indexu dosdhl Fond CSOB Stiednddobych dluhopisi, kde
hodnota TER je 1,17 %, z tohoto hlediska je tedy nejvyhodné&jsim fondem. Zatimco
nejhorsi celkovou ndkladovost uvadi Generali Fond korporatnich dluhopisti ve vysi

2,05 %.

7.3.4 Poplatky

Investor by v piipadé podilovych fondi nemél zapomenout na poplatky, protoze
v kone¢ném dusledku mohou vynos z investice snizit. Ve skute¢nosti totiz poplatky

ovlivituji vykonnost fondu mnohem vyraznéji nez napiiklad historicka vykonnost.

Nejznaméj$im a také nejCastéjSim poplatkem je vstupni poplatek. Tento poplatek plati
investor pii nakupu podilovych listi. Je stanoven procentnim podilem z investované

¢astky a u pravidelnych investic z ¢astky planovanych vkladu.

Manazersky (spravcovsky) poplatek je dalsim z poplatkd, které si investi¢ni spolecnosti
uctuje za obhospodatfovani fondu. Tento poplatek je strhavan z Cistého jméni fondu,

proto ho investor neplati ptimo. Uvadéné vykonnosti fondt jiZ tento poplatek zahrnuji.

Poslednim poplatkem je poplatek vystupni. Tento jiz malo uzivany poplatek si
investi¢ni spole¢nosti Gétuji v piipadé, Ze se investor rozhodné vystoupit z podilového

fondu.
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny poplatky, které si vybrané podilové fondy tctuji.

Tab. 12: Poplatky vybranych dluhopisovych fonda @

Druh poplatku ®

Nazev fondu @

vstupni @ spravcovsky © | vystupni ©
Genera.ll oFond korporatnich 1 12% neni
dluhopisit
Sporobond 1% 0,9 % neni
CSOB Stednddobych dluhopist 0,5% 1% neni

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.iscs.cz, www.generali-investments.cz,
www.csob.cz; @ charges of selected bond funds, @name of fund, @type of charge,
@entry, ® management, ®output

Z vyse uvedené tabulky je mozné vidét, Ze v ptipadé vstupniho poplatku je nejlepSim
fondem CSOB Stfednédobych dluhopisii, zatimco zbyvajici dva fondy maji vstupni
poplatek shodné ve vysi 1 %.

Nejvyhodnéjsi manazersky poplatek pro investora ma Sporobond, kde vySe tohoto
poplatku je 0,9 %. NejvySsi manazersky poplatek méa v tomto ptipadé Generali Fond
korporatnich dluhopist, kde tento poplatek ¢ini 1,2 %.

Vystupni poplatek si netctuje ani jeden z vybranych podilovych fonda.

Vliv poplatkii:

V nasledujici tabulce je ukazan vliv poplatkii na vysi naspofené castky ve fondu.
Pro porovnani byla zvolena jednordzova investice ve vysi 100 000 K¢&. Primérna
vykonnost je brana za obdobi 2013 — 2015 a je uvedena v Tab. 9 vstupni poplatek je

uveden v Tab. 12.

Tab. 13: Vliv poplatkt na vynos dluhopisovych fondi @

Nazev fondu ©
Doba investice @ Generali Fond CSOB
korporatnich Sporobond Strednédobych
dluhopist dluhopist
1 rok 100 653,30 101 574,00 102 276,05
2 roky 102 334,21 104 214,92 105 129,55
3 roky 104 043,19 106 924,51 108 062,66

Zdroj: vlastni zpracovani; M effect of charges on yield bond funds @time of investment
®name of fund
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Na zaklad¢ vySe uvedenych vypoctl bylo zjisténo, ze nejlepsim fondem, dle vlivu
poplatkd, je fond CSOB Stiednédobych dluhopist, kde vyse vstupniho poplatku je
0,5 %, coz znamena, ze investor vlozi do fondu po zaplaceni tohoto poplatku
99 500 K¢, zatimco U ostatnich vybranych fonda piijde investor o rovnych 1 000 K¢,

Cv v

CSOB Stiednédobych dluhopisti, coZ také piispiva k vyssi vykonnosti fondu.

7.3.5 Odkup podilovych listi

Jednou z vyhod pro investory je celkem snadny a rychly odkup podilovych listd.
Vsechny tii dluhopisové fondy odkupuji své podilové listy za aktudlni hodnotu
vyhlasenou ke dni, ke kterému spole¢nost obdrzela zadost 0 odkup. U jednotlivych
fondii se vSak li§i minimalni hodnota odkupu. Statut fondu Generali uvadi, Ze
na zaklad¢ zadosti jsou odkupovany podilové listy Vv minimalni vysi 100 K¢ a ¢astka je
vyplacena podilnikovi na Gcet nejpozdéji do 2 tydnti od podani zadosti. (Generali Fond

korporatnich dluhopist, 2016)

Spole¢nost Erste Asset management GmbH, pobocka Ceska republika méa nastavenou
minimalni hodnotu jednoho odkupu u fondu Sporobond na ¢astku 100 K¢ stejné jako
u fondu Generali Fond korporatnich dluhopisi. Penézni prostiedky jsou dostupné
obvykle do jednoho tydne a podilnik si mize vybrat, zda zvoli hotovost ¢i platbu

na svij ucet. (Sporobond, 2015)

Fond CSOB Stfednédobych dluhopisit ma nastavenou minimalni hranici pro odkup
na 500 ks podilovych listli. Penize jsou dostupné do dvou pracovnich dnli na uctu
klienta. (CSOB Stiednédobych dluhopist, 2015)
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7.3.6 Modelovy priklad

Pro porovnani vykonnosti fondi je v této kapitole provedena fiktivni investice

do vybranych dluhopisovych podilovych fondu.

Pro tento piiklad byla vybrana jednorazova investice ve vysi 100 000 K¢. Investor
nakoupi podiloveé listy 1. 10. 2012 a nasledné je za 3 roky proda. Délka investice byla
vybrana na zakladé doporu¢eného investi¢niho horizontu vSech vybranych podilovych

fondu.

Tab. 14: Modelovy piiklad investice do vybranych dluhopisovych fondi &

Nazev fondu ©
Nakup pOd'IOVyCE‘Z) Generali Fond CSOB
listi k 1. 10. 2012 korporétnich Sporobond Strednédobych
dluhopist dluhopist

Investovand &astka ) 100 000,- 100 000,- 100 000,-
Vstupni poplatek © 1% 1% 0,5 %
Hodnota podil. listu
(K&) © 1,8144 2,0466 1,3820
Pocet podil. listii 54 563 48 372 71997

Prodej podilovych
listd k 30. 9. 2015 ®

gggn(‘g’)ta podil. listu 1,9235 2,2440 15232
Poget podil. listi 19 54 563 48 372 71997
Vystupni poplatek 9 neni neni neni
Ziskana Gastka (K&) 42 104 951,93 108 546,77 109 665,83
Vynos/Ztrata (K&) ¥ 4 951,93 8 546,77 9 665,83
Vynos/Ztrata (%) 4 4,95 8,55 9,67

Zdroj: vlastni zpracovani; @ Model example of investments in selected bond funds,
@purchase of investment certificates to 1.10.2012, ®name of fund, ® the amount
invested, ®entry fee, ©value of investment certificate in Czech currency “Pnumber of
investment certificates, ®sale of investment certificates to 30.9.2015, ® value of
investment certificate in Czech currency, ®@number of investment certificates, “Youtput
fee, 12 the amount received, ® yield/loss in Czech currency, *yield/loss in percentage
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7.3.7 Vyhodnoceni dluhopisovych fondi

Vétsina udaji byla Cerpana z internetovych stranek spolecnosti, predevs§im ze statutii
fondt, které jsou na téchto strankach uvedeny. Fondy byly srovnany dle vybranych
kritérii. Vysledky fondl jsou zaznamendny V niZze uvedené tabulce, vV zévorce je vzdy

uvedeno potadi fondu. Hodnoceno je stupnici od 1 (nejlepsi) do 3 (nejhorsi).

Tab. 15: Vyhodnoceni dluhopisovych fondi )

Nazev fondu ©

Kritérium @ Generali Fond CSOB
korporétnich Sporobond Stfednédobych
dluhopist dluhopist
Vykonnost —
slgdované obdobi ¥ 4,32% (1) 4,25 % (2) 3,38 % (3)

Vykonnost za

obdobi 2013 — 2015 1,67 % (3) 2,60 % (2) 2,79 % (1)
®)

Riziko © (3) - stejné u vsech fonda

TER® 2,05 % (3) 1,19 % (2) 1,17 % (1)

Poplatky — vliv ® 104 043,19 K& (3) | 106 924,51 K& (2) | 108 062,66 K¢ (1)

Qdkup podi. Tisti 2 tydny (3) 1 tyden (2) 2 dny (1)

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z piedeslych tabulek; () evaluation of bond funds,
@criterion, ®name of fund, ® performance during the reporting period, ® performance
for the period 2013 — 2015, ©risk, Mtotal expense ratio, ® fees — influence,
Oredemption of investment certificates, *»same for all funds

V nejvétsim podtu kritérii se na prvnim misté umistil fond CSOB Stiednédobych
dluhopist. Jediné kritérium, ve kterém tento fond zaostava za ostatnimi, byla vykonnost
za celé sledované obdobi, ale za posledni tfi roky byla vykonnost tohoto fondu nejlepsi
z vybranych fondii. U v8ech ostatnich kritérii byl tento fond nejlepsi volbou. Tento fond
prostiedky zpét pii odkupu podilovych fondti ma fond CSOB Stiednédobych dluhopisi
dva dny, coz je nejnizsi pocet dni z vybranych fondd. Pokud tedy investor bude
potiebovat své penize VvV co nejkratSsi dobé, je tento fond nejlepSim feSenim.
Dle vysledki modelového piikladu je také vidét, Ze celkové si tento fond vede nejlépe

z vybranych dluhopisovych fondt.
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7.4 Akciové fondy

Generali Fond globalnich znacek

Cely nazev - Fond globalnich znacek, otevieny podilovy fond Generali Investments
CEE, investi¢ni spolecnost, a.s. Tento akciovy fond je urCen investorim, ktefi se
rozhodli své prostfedky investovat minimalné¢ na 8 let a cekaji za to vy$si miru
zhodnoceni. Generali Fond globalnich znacek byl otevien 15. 11. 2001 a funkci jeho
depozitaie plni UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. Fond investuje

predevsim do silnych svétoveé znamych firem, napt. Nike, Apple, Gucci atd.
DalSi informace k 29. 1. 2016

- Majetek fondu: 1.986.452.075 K¢

- Minimalni investice: 500 K¢

- Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢
- Hodnota podilového listu: 1,3722 K¢

(Generali Investments, 2016)

Tab. 16: Struktura portfolia podle mén (31. 1. 2016)

Ména @ %

UsSD 67,02
EUR 25,27
CZK 7,71

Zdroj: zpracovani vlastni, Gdaje z: www.generali-investments.cz; () the portfolio
structure by currency, @ currency

TOP STOCKS

Akciovy fond, jehoz obhospodafovatel je Erste Asset Management GmbH, pobocka
Ceska republika. Tento fond byl zalozen 28. 8. 2006 a funkci jeho depozitaie plni Ceska
spofitelna, a. s. TOP STOCKS je urcen zkuSenym investorum, ktefi hledaji zhodnoceni
na akciovych trzich. Doporu¢eny investi¢ni horizont tohoto fondu je 5 let a vice.
Prostfednictvim tohoto fondu muize investor nakupovat akcie firem jako je naptiklad
Starbucks, Apple, Sandisk nebo Pandora. Veskeré investice tohoto fondu jsou zajistény
proti ménovym rizikim.
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DalSi informace k 29. 1. 2016

Majetek fondu: 6.532.193.899 K¢

Minimalni investice: 300 K¢

Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢
Hodnota podilového listu: 1,9635 K¢
(Ceska spofitelna, 2016)

Tab. 17: Struktura portfolia podle mén (31. 12. 2015) @

Ména @ %

usD 85,35
CzZK 2,90
EUR 0,36
Ostatni evropské mény 11,39

Zdroj: zpracovani vlastni, Gdaje z: www.iscs.cz; (Y the portfolio structure by currency,
@ currency

CSOB Akciovy

Cely nazev - CSOB Akciovy, CSOB Asset Management, a.s., investi¢ni spole¢nost,
otevieny podilovy fond. Jedna se 0 nejvétsi akciovy fond z hlediska investovanych
finan¢nich prostiedki v ramci skupiny CSOB. Tento investi¢ni fond vznikl 14. 10. 1999
a funkci depozitafe plni Ceskoslovenskd obchodni banka, a. s. Fond investuje
predev§im do spolecnosti, které znaji lidé na celém svété — napf. Apple, Google,

Microsoft, Allianz atd. Investi¢ni horizont tohoto fondu je doporucen na 7 a vice let.
Dalsi informace k 29. 1. 2016

- Majetek fondu: 1.496.914.223 K¢

- Minimalni investice: jednorazoveé 5 000 K¢ nebo pravideln€ od 500 K¢
- Jmenovita hodnota podilového listu: 1 K¢

- Hodnota podilového listu: 0,9357 K¢

(CSOB, 2016)
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7.5 Komparace akciovych fondi

7.5.1 Vykonnost

Jak uz bylo uvedeno v kapitole o dluhopisovych fondech, historicka vykonnost jednou
Z moznosti, jak porovnavat podilové fondy. Historicka vynosnost fondu vSak

nezarucuje, ze bude podilovy fond nadéle stejn¢ vykonny.

Tab. 18: Roéni vykonnost fondti v % )

Roéni vykonnost fondu v % ©
Rok @ Generali Fond «
(1or N TOP STOCKS CSOB Akciovy
globalnich znacek

2009 33,5 85,2 22,9
2010 11,2 39,3 7,8
2011 -7,3 -10,9 -6,3
2012 13,8 14,7 10,0
2013 25,5 33,9 25,0
2014 3,6 21,8 5,6
2015 -15 8,1 1,0
Primeérna
vykonnost za 11,3 27,4 9,4
sledované obdobi @)
Primérna
vykonnost za
obdobi 2011-2015 68 13,5 nl
(5)

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz ; ) annual performance of the funds in percentage, @ year, ® annual
performance of the funds in percentage, ) the average performance for the reporting
period, ® average yield for the period 2011-2015

Jak je mozné vidét z vySe uvedené tabulky, jednozna¢né nejlepSim fondem z téchto tii
variant je podilovy fond TOP STOCKS. Za sledované roky se dostal do ztraty pouze
v roce 2011, kdy vykonnost tohoto fondu byla -10,9 %. Nejlep$im rokem pro tento fond
byl rok 2009, kdy vynosnost fondu doséhla 85,2 % coz je zaroven nejvyssi vynosnost
uvsech sledovanych fondl. Také primérnd vykonnost za sledované obdobi vysla

u fondu TOP STOCKS nejlépe.
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Jiz zmiflovany rok 2009 byl také nejlepsim rokem pro Generali Fond globalnich znacek,
kdy jeho vykonnost dosahla 33,5 %. Ztratové mél tento fond dva roky — rok 2011, kdy
ztrata Cinila 7,3 % a dale rok minuly, kdy se opét vykonnost fondu propadla do ztraty
1,5 %. Primérna vykonnost Generali Fond globalnich znacek za sledované obdobi ¢ini

11,3 %, coz fadi tento fond na druhé misto mezi vybranymi fondy.

Na tieti misto se zatadil podilovy fond CSOB Akciovy, jehoz primérna vykonnost
za sledované obdobi dosdhla 9,4 %. Nejlepsim rokem tohoto fondu byl rok 2013, kdy
vykonnost fondu dosahla 25 %. Zatimco rok 2013 byl pro tento fond rokem nejlepSim,
rok 2011 se zafadil mezi sledovanymi roky na misto nejhorsi, protoze ztrata v tomto
roce byla 6,3 %. Celkové vykonnost tohoto fondu mirné zaostava za vykonnostmi

ostatnich vybranych fondu.

Graf &. 7: Roéni vykonnost fondi v % @
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Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ Annual performance of the funds in percentage

7.5.2 Riziko

Riziko investice do podilového fondu je pro investora velmi dilezitym rozhodovacim
faktorem. Pokud je investor vii¢i riziku averzni, investovat do akciovych podilovych
fondl pro néj neni dobrym feSenim, nebot” akciové fondy patii mezi nejvice rizikové
podilové fondy. Riziko vybranych akciovych podilovych fondd je vyjadieno

v nasledujici tabulce.
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Tab. 19: Rizikové stupné akciovych fonda

Nazev fondu @ Rizikova stupnice ©

Generali Fond

globélnich znacek ! 2 3 4 2 6 !
TOP STOCKS 1 2 3 4 5 6 7
CSOB Akciovy 1 2 3 4 5 6 7

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, Www.iscs.cz,
www.csob.cz ; O risk levels of funds,®name of fund, @risk level

Vsechny vybrané investi¢ni spolecnosti hodnoti riziko investovani do svych akciovych
podilovych fondi 7stuptiovou Skalou rizika. Stejn¢ jako u fondd dluhopisovych,

odpovida stupeit 1 nizkému riziku a stupen 7 riziku nejvysSimu.

Rizika, ktera podstupuje investor pii investovani do téchto fondi, jsou piedevsim
spojena s proménlivosti cen akcii. Vzhledem K tomu, ze vSechny vybrané fondy
investuji prevazné do akcii je nejvyznamnégjs$i trzni riziko. Investor tak musi byt
pfipraven na mozné riziko ztraty plynouci z investice. Ménové riziko téchto fondl je
zejména zajisténo vuci USD a EUR. Fondy pievazné investuji do likvidnich akceii, coz

znamena, ze riziko likvidity je velmi nizké.

7.5.3 Celkova nakladovost fondu - TER (Total expense ratio)

Celkova nakladovost je pii volbé vhodného fondu jednim z ukazatelt na které by

Cv v

uvadi, o kolik se snizuje vynos fondu diky nakladam.

Tab. 20: Celkova nakladovost v % @

Nazev fondu @ Celkova nakladovost fondu (TER) ©
Generali Fond globélnich znacek 2,38 %
TOP STOCKS 2,69 %
CSOB Akciovy 2,20 %

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.finparada.cz; Mtotal expense ratio, @name
of fund, ©® total expense ratio
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Nejvhodngjsim fondem z pohledu celkové nékladovosti je fond CSOB Akciovy, protoze
jeho nakladovost je 2,20 %, coz je nejméne z vybranych fondd. NejhorSiho vysledku
dosahl fond TOP STOCKS, kde tento ukazatel dosahl hodnoty 2,69 %. Investor vSak
nemuze vybirat fond jen podle tohoto ukazatele, nebot’ jak je vidét v piikladu na vliv
poplatkti, i pfes nejvyssi celkovou nakladovost je fond TOP STOCKS diky vysoké

vykonnosti stale nejvice vynosovy.

7.5.4 Poplatky

Jak jiz bylo uvedeno u dluhopisovych fondu, jsou poplatky dillezitym kritériem vybéru
fondu. Popis jednotlivych poplatkll jiz byl uveden, proto je zde rovnou provedena

analyza.

Tab. 21: Poplatky vybranych akciovych fonda

. Druh poplatku ©)
2
Nazev fondu vstupni @ | spravcovsky ® | vystupni ®
Genverall Fond globalnich 25 4% 229 neni
znacek
TOP STOCKS 3% 2,5% neni
CSOB Akciovy 3% 2,0 % neni

Zdroj: zpracovani vlastni, informace z: www.generali-investments.cz, www.iscs.cz,
www.csob.cz; @ charges of selected equity funds, @name of fund, @type of charge,
@entry, ® management, ®output

U fondu Generali Fond globalnich znacek je u vstupniho poplatku uvedeno rozmezi
2,5 — 4 %. Vstupni poplatek se u tohoto fondu totiz li§i vysi investice. Pokud investor
vloZzi do fondu do sta tisic, zaplati nejvyssi mozny poplatek, tedy 4 %. Nejmensi vstupni
poplatek zaplati u investice pfesahujici milion korun, v tomto ptipadé vyse poplatku
bude ¢init 2,5 %. Tento fakt je vhodny, pokud investor hodld vlozit do fondu vétsi
obnos penéznich prosttedki, protoze V ptipadé, ze vlozi milion korun do fondu Generali
Fond globalnich znacek, zaplati na poplatcich 25 000 K¢, zatimco u zbyvajicich fonda
by tento poplatek c¢inil 30 000,-. Pokud vSak hodld investovat naptiklad ¢éastku
50 000 K¢, pak zaplati na poplatcich 4 %, zatimco u ostatnich fondi by zaplatil pouze
3 %.

Spravcovsky poplatek ma nejvyssi fond TOP STOCKS, kde je vySe tohoto poplatku

cv v
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Pii porovnavani poplatkil fondii je jednoznaénym vitézem fond CSOB Akciovy, ktery
ma sice shodny vstupni poplatek s fondem TOP STOCKS, ale spravcovsky poplatek ma

nejnizsi z uvedenych fondu.

Vliv poplatkii:

V nasledujici tabulce je ukédzan vliv poplatki na vysi naspofené castky ve fondu.
Pro porovnéni byla zvolena jednordzova investice ve vySi 100 000 K¢. Primérna
vykonnost je brana za obdobi 2011 — 2015 a je uvedena v Tab. 18, vstupni poplatek je

uveden v Tab. 21

Tab. 22: Vliv poplatkd na vynos akciovych fondt

_ o Nazev fondu ©
Dobainvestice glOG]f:lf;it Eﬁ:fek TOP STOCKS | CSOB Akciovy
1 rok 103 062,00 110 095,00 103 887,00
2 roky 110 070,22 124 957,83 111 262,98
3 roky 117 555,00 141 827,14 119 162,65
4 roky 125 548,74 160 973,80 127 623,20
5 let 134 086,05 182 705,26 136 684,45

Zdroj: vlastni zpracovani; @ effect of charges on yield equity funds @time of investment
®name of fund

Z vyse uvedenych vypoctu je mozné vidét, Ze i kdyZ ma fond TOP STOCKS nejvyssi
hodnotu celkové nédkladovosti, diky vykonnosti tohoto fondu dosahl nejvySsiho
zhodnoceni v uvedeném ptikladu. Nejhtie je na tom fond Generali globalnich znacek,
ktery ma nejvysSi vstupni poplatek a celkova nédkladovost fondu je 2,38 % coZ se

promitlo jiz na vysi vlozeného kapitalu a dale na zhodnoceni vlozené investice.

7.5.5 Odkup podilovych listi

Jedinou zménou, kterd je uvedena ve statutu fondu CSOB Akciovy je dostupnost
finan¢nich prostiedki, kde se tato doba protahla o jeden den — podilnik ma tedy penézni
prostiedky na tcétu nejdéle do tii dnti. Podminky odkupu podilovych listti u akciovych
fonda se jinak nelisi od podminek u fondi dluhopisovych, které jsou uvedeny v kapitole
6.2.5.
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7.5.6 Modelovy priklad

Pro porovnani vybranych akciovych fonda byla provedena fiktivni investice. Pro tento
piiklad byla vybréna jednorazova investice ve vysi 100 000 K¢&. Investor nakoupi
podilové listy 1. 10. 2008 a nasledné je za 7 let proda. Délka investice byla vybrana

na zaklad¢ doporuceného investicniho horizontu v§ech vybranych podilovych fondii.

Tab. 23: Modelovy piiklad investice do vybranych akciovych fondi

Nakup podilovych listi Nézev fondu

k 1.10. 2008 © GeneraliFond | 65 o1ocks | ¢SOB Akciovy

globélnich znacek

Investovana ¢astka 100 000,- 100 000,- 100 000,-
Vstupni poplatek ©) 3,5 % 3% 3%
godnota podil. listu (K<) 0,9502 0,8070 0,7805
Pocet podil. listi ) 101 557 120 198 124 279
Prodej podilovych listi
k 30.9.2015 ®
gl)odnota podil. listu (K<) 1.3577 22151 0,9320
Pocet podil. listd 9 101 557 120 198 124 279
Vystupni poplatek 9 neni neni neni
Ziskan4 Gastka (K¢&) 12 137 883,94 266 250,59 115 828,03
Vynos/Ztrata (K&) ¥ 37 883,94 166 250,59 15 828,03
Vynos/Ztrata (%) 4 37,88 166,25 15,83

Zdroj: vlastni zpracovani; Y Model example of investments in selected equity funds,
@purchase of investment certificates to 1.10.2008, ®name of fund, ® the amount
invested, ®entry fee, ©value of investment certificate in Czech currency “number of
investment certificates, ®sale of investment certificates to 30.9.2015, ® value of
investment certificate in Czech currency, ®number of investment certificates, “Youtput
fee, 12 the amount received, ® yield/loss in Czech currency, *yield/loss in percentage
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7.5.7 Vyhodnoceni akciovych fondi

Udaje pro porovnavani podilovych fondt byly &erpany pievazné z internetovych
stranek investi¢nich spole¢nosti, pfedev§im ze statutd fondt uvedenych na téchto
strankach. Fondy byly srovnavany dle vybranych kritérii a vysledky téchto srovnani
jsou uvedeny v nasledujici tabulce. V zavorce je vzdy uvedeno pofadi kritéria.

Hodnoceno je stupnici od 1 (nejlepsi) do 3 (nejhorsi).

Tab. 24: Vyhodnoceni akciovych fond )

Néazev fondu @
Kritérium @ - y
Generali Fond TOP STOCKS CSOB Akciovy
globdlnich znacek
Vykonnost za 0 o 0
sledované obdobi ®) 11.3% (2) 27.4% (1) 9.4% (3)
Vykonnost za
obdobi 2011 — 2015 6,8 % (3) 13,5 % (1) 7,1% (2)
5)
Riziko ©® 5 (1) 6(2) 5(1)
TER® 2,38 % (2) 2,69 % (3) 2,20 % (1)
Poplatky — vliv ® 134 086,05 K& (3) | 182705,26 K& (1) | 136 684,45 K¢ (2)
Odkup © 2 tydny (3) 1 tyden (2) 3dny (1)
Modelovy priklad 37,88 % (2) 166,25 % (1) 15,83 % (3)

Zdroj: zpracovani vlastni, tdaje z predchozich tabulek; ® evaluation of bond funds,
@criterion, ®name of fund, ¥ performance during the reporting period, ® performance
for the period 2013 — 2015, ©risk, Mtotal expense ratio, © fees — influence,
Oredemption of investment certificates, ® model example

Z tohoto porovnani vySel nejlépe akciovy podilovy fond TOP STOCKS, ktery se
nejcastéji umistil na prvnim misté. Jediné kritérium, ve kterém tento fond nejvice
zaostava za zbylymi porovnavanymi fondy, je celkové nakladovost fondu, kterd Cini
u tohoto fondu 2,69 %. Jak je ale mozné vidét na piikladu vytvofeném na porovnani
vlivu poplatkti na vynosnost fondu, i ptes vyssi nakladovost fondu, je stale tento fond
nejvice vynosnym. Fond TOP STOCKS mitiZe byt investorovi doporuc¢en na zakladé
vyse uvedenych udaja, ale také proto, ze jde 0 fond, jehoz spravcem je silna investicni

spolecnost a jedna se take o nejvétsi z porovnavanych fondda.
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8. Zavér

Cilem této bakalafské prace bylo pomoci investorovi ve vybéru spravného podilového
fondu. I kdyz se podilové fondy po kuponové privatizaci netésily velké duvére, dnes
jsou finan¢nim produktem, ktery je velice oblibeny. Stav majetku ve fondech sice
zasahla globalni krize, ale od roku 2011 opé€t majetek fondi neustale roste. V soucasné

dobé¢ je do podilovych fondi investovano 385 mld. K¢&.

Stejné¢ jako rostou investované penize, roste také nabidka investicnich spolecnosti
a podilovych fondd. V roce 2015 bylo v Ceské republice 29 investi¢nich spole¢nosti
a 195 podilovych fondl. V soucasnosti se nejvétsi oblibé tési fondy smiSené, zatimco
zajem o fondy penéZniho trhu klesa. VEtsi oblibu investovani je mozné ptisoudit tomu,
ze investor nemusi mit velké zkusSenosti v této oblasti a ve vétsiné fondt muze vlozit

i mensi ¢astku a zhodnotit tak své Uspory touto cestou.

Z davodi velkého mnozstvi investi¢nich spolecnosti a podilovych fondi, byly vybrany
tii nejvetsi investicni spolecnosti @ od kazdé z téchto spolecnosti jeden dluhopisovy
a jeden akciovy podilovy fond. Pro porovnani byly vybrany fondy dluhopisové a fondy
akciové, kvuli poukazani na rozdilnost jak v rizikovosti, tak v investi¢nim horizontu.
Vsechny vybrané fondy byly porovnany na zakladé vykonnosti, rizikovosti, poplatkd,
celkové nakladovosti, moznosti zpétného odkupu a na zavér byl vytvoren modelovy

ptiklad, kde je moZné vidét, jak se tyto faktory projevi na vloZené investici.

Mezi dluhopisovymi fondy se jednoznaénym vitézem stal fond CSOB Sttednédobych
dluhopist. Ackoli mél tento fond nejhorsi vykonnost za celé sledované obdobi mezi
vybranymi fondy, ve zbyvajicich kritériich vzdy obsadil prvni misto. Velkou ptfednosti
tohoto fondu je také moznost mit své penize na uctu do dvou pracovnich dnti, coz je

V dnesni dobé& velké vyhoda.

Jako nejlepsi fond mezi vybranymi akciovymi podilovymi fondy byl zvolen
TOP STOCKS, ktery nejcastéji obsadil prvni misto. Jedinym velkym minusem tohoto
fondu je celkovy nékladovost, kterd dosahuje 2,69 %. Tento fond je vSak jednim
z nejvétsich podilovych fondu a jeho spravcem je silna investi¢ni spole¢nost, coz je

pro investora jista vyhoda.
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9. Summary

This thesis deals with the comparison of selected mutual funds in the Czech Republic.
The main aim of this thesis is to evaluate the situation on the securities market

of mutual funds.

Work is initially devoted to the collective investment - characteristics, history,
advantages and disadvantages of collective investment. The following section describes
mutual funds — their characteristics, classification, creation and termination. Conclusion

of the theoretical part is devoted to investment certificates.

In the practical part is first performed market analysis and obtained information about
investment companies in the Czech Republic. Consequently are selected three largest
investment companies in the capital market and selected one equity mutual fund

and a bond mutual fund from each company.

Selected bond mutual funds are: Generali Fond korporatnich dluhopisti, Sporobond
and CSOB Stiednédobych dluhopisti. And selected equity mutual funds are: Generali
Fond globalnich zna¢ek, TOP STOCKS, CSOB Akciovy.

For each fund in this section provides basic information. One chapter of the practical
part is devoted to the influence of the financial crisis on collective investment
and selected mutual funds. The last and most important part of this thesis is
the comparison of selected mutual funds according to certain criteria. As the best bond
mutual fund was chosen CSOB Stfednédobych dluhopisti and the best equity fund is
TOP STOCKS. These mutual funds had the best results in most of the selected criteria.

The result of this work is to help the investor with the right choice of mutual fund.

Keywords: collective investment, mutual funds, investment certificates, investment

company

JEL code: G230 Pension Funds; Non-bank Financial Institutions; Financial Instruments;

Institutional Investors
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