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SOUHRN

1. Cil prace:

Cilem diplomové prace je sestaveni navrhu investi¢niho doporuceni a strategie do fondd kvalifikovanych
investort pro rizné typy investort.

2. Vyzkumné metody:

V teoreticko-metodologické &asti prace je vyuZita zejména reSerSe sekundarnich zdrojii, a to primarné
literarnich a internetovych zdroji, zakond, piedpisti a nafizeni vlady. Sekundarni zdroje jsou nasledné mezi
sebou komparovany. V této Casti je soucasné popsana zakladni charakteristika pouZitych vyzkumnych
metod a jsou zde definovany zakladni pojmy pouzivané napii¢ celou diplomovou praci.

V analytické ¢asti prace doslo k Setfeni a sumarizaci riznych typt fonda kvalifikovanych investort, a to
zejména pomoci rozboru statutl, vyroénich zprav, sdé€leni kli¢ovych informaci, marketingovych materiala
a webovych stranek jednotlivych fondi. Poznatky z téchto rozboru byly nasledné komparovany. Nasledné
pomoci syntézy vSech poznatki bylo provedeno finan¢ni modelovani a doslo k vytvofeni ndvrhu investi¢ni
strategie pro jednotlivé typy investort dle jejich preferenci a rizikovych profild, které byly zjistény v ramci
rozhovord.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Analyzou a komparaci nekolika investi¢nich fondu kvalifikovanych investorti byly shromazdény zakladni
udaje o téchto fondech, a to se zaméfenim na jejich investi¢ni strategii, riziko a historickou a planovanou
vynosnost. Na zakladé rozhovori s potencialnimi zajemci o investici do fondt kvalifikovanych investort
byly zjistény jejich pozadavky a ogekavani, Zivotni uroven, kvalifikace a jejich ptistupy k riziku spojeném
s investici. Diky analyze sekundarnich zdroji bylo mozné témto investoriim nasledné vytvofit a predstavit
finanéni modelaci s pfedpokladanym vynosem investice do nékterého z komparovanych investiénich fonda
a doporucit jim vhodnou investi¢ni strategii.

4. Zavéry a doporuceni:

V néavaznosti na zjisténi ziskané z rozhovort s potencidlnimi investory byla kazdému z nich vytvofena
finanéni modelace a doporucena investicni strategie do fondu kvalifikovanych investord. Prvnimu
investorovi byla doporuc¢ena pomérné dynamicka investi¢ni strategie s investicnim horizontem v délce 6
let, s vy$§im ofekdvanym vynosem, ale soucasné vyS$§im rizikem. Nicméné v této modelaci bylo pocitano
S minimalnim zhodnocenim ve vysi 6 % p.a., kterym ruci zakladatelé daného fondu. Druhému investorovi
byla doporucena jiz konzervativngjsi strategie s tfiletym investi¢énim horizontem. Dle finanéni modelace byl
investorovi vypoéten vysledny vynos ve vysi 12 % p.a. Poslednimu investorovi byla pfedstavena investi¢ni
strategie v délce 4 let, a to do investi¢éniho fondu, ktery ma stanovenou minimalni a maximalni hranici
zhodnoceni, pfiCemz minimalni (garantované zhodnoceni zakladateli fondu) vynos investice ¢inil 6 % p.a.
a maximalni vynos investice ¢inil 8,1 % p.a.

KLICOVA SLOVA

Fond kvalifikovanych investort, investi¢ni strategie, finan¢ni trh, vynosnost, riziko, likvidita, investi¢ni akcie,
cenné papiry.
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SUMMARY

1. Main objective:

The aim of this diploma thesis is to compile a draft investment recommendation and investment strategy to
the funds of qualified investors for various types of investors.

2. Research methods:

In the theoretical and methodological part of the work, a search of secondary sources is used, primarily
literary and internet sources, laws, regulations and government regulations. The secondary sources are then
compared with each other. This part also describes the basic characteristics of the research methods used
and defines the basic terms used throughout the thesis.

In the analytical part of the work, various types of qualified investors' funds were investigated and
summarized, especially through the analysis of statutes, annual reports, communication of key information,
marketing materials and websites of individual funds. The findings from these analyzes were then compared.
Subsequently, using the synthesis of all findings, financial modeling was performed and a proposal for an
investment strategy was created for individual types of investors according to their preferences and risk
profiles, which were identified in the interviews.

3. Result of research:

The analysis and comparison of several investment funds of qualified investors collected basic data on these
funds, focusing on their investment strategies, risk and historical and planned yield. Based on interviews
with potential applicants for investments in the funds of qualified investors, their requirements and
expectations, standard of their living, qualifications and their approaches to the risk associated with the
investment were identified. Thanks to the analysis of secondary sources, it was possible to create and present
to these investors a financial modeling with the expected yield on investment in one of the compared
investment funds and recommend a suitable investment strategy.

4. Conclusions and recommendation:

Following the findings of interviews with potential investors, financial modeling was developed for each of
them and an investment strategy in a fund of qualified investors was recommended. The first investor was
recommended a relatively dynamic investment strategy with an investment horizon of 6 years, with a higher
expected yield, but at the same time a higher risk. However, in this modeling, a minimum appreciation of
6% p.a. was calculated, which is guaranteed by the founders of the fund. The second investor was
recommended a more conservative strategy with a three-year investment horizon. According to the financial
modeling, the final yield of 12% p.a. The last investor was presented with an investment strategy lasting 4
years, in an investment fund that has a set minimum and maximum appreciation limit, while the minimum
(guaranteed appreciation by the founder of the fund) yield on investment was 6% p.a. and the maximum
return on investment was 8.1% p.a.

KEYWORDS

Fund of qualified investors, investment strategy, financial market, profitability, risk, liquidity, investment shares,
securities.
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1 Uvod

Diplomova prace se zabyva investicemi do fondu kvalifikovanych investoru (dale jen ,,FKI®),
které se v posledni dobé t&si velké oblib¢, ackoliv se jedna o investice, které jsou vhodné jen
pro uréitou skupinu osob. Jedna se o investi¢ni nastroj, ktery je znamy nejen v Ceské republice,
ale po celém svété, a to i z divodu, Ze s investicemi do FKI je spojena fada vyhod. V Ceské
republice zatim nemaji FKI bohatou historii, protoZe jejich pocatky se datuji teprve od roku
2006, ale o to vice pfibyva na jejich popularité. Cilem diplomové prace je sestaveni navrhu
investi¢niho doporuceni strategie do FKI, a to pro rizné typy investord. Vzhledem k tomu,
Ze tito investofi nemaji ujasnénou svou investicni strategii a nemaji predstavu o tom, jak
formulovat a poskladat své investi¢ni portfolio, budou s témito potencidlnimi zajemci o
investici do FKI provedeny rozhovory a vyplnény investi¢ni dotazniky. Na zakladé jejich
zji$téni jim bude doporuéena vhodna investi¢ni strategie.

Diplomova prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti, a to na teoreticko-metodologickou ¢ast a
analytickou ¢ast. Vzhledem k tomu, Ze je tato prace zaméfena primarné na FKI, je v teoreticko-
metodologické Casti prace nejdiive popsana podstata financniho trhu a jeho rozdé€leni. Prvni
kapitola pojednava zejména o finan¢nim trhu a jeho segmentech. Jsou zde definovany pojmy
jako finan¢ni trh, kapitalovy trh, penézni trh a blizsi pozornost je vénovana trhu cennych papirt.
V dalsi ¢asti této kapitoly je obsazeno struéné shrnuti a prehled riznych druht zdkladnich
finan¢nich investi¢nich instrumentd. V dal$i ¢asti prace je pozornost zamétfena na definici
fondi kolektivniho investovani a nasledné se jiz prace zamétuje ptimo na FKI. Tato ¢ast prace
se mimo definice FKI a zdkonného vymezeni FKI vénuje riznym druhtim téchto fondu a je zde
popsano fungovani dalSich druhii FKI, a to podilového fondu a svétenského fondu. Déle je zde
komparovéan rozdil mezi zakladnimi typy fondu, kterymi jsou otevieny a uzavieny fond a
samospravny a nesamospravny fond. V neposledni fad€¢ se tato kapitola vénuje definici
kvalifikovaného investora, coz je jedind osoba, kterd muze investovat do FKI a popisem
investi¢ni spolecnosti, ktera obvykle byva jedinym statutarnim organem a obhospodatrovatelem
FKI. Nasledné prace popisuje informacni povinnosti FKI a uvadi zdkladni povinné
zvetejnované dokumenty, které musi mit FKI zvetejnény na svych webovych strankach a které
mohou vyznamné pomoci potencidlnimu investorovi k volbé své investi¢ni strategie.
Vysvétleni pojmi regulace a dohled a vymezeni zékladnich subjektt, které regulaci a dohled
nad fungovanim FKI provadéji, je také soucasti této Casti prace. V dalsi kapitole je pozornost
zaméfena na meéfeni vynosnosti, rizika a likvidity investi¢nich instrumentd, protoze prave
posouzeni téchto tii zdkladnich ukazateld je nezbytnou soucasti procesu rozhodovani a vybéru
vhodnych investic do investi¢niho portfolia investora. Soucasné je v této kapitole zamétena
pozornost na dileZitost diverzifikace rizika pfi rozhodovani investora o vhodné investici.
V neposledni fadé jsou shrnuty zakladni vyhody a nevyhody investice do FKI a strategie
investovani do FKI, ve které jsou shrnuty zékladni informace o volbé spravné investi¢ni
strategie a 0 celkovém procesu, ktery musi kazdy potencialni investor absolvovat
pred samotnou investici do FKI. V posledni ¢asti teoreticko-metodologické Casti prace je
popsana samotna metodika této prace.

V analytické casti prace jsou nejprve analyzovany a sumarizovany zékladni informace o
konkrétnich vybranych FKI, a to zejména tdaje o jejich investi¢nich strategiich, o jejich
predpokladané a historické vynosnosti a rizicich. Tyto druhy FKI byly vybrany s ohledem
na své investicni strategie, ve kterych se lisi. Nejprve bude ptfedstaven investi¢ni fond Robot
Asset Management SICAV a.s., ktery se svou investi¢ni strategii zaméfuje na investice
do cennych papiri investi¢nich fondu, které jsou piijaty k obchodovani na regulovanych trzich.
Dale bude predstaven investicni fond ZDR Investments SICAV, a.s., ktery investuje do aktiv
nemovitostniho charakteru, a to pfedev§sim do komercnich nemovitosti. Dal§im pfedstavenym
fondem bude investi¢ni fond DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem,



a.s., ktery se prosttednictvim svych dcefinych spolecnosti zaméfuje na investice do nemovitosti
a developerskych projektt. Dale bude predstaven fond 4 Gimel Investments SICAV, a.s., jehoz
investicnim cilem jsou investice do akcii kvalitnich spolecnosti, které jsou obchodovany
s vyraznym diskontem proti své vnitini hodnoté. Investi¢ni fond TREBITSCH investi¢ni fond
SICAV, a.s. je dalsim fondem, ktery bude v této casti piedstaven. Tento fond investuje
do majetkovych ucCasti ve spolecnostech, které jsou zaméfeny na vyrobu ceské whisky
TREBITSCH a na jeji skladovani a distribuci. V neposledni fad¢ bude predstaven investi¢ni
fond AVANT — Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond, jehoZ investice jsou zaméfeny
na zemédélskou pidu v Ceské republice a na Slovensku. Udaje o piislugnych FKI budou
cerpany ze zvetejnénych vyroCnich zprav, statutl, sdéleni kli¢ovych informaci a raznych
marketingovych materiala ptislusSnych FKI. Soucasti analytické ¢asti prace bylo provedeni
rozhovorti s n¢kolika potencidlnimi investory, a to se zaméfenim na jejich preference, cile,
ocekavani, zkusenosti a jejich ptistup k riziku ptislusné investice. Na zaklad¢ téchto rozhovora
a ziskanych informaci byly provedeny piikladné modelace a pro pfislusné investory byla
doporucena investi¢ni strategie do predstavenych FKI.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Teoreticko-metodologicka ¢ast prace se zaméfuje na vysvétleni zakladnich pojmu v oblasti
finan¢nich trhii a fungovéani FKI. V nasledujicich kapitolach jsou definovany zékladni pojmy
finan¢niho trhu s bliz§im zaméfenim na problematiku fondu kvalifikovanych investort. Jsou
zde ptredstaveny riizné druhy FKI, jaka je ¢innost FKI a investi¢nich spolecnosti a jakym
zpusobem probihd jejich regulace. Dale jsou zde popsany subjekty dohledu nad finan¢nim
trhem a tim padem také nad ¢innosti FKI a soucasné je zde uvedeno, jakym zplisobem probihé
kontrola téchto subjektu. V dalsich kapitolach je pozornost vénovana metodice vypocti
pro méfeni vykonnosti, rizikovosti a likvidity fondii a jsou zde shrnuty zakladni vyhody a
nevyhody investic do FKI. Predposledni kapitola teoreticko-metodologické ¢asti prace
se zabyva strategii investovani do FKI a popisuje vybér vhodné investicni strategie a samotny
proces, ktery je potieba absolvovat pied uskutecnénim investice. V neposledni fadé je v této
Casti prace popsana jeji metodika.

2.1 Finanéni trh

Finanéni trh je trhem, kde se stfetava poptavka po investovani s nabidkou spoteni. Dochdzi zde
k pfesunu volnych finan¢nich prostfedkti od téch, ktefi je vlastni, k t€ém, kteti jimi chtéji
disponovat.

Revenda, Mandel, Kodera, Musilek, Dvorak, Brada (2012, s. 71) definuji finanéni trh jako
systém instituci a instrumentll, které zabezpecuji pohyb penéz a kapitdlu, a to prostfednictvim
ruznych finan¢nich instrumenti mezi ekonomickymi subjekty na zaklad¢ poptavky a nabidky.

Veseld (2019, s. 22) uvadi, Ze financni trh je trhem, na ktery docasné ptichazeji financni
prostiedky v rizném Case a v riizném mnozstvi od domacnosti, firem a vlad, k nimz se po urcité
dobé¢ za urcitych podminek vraceji zpét.

Tato autorka také uvadi tifi zakladni subjekty, které vstupuji na financni trh. Jedna se o
piebytkové jednotky — subjekty, které maji pfebytek volnych penéznich prostredkd, pro které
v danou chvili nemaji uplatnéni, a proto jsou ochotni tyto prostiedky zapujéit jinému subjektu,
tedy investovat. DalSim subjektem jsou deficitni jednotky. V tomto ptipad¢ se jedna o subjekty,
které maji nedostatek volnych finan¢nich prostredki, a proto se je snazi ziskat. MliZe se jednat
napf. o emitenty, ktefi vydavaji cenné papiry, pfipadné o dluzniky, kteti nedostatek financnich
prostiedktl fesi Cerpanim uvéru. Treti skupinou subjektd finan¢niho trhu jsou bankovni a
nebankovni zprostiedkovatelé (finanéni zprostfedkovatelé). Ukolem téchto subjekti je piesun
volnych finan¢nich prostfedkii prebytkovych jednotek k deficitnim jednotkdm, a to
S minimalnimi néklady. Pfesun téchto volnych finanénich prostfedki od piebytkovych jednotek
k deficitnim jednotkam vnima Vesela jako hlavnim ukolem finan¢niho trhu.

Finan¢ni trh je moZzné rozdélit dle riznych hledisek. Jeho €lenéni vychazi z riznych druht
finan¢nich investi¢nich instrument. Na obrdzku niZe jsou uvedeny rtizné dil¢i instrumenty
finan¢niho trhu dle Rejnuse (2014, s. 61).
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2.1.1 Trh s cizimi ménami

Trh s cizimi ménami Ize dle Rejnuse (2014, s. 64) rozdélit na dalsi dva zakladni segmenty, a to
na trh devizovy a na trh valutovy.

- Devizové trhy: Jednd se o trhy s bezhotovostni formou mén (penize na G¢tu, sménky,
Seky apod.).
- Valutové trhy: Jedna se o trhy s hotovostni formou mén (mince, bankovky apod.).

Veseld (2019, s. 34) tvrdi, Ze v ptipad€ devizového trhu se jednd o trh s vysokym stupném
likvidity, efektivnosti, konkurence a infrastruktury. Obchodovani na tomto trhu zpravidla
probiha pomoci telefond, telefaxt ¢i pocitacovych a internetovych siti prostiednictvim dealerd.

2.1.2 Trh drahych kovii

Rejnus (2014, s. 64) uvadi jako nejdulezitéjsi trhy drahych kovi trh zlata a trh stiibra. Zpravidla
se mize jednat také o trh platiny a trh paladia.

Dle Veselé (2019, s. 34-35) je soucasti finan¢niho trhu také trh realnych aktiv. Pod tento typ
trhu spada také trh drahych kovil, ale v tomto piipadé se jednd navic o investice napf.
do umeéleckych sbirek, nemovitosti, nerostnych surovin a produkta.

2.1.3 Penézni trh

Dle Rejnuse (2014, s. 61) se na penéznim trhu setkavaji subjekty s prechodnym piebytkem
penéznich prostfedki se subjekty sjejich pfechodnym nedostatkem. Na penéznim trhu
se obchoduji finan¢ni instrumenty S kratkodobou splatnosti (tzn. do 1 roku). Jak je z obrazku
vysSe patrné, penézni trh je mozné dale ¢lenit na trh kratkodobych tvért a trh kratkodobych
cennych papirt.



Vesela (2019, s. 33) uvadi, Ze pro instrumenty penézniho trhu je typicka jejich vysoka likvidita
a jejich nizky vynos a riziko.

a) Trh kratkodobych dvéra

V tomto segmentu penézniho trhu je umoznéno poskytovat rizné typy kratkodobych uvéra, a
to zejména obchodnimi bankami nebo jinymi licencovanymi finan¢nimi institucemi. Patii sem
také obchodni uvéry, které jsou poskytovany jednotlivymi podnikatelskymi subjekty mezi
sebou a které mohou souviset zejména s dodavkou zbozi nebo sluzeb. (Rejnus, 2014, s. 62).

b) Trh kratkodobych cennych papira

Na tomto trhu dochazi k poptavce ekonomickych subjektdi po penézich s nabidkou
kratkodobych cennych papirt na vhodné zajemce. Néastroje trhu kratkodobych cennych papirt
jsou zejména sménky, pokladni¢ni poukazky, depozitni certifikaty apod. (Rejnus, 2014, s. 62).
Veselda (2019, s. 33) uvadi, Ze pod tento trh spadaji také decentralizované obchody
s kratkodobymi dennimi nebo terminovymi penézi mezi bankovnimi subjekty. Jedna se o
obchody, které mohou mit splatnost i nékolik hodin az dnti a jsou realizovany prostfednictvim
pocitacovych siti a telefonnich linek.

2.1.4 Kapitalovy trh

Kapitdlovy trh je trhem pro dlouhodobé finanéni instrumenty. Na kapitdlovém trhu
se obchoduje s instrumenty, které maji dobu splatnosti delSi nez 1 rok. Volné finanéni
prostfedky jsou na tomto trhu poskytovany sttednédobé az dlouhodobé, a to na n¢kolik let.
Prostfednictvim kapitalového trhu jsou poskytovany dlouhodobé uvéry a obchodovany
dlouhodobé cenné papiry. Vesela (2019, s. 34) i Rejnus (2014, s. 63) uvadéji, ze s instrumenty
kapitalového trhu je spojen vyssi vynos, ale souc¢asné vyssi riziko oproti penéznimu trhu.

Dle Veselé (2019, s. 34) jsou na kapitdlovém trhu v pozici prebytkovych jednotek, deficitnich
jednotek i finanénich zprostfedkovateld zejména banky, pojistovny, rizné druhy fondd,
investi¢ni spolecnosti, obchodnici s cennymi papiry, primyslové firmy, stat apod.

Mezi instrumenty kapitalovych trhli patii dle Veselé (2019, s. 34) napt. akcie, podilové listy,
hypotecni zastavni listy, dlouhodobé dluhopisy emitované stitem, podniky ¢i bankami,
investi¢ni certifikaty nebo finan¢ni derivaty v podob¢ opci, financial futures, warrantli, swapt

apod.

a) Trh dlouhodobych uvéra

Poskytovateli dlouhodobych uvér byvaji nejcastéji banky a jiné financni instituce. Vzhledem
k dlouhodobé splatnosti tvérti byvaji nejcastéji ruCeny realnym majetkem, a to zpravidla
nemovitostmi. Pod trh dlouhodobych uvéri spadaji také dlouhodobé vklady se splatnosti delsi
nez jeden rok (Rejnus, 2014, s. 63).

b) Trh dlouhodobych cennych papiri

Nejvyznamngj§imi druhy dlouhodobych cennych papirt jsou povazovany akcie a dlouhodobé
dluhopisy (obligace). Rejnus (2014, s. 63) uvadi, Zze vyznamnou piednosti na rozdil
od dlouhodobych 1uvéra je predevSim to, Ze cenné papiry byvaji pievoditelné, resp.
obchodovatelné. Investofi tak nemusi drZet cenné papiry po celou dobu jejich Zivotnosti,
ale mohou je kdykoliv prodat a tim ziskat zpé&t likvidni penézni prostiedky.



2.1.5 Trh cennych papiri
Jak jiz bylo uvedeno vyse, na trhu cennych papiri dochazi k obchodovani jak kratkodobych
cennych papirt penézniho trhu, tak dlouhodobych cennych papira kapitalového trhu.

Musilek (2011, s. 34) definuje trh cennych papirti jako systém ekonomickych vztaht a instituci,
které zprostfedkovavaji soustfedéni, alokaci a realokaci volnych penéznich prostredka, a to
prostfednictvim cennych papirtt nebo instrumentl, které jsou odvozeny od riznych typt
finan¢nich a nefinanc¢nich aktiv.

Trh cennych papirii je mozné rozdelovat z riiznych hledisek, pfiC¢emz nejcastéji pouzivany
zpusob zakladniho ¢lenéni trhu cennych papirti znazoriiuje Rejnus (2014, s. 65) takto:

Obrazek 2 Zakladni ¢lenéni trhu cennych papiri
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Na primarnim trhu dochézi k emisi cennych papird. Rejnus (2014, s. 66) definuje funkci
primarniho trhu jako ziskavani novych penéZnich zdroji a jejich pfeménu v dlouhodobé zdroje.
Autor dale uvadi, Ze pti prodeji cennych papirti na tomto typu trhu ziskédva penize jejich emitent,
pfi¢emz se jedna o prodej cennych papirti prvnim nabyvatelim. Struktura nové emitovanych
cennych papirt je vyznamné ovlivnéna trznimi podminkami (Erel, Julio, Kim, Weisbach, 2009
in Musilek, 2011, s. 43).

(2014, s. 66) definuje funkci sekundarniho trhu ve stanovovani trznich cen cennych papirt a
zajistovani jejich likvidity. Sekundarni trh dale déli Musilek (2011, s. 43) na burzovni trhy
cennych papiri, na kterych probihaji obchody na zakladé burzovnich zakoni a pravidel, a to
na tzv. burzovnim parketu (prezen¢né) nebo prostfednictvim pocitaového systému
(elektronicky) nebo hybridnim zplsobem, a mimoburzovni trhy cennych papiri, které
zpravidla nejsou regulovany burzovnimi zdkony a pravidly a obchody jsou tak realizovany
pfimo mezi investi¢nimi bankami, firmami cennych papirti nebo institucionalnimi investory.

Rejnus (2014, s. 66) upozoriiuje na to, ze financni trh jako celek nelze Clenit na primarni a
sekundarni trh, a to proto, ze na téchto trzich se obchoduji pouze volné¢ obchodovatelné
investi¢ni instrumenty, které se mohou soucasné¢ nové uvadét do ob¢hu, tzn. napi. véry



do tohoto typu ¢lenéni trhti nemohou spadat, protoze se jedna o neobchodovatelné investi¢ni
instrumenty.

Trhy cennych papirti jsou Musilkem (2011, s. 34) déleny také dle obchodovanych instrumenti,
atona:

- akciové trhy, na kterych dochazi k obchodu s riznymi druhy akcii;

- trhy dluhopisii, na kterych se obchoduji statni, bankovni ¢i podnikové dluhopisy;

- trhy finané¢nich derivati, kde se obchoduje s opcemi, financial futures a swapovymi
obchody.

Z hlediska faktoru Casu jsou trhy cennych papirti déleny na nasledujici druhy.

- PenéZni trh, na kterém dochézi ke kratkodobym operacim zprostiedkovavajicim pohyb
kratkodobych finan¢nich prostfedka k subjektim, které potiebuji zabezpecit svoji
likviditu. Tento typ trhu je realizovan zejména mezi centralni bankou, komercnimi
bankami, fondy penézniho trhu, brokerskymi firmami apod.

- Kapitalovy trh, kde dochazi ke stietu nabidky a poptavky po dlouhodob¢ uvolnéném
kapitalu. Za instrumenty tohoto typu trhu jsou povazovany cenné papiry s dobou
splatnosti delsi nez 1 rok.

Z hlediska teritoridlniho umisténi lze trhy cennych papirt rozd¢€lit nasledovné.

- Narodni trhy, na kterych dochézi k obchodovani instrumentti domacich emitentt podle
pravidel mistniho trhu.

- Zahraniéni trhy, kde jsou umistény finan¢ni instrumenty zahrani¢nich emitentt a kde
dochazi k obchodovani podle pravidel mistniho trhu.

- Eurotrhy, na kterych jsou obchodovany eurofinan¢ni instrumenty. Tyto instrumenty
jsou obchodovany v zahranici, a to vjiné mén¢ nez je meéna zemé, ve které jsou
obchodovany.

- Off-shore trhy jsou trhy, kde obchody podléhaji minimalnim regulatornim pravidlim
a vyhodnému danovému rezimu.

2.2 Finandni investi¢ni instrumenty

Investi¢ni instrument definuje Veseld (2019, s. 251) jako aktivum, které pfinasi investorovi
narok na budouci pfijem, a to v podob¢ dividend, kupoénovych plateb, trokti nebo kurzovych
ziskl. Investi¢ni instrumenty lze rozdélit na finan¢ni instrumenty a redlné instrumenty.
Dle Veselé (2019, s. 251) se tyto skupiny investi¢nich instrumentt lisi prevazné jejich podobou,
cetnosti, oblibou, pohybu kurzii a vynosovych mér. Tato autorka (2019, s. 253) jako ptiklad
readlnych instrument uvadi napiiklad investice do drahych kovil, drahokamt, uméleckych
predméti nebo nemovitosti — jedna se tedy o instrumenty, které maji hmotnou, hmatatelnou
podobu.

Oproti tomu finan¢ni instrumenty ptedstavuji dle Rejnuse (2014, s. 218) doklad o tom,
ze majitelé téchto instrumentd v minulosti investovali své volné penézni prostiedky,
na financnim trhu je pfemeénili ve finan¢ni kapital a Ze pravni disledky téchto obchodt trvaji
doposud. Vesela (2019, s. 251) k financnim instrumentim dopliiuje, Ze se jednd o skupinu
instrumentd, které zpravidla nemaji oproti redlnym instrumentim hmotnou, hmatatelnou

podobu.



Konkrétni investi¢ni instrumenty definuje zejména také § 3 odst. 1 zakona ¢. 256/2004 Sb.,
zakon o podnikéni na kapitdlovém trhu (déale jen ,,ZPKT®). ZPKT za investi¢ni nastroje
povazuje:

- investi¢ni cenné papiry;

- cenné papiry kolektivniho investovani;

- nastroje penézniho trhu;

- opce, futures, swapy, forwardy a jin¢;

- nastroje umoziujici ptenos tveérového rizika;
- finan¢ni rozdilové smlouvy;

- opce, futures, swapy, forwardy a jiné nastroje;
- povolenky na emise sklenikovych plynii.

Jako nejtypictejsiho predstavitele financnich instrumentti uvadi Vesela (2019, s. 251) cenné
papiry. Mezi investi¢ni cenné papiry spada dle § 3 odst. 2 ZPKT nasledujici:

- akcie nebo obdobné cenné papiry, které predstavuji podil na pravnické osob¢;

- dluhopisy nebo obdobné cenné papiry, se kterymi je spojeno pravo na splaceni urcité
dluzné castky;

- depozitni poukazky se kterymi je spojeno vlastnické prdvo k cennym papirim
uvedenym vyse V predchozich dvou bodech;

- cenné papiry opraviiujici k nabyti nebo zcizeni investi¢nich cennych papiri uvedenych
vyse V prvnich dvou bodech;

- cenné papiry, ze kterych vyplyva pravo na vyporadani v penézich a jejichz hodnota je
urcena hodnotou investi¢nich cennych papirti, ménovych kurzd, urokovych sazeb,
urokovych vynost, komodit nebo finan¢nich indexi €i jinych kvantitativné vyjadienych
ukazateld.

2.2.1 Cenny papir

Cenny papir je Veselou (2019, s. 251) definovan jako listina, ktera ztélesniuje pravni narok
majitele cenného papiru vici subjektu, ktery je v ném zavdzan. Cenny papir je tedy
bezprostfednim nositelem prava a je nenahraditelny pro vznik, zanik, prevod a celkové
existenci vySe uvedeného naroku. Dle § 514 zakona ¢. 89/2012 Sb., obCansky zakonik (dale jen
,»OZ*) je cennym papirem listina, se kterou je pravo spojeno takovym zptsobem, Ze jej nelze
bez této listiny uplatnit ani pfevést.

Rejnus (2014, s. 214) upozoriiuje na fakt, Ze cennym papirem v praxi byvaji oznacovany pouze
nékteré finanéni investi¢ni instrumenty, cenné papiry se tedy nemusi vzdy nutné vztahovat
k finan¢nimu trhu nebo k finanénimu systému. Jako piiklad téchto cennych papirti uvadi autor
napiiklad skladi$tni listy, zem&délské skladni listy nebo konosamenty (doklady pouZivané
V namoini piepraveé). Vzhledem k tomu, Ze hlavnim tématem prace jsou FKI a cilem této ¢asti
prace je priblizit a popsat zakladni udaje tykajici se finan¢niho trhu, na které FKI ptsobi, bude
tato ¢ast prace dale vé€novana pouze klasickym investi¢énim cennym papirim.

Cenné papiry mohou byt emitovany (vydany) nékolika moznymi zptsoby. Prave zptisob, v jaké
form¢ bude cenny papir vydan, urcuje, koho je mozné povazovat za jeho majitele. Cenny papir
mize byt dle § 518 odst. 1 OZ vydan ve form¢ na jméno, na Fad nebo na dorucitele. Pokud
je cenny papir vydan ve formé na jméno, je nutné, aby na ném bylo uvedeno konkrétni jméno
osoby, kterd cenny papir vlastni. Pfevod cenného papiru ve formé na jméno je mozny pomoci
smlouvy. Vesela (2019, s. 252) navic upozornuje, ze pokud pravni piedpis umoziuje, aby byla
tato forma cenného papiru pfevadéna rubopisem, pouZije se pro tento pievod zakonna
ustanoveni upravujici cenné papiry na fad, viz nize.



Cenny papir ve form¢ na fad oznacuje opravnénou osobu jménem a s dolozkou na tad. Pievod
cenného papiru ve forme na fad je mozny rubopisem, kdy majitel daného cenného papiru uvede
do pisemné dolozky informaci o novém majiteli, a pfedanim tohoto cenného papiru.

Jestlize je cenny papir vydavan ve formé na dorucditele, znamena to, Ze za majitele daného
cenného papiru se povazuje ten, kdo jej drzi. Tato forma cenného papiru se prevadi pouze jeho
fyzickym ptfedanim. Jedna se tedy o nejjednodussi formu obchodovatelnosti a prevoditelnosti
cenného papiru. Veseld (2019, s. 253) a § 518 odst. 2 OZ uvadi, Ze pokud cenny papir obsahuje
jméno opravnéné osoby, plati, Ze se jedna o cenny papir na fad. Pokud cenny papir neobsahuje
jméno opravnéné osoby, ma se za to, ze se jedna o cenny papir na dorucitele.

Z hlediska zdroje vlastnickych prav investora, je mozné investi¢ni cenné papiry rozd¢lit
do dvou zakladnich skupin, které uvadi Rejnus (2014, s. 229), a to na majetkové cenné papiry
a dluhové cenné papiry.

Majetkové cenné papiry jsou dle Rejnuse (2014, s. 229) povazovany predevsim za podnikové
akcie. Vesela (2019, s. 253) déle uvadi, ze se jedna o cenné papiry, které¢ vyjadiuji podil majitele
dané¢ho cenného papiru na néjakém majetku. Jako ptiklad majetkovych cennych papiri je
mozné uvést napft. akcie, podilové listy, op¢ni listy, kupony apod.

Dluhové cenné papiry vyjadiuji dokladuji zavazek dluznika vici vetiteli. Rejnus (2014, s. 230)
fik4, ze zakoupenim téchto cennych papiri ziska investor pravo na predem stanoveny turok a
navraceni jistiny za pfedem stanovenych podminek. Typickym ptikladem jsou napt. dluhopisy,
smeénky, Seky a jiné.

Cenné papiry lze rozd¢lit také na obchodovatelné a neobchodovatelné. Obchodovatelné cenné
papiry je mozné dle Kotéaska (2014, s. 49) rychle pfevést na jinou osobu, a to bez vétSich
formalit. Tyto cenné papiry lze dale rozdé€lit na cenné papiry, které mohou byt piijaty
k obchodovani na regulovaném trhu (tzn. kotované cenné papiry, které lze obchodovat
na regulovaném trhu organizovaném burzou cennych papirit), vefejné nabizené cenné papiry
(investicni cenné papiry, kter¢é mohou byt prfedmétem vetfejné nabidky) a déle ostatni
obchodovatelné cenné papiry (sménky, Seky, apod.). Neobchodovatelné cenné papiry jsou
zejména cenné papiry na jméno.

V nésledujici kapitolach budou bliZe rozebrany nejzékladngjsi cenné papiry. Jako nejznamé;jsi
a nejrozSitenéjsi finan¢ni investicni instrument lze uvést akcie, kterym bude vénovéna
nasledujici kapitola.

2.2.2 Akcie

Akcie jsou definovany § 256 odst. 1 zdkona ¢. 90/2012 Sb., zdkon o obchodnich korporacich
(déle jen ,,ZOK*) jako cenny papir, se kterym je spojeno pravo akcionaie podilet se dle ZOK a
stanov spolecnosti na jejim fizeni, zisku nebo likvidaénim zlstatku (pfi zruSeni spolecnosti
s likvidaci). Tyto prava s drZzenim akcie jsou konkrétné&ji rozebrana nize. Vesela (2019, s. 255)
k akciim dale uvadi, ze se jedna o dlouhodoby cenny papir bez stanovené doby splatnosti. Akcie
jsou majetkovym cennym papirem.

Dale § 263 ZOK uvadi, ze akcie mohou mit formu cenného papiru na dorucitele nebo na tad.
Akcie ve form¢ cenného papiru na dorucitele se oznacuje jako akcie na majitele a akcie
ve formé cenného papiru na fad se oznacuje jako akcie na jméno.

Akcie mohou mit nasledujici podobu:

- listinna akcie;
- zaknihovana akcie.



§ 256 odst. 5 ZOK uvadi, Ze pokud je akcie vydana jako cenny papir, oznacuje se jako listinna
akcie a akcie vydana jako zaknihovany cenny papir se oznacuje jako zaknihovana akcie.
Listinné akcie jsou akcie, jez fyzicky existuji a jejich podoba miize byt zachycena na papiru.
Listinné akcie mohou byt vydany jako hromadné listinné akcie, tzn., ze vice kust akcii mize
byt nahrazeno pouze jednou listinou. Nalezitosti stanovené pro listinné akcie definuje také §
514-524 OZ. Kromé¢ akcii mohou byt listinnym cennym papirem také napt. dluhopisy, Seky
nebo sménky.

Zaknihované akcie jsou akcie, které jsou vedeny v elektronické podobé¢. Zaknihovany cenny
papir je dle § 525 odst. 1 OZ cenny papir, ktery je nahrazen zapisem do piislusné evidence a
nelze jej prevést jinak nez zmeénou zapisu v této evidenci. Tato evidence je vedena
na majetkovych uctech vlastnikl akcii, pfipadné na uctech zakaznika. Zaknihované akcie tedy
neexistuji fyzicky a neni tedy mozné je rubopisovat jako v pripad¢ listinnych akcii. Centralni
evidence zaknihovanych cennych papiri je vedena Centralnim depozitafem cennych papirt
(,,dale jen CDCP%), coz je subjekt autorizovany CNB. Existenci zaknihovanych cennych papirt
je mozné dodat pomoci vypis z registru cennych papirti.

Castka, za kterou se nova akcie vydava, se nazyva emisnim kurzem, piicemz § 247 ZOK
stanovuje, Ze emisni kurz nesmi byt niz$i, nez je jmenovita hodnota akcie. Pokud nastane
situace, kdy emisni kurz bude vys$si nez jmenovita nebo tcetni hodnota akcie, rozdil mezi témito
hodnotami piedstavuje tzv. emisni aZio. Akcie bez jmenovité hodnoty se nazyva kusova akcie.
Jmenovita hodnota akcii je uvedena v obchodnim rejstiiku, a to ptevazné v ¢asti ,,Akcie®.

S drzbou akcie je spojeno nékolik prav akcionéfe, které vymezuje jiz zminény § 256
odst. 1 ZOK a dale také § 348-364 ZOK. Jak jiz bylo vySe zminéno, jedna se o pravo akcionafe
podilet se na Fizeni spoleénosti. Toto pravo opraviiuje akcionare drzici akcie zac¢astnit se valné
hromady spole¢nosti. Toto pravo v sobé obsahuje také hlasovaci pravo, pravo na obdrzeni
vysvétleni, klast otazky a pravo uplatiiovat navrhy a protinavrhy k boduim, které jsou na pofadu
jednani valné hromady. Nicméné vykon hlasovaciho prava akcionare do jisté miry ovliviiuji
stanovy spole¢nosti, které mohou hlasovaci pravo omezit v navaznosti na druh akcii. V praxi,
napiiklad v ptipadé¢ FKI cCasto byva situace, kdy hlasovaci pravo maji zejména vlastnici
stanovami spole¢nosti a mohou hlasovat pouze v urenych ptipadech (napft. v ptipad¢ situaci,
které stanovuje § 417 ZOK). Nicméné tito vlastnici investi¢nich akei vzdy mivaji minimalné
pravo zucastnit se valné hromady a obdrzet vysvétleni. Rozdil mezi zakladatelskymi a
investi¢nimi akciemi upravuje ZISIF a blize je popsan v kapitole 2.4 Fondy kvalifikovanych
investord. O kondni valné hromady musi byt vlastnici akcii informovani alespon 30 dni
pfedem, a to pomoci pozvanky na valnou hromadu nebo jinym zptisobem, ktery urcuji stanovy
spolecnosti.

Dalsim pravem akcionafe je podil na zisku spolecnosti, a to formou dividendy. O vyplaté
dividendy rozhoduje valna hromada spolecnosti. Dle § 348 odst. 3 ZOK by mél byt podil
na zisku vyplacen do 3 mésicti od schvaleni ucetni zaveérky (pokud stanovy spole¢nosti neurci
jinak). Vesela (2019, s. 257) uvadi, ze castka urCend k vyplat€ by neméla byt vyssi nez
hospodaisky vysledek spolecnosti z predchozich ticetnich obdobi a snizeny o neuhrazené ztraty
zZ predchozich tucetnich obdobi.

Pravo na likvida¢nim ziistatku je poslednim pravem akcionafe drzici akcie spole¢nosti. Toto
pravo piedstavuje vypotfddani akciondte v piipadé, Ze dojde k zdniku spolecnosti, a to
V poméru, ktery odpovidd nominélni (jmenovité) hodnoté jeho akcii.
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ZOK (konkr. § 259 odst. 1) definuje zédkladni nalezitosti, které by méla obsahovat kazda akcie.
Jedna se o:

- oznaceni, Ze jde o akcii;

- identifikace spolecnosti;

- jmenovitd hodnota akcie;

- forma akcie;

- pokud se jedna o akcii na jméno, musi byt uvedena jednoznacna identifikace akcionare;
- ndzev druhu akcie a popis prav s drzenim akcii (ptipadné odkaz na stanovy spolecnosti);
- pokud se jedna o kusovou akcii, musi obsahovat oznaceni ,,kusova akcie*.

Pokud se jedna o listinnou akcii, méla by obsahovat také Ciselné oznaceni a podpis ¢lena/Clent
piedstavenstva nebo spravni rady. Tento podpis miize byt nahrazen otiskem, pokud jsou
na akcii pouzity ochranné prvky proti jejimu padélani nebo pozménéni. Pokud se jedna o
hromadnou akcii, musi zde byt uveden daj o tom, kolik a jaky druh akcii nahrazuje.

Ukazka akcie v listinné podobé je ptilohou €. 1 této diplomové prace.

2.2.3 Podilovy list

Podilovy list je dle § 115 ZISIF listinny cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery
ptedstavuje podil podilnika na daném podilovém fondu.

Sovar, Kralik, Beran, DoleZalova a kolektiv (2015, s. 371) uvadi, ze podilovy list:

- reprezentuje ¢ast jmeni, kterym je tvotfen podilovy fond, kterd je vyjadfena jmenovitou
hodnotou nebo muize byt vyjadiena poctem podilovych listd (pokud jsou vydany
podilové listy bez jmenovité hodnoty);

- reprezentuje podil vlastnika podilového listu na podilovém fondu, tzn. vyjadiuje jeho
prava plynouci z drZeni podilového listu.

S kazdym podilovym listem jsou spojena prava, ktera definuje ZISIF nebo statut podilového
fondu. Jedna se o tyto prava, ktera shrnuje také Vesela (2019, s. 295):

- pravo na podil ze zisku nebo na likvidacnim zGstatku;

- pravo na vyplaceni zalohy na zisk;

- pravo na niz§i Uplatu uctovanou V piipade, ze vykonnost podilového fondu ptesahne
uréeny benchmark, se kterym je vykonnost fondu srovnavana;

- pravo na niz$i srazku pii odkoupeni (pokud je s podilovym listem spojeno pravo na jeho
odkoupenti).

Tato autorka Kk podilovym listim také uvadi, ze podilové listy mohou byt vystaveny
na dorucitele, na jména nebo na fad. Soucasné mohou byt vydany v zaknihované nebo v listinné
podobé¢, pficemz listinny podilovy list miize mit podobu pouze na fad nebo na jméno a je
prevoditelny pouze rubopisem. ZISIF (§ 117 odst. 1) definuje zédkladni nalezitosti, které by mél
obsahovat kazdy podilovy list. Jedna se o:

- slovni oznaceni ,,podilovy list;

- identifikaci podilového fondu;

- uvedeni jmenovité hodnoty, a to v¢. uvedeni mény, ve které je jmenovitd hodnota
vyjadiena, pfipadné uvedeni informace, Ze se jedna o podilovy list bez jmenovité
hodnoty;

- druh podilového listu;

- formu podilového listu;
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- Ciselné oznaceni podilového listu.

Ukazka podilového listu v listinné podobé je ptilohou €. 2 této diplomové prace.

2.2.4 Dluhopisy

Problematiku dluhopist definuje zejména Zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech (dale jen
»Z0D%), ktery upravuje postup pfi jejich vydavani. Dluhopis je tedy dle § 2 ZOD cennym
papirem nebo zaknihovanym cennym papirem, se kterym je spojeno pravo na splaceni urcité
dluzné ¢astky jeho emitentem, a to najednou nebo postupné. Doba splatnosti dluhopisu je pevné
stanovena. Vesela (2019, s. 273) uvadi, ze splatnost dluhopisu se pohybuje mezi nékolika
mesici az zhruba 30 lety. Pokud se jedna o kuponovy dluhopis, dluznik se v tomto piipadé
zavazuje o postupné splaceni (jednou, dvakrat, ptip. ctyfikrat ro¢n¢). Dale k tomu Vesela (2019,
s. 273) rozvadi, ze v tomto piipadé majitel dluhopisu obdrzi kuponové platby, a to ve predem
stanovenych terminech, a dale jmenovitou hodnotu dluhopisu, ktera se splaci bud’ jednorazové
ke stanovenému dni nebo stanovenymi splatkami v nékolika terminech.

Emitentem dluhopisi mohou byt firmy, stat, banky nebo uzemné samospravny celek a mohou
byt vydany v listinné nebo zaknihované podobé&. Vesela (2019, s. 273) doplnuje, ze vétSina
dluhopist je aktualné vydana ve form¢ na doruditele (na majitele), tzn. ze jejich prevoditelnost
nebyvéa omezena. Naopak v ptipadé€ listinnych dluhopisii se jednd o cenné papiry na fad a jedna
se o dluhopisy, které jsou prevoditelné rubopisem a predanim. V ptipadé rubopisu je nutno
uvést jednozna¢nou identifikaci osoby, na kterou se dluhopis ptevadi a soucasn€ den pievodu
daného dluhopisu.

§ 6 odst. 1 ZOD definuje zakladni nalezitosti, které by mél obsahovat kazdy dluhopis. Jedna
Se O:

- oznaceni ,,dluhopis®, pokud se nejednd o kryty dluhopis, statni pokladni¢ni poukdzku
nebo poukazku CNB;
- druh dluhopisu (tento udaj Ize uvést i jako odkaz na emisni podminky, pokud se nejedna
o dluhopis, se kterym neni spojeno Zadné zvlastni pravo);
- identifikaci emitenta dluhopisu;
- jmenovitou hodnotu jako dluznou ¢astku;
- vynos dluhopisu nebo dalsi udaje uvedené v § 6 odst. 1, bod e);
- datum nebo jiny okamzik splaceni dluhopisu, pfipadn¢ informace o tom, Ze ma byt
dluzna ¢astka uhrazena pomoci splatek;
- identifikaci vlastnika dluhopisu (v ptipadé¢ listinného dluhopisu);
- podpis emitenta (v ptipad¢ listinného dluhopisu);
- Ciselné oznaceni dluhopisu (v ptipadé¢ listinného dluhopisu);
- datum emise;
- oznaceni dluhopisu dle mezinarodniho systému cislovani pro identifikaci cennych
papird.
V piipadé, ze se jednd o hromadny dluhopis, mél by obsahovat také tidaj o tom, kolik dluhopist
a jakého druhu nahrazuje.

Rejnus (2014, s. 396-399) uvadi zakladni druhy dluhopisti, a to dluhopisy kratkodobé, kterymi
jsou zejména statni pokladni¢ni poukédzky, pokladni¢ni poukazky centralni banky, depozitni
certifikaty a smény, a dlouhodobé dluhopisy, mezi které spadaji zejména obligace.

Ukazka dluhopisu v listinné podobé je ptilohou €. 3 této diplomové prace.
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2.3 Fondy kolektivniho investovani

Musilek (2011, s. 433) uvadi, Ze kolektivni investovani je zalozeno na spole¢ném zajmu
vétsiho poctu jednotlivet co nejefektivnéji zhodnotit své volné penéZzni prostiedky s cilem
minimalizace investi¢niho rizika pomoci diverzifikace spole¢ného portfolia. Dle § 93 odst.
2 zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech (dale jen
,ZISIF*) je kolektivni investovani podnikani, jehoz pfedmétem je shromazd’ovani penéznich
prostiedkll investi¢niho fondu nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani
na principu rozlozeni rizika a dals$i obhospodafovani tohoto majetku. Pomoci kolektivniho
investovani je tak mozné shromazdit dostate¢ny objem majetku, ktery je nasledné¢ mozné dale
reinvestovat za ucelem zisku. Obhospodafovani tohoto majetku je provadéno zejména
na zékladé¢ pravidel uvedenych v ZISIF.

Dle § 93 ZISIF je fondem kolektivniho investovani:

a) pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je opravnéna shromazd’ovat penézni
prostfedky od vefejnosti vydavanim akcii a provadét spoleéné investovani shromdzdénych
penéznich prostiedkii na zdkladé urCené investiéni strategie na principu rozlozeni rizika
ve prospéch vlastnikil téchto akeii, a ddle spravovat tento majetek, a

b) podilovy fond, jehoz ucelem je shromazd’ovani penéznich prostfedkii od vetejnosti
vydavanim podilovych listh a spole¢né investovani shromazdénych penéznich prostiedkii
na zaklade¢ urcené investi¢ni strategie na principu rozlozeni rizika ve prospéch vlastnikt téchto
podilovych listh a dal$i sprava tohoto majetku.

Fondem kolektivniho investovani tedy miize byt pouze:

- podilovy fond, nebo
- akciova spolecnost.

Podle § 100 ZISIF standardnim fondem kolektivniho investovani investujicim jako fond
penézniho trhu nebo fondem kolektivniho investovani investujicim do nemovitosti nebo ucasti
v nemovitostni spole€nosti vSak muze byt pouze otevieny podilovy fond nebo akciova
spolec¢nost s proménnym zakladnim kapitalem.

Musilek (2011, s. 442) uvadi tii nejdulezité;si kritéria pro déleni fondi:

- predmét investovani;
- zpusob rozdélovani dosaZzenych vynosii investoriim,;
- investicni strategie.

2.4 Fondy kvalifikovanych investoru

FKI je investi¢ni fond, do kterého mohou investovat pouze kvalifikovani investofi. Dle § 101
odst. 1 ZISIF FKI muze byt pouze:

- podilovy fond,

- svétensky fond;

- komanditni spole¢nost;

- spolecnost s ru¢enim omezenym,;
- akciova spolecnost;

- evropska spole¢nost;

- druzstvo.
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Sovar, Kralik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 342) upfesiiuji vy$e uvedené moznosti o
nékolik dalsich foremnich variant, a to:

- otevieny podilovy fond;

- uzavieny podilovy fond;

- svetensky fond;

- komanditni spole¢nost;

- komanditni spole¢nost na investi¢ni listy;

- spolecnost s ru¢enim omezenym;

- spolecnost s ru¢enim omezenym, kde podil spolecnika je pfedstavovan kmenovym
listem;

- akciova spolecnost;

- akciova spolecnost s proménnym zakladnim kapitalem;

- druzstvo;

- evropska druzstevni spole¢nost; a

- evropska spole¢nost.

FKI mtze mit formu jakékoliv obchodni korporace s vyjimkou vetejné obchodni spole¢nosti
(Sovar, Kralik, Beran, DoleZalova a kolektiv, 2015, s. 341). Fondem kvalifikovanych investort
investujicim jako fond penézniho trhu vSak muze byt pouze otevieny podilovy fond nebo
akciova spolecnost s proménnym zakladnim kapitdlem. Autofi rovnéz uvadi, ze u FKI
standardné plati pravidlo, Ze je tvofen vice investory, pfi¢emz neni vyzadovano shromazd’ovani
majetkovych hodnot od vefejnosti. Pozadavky, které musi spliiovat kazdy investor do FKI, jsou
uvedeny dale v kapitole, a to v ¢asti 2.4.7 Kvalifikovany investor.

Rejnus (2014, s. 120) ptirovnava FKI k hedgeovym fondiim, které jsou odvozeny od slova
,hedging®, tzn. ,,zajisténi“. Jedna se o fondy, které pouzivaji vysoce rizikové investi¢ni strategie
za ucelem dosazeni zisku, a to bez ohledu na aktualni stav na finan¢nich trzich. Soucasn¢ autor
uvadi (2014, s. 613), ze tyto vysoce rizikové fondy témét nepodléhaji statni regulaci a dozoru
a jejich hlavnim zamétenim byvalo zajisténi proti ptipadnym ztratdm. Darbyshire (2016) uvadi,
ze tyto fondy jsou zaméfeny zejména na soukromé investicni programy, které jsou otevieny
primarné pro uzsi spektrum majetnych investora.

Nejrozsifenéj§i forma FKI je akciova spoleCnost Sproménnym zakladnim kapitalem.
Standardné tento typ spole¢nosti byva zminovan pod zkratkou ,,SICAV* (zkratka SICAV
pochézi z francouzského pojmu ,,Société d’investissement a Capital Variable®). Sovar, Kralik,
Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 431) uvadi, ze se zkratka SICAV je vyuzivana piedev§im
v dusledku popularity lucemburskych investi¢nich fonda, které standardné vyuzivaji tento typ
struktury. Jak uvadi § 154 ZISIF, akciova spole¢nost s proménnym zakladnim kapitalem je
akciova spoleCnost, kterd vydava akcie, s nimiZ je spojeno pravo akcionafe na jejich
odkoupeni na tcet spolecnosti, a jejiz obchodni firma obsahuje oznaceni ,,investi¢ni fond s
proménnym zakladnim kapitalem®, které mize byt nahrazeno zkratkou ,,SICAV*. Akciovou
spole¢nosti s proménnym zékladnim kapitdlem muize byt pouze investi¢ni fond. Akciové
spolecnosti typu SICAYV jsou uréeny pouze pro FKI, protoZe nabizi proménny zakladni kapital.
Proménny zékladni kapital je tvotfen prostfedky ziskanych z Gpisu zakladatelskych akcii.
Zékladni kapital takové akciové spolecnosti s proménnym zékladnim kapitalem se rovna jejimu
fondovému kapitalu. Oproti standardni akciové spolecnosti mize byt dle zdkona minimalni
vyse zapisovaného zakladniho kapitalu 1 K& nebo 1 EUR. Sovar, Kralik, Beran, Dolezalova a
kolektiv (2015, s. 431), ze SICAV se od standardni akciové spoleCnosti liSi zejména tim,
ze SICAV vydava investi¢ni akcie, pficemz drzitelé téchto investiCnich akcii maji pravo
na jejich odkoupeni akciovou spole€nosti, a to kdykoliv. Stanovy kazdé akciové spolecnosti
urcuji podminky pro odkoupeni téchto investi¢nich akcii.
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K tomu, aby mohl SICAV fungovat jako investi¢ni fond, je potieba podat do CNB Zadost o
zapis do seznamu fond vedeného CNB. Teprve po podani této zadosti a schvaleni ze strany
CNB je mozné, aby SICAV fungoval jako investi¢ni fond. Dalsi podminkou pro fungovani
takového investi¢niho fondu je, aby fondovy kapital FKI dosdhnul do 12 mésicti ode dne jeho
vzniku vyse alesponi 1 250 000 EUR. Tuto podminku definuje § 280 ZISIF.

FKI typu SICAV vydava dva zédkladni druhy akcii, a to zakladatelské akcie a investi¢ni akcie.
Tyto akcie jsou vydavany jako kusové akcie, tzn. akcie, které nemaji jmenovitou hodnotu.
Zakladatelské akcie jsou akcie, které upsali zakladatelé dané akciové spole¢nosti, v tomto
piipadé tedy SICAVuU. S témito akciemi je také spojeno hlasovaci pravo, ale neni jiz s nimi
spojeno pravo na odkoupeni.

V piipad¢ investi¢nich akcii se jedna o akcie, se kterymi je jiz spojeno pravo na odkoupeni a
odkoupenim zanikaji. S investicnimi akciemi neni zpravidla spojeno hlasovaci pravo, pokud
stanovy dané spolecnosti neurci jinak. Investi¢ni akcie mohou byt vydavany také k ptisluSnym
podfondiim (pokud se jedna o typ fondu, ktery vytvati podfondy). Investi¢ni akcie je mozné
upisovat az na zaklad¢ vetejné vyzvy k Upisu vydané statutarnim orgdnem daného fondu.

FKI podléhaji dozoru ze strany CNB. Ochranu investora zajiit'uji také banky, a to ze své role
dohled. Fondy kvalifikovanych investord upravuje zejména ZISIF, ve kterém jsou uvedeny
pozadavky na jejich fungovani. Déle jsou FKI upraveny nasledujicimi pravnimi ptedpisy:

- Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu;

- Zékon €. 253/2008 Sb., o n¢kterych opattenich proti legalizaci vynosi z trestné innosti
a financovani terorismu;

- Zakon €. 110/2019 Sb., o zpracovani osobnich udaji;

- Nafizeni vlady €. 243/2013 Sb., o investovani investi¢nich fondl a o technikéch k jejich
obhospodaiovani;

- Vyhlagka &. 314/2013 Sb. o predkladani vykazii Ceské narodni bance osobami, které
nalezi do sektoru finan¢nich instituci;
spole¢nostech a investi¢nich fondech;

- Vyhlaska ¢. 247/2013 Sb., o zadostech podle zakona o investi¢nich spolecnostech a
investi¢nich fondech;

- Vyhléaska €. 424/2017 Sb., o informacnich povinnostech nékterych osob podnikajicich
na kapitalovém trhu;

- Vyhlaska ¢. 267/2020 Sb., o oznamovani udajii obhospodarovatelem a administratorem
investi¢niho fondu a zahraniéniho investi¢niho fondu Ceské narodni bance:

- Nafizeni Evropského parlamentu a Rady ¢. 345/2013, o evropskych fondech rizikového
kapitalu;

- Naftizeni Komise uptesiujici néktera ustanoveni AIFMD (Alternative Investment Fund
Managers Directive).

FKI typu SICAV miize jako jedina forma fondu vytvatet libovolny pocet podfondi. Udaj o
tom, zda fond mliZe ¢i nemlze vytvaret podfondy, je k naleznuti v obchodnim rejstiiku, a to
obvykle v ¢asti ,,Ostatni skute¢nosti“. K vytvofeni podfondu je potieba, obdobné jako u
SICAVu, podat zadost na CNB o zapis do seznamu fondii vedenych CNB. Spolu s zadosti
na CNB se standardné zasil4 také statut SICAVu, resp. jeho podfondu.
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2.4.1 Podfond

Podfond je definovén jako icetné a majetkové oddélena ¢ast jméni SICAVu, kterd nema
pravni subjektivitu. Informace o tom, zda se jedna o fond vytvéaiejici podfondy, je uvedena
ve stanovach fondu a déle také v obchodnim rejstiiku, jak jiz je uvedeno vyse.

Jak uvadi Kotasek (2014, s. 232) ptislusna akciova spole¢nost miize rozhodnout o vytvoreni
podfondu, umoziuji-li to jeji stanovy.

SICAV vydavé ke kazdému podfondu investi¢ni akcie, pficemz majitelé téchto investi¢nich
akcii se podileji pouze na majetku daného podfondu. Kazdy podfond mize mit rozdilnou
investi¢ni strategii. Kotasek (2014, s. 232) uvadi, Ze jednim z divodu pro vytvareni podfondi
je pravé moznost oddéleného majetku jednotlivych podfondii pro ptipad predluzeni a soucasné
snizeni administrativni zatéze spojené s vytvarenim nebo rusenim s likvidaci.

Dle § 166 ZISIF musi vzdy podfond obsahovat slovni oznaceni ,,podfond* a souc¢asné ptiznacny
prvek obchodni firmy akciové spolecnosti s proménnym zakladnim kapitalem.

2.4.2 Podilovy fond

Podilovy fond nema pravni subjektivitu a smysl jeho existence spoc¢iva ve shromazd’ovani
kapitalu pomoci vydavani podilovych listii a nasledné reinvestovani tohoto kapitalu. ZISIF
(§ 102, odst. 1) uvadi, Zze podilovy fond je tvofen jménim. Vlastnické pravo k majetku
Vv podilovém fondu nélezi tzv. podilniktim, a to dle poctu podilovych listd vlastnénych danymi
podilniky. Dle § 102 odst. 2 ZISIF vykonava vlastnicka prava k majetku v podilovém fondu a
na ucet daného podilového fondu jeho obhospodatiovatel.

Sovar, Kralik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 343) uvadi obecnou charakteristiku
podilového fondu:

- Podilovy fond neni pravnickou osobou. Jméni majetkové povahy se v podilovém fondu
shromazd’uje od investord, ktefi se tak stavaji podilniky.

- Véftitelé podilového fondu se nemohou obracet pfimo na podilniky, tzn. podilnici nejsou
jejich dluznici. Podilnik nema zodpovédnost za dluhy v podilovém fondu.

- Podilnici nejsou zainteresovani praci na cinnosti podilového fondu — majetek
podilového fondu spravuje odborny management obhospodatfovatele fondu.

- Podilnici se nepodileji na pfijimani rozhodnuti tykajici se daného podilového fondu.
Rozhodnuti mohou €init pouze v ptipadé shromazdéni podilnikti, pokud je ztizeno.

- Zftizeni shromazdéni podilnikth mize dle § 113 odst. 1 ZISIF urcit statut. Statut fondu
také urCuje, jakd zména statutu nélezi do rozhodovani na shroméazdéni podilnika.
Obvykle se jedna o zménu investi¢ni strategie; zménu druhu nebo formy podilovych
listd, rozhodovani o srazkdch ptfi odkupovani podilovych listd; uplatach
za obhospodafovani a provadéni administrace podilového fondu a nékladech
souvisejicich s timto obhospodafovanim a administraci nebo rozhodovani o zptasobu
svolani, ucasti minimalniho kvora a dalSich podminek pro rozhodovani na shromazdéni
podilniki.

- Kazdy podilnik mtze své podilové listy, nebo jejich Cast, prevést na jinou osobu.
Ptevoditelnost podilovych listl ale miize byt n¢jakym zptisobem omezena.

- Zanik Ucasti podilnika na daném podilovém fondu nema vliv na jeho existenci.

Sovar, Krélik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 344) a § 128 a §142 ZISIF také uvadi dvé
zakladni skupiny podilovych fondd, a to oteviené podilové fondy a uzaviené podilové fondy.

Otevireny podilovy fond se od druhé varianty lisi zejména v opravnéni podilnika pozadat o
odkup svych podilovych listii vydanych na ti¢et daného podilového fondu. Sovar, Kralik, Beran,
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Dolezalova a kolektiv (2015, s. 394) uvadi, ze takové pravo ma pouze otevieny podilovy fond.
Dalsim zakladnim znakem otevieného podilového fondu je, ze dle § 128 odst. 2 ZISIF neni
omezen podet podilovych listd, které miiZe otevieny podilovy fond vydat. Sovar, Kralik, Beran,
Dolezalova a kolektiv (2015, s. 394) k tomuto uvadi, ze zakladni logika tohoto pravidla spo¢iva
V tom, zZe podilové listy odkupem zaniknou a podilnici tak nabyvaji podilové listy originarné.
Potencialni investor miize tento typ fondu poznat také podle toho, ze dle § 129 ZISIF otevieny
podilovy fond musi ve svém nazvu obsahovat slovni spojeni ,,otevieny podilovy fond*.

Na rozdil od oteviené¢ho podilového fondu se uzavieny podilovy fond liSi prevazné tim,
7e podilnik v tomto piipadé piichazi o své pravo na odkup podilovych listi. Sovar, Kralik,
Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 413) k tomuto uvadi, ze uzavieny podilovy fond ma
povahu uzaviené entity. To znamend, ze je preden stanoven pocet podilovych listi a pocet
podilnikil je tak omezen. Pokud tedy jiz podilnik nechce byt podilnikem, musi své podilové
listy pievést na jiného podilnika. Potencialni investor mtze tento typ fondu poznat také podle
toho, ze dle § 143 ZISIF uzavieny podilovy fond musi ve svém ndzvu obsahovat slovni spojeni
,uzavieny podilovy fond*.

ZISIF (§ 108, odst. 1) definuje vznik a zanik podilového fondu. Podilovy fond vznikne dnem
zapisu do seznamu vedeném CNB a zanikne dnem vymazu z tohoto seznamu.

2.4.3 Svérensky fond

Svéfensky fond definuje § 148 odst. 1 ZISIF jako investi¢ni fond, ktery je vytvoren
na zakladé smlouvy. Sovar, Kralik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 419)
ke svétenskému fondu uvadi, Zze jeho podstata spoéiva v tom, ze zakladatel fondu vycleni
ze svého majetku ¢ast, kterou sveéti néjakému ucelu. Diky tomu vznikne odd€lené vlastnictvi,
ke kterému jiz nema plvodni vlastnik vlastnickd prava. Tato prava vykonavéa svétensky
spravce, ktery spravuje a rozsifuje majetek svétenského fondu bez toho, aniz by byl vlastnikem
svéfenského fondu.

FKI formou svétfenského fondu musi dle § 288 ZISIF mit sviij vlastni statut a jeho svéfenskym
spravcem miZze byt pouze osoba, ktera je opravnéna k &innosti obhospodatfovatele. Sovar,
Kralik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 426) uvadi, ze svéfenského spravce jmenuje
zpravidla zakladatel fondu, a to pfimo v zakladatelském jednéani. Zakladatel fondu ma také
praveé svéienského spravee odvolat a jmenovat jiného, pfipadné urcit pravidla pro odvolani a
jmenovani svétenského spravce.

Svéiensky fond typu FKI musi mit také standardné svého depozitaie. Dle Sovara, Kralika,
Berana, Dolezalové a kolektiv (2015, s. 421) se svéfensky fond typu FKI zapisuje do seznamu
investi¢nich fond vedeném CNB, ale na rozdil od podilového fondu timto zapisem nevznikne.

Sovar, Kralik, Beran, Dolezalova a kolektiv (2015, s. 421) také uvadi, e svéfensky fond by
mél byt zaloZen na principu spoleén¢ho investovani finan¢nich prostfedki a na spoleéném
podileni se na vyvoji svétenského fondu. Zakladatelé fondu a piispévatelé do tohoto fondu
se spole¢n¢ musi shodnout na obmyslené osob¢, pficemz autofi soucasné uvadi (2015, s. 322),
ze standardnim pravidlem je urceni alesponn dvou obmySlenych osob, kterym bude urceno
plnéni z ptislusného fondu.

2.4.4 Otevreny vs. uzavieny fond

Otevieny a uzavieny fond se li$i pfevazné poétem akcii (pfipadné podilovych listi), které
emituji. Zatimco otevieny fond nema omezen pocet akcii, resp. podilovych listd, které mlize
emitovat, uzavieny fond ma jiz pii svém vzniku omezen pocet akcii, resp. podilovych listi,
které mize emitovat. Z toho vyplyva, Ze zatimco u otevieného fondu neni omezen pocet
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akcionait, resp. podilnika ptislusného fondu, u uzaviené¢ho fondu jiz tato omezenost existuje
praveé kvuli omezenosti emitovanych akcii, resp. podilovych listi.

Dalsim rozdilnym ukazatelem téchto typt fondl je moznost zpétného odkupu. Vesela (2019,
S. 822) uvadi, ze fond oteviené¢ho typu ma povinnost zpétného odkupu (pokud o n¢j akcionaf,
resp. podilnik pozada) akcii, resp. podilovych listi, a to do pfedem stanoveného terminu. Tento
termin definuje § 132 odst. 1 ZISIF, ktery pro FKI stanovuje lhtitu pro vypotfadani odkupu do 1
roku (v ptipadg, Ze se jedna o FKI, ktery neinvestuje do nemovitosti). Pokud se jedna o fond
investujici do nemovitosti, lhiita pro vypotradani odkupu je prodlouzena na 2 roky. V ptipadé
uzavieného fondu jiz nema akcionaf, resp. podilnik pravo na zpétny odkup.

2.4.5 Samospravny vs. nesamospravny fond

Samospravny investi¢ni fond definuje § 8 odst. 1 ZISIF, ktery vymezuje, Ze samospravny
investi¢ni fond je fondem s pravni osobnosti, ktery je na zaklad¢ povoleni k ¢innosti, které
udéluje CNB, opravnén se obhospodafovat, piipadné provadét svou administraci.
Obhospodatovatelem samospravného fondu je tedy sam piislusny fond. Samospravnym
fondem tedy neni investi¢ni fond s pravni osobnosti, ktery ma individudlni statutarni organ,
kterym byva pravnicka osoba, kterda ma povoleni obhospodarovat ptislusny fond. Vesela (2019,
s. 824) dale dopliluje, Ze samospravny fond nesmi obhospodarovat jiny fond. Pocatecni kapital
samospravného fondu musi dle § 29 odst. 2 ZISIF c¢init alesponi ¢astku odpovidajici 300 000
EUR. K 31. 12. 2020 bylo v seznamu vedeném CNB evidovano celkem 30 samospravnych
investi¢nich fond.

Nesamospravny fond lze tedy oznacit jako investicni fond, ktery se nemiize sdm
obhospodarovat. Obhospodafovani a administraci tedy provadi investi¢ni spole¢nost, ktera je
individudlnim statutdrnim organem piislusného investi¢niho fondu.

2.4.6 Investi¢ni spolecnost

Investi¢ni spole¢nost zjednodusené definuje Vesela (2019, s. 817) jako spolecnost, ktera miize
zakladat investi¢ni fondy a obhospodaiovat a administrovat jejich majetek. Investi¢ni
spolecnost je dle § 7 ZISIF pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je na zakladé
povoleni udéleného CNB opravnéna obhospodatovat investi¢ni fond nebo zahrani¢ni investiéni
fond, popiipadé¢ provadeét administraci investiéniho fondu nebo obhospodafovat majetek
zakaznika, jehoz soucasti je investi¢ni nastroj, na zakladé volné tvahy v ramci smluvniho
ujednani (portfolio management), provadét tischovu a spravu investicnich nastrojii véetné
souvisejicich sluzeb, avSak pouze ve vztahu k cennym papirim a zaknihovanym cennym
papirim vydavanym investiénim fondem nebo zahrani¢nim investiénim fondem, pfijimat a
piedavat pokyny tykajici se investicnich nastroji a poskytovat investi¢ni poradenstvi tykajici
se investi¢nich nastroji. Dle § 29 odst. 1 ZISIF musi mit investi¢ni spolecnost pocatecni kapital
alespon ve vysi 125 000 EUR.

Vesela dopliuje (2019, s. 816), Ze investini spolecnost mize provadét Gschovu a spravu
cennych papirti vydavanych ptisluSnym fondem v ptipadé€, pokud ma k tomu povoleni od CNB.

Investi¢ni spolecnost jako obhospodatfovatel provadi spravu majetku investi¢nich fonda a
zabyva se fizenim rizik spojenych s investovanim na ucet téchto investi¢nich fonda. Definici
obhospodatovani vymezuje § 5 ZISIF. Investi¢ni spole¢nost jako obhospodarovatel zpravidla
byva také statutarnim organem investi¢niho fondu.
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V roli administratora zajist'uje investi¢ni spolecnost fungovani fondu po procesni strance a dle
§ 38 odst. 1 ZISIF zabezpecuje nasledujici ¢innosti ve vztahu k fondu:

vedeni ucetnictvi;

poskytovani pravnich sluzeb;

compliance a vnitini audit;

vyfizovani stiznosti a reklamaci investort;

ocenovani majetku a dluha fondu;

vypocet aktudlni hodnoty cenného papiru a zaknihovaného cenného papiru vydavaného
prislusnym fondem;

plnéni povinnosti vztahujicich se k danim, poplatklim nebo jinym obdobnym penézitym
plnénim;

vedeni seznamu vlastnikid cennych papirti a zaknihovanych cennych papira vydavanych
prislusnym fondem;

rozdelovani a vyplaceni vynost z majetku ptislusného fondu;

zajiStovani vydavani, vymény a odkupovani cennych papirii a zaknihovanych cennych
papirti vydavanych timto fondem;

vyhotoveni a aktualizace vyro¢ni zpravy a pololetni zpravy piislusného fondu;
vyhotoveni a aktualizace sdéleni kliCovych informaci ptislusného fondu nebo
srovnatelného dokumentu podle prava ciziho statu a provadéni jeho zmén;

vyhotoveni propagaéniho sdéleni tykajiciho se ptislusného fondu,

uvefejiiovani, zpfistupilovdni a poskytovani udaji a dokumentl podilnikim,
obmyslenym nebo spole¢nikiim piislusného fondu a jinym osobam;

oznamovani idajii a poskytovani dokumentii, zejména CNB nebo orginu dohledu
jiného clenského statu,

vykon jiné ¢innosti souvisejici s hospodafenim s hodnotami v majetku ptislusného
fondu, napt. vykon poradenské Cinnosti tykajici se struktury kapitalu, primyslové
strategie a s tim souvisejicich otazek osobam, na nichz ma ptislusny fond majetkovou
ucast, poskytovani sluzeb tykajicich se pfemén obchodnich spolecnosti nebo pievodu
obchodnich zdvodl osobam, na nichZ ma pfislusny fond majetkovou ucast, a tdrzba
jednotlivé véci v majetku piislusného fondu;

rozdélovani a vyplaceni penézitych plnéni v souvislosti se zrusenim pfislusného fondu;
vedeni evidence o vydavani a odkupovani cennych papirti a zaknihovanych cennych
papir vydavanych ptislusnym fondem;

vykonavéani nebo obstardvani Cinnosti uvedenych v odstavci § 38 odst. 2 ZISIF a
V odstavci nize;

dalsi ¢innosti ptfimo souvisejici s ¢innostmi uvedenymi vV bodech vyse.

Administrace investi¢niho fondu mtze spocivat dle § 38 odst. 2 ZISIF také v uschové cennych
papirti a vedeni evidence zaknihovanych cennych papiri vydavanych ptislusnym fondem nebo
nabizeni investic dané¢ho fondu. Pokud nékterd z vySe uvedenych ¢innosti neni uvedena
ve smlouvé o administraci mezi investi¢ni spolecnosti a pfislusSnym fondem, pak investi¢ni
spole¢nost tuto ¢innost pro fond nevykonava.

Nabizeni investic investicniho fondu definuje § 294 odst. 1 ZISIF ve zkratce jako nabizeni
cennych papirti vydanych investicnim fondem a nabizeni jiné moznosti stat se podilnikem,
obmyslenym, zakladatelem, spole¢nikem nebo tichym spole¢nikem investicniho fondu.

K 31. 12. 2020 bylo v seznamu vedeném CNB evidovano celkem 39 investiéni spoleénosti a
pobocek zahrani¢nich investi¢nich spole¢nosti.
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2.4.7 Kvalifikovany investor
Kvalifikovanym investorem je osoba, ktera splituje alesponi jednu z nize uvedenych podminek.
Neprofesionalni investor:

- investice ve vysi minimalné 125 000 EUR, piipadné ekvivalent v ¢eské mén¢, podpis
¢estného prohlaseni o tom, ze rozumi vS§em rizikim spojenym s danou investici a ze ma
dostate¢né zkuSenosti s investovanim;

- investice ve vysi minimalné 1 000 000 K¢, ale souCasné musi projit rozsahlym
investicnim dotaznikem, ktery provéti jeho znalosti.

Profesionalni investor:

- Profesionalnimi zakazniky se rozumi zejména banky, spofitelni a uve€rova druzstva,
obchodnici s cennymi papiry, pojisStovny, zajisStovny, investicni spolenosti, investi¢ni
fondy, penzijni spolec¢nosti apod.

- BIliZzsi specifikace profesionalnich zdkaznikl je uvedena v § 2a odst. 1 ZPKT.

Ptesnéjsi definice osoby kvalifikovaného investora je uvedena v ZISIF, ato konkr. v § 272 odst.
1 pism. 1).

2.5 Informacni povinnosti FKI

Kazdy fond, resp. podfond musi dle zdkona, ptipadné natizeni (konkrétni zakony jsou uvedeny
nize u kazdého jednotlivého dokumentu) spliiovat rizné informaéni povinnosti. Nize jsou
uvedeny zakladni dokumenty, ze kterych mize kazdy investor, ptipadné potencialni zajemce o
investici do fondu vyc¢ist zakladni udaje o daném fondu, které mohou danému zajemci 0
investici pomoci s rozhodnutim, do jakého fondu, pfipadné podfondu je vhodné investovat pii
jeho preferencich.

a) Statut

Statut SICAVu, resp. podfondu definuje zakladni pravidla fungovani SICAVu, resp.
podfondu a jsou zde uvedeny zdkladni udaje o fondu, resp. podfondu, o jejich investi¢ni
strategii, investi¢nich cilech, poplatkové struktute, popis rizik, informace o minimalni vysi
investice, vypoctu aktualni hodnoty investi¢nich akcii €1 pravidlech pro odkup investicnich
akcii apod. Dle § 169 odst. 1) ZISIF musi mit kazdy podfond sviyj statut. Avsak statut podfondu
muze byt zaClenén do statutu fondu, pokud se tim nesnizuje srozumitelnost statutu pro
investory.

Statut fondu, resp. podfondu by mél byt pravideln¢ aktualizovan.

b) Sdéleni klicovych informaci

Dle Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1286/2014 o sdélenich kli¢ovych
informaci tykajicich se strukturovanych retailovych investi¢nich produkti a pojistnych
produkti s investi¢ni slozkou (EUR-Lex, 2017) by mély byt ke kazdému fondu, resp. podfondu,
jehoz investi¢ni akcie jsou nabizeny investoriim, vyhotoveno sdéleni klicovych informaci, tzv.
PRIIPs. Jedna se o dokument, ktery shrnuje klicové informace o danych fondech, resp.
podfondech. Cilem dokumentu PRIIPs je pomoci potencialnim investoriim pochopit a porovnat
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zasadni znaky a rizika riznych investi¢nich produktt fondu, resp. podfondi. Sdéleni klicovych
informaci by mélo obsahovat tyto informace (EUR-Lex, 2017):

- nazev produktu a totoznost tvurce;

- typy investort, pro které je finan¢ni produkt urcen;

- profil rizik a vynosi finan¢niho produktu, jehoz soucasti je souhrnny ukazatel rizik,
maximalni moznd ztrita investovaného kapitdlu a pfislusné scénafe vykonnosti
produktu;

- naklady spojené s investici do tohoto finan¢niho produktu, které ponese investor;

- informace o tom, jak a komu si investor mize st€Zovat v piipadé, ze se vyskytne
problém s produktem nebo osobou, kterd produkt vytvofila, poskytuje o ném
poradenstvi nebo jej prodava.

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 1286/2014 o sdélenich klicovych informaci
tykajicich se strukturovanych retailovych investi¢nich produkti a pojistnych produkti
s investi¢ni slozkou definuje zdkladni informace, které by mél dokument obsahovat.

C) Vyroéni zprava

Administrator FKI, jehoz obhospodarovatel je opravnén presahnout rozhodny limit, je dle § 290
odst. 1 ZISIF povinen nejpozdéji do 4 mésict po skonceni ti€etniho obdobi vyhotovit vyrocni
zpravu daného FKI. Vyrocni zprava by méla obsahovat taktéz zpravu auditora, ktery je povinen
se vyjadfit k souladu vyro¢ni zpravy s ucetni zdvérkou dané¢ho FKI.

d) Pololetni zprava

Emitent definovany podle § 118, odst. 1 pism. a), b) nebo ¢) ZPKT je dle § 119 odst. 1 ZPKT
povinen do 3 mésict po uplynuti prvnich 6 mésict ucetniho obdobi emitenta uvetejnit pololetni
zpravu nebo konsolidovanou pololetni zpravu. Tato pololetni zprava by méla byt zvetejnéna a
méla by byt vetejné piistupna po dobu nejméné 10 let. Dle § 119 odst. 1 ZPKT by pololetni
zprava méla investoriim poskytovat mimo jiné vérny a poctivy obraz o finan¢ni situaci emitenta,
0 jeho podnikatelské ¢innosti a vysledcich hospodateni.

2.6 Regulace a dohled

Musilek (2011, s. 115) zminuje, ze pii vykonu regulace se stanovuji pravidla pro vstup
finan¢nich instituci na financéni trh, podminky pro fungovani téchto financnich instituci a
pravidla pro poskytovani investi¢nich sluzeb klientim. Déle autor uvadi, Ze regulace miize mit
primarni charakter ve formé zakonnych norem nebo sekundarni charakter ve formé vyhlasek,
predpisii apod. Regulace musi byt dle Rejnuse (2014, s. 698) vzdy propojena a uplatiiovana
spole¢né s dohledem.

Dohled nad trhem cennych papiri definuje Musilek (2011, s. 115, s. 129)) jako kontrolu
dodrzovani pravidel finanénimi institucemi a zptisobu poskytovani finan¢nich sluzeb klientlim,
pficemz upozoriiuje, Ze nezbytnou soucéasti dohledu je zejména efektivni mechanismus
vynucovani stanovenych pravidel a podminek. Autor dale uvadi, Zze od dubna 2006 pievzala
dohled nad finan¢nim trhem v Ceské republice centralni banka.

26.1 CNB

CNB (2021) jako sviij zakladni strategicky ramec v oblasti dohledu uvédi tzv. ,,Hlavni principy
pro zajisténi efektivniho bankovniho dohledu* z roku 2012, které jsou vydané Basilejskym
vyborem pro bankovni dohled. Tato strategie odrdzi ve své struktufe principy tohoto
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dokumentu, které jsou relevantni pro dohled, neptimo deklaruje identifikaci s jeho konkrétnimi
pozadavky a stru¢né komentuje zplisob jejich naplnéni.

CNB vykonava dohled na dalku a soucasné také pomoci kontrol na misté. Formu dohledu vzdy
voli s ohledem na jeji efektivnost. Rejnus (2014, s. 700) uvadi, Ze v ptipad¢ dohledu na dalku
se jedna o tzv. ,,monitorovani*, kdy dochazi k pravidelnému provéirovani zasilanych udajt. Pti
vykonu dohledu na dalku dochazi k pribéznému sledovani informaci o hospodaiské situaci
spolecnosti, soucasn¢ jsou s timto zpisobem dohledu spojeny nizsi nédklady. V ptipadé dohledu
na misté se jednd o osobni kontakt kontrolord, a to za ti€elem ziskani detailnéjSich informaci o
spole¢nostech. Musilek (2011, s. 129) uvadi, Ze vykon dohledu CNB je zaji§tovan tiemi
sekcemi, a to sekci regulace a analyz finan¢niho trhu, sekci licen¢nich a sank¢nich fizeni a sekei
dohledu nad finanénim trhem. Soudasné autor uvadi zakladni nastroje CNB, kterymi jsou:

- ud¢lovani licenci, povoleni a souhlasii k pfislusSnym c¢innostem, a to v¢. kontroly
dodrZovani stanovenych podminek;

- ziskdvani informaci potfebnych pro vykon dohledu, ovéfovani jejich pravdivosti,
uplnosti a aktualnosti;

- kontrola plnéni zdkonnych povinnosti;

- rozhodovadni o pravech a povinnostech pravnickych i fyzickych osob dle danych
zakoni;

- kontrola plnéni informac¢nich povinnosti u osob, které podléhaji dohledu;

- kontrola plnéni povinnosti u osob, vyplyvajicich ze zadkazu vyuzivani divérnych
informaci a oznamovani podezieni ze spachani trestného ¢inu za zneuzivani informaci
vV obchodnim styku;

- ukladani piredbézného opatieni;

- ukladani opatfeni k naprave a sankce v¢. pokut.

2.6.2 Depozitar

Depozitate vymezuje § 60 ZISIF, ktery uvadi, ze depozitafem investi¢niho fondu je osoba, ktera
je na zéklad€ uzaviené depozitaiské smlouvy opravnéna:

- mit v opatrovani majetek investi¢niho fondu;

- zfidit a vést penéZni Ucty a evidovat pohyb veSkerych penéznich prostfedkli naleZicich
do majetku investi¢niho fondu;

- evidovat a kontrolovat stav jiného majetku investi¢niho fondu nez majetku uvedeného
Vv piedchozich dvou bodech.

Kazdy investi¢ni fond je povinen mit svého depozitate, ktery zejména kontroluje, zda investicni
fond (pfipadné obhospodarovatel investiéniho fondu) naklada s majetkem fondu v souladu
se zdkonem a statutem ptislusného fondu.

Vesela (2019, s. 826) upozoriiuje, ze depozitafem nesmi byt obhospodafovatel daného fondu,
ale dodava, ze v ptipad¢ FKI jim muize byt i notaf. Obvykle depozitdfem byva banka, popft.
obchodnik s cennymi papiry, ktefi maji povoleni k ¢innosti provadét depozitaie. Pokud by
nastala situace, kdy depozitar zjisti néjakou skutecnost, kterd nasvédcuje tomu, ze investi¢ni
fond, pfipadné investi¢ni spolec¢nost porusily zakon, statut, smlouvu o obhospodatovéani nebo
depozitatskou smlouvu, musi neprodlen¢ tuto skutecnost projednat s investi¢nim fondem, pfip.
S investi¢ni spole¢nosti. Pokud nasledné depozitat usoudi, Ze investicni fond nebo investi¢ni
spole¢nosti porusily zakon statut, smlouvu o obhospodafovéani nebo depozitafskou smlouvu,
musi tuto skuteénost neprodlené oznamit CNB.

K 31. 12. 2020 bylo v seznamu vedeném CNB evidovano celkem 6 spolegnosti, které jsou
opravnény vykonavat funkci depozitite. Jednd se o CYRRUS, a.s., Ceska spofitelna, a.s.,
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Ceskoslovenska obchodni banka, a.s., Komeréni banka, a.s., RSJ Custody s.r.0. a UniCredit
Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

2.6.3 Auditor

Auditorem je fyzicka nebo pravnicka osoba, ktera je opravnéna provadét audit ucetni zavérky
spole¢nosti a kterd vlastni opravnéni od Komory auditorti Ceské republiky (dale jen ,, KACR®).
Toto opravnéni vydava dle § 4 zakona ¢. 93/2009 Sb., zdkona o auditorech (dale jen ,,ZoA*)
fyzické osobé, ktera ma vysokoskolské vzdelani v ramci akreditovaného bakaléaiského nebo
magisterského studijniho programu, je plné svépravna, bezuhonnd, absolvovala po dobu
alespon 3 let odbornou praxi na obdobné pracovni pozici, nevykonava ¢innost dle § 23 ZoA,
slozila auditorskou zkousku, nema evidovan nedoplatek u organti Finanéni spravy Ceské
republiky a organd Celni spravy Ceské republiky, na pojistném apod. a ktera slozila slib
auditora.

KACR (2021) uvadi, ze smyslem auditu ucetni zavérky spole¢nosti je vyjadieni nazoru
kvalifikovaného a nezavislého odbornika na vérohodnost ucetni zavérky. Cilem auditora je
ovéftit, zda tidaje obsazené v ucetni zavérce podavaji vérny a poctivy obraz financni pozice a
vysledkt hospodateni spole¢nosti, a to v souladu s ¢eskymi nebo jinymi acetnimi piedpisy.

Jak je jizuvedeno v kapitole vyse, FKI maji povinnost do 4 mésicii po skon€eni ti€etniho obdobi
fondu vydat vyro¢ni zpravu se zauditovanou ucetni zavérkou fondu, kterou ovéfuje prave
auditor. Auditor k této ucetni zavérce vydava tzv. vyrok auditora (zpravu auditora), ktery mize
byt vydan nasledujicimi zptisoby:

- bez vyhrad — auditor konstatuje, ze Gcetni zdvérka dle jeho ndzoru poskytuje vérny a
poctivy obraz finan¢ni pozice v souladu s pravnimi predpisy;

- S vyhradou — auditor konstatuje, Ze U€etni zavérka dle jeho nazoru poskytuje vérny a
poctivy obraz finan¢ni pozice v souladu s pravnimi predpisy, ale s vyjimkou
skute¢nosti, které popisuje;

- zaporny vyrok — auditor konstatuje, Ze i€etni zavérka dle jeho nazoru neposkytuje vérny
a poctivy obraz finan¢ni pozice v souladu s pravnimi ptedpisy;

- odmitnuti vyroku — auditor konstatuje, ze byl ve své Cinnosti omezen natolik, Ze nebyl
schopen vydat vyrok.

264 AKAT

AKAT — Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky je profesni sdruzeni nejvyznamnéjsich
spravci majetku plsobicich na Ceském kapitalovém trhu — investiéni spolecnosti, asset
management spole&nosti, obchodniky s cennymi papiry, banky apod. Cinnost AKATu pomaha
ke zvysSeni transparentnosti trhu, ochran¢ investorti a podpote z4jmu ¢lenit AKATu. AKAT
uvadi, ze usiluje zejména o rozvoj kolektivniho investovani a kapitalového trhu. S timto cilem
se AKAT podili na tvorbé pravidel a podminek, které by mohly napomoci poctivému
obchodnimu styku, ochran¢ dobrych mravl a posileni divéry ke kolektivnimu investovani.
Tato asociace tak usmérnuje, reguluje a kontroluje aktivity svych ¢lend.

2.7 Meéreni vynosnosti, rizikovosti a likvidity

Tato kapitola se bude vénovat zdkladnim faktorlim, které by mél zvazit v pfipad€ investicni
prilezitosti kazdy potencialni investor, ktery chce investovat své volné penézni prostiedky
do investi¢nich instrumentt. Témito zakladnimi faktory jsou rizikovost, vynosnost a likvidita,
se kterymi je spojena kazda investice. Vesela (2019, s. 713) uvadi, ze cilem kazdého racionalné
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likvidité¢ z dané investice. Dale ale autorka upozoriiuje, ze v praxi zpravidla neni mozné
maximalizovat vSechny tfi kritéria, a proto je potieba, aby si investor zvolil maximalizaci
jednoho kritéria na ukor dalSich, tzn. napt. minimalni riziko pii dané Grovni vynosu a likvidity.
V této souvislosti se dle autorky hovofii o tzv. ,trade off mezi jednotlivymi kritérii nebo také
o investorském trojuhelniku, ve kterém nelze najednou dosdhnout vsech tii vrcholt.

2.7.1 Investice

Investice definuje Rejnus (2014, s. 164) jako ,,zdmérné ob&tovani* urcité dnesni hodnoty, a to
za ulelem ziskani vyss$i, ale nejisté, hodnoty v budoucnosti. Investice je mozné realizovat
prostiednictvim nakupu riznych investi¢nich instrumenti.

2.7.2 Rizikovost

Riziko vymezuji Fotr, Soucek (2010, s. 143) jako moZnost vzniku ztraty, moZnost vyskytu
udalosti, kterd ohrozi pfipadné negativné ovlivni cil jedince a nebezpeci vzniku negativnich
odchylek od stanovenych urovni cilti daného jedince. Jak uvadi Rejnus (2014, s.201) ,,vzhledem
ke skutecnosti, ze zdkladnim cilem investoru byva dosazeni co nejvyssi vynosnosti, je mozno
V daném pripade rizikovost investic vztahnout k tomuto cili a chdpat ji jako nejistotu investora
spojenou s tim, ze se mu nepodari z predmétného investicniho financniho instrumentu
dosahnout ocekdvané vynosnosti“. Vesela (2019, s. 719) definuje riziko jako nebezpeci,
ze se skute¢ny vynos odchyli od investorem ocekavaného nebo piredpokladaného vynosu.
Rejnus (2014, s. 201) soucasné dodava, Ze kazdy investor vzdy bude uvazovat o riziku tzv. ,,eX
ante“, coz lze nazvat o¢ekavanym rizikem. Riziko ex ante dopliuje Vesela (2019, s. 719) o
riziko ,,ex post®, kterym lze nazvat historické riziko, které spoc¢iva v méfeni historického
vynosu investi¢niho instrumentu.

Existuje nékolik zplsobl, jak mlZe investor jednodusSe predvidat rizikovost dané investice.
Rejnus (2014, s. 204) se zamétuje na dva zdkladni zpisoby predikce rizikovosti (v piipadé
nesystematickych rizik), pfi¢emz volba konkrétniho zptsobu predikce rizikovosti zvazované
investice zavisi vZdy na daném investorovi.

Urcovani rizikovosti prostfednictvim subjektivnich odhadii se déje zejména v ptipadech, kdy
investor nedisponuje dostatecnymi informacemi o dané investi¢ni ptilezitosti a rizikovost této
investice pfedpovida dle jeho vlastnich osobnich zkuSenosti, intuice apod.

K podrobnéjsi predikci rizika dochazi diky vyuziti statistickych nastroju. Vypocet dle
statistickych ndastrojii lze pouZzit v pfipadé, kdy investor disponuje vétSim mnoZstvim
statistickych udaji (ekonomickych ukazateltl) k dané investi¢ni piilezitosti. Rejnus (2014,
S. 205) k tomuto dodava, ze v praxi se nejcastéji jedna o vyuziti ,,rozptylu“ nebo ,,smérodatné
odchylky*, a to proto, Ze nestaci urcit pouze o¢ekdvanou vynosnost, ale také to, jak se od ni
mohou skute¢né dosazené hodnoty vynosnosti odchylovat.

Smérodatna odchylka uréuje odhad pravdépodobného odchyleni se skutecné vynosnosti daného
cenného papiru od jeho ocekavané vynosnosti a lze ji vyjadfit nasledujicim vypoctem dle
vzorce 1 (Rejnus, 2014, s. 205):

n
> 1 Pi(Vi—Votek)?

7= Z?Pi (1)

kde:

o je smerodatna odchylka;
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Vi je hodnota mozné vynosnosti;
Voiek je oCekavana vynosnost;

pi je pravdépodobnost jednotlivych odchylek.

Jako zakladni rozdéleni celkového rizika uvadi Vesela (2019, s. 723-730) a Fotr, Soucek (2010,
s. 146) jako riziko systematické a nesystematické riziko (jedine¢né, specifické). Systematické
riziko je dle Veselé (2019, s. 723) riziko, které vyplyva z daného ekonomického systému a
pusobi na vSechny finan¢ni instrumenty, které se obchoduji na trhu. Investor neni schopen sniti
toto riziko pomoci diverzifikace a musi ho tak zohlediovat pii svém investi¢nim rozhodovani.
Na vypocet tohoto rizika neni mozné vyuzit rozptyl ani smérodatnou odchylku, ktera je uvedena
vySe a slouzi pouze k celkovému méteni rizika. Fotr a Soucek (2010, s. 146) dale dopliuji
zdroje systematického rizika, kterymi mohou byt napt. zmény danového zakonodarstvi, zmény
penézni a rozpocCtové politiky, celkové zmény trhu (napt. zmény cen zakladnich surovin).

Nesystematické (jedine¢né) riziko jiz dle Veselé (2019, s. 730) neni ovlivnéno ekonomickym
systémem, ale je spojeno vzdy s danym finan¢nim instrumentem. Investor toto riziko muze
snizit, ptfipadné zcela odstranit, vhodnym vybérem investi¢niho portfolia. Fotr a Soucek (2010,
s. 146) dale dopliuji zdroje nesystematického rizika, kterymi mohou byt také napf. vstup
nového konkurenta na trh, odchod klicovych pracovnikli ve spole¢nosti, apod.

Obrazek nize znazornuje rozdéleni celkového rizika na jeho jednotlivé druhy. Riziko ztraty
likvidity jako systematické riziko vyplyva z legislativniho, technického a administrativniho
uspotadani a fungovani trhu. Z toho divodu nemiize byt v ramci jedné ekonomiky odstran¢no
formou diverzifikace. Toto riziko se vaze k charakteru v dané ekonomice a dopadad tak
na vSechny finan¢ni instrumenty obchodované na daném trhu. Riziko ztraty likvidity
nesystematického charakteru se vaze ke konkrétnimu finanénimu instrumentu.
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Obrazek 3 Druhy rizik
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Veselé (2019)

V ramci investice do finan¢nich instrumentli je moZné se setkat zejména s nasledujicimi
zakladnimi riziky, které podrobnéji rozebira Rejnus (2014, s. 201):

a)

b)

d)

Riziko zmén trZni irokové miry je spojeno s nejistotou v mozném kolisani urokovych
meér. Pro investory je v ptipadé€ tohoto rizika nepfiznivy vzestup urokovych mér zejména
v obdobi, kdy jiz maji dany produkt ve svém investi¢énim portfoliu. Vesela (2019, s. 729)
se v souvislosti s timto typem rizika zminuje také o kuponovém riziku v pfipad¢ reinvestice
kupdnu vyplaceného z dluhopisu pfu riznych trokovych mirach.

Riziko infla¢ni souvisi S ristem miry inflace, coZ mlze mit nepiiznivy dopad na realnou
vynosnost investice. Vesela (2019, s. 729) uvadi ptiklad, kdy pii poklesu cenové hladiny
(deflaci) profituji piijemci fixnich dichodti a naopak pii riustu cenové hladiny (inflaci)
ztraceji na hodnoté svého vynosu. Pfi inflaci rostou firmam néklady a firmy i investofi tak
pocit'uji veétsi riziko a snizuje se hodnota dividend a ziskd. Pozadovany vynos investora,
ktery zahrnuje také inflaci, v tomto ptipadé roste. Budouci ocekdvané piijmy investora jsou
poté diskontovany vyss§i pozadovanou vynosovou mérou, vysledkem ¢ehoz je nizsi cena
cennych papirt.

Riziko udalosti je rizikem vzniku neptiznivych a neocekévanych udalosti, které by mohly
negativné ovlivnit trzni ceny cennych papirti. Veseld (2019, s. 729) uvadi také udalosti
katastrofalniho nebo globdlniho charakteru (napft. teroristické utoky, valecné konflikty,
demise prezidentli nebo vlad, tsunami, pozary, apod.)

Riziko insolvence je téz oznacovano jako kreditni riziko. Jedna se o riziko, které podle
Rejnuse (2014, s. 202) spociva v moznosti, Ze emitent cennych papiri nebude schopen v¢as
nebo celkové vibec dostat svym zavazkim z divodu jeho docasné nebo trvalé platebni
neschopnosti, ktera by mohla vést az k insolvenci. Soucasné autor uvadi, Ze se jedna o
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riziko, které byva nejCastéji spojeno s cennymi papiry obchodnich korporaci, tedy nikoliv
napf. se statnimi dluhopisy ekonomicky vyspélych zemi.

e) Riziko ztraty likvidity vyplyva ze vzniku situace, ve které by investor drZici cenny papir
ztratil na urcitou dobu nebo i trvale moznost preménit drzeny cenny papir na penézni
hotovost (Rejnus, 2014, s. 203). Vesela (2019, s. 729) doplnuje, Ze investor drzici cenny
papir musi v tomto pfipad¢ vzit v uvahu, ze s cennym papirem, ktery je obchodovany na
uzkém a melkém trhu je spojeno vyssi riziko nez s cennym papirem, ktery je obchodovany
na trhu s velkym mnozstvim ucastnikt, ktefi v tomto piipadé soustavné zabezpecluji
poptavku a nabidku po cennych papirech.

f) Riziko ménové se tyka pouze cennych papirti, které jsou obchodované v cizich ménach.
Rejnus (2014, s. 203) uvadi, ze vynos z téchto cennych papiri mize byt negativné ovlivnén
zménou kurzli mezi tuzemskou ménou a ménami, ve kterych jsou dané cenné papiry
denominovany. Nicméné tento autor dale dodava, Ze toto riziko je mozné do jisté miry
predvidat a 1ze se proti nému zajistit.

g) Riziko pravni definuje Rejnus (2014, s. 203) jako riziko, v ramci kterého neni mozné
se pravné domoci splnéni podminek, které byly dohodnuty v uzavieném obchodu. Jedna se
o riziko, se kterym je moZno pocitat zejména na financnich trzich v méné vyspélych zemich
s nedokonalym pravnim systémem.

h) Riziko opera¢ni je rizikem, které¢ dle Rejnuse (2014, s. 203) prameni z lidského pochybeni
nebo z chyb informacnich nebo pienosovych systémd.

i) Riziko vlastnosti spociva v ustanovenich, které mohou jednotlivé druhy cennych papirt
nabyvat ve smyslu legislativy riznych zemi a které miize emitent cennych papirti vyuzit
V neprospéch investora. Rejnus (2014, s. 203) jako piiklad uvadi situaci, kdy dojde
k pfed¢asnému stazeni cennych papiri z ob&hu za pfedem stanovenych podminek.

Nicméné plati, Ze riziko nesystematického (tzn. specifického) charakteru kazdé investice lze
snizit jeji diverzifikaci, tedy pokud investor nebude sazet vse ,na jednu kartu“, ale bude
investovat své volné penézni prostiedky do vice druht aktiv, vytvoii si tim diverzifikované
investi¢ni portfolio a vyznamné tak snizi riziko své investice. Fotr, Soucek (2010, s. 350-358)
uvadi, Ze snizeni rizika pomoci diverzifikace zavisi na velikosti portfolia, tzn. ¢im rozsifen&jsi
portfolio, tim mensi riziko.

2.7.3 Vynosnost

Vynosnost investic je mozné podle Rejnuse (2014, s. 167) oznacit jako investi¢ni kritérium,
které udavad miru zhodnoceni penéznich prostfedkli vloZenych investorem do finan¢niho
instrumentu (pfipadné investi¢niho portfolia) za urcité Casové obdobi. Jedna se o jedno z kritérii
pii hodnoceni efektivnosti investice a je dilleZitou soucasti pii rozhodovani o vybéru investice.
Vynosnost investice 1ze chapat podle Veselé (2019, s. 714) jako souhrn veskerych ptijmi, které
investor obdrZi z dané investice. Jedna se o odménu investora za postoupené riziko.

Stejné jako v piipadé rizikovosti, je mozné vynosnost investice ocekavat ,,ex post* nebo ,,ex
ante®. V ptipad¢ ex post lze kalkulovat a spocitat pfedpoklddany vynos dle dostupnych
historickych dat a v pfipadé ex ante se jedna o vynos ocekdvany, kdy investor miize porovnat
ofekavany vynos nékolika financnich instrumenti a zvolit si tak pro n& tu nejvyhodné;jsi
variantu. Vesela (2019, s. 714) uvadi obecny vzorec pro vypocet vynosnosti pro historickou
vynosovou miru (ex post). Tento vzorec 2 je uveden nize:

_ Pl—P0+D—T—CO
e = —P()

(2)
kde:

rtje historicka vynosova mira;
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P1je prodejni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na konci obdobi drzby;

Po je nakupni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na poc¢atku obdobi drzby;

D je pfijem plynouci z investi¢niho instrumentu (napf. dividenda);

T je dan¢ z pfijmu a z kapitalového zisku;

Co jsou transak¢ni naklady vynalozené v souvislosti s drzbou investi¢niho instrumentu.

Vesela (2019, s. 715-716) dale upozornuje na dulezitou veli¢inu ovliviigjici vyslednou
vynosovou miru, a tou je dan, o kterou je vynos snizen. Sazba dané z piijmu u fyzickych osob
obvykle ¢ini dle § 36 zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z ptijmt (dale jen ,,ZoDP*) 15 %,
pticemz v piipadé FKI je dle § 21 ZoDP danova sazba pouze 5 % (vice k této problematice je
uvedeno nize v kapitole 2.8 Vyhody a nevyhody FKI).

Ocekavanou vynosovou miru ex ante je mozné dle stejné autorky (2019, s. 718) vyuzit pfi
rozhodovani investora o tom, zda ma investovat do investi¢niho instrumentu s ohledem
na o¢ekavany vynos, ktery dany investi¢ni instrument slibuje. Pti kalkulaci ocekavané
vynosnosti je potfeba vyjit z investorem ocekavanych vynosovych mér, které jsou vysledkem
odhadu, progndézy. Moznosti vynosu a vynosové miry nastdvaji s uréitou pravdépodobnosti,
kterou je také potieba pro vypocet odhadnout. Nasledné je mozné o¢ekavanou vynosovou miru
vypocitat dle nasledujiciho vzorce 3 (Veseld, 2019, s. 718):

—_ y1
E(rins) = Xi=1 E () x P; ©)

kde:

E(rins.) jsou celkova ocekavana vynosova mira ex ante z investi¢niho instrumentu;

E(ri) jsou ocekavané vynosové miry piislusné jednotlivym vynosovym moznostem, jejichz

celkovy pocet je [;

Pi je mira pravdépodobnosti pfislusna i-t¢ vynosové moznosti.

Rejnus (2014, s. 167-168) upozoriiuje, ze ackoliv jsou vypocty vynosnosti investic dulezité,

Vv praxi je vSak vétSi pozornost vénovana jeji predikci, vétSina analyz se tedy zamétuje

do budoucna s cilem ptedpoveédét ocekavanou vynosnost investice. V navaznosti na ucely,

k nimZz maji byt pouzity vypocitané hodnoty vynosnosti, uvadi Rejnus (2014, s. 168) dvé
zakladni skupiny metod, kterymi jsou metody statické a metody dynamické.

a) Statické metody vypoc¢tu vynosnosti investic

Statické metody vypoctu vynosnosti nezahrnuji riziko piisobeni faktoru Casu, tzn. je mozné je
vyuzit v pfipadech, kdy plsobeni ¢asu neni pfili§ vyznamné pifi vypoctu vynosnosti dané
investice, jak sd¢luje Rejnus (2014, s. 168). Vynosnost je tedy posuzovana za jediné obdobi,
které odpovida celé drzbé daného investi¢niho instrumentu.

Pii vyuziti statickych metod kK vypoctu vynosnosti investi¢niho instrumentu upozoriuje Rejnus
(2014, s. 169) na vyuziti ukazateld nomindlni vynosnosti a redlné vynosnosti. Nominalni

vynosnost lze charakterizovat jako ukazatel, ktery nezohlediiuje inflaci. Z toho vypovida
snadna zjistitelnost, avSak na ukor vypovidacich schopnosti.

Ukazatele nominalni vvnosnosti:

Nominalnimi vynosy plynoucimi z investic Ize dle Rejnuse (2014, s. 169-170) oznacit veSkeré
ptijmy (cash flow), které investor ziska z investic. Tyto nomindlni vynosy lze dale rozdélit
na bézné vynosy a kapitalové vynosy. Za bézné vynosy lze povazovat veskeré vynosy, kde
narok na jejich vyplatu vyplyva z drzby pfisluSného finan¢niho instrumentu. Oproti tomu
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kapitalové vynosy nevznikaji na zéklad¢ drzby ptislusného finan¢niho instrumentu, ale pfi
jeho obchodovani — s kapitalovymi vynosy lze pocitat pouze u obchodovatelnych investicnich
instrumentt (tzn. pfedevsim cenné papiry). Rejnus (2014, s. 172) déle jako ukazatele nominalni
vynosnosti uvadi pojem celkovy vynos, ktery je souhrnem veskerych dosazenych vynost, které
investor ziska z drzeni piislusného investicniho instrumentu za sledovaci obdobi, a to bez
ohledu na to, zda se jedna o bézné nebo kapitalové vynosy. Celkovy Cisty vynos, tedy soucet
vSech vynost plynoucich investorovi za ptislusné obdobi osvobozeny o vynalozené naklady
(napf. dan¢), Ize matematicky vyjadfit nasledujicim zpisobem dle vzorce 4 (Rejnus, 2014,
s. 172):

CVe = 2BV + KVg 4
kde:
CVc¢ je celkovy ¢isty vynos vyplyvajici z ptislusného investi¢niho instrumentu;
>BV¢ je soucet Cistych béznych vynosi;
KV¢ je cCisty kapitalovy vynos.
Dalsim ukazatelem nominalni vynosnosti je dle Rejnuse (2014, s. 172-174) mira celkového
vynosu, tzv. vynosové procento. Miru celkového vynosu Ize vyjadrit jako pomér celkového
vynosu dosazené¢ho z pfislusného investicniho instrumentu za piislusné Casové obdobi
(zpravidla se jedna o rok) vii¢i ndkladim vynalozenym na jeho pofizeni. Pravé mira celkového
vynosu byva obecn¢ oznacovana jako vynosnost investi¢niho instrumentu. Vynosové procento
je pak mira celkového vynosu vyndsobena stem. Vynosové procento tedy udava vysledné
zhodnoceni (pfipadné znehodnoceni) investované ¢astky v procentech — tedy o kolik procent
vzrostla, ptipadné poklesla, pfislusna investice investora. Miru celkového vynosu Ize vypocitat
dle vzorce 5, a to nasledujicim zptisobem:

_ BV(tt+)*t Cpt+1)— CN(t)
MCV(t 41y = e (5)

kde:

MCV ¢+1) je mira celkového vynosu za obdobi (t) az (t+1);
BV (tt+1) je b&Zny vynos ziskany za obdobi (t) az (t+1);
Cn(y je nakupni cena v Gase (t);

Cr(t+1) je prodejni cena v Case (t).

Rejnus (2014, s. 175) ktémto ukazatelim jeSté¢ upozoriiuje na nasledujici vyznamné
skutecnosti, a to, Ze vS§echny ukazatele nomindlni vynosnosti mohou nabyvat odlisnych dimenzi
V navaznosti na investicni rozhodovani pred provedenim zamysSlené investice (tzn. ex ante)
nebo se zavérecnym ekonomickym vyhodnocenim investice (tzv. ex post). Soucasné autor
dodava, ze v praxi byva mira vynosu a vynosové procento nejcastéji vztahovany na obdobi
jednoho roku, a to z divodu docileni vzajemné srovnatelnosti pftislusnych investi¢nich
instrument.

Ukazatele realné vynosnosti:

Vztah mezi nominalnimi a realnymi vynosy lze dle Rejnuse (2014, s. 175-176) definovat
Fisherovou rovnici, kdy nominélni vynos se rovna souctu realného vynosu a vlivu inflace, a to
bez ohledu na to, zda se jedna o hodnoty ofekdvané (ex ante) nebo skutecné (ex post).
Matematicky Ize uvedenou rovnici vyjadiit vzorcem 6 nasledujicim zptisobem:

V.=V, -1 (6)

29



kde:

V' je realny vynos;

Vn je nominalni vynos;

IT je vliv inflace v penéznich jednotkach.

Miru redlného vynosu je pak mozné zjistit pfi odecteni miry inflace od miry nominalniho
vynosu, pficemz miru redlného vynosu je mozné zjistit po vynasobeni vySe miry redlné¢ho
vynosu stem.

b) Dynamické metody hodnoceni vynosnosti investic

Dynamické metody hodnoceni vynosnosti investic na rozdil od statickych metod zohlediuji
pusobeni faktoru Casu, jenz se dle Rejnuse (2014, s. 176-179) projevuje ve spojeni s Grokem,
ktery se na finan¢nim trhu hradi za poskytnuti penéz. Pravé kvili faktoru piisobeni ¢asu jsou
rozliSovany terminy soucasnd a budouci hodnota investic. Pfepocet souc¢asné hodnoty investic
na jejich budouci hodnotu je mozny pomoci troceni (resp. oduroceni), a to na zakladé
uvazovani troku. Matematicky Ize vypocet budouci hodnoty investice vyjadtit nasledovné dle
vzorce 7.

BHykiaaut, = SHvkiadut, X (L +1)" (7)

V ptipad€ zmény ve vysi rocni trokové sazby v jednotlivych letech trvani investice, ptipadné
pfi existenci variabilni urokové sazby bude mit rovnice nasledujici tvar dle vzorce 8:

BHyiiadut, = SHykiaaut, X (1 +1) X (1+712) X .. X (1+1,) (8)
kde:
BHvkiadu (t1.2,...n) je budouci hodnota vkladu po (n) letech jeho trvani;
SHyvkiadu (t0) je soucasna (pocatecni) hodnota vkladu;

I, Ia2,...n) Je konstantni, resp. variabilni Girokova sazba v jednotlivych letech trvani investice
(v desetinném vyjadieni);

t1,2,...n) JSOU jednotlivé roky trvani investice;
n je pocet let trvani investice.

Pfevod soucasné hodnoty investice na jeji budouci hodnotu se v praxi dle Rejnuse (2014,
S. 180-182) oznacuje jako uroceni a ptrevod budouci hodnoty investice na jeji soucasnou
hodnotu se oznacuje jako oduroceni nebo Castéji diskontovani. Nicméné v pfipad¢ investic
(napt. do dlouhodobych obchodovatelnych investi¢nich néstroji), ze kterych investor neobdrzi
pouze jednorazovy vynos, ale mize v pribéhu nékolika let realizovat vice riznych vynosi, a
to jak kladné (pfijmy), tak zadporné (néklady), se soucasna hodnota vypocte tak, ze vSechny
budouci vynosy realizované v souvislosti s drzbou piislusného investi¢niho nastroje, budou
diskontovany zv1ast’ za jednotliva obdobi a posléze se sectou.

Rejnus (2014, s. 184) déle vysvétluje, Ze v investi¢ni praxi jsou dynamické metody vyuzivany
zejména pii pripravé investice (ex ante), a to proto, Ze umoznuji investoriim urcit, zda se jim
vubec vyplati investovat do zvazovaného investi¢niho néstroje, ptipadné z porovnat vynosnost
riznych investi¢nich variant.

Pfi vyuziti dynamickych metod k hodnoceni vynosnosti investice upozornuje Rejnus (2014,
S. 189) na nejvyznamnéjsi zdkladni metody, kterymi jsou metoda Cisté soucasné hodnoty a
metoda vnitini miry vynosu. Soucasn¢ autor upozoriiuje na skutecnost, ze jsou tyto metody

30



zalozeny na vztazich mezi sou¢asnou a budouci hodnotou (tzn. na principu slozeného
uroceni).

Metoda ¢isté soucasné hodnoty:

Metoda Cisté soucasné¢ hodnoty je dle Rejnuse (2014, s. 189) povazovana za teoreticky
nejpresnéjSi metodu pii investicnim rozhodovani. Spociva v rozdilu mezi souctem
diskontovanych vynost ziskanych z pfislusné investice za celou dobu jejiho trvani (tzn.
soucasnou hodnotou investice) a naklady, které byly vynalozeny na pofizeni dané investice.
Metodu ¢isté soucasné hodnoty tedy lze matematicky zndzornit nasledujicim zptisobem dle
vzorce 9:

CSH, = SH; — IN 9)
kde:
CSH; je Cista soucasna hodnota investice;
SH; je soucasna hodnota investice;
IN jsou investi¢ni naklady (pofizovaci cena investi¢niho nastroje).

Z vyse uvedeného tedy vyplyva, Ze rozdil mezi Cistou soucasnou hodnotou a soucasnou
hodnotou spoc¢iva pouze v investicnich ndkladech. V zavislosti na vysledek vypoctu z vyse
uvedeného vzorce, Ize odvodit nasledujici:

Tabulka 1 Cista sou¢asna hodnota

CSH;>0 Je vhodné investovat.
CSH =0 Zalezi na vlastnim rozhodnuti investora.
CSHi<0 Neni vhodné investovat.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnuse (2014)

Pti vyuziti metody ¢isté soucasné hodnoty Rejnus (2014, s. 193) upozoriiuje na skutecnost,
Ze tato metoda nepocita s moZznymi reinvesticemi béznych vynosu, které mohou plynout
Z pfislusné investice v pribéhu jejiho trvani. Tato skuteCnost mize ve vysledku zkreslit
vypoctenou ¢istou souc¢asnou hodnotu investice oproti investicim, ze kterych investor ziska cely
vynos az na konci trvani piislusné investice.

Metoda vnitini miry vynosu:

Metoda vnitini miry vynosu je téZ nazyvana metodou vnitiniho vynosového procenta. Rejnus
(2014, s. 198) uvadi, ze pii vyuziti této metody dochazi k hledani tzv. vnitini miry vynosu,
pii které se souc¢asna hodnota investice rovna vysi vynaloZenych investi¢nich nakladd. VysSe
uvedené lze vyjadiit vypoctem dle vzorce 10:

C = yn _IN = 2 X CF vy _2CFn —
CSHy = Y=y SHer, — IN = (1+IRR)+ (1+IRR)? oot (1+IRR)™ IN=0 (10)

kde:

CSH, je Cista soucasna hodnota investice;

Yt=1SHcp, je soucet souCasnych hodnot ,cash flow* plynoucich z investice v jednotlivych
ro¢nich obdobi jejiho trvani;

IN jsou investi¢ni naklady (pofizovaci cena investi¢niho nastroje);
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> CFy12.....n)jsou hodnoty dil¢ich souctt ,,cash flow* ziskanych v jednotlivych ro¢nich obdobich
trvani investice;

IRR je vnitini mira vynosu (v desetinném vyjadieni);
n je pocet roku trvani investice.

Z vyse uvedeného tedy vyplyva, Ze hodnota vnitini miry vynosu by méla piekrocit (nebo
alespoinl dosahnout) vyse investorem pozadované vynosnosti. V zavislosti na vysledek vypoctu
z vyse uvedeného vzorce, Ize odvodit nasledujici:

Tabulka 2 Vnitini mira vynosu

IRR >pozadovana vynosnost Je vhodné investovat.
IRR = pozadovana vynosnost Zalezi na vlastnim rozhodnuti investora.
IRR < pozadovana vynosnost Neni vhodné investovat.

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rejnuse (2014)

Vypocet vnitini miry vynosu lze pouzit zejména u investic s konvenénimi penéznimi toky.
V ptipadé¢ investic s nekonvencénimi penéznimi toky miize vnitini vynosové procento nabyvat
n¢kolika hodnot. Rejnus (2014, s. 199) upozoriiuje na skutecnost, ze vypocet vnitini miry
vynosu u investic s del§im ¢asovym horizontem a nepravidelnymi, hodnotové proménlivymi
cash flow nebyva jednoduchy a pro jejich vypocet se jiz vyuziva vypocetni technika nebo
specializovany software.

2.7.4 Likvidita

Likvidita ptedstavuje dle Veselé¢ (2019, s. 736) schopnost pieménit ptislusny financni
instrument zpét na hotoveé penézni prostredky (tedy likviditu), a to s miniméalnimi transakénimi
naklady. Rejnu$ (2014, s. 209) dodava, Ze na finan¢nich trzich jsou za likvidni investi¢ni
instrumenty povazovany zejména vefejné¢ obchodované cenné papiry, pficemz plati, ze ¢im
vy$si je jejich emise, tim vice jsou likvidni.

Vesela (2019, s. 736) uvadi nasledujici moznosti, pomoci kterych je mozné posoudit likviditu
piislusného investi¢niho instrumentu:

- porovnani objemu uzaviranych obchodll u posuzovanych instrumenti (plati, ze ¢im
vy$si objem obchodi, tim vyssi likvidita);

- srovnani primérného rozpéti mezi nakupnimi a prodejnimi kurzy (plati, ze nizsi rozpéti
muze byt znamkou vyssi likvidity);

- porovnani transakénich nakladl (plati, Ze nizka uroven transakénich nakladl znaci
likvidni trh);

- porovnani trzni kapitalizace emise (plati, Ze rust trzni kapitalizace pisobi pozitivné
na likviditu);

- vztahnuti denniho objemu obchodt k celkové trzni kapitalizaci (plati, Ze riist hodnoty
tohoto ukazatele podporuje likviditu).

2.8 Vyhody a nevyhody FKI

Vzhledem k tomu, ze vySe byly shrnuty zakladni Gdaje k finanénim trhiim a fungovani FKI,
bude se tato kapitola vénovat shrnuti zasadnich vyhod a nevyhod pfii investovani do FKI, které
mohou potencialnimu investorovi pomoci pii rozhodovani o jeho investi¢nim portfoliu.
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2.8.1 Vyhody investice do FKI

Investice do FKI pfinaseji investorim mnoho vyhod, pfi¢emz nejvyznamnéjsi z nich jsou
uvedeny nize:

- zvyhodnéné zdanéni (vynos z investice do FKI podléhd nizsi sazbé dané z piijmi
pravnickych osob, a to ve vysi 5 % namisto standardnich 19 %, v ptipad¢ fyzickych
osob ¢ini dan z piijmt 0 % pii odkupu po 3 letech);

- FKI podléhaji dohledu a regulaci, zejména ze strany CNB, depozitafe a auditora;

- velmi siroké zaméfeni investic FKI (cenné papiry, uvéry, nemovitosti, pohledavky,
umélecké predméty apod.);

- potencidlni vy$8i vynos (nicméné na urok vyssiho rizika) oproti jinym financnim
nastrojim,;

- investor ma moznost zadosti o zpétny odkup investi¢nich akcii, resp. podilovych listi
fondem;

- moznost naslednych investic, a to od 100 000 K¢;

- portfolio investic FKI spravuji odborn¢ zaméfené osoby, tzv. portfolio manaZzefi;

- vefejné dostupné zakladni tidaje o ptislusném FKI, a to v¢etné historické vynosnosti;

- diverzifikace investi¢niho rizika (pfislusny FKI obvykle investuje do vice aktiv).

2.8.2 Nevyhody investice do FKI

Investovani do FKI pfindsi samoziejmée také riizna rizika ¢i nejistoty a je s nim spojena i fada
nevyhod. Mezi nevyhody investic do FKI mohou patfit nasledujici:

- vysoka pocatecni investice;

- unekterych FKI mohou byt vysoké vstupni a vystupni poplatky;

- nestabilita vynosu (hodnota investice muize v pritbéhu jejiho trvani kolisat);
- vynos neni garantovan.

2.9 Strategie investovani do FKI

Kazdy potencialni investor do FKI nebo jakéhokoliv jiného finan¢niho investi¢niho
instrumentu by si mél nejdiive pied uskuteCnénim své investice zjistit predevsSim co nejvice
informaci o danych FKI, do kterych by chtél investovat. Svou pozornost by mél primarné
zamg¢fit na vyse rozvedend témata, a to zejména na rizikovost dané investice, predpokladanou
nebo historickou vynosnost, poplatky a likviditu pfislusného FKI. Soucasné je
pro potencialniho investora dilezita volba investi¢ni strategie, ktera se mu jevi jako zajimava a
Vv neposledni fad¢ také pozadovana délka investi¢niho horizontu. Diky analyze téchto informaci
lze urc¢it vhodnost, resp. nevhodnost pfislusné investice. Nicméné¢ Kohout (2013, s. 51)
upozoriuje na vyvoj akciovych trhil, ktery nelze dopiedu piedpovidat a zmitiuje, Ze U investora,
jehoZ pozadovany investic¢ni horizont se pohybuje do 3-4 let hrozi, Ze vlozi své volné penézni
prostfedky do akcii pravé v momenté pocatku nekolikaleté stagnace nebo poklesu akciového
trhu. Investor, jehoZ pozadovany investi¢ni horizont se pohybuje v rozmezi 1-3 roky a chtél by
co nejvice minimalizovat riziko ztraty své investice, by se tedy mél vyvarovat investice do akcii.

Fotr, Soucek (2010, s. 318-321) definuji proces tvorby portfolia, ktery 1ze rozdélit do dvou etap,
a to na hodnoceni a vybér (tj. rozhodnuti o pfijeti ¢i zamitnuti). Je tfeba zvazit, Ze mezi
problémy vicekriteridlniho hodnoceni muize patiit moznd nespolehlivost vstupnich dat (napf.
IRR) a je proto potieba ovéfit, zda v mezidobi nedoslo ke zmén¢ predpokladi, na kterych byla
tato vstupni data zalozena. Tito autofi souc¢asné uvadi (2010, s. 328) ze zmény portfolia lze
zajistit pomoci vyfazeni n€které investice do projektu a jeji nahrazeni jinym projektem (napf.
Vv ptipadé¢ ptfevahy velmi rizikovych investic lze nahradit nékteré tyto investice méné
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rizikovymi, a to 1 za cenu snizeni vynosnosti portfolia). Dalsi variantou je realokace zdrojt mezi
jednotlivé projekty. Nicméné ackoliv se vétsina autorti shodne na faktu, Ze s vyssi mirou rizika
je soucasné spojen vyssi vynos investice a naopak, se zcela odliSnym ndzorem ptichdzi Graham
(2007, s. 91), ktery uvadi, Ze mira pozadované vynosnosti z investice zavisi spiSe na mnozstvi
inteligentniho usili, které je piislusny investor schopen vlozit do dané¢ho ukolu. Maximéalniho
vynosu tak dle Grahama mize dosdhnout investor, ktery je pohotovy, podnikavy a ktery svému
investovani vénuje své odborné znalosti a maximum duvtipu.

Jako optimalni investi¢ni portfolio investora definuje Vesela (2019, s. 758-759) portfolio, které
piinasi investorovi nejvyssi uzitek z uspokojeni jeho rizikovych a vynosovych pozadavkii.
Aby doslo k identifikaci takového portfolia, musi si investor porovnat na jedné strané kritérium
svého uzitku a na druhé strané dosazitelné rizikové a vynosové moznosti.

Musilek (2011, s. 210-211) vnima shromazdéni kusotvornych informaci, jejich vyhodnoceni a
nasledny vybér idealni investicni strategie jako zaklad uspésného investovani financnich
prostiedkil. Soucasné zminuje, ze potencidlni investofi mohou ke zvoleni vhodné investice
vyuZit sluzeb investicniho poradenstvi, které mohou zajist'ovat individualni investi¢ni poradci
nebo vé&tsi specializované poradenské spole¢nosti. Cinnost investi¢nich poradcti spada mezi
hlavni investi¢ni sluzby, které upravuje ZPKT. Tito poradci nabizi potencialnimu investorovi
jednorazovou ¢i pravidelnou konzultaci, pfi¢emz provize poradce za tuto konzultaci v praxi
byva zaplacena investorem, a to nad rdmec své investice. Investi¢ni poradci maji zpravidla
prehled o déni na investi¢nich trzich a shromazd’uji informace o jednotlivych finanénich
investi¢nich instrumentech. Musilek (2011, s. 211) uvadi, Ze investi¢ni poradci zpravidla
shromazd'uji ptislusné informace z riznych informacnich kanald, investi¢nich ¢i burzovnich
novin, vyro¢nich zprav jednotlivych spolecnosti a souc¢asné vyhledavaji informace od centralni
banky tykajicich se inflace, urokovych sazeb a dalSich penéznich veliin. Na zakladé téchto
informaci jsou schopni vytvofit optimalni investi¢ni doporuceni pro ptislusného investora.

Nicméné jesté nez dojde k doporuceni vhodné investi¢ni strategie potencialnimu investorovi,
je potieba definovat ucel investice, na zdkladé kterého je mozné stanovit investi¢ni horizont
ptislusné investice a s tim spojenou akceptovatelnou miru rizika. Mlady investor bude mit
pravdépodobné delsi investicni horizont a bude ochoten postoupit vyssi riziko nez investor
v diichodovém véku. Musilek (2011, s. 216) uvadi, ze v pocateéni fazi je dilezité (kromée vyse
uvedenych informaci) ud¢€lat rozbor finanéni situace investora, pfi¢emz je dileZité se zaméfit
nejen na aktudlni finanéni a majetkovou situaci investora, ale také je nutné pocitat
s pfedpokladanou finan¢ni a majetkovou situaci v budoucnu.

Nasledné, po zjisténi faze Zivotniho cyklu, majetkové a finanéni situace, averze K riziku a
mentality investora, je mozné pfistoupit k vytvofeni navrhu investi¢ni strategie pro investora.
Povinné informace, které je potieba zjistit od investora definuje § 15h ZPKT a jedna se o
nasledujici informace:

- odborné znalosti potencialniho investora v oblasti investic;

- zkuSenosti potencialniho investora v oblasti investic;

- finan¢ni zdzemi potencialniho investora, a to v€etné schopnosti nést ztraty;
- investi¢ni cile potencialniho investora, a to véetné jeho tolerance k riziku.

Ke zjisténi téchto informaci o investorovi se vyuziva tzv. test vhodnosti a test primérenosti,
pfi¢emz test pfimétenosti je zaméten na znalosti a zkuSenosti investora s investovanim a cilem
tohoto testu je zjiSténi, zda investor chape rizika spojend s investici do ptisluSného produktu.
Test vhodnosti je zaméten na zjisténi investicnich cilti investora, jeho vztahu k riziku a jeho
finan¢ni situace. V praxi je mozné se setkat s jednotnym dokumentem, tzv. investi¢nim
dotaznikem, ktery shrnuje otdzky na vSechny vyse uvedené informace a na zakladé kterého je
mozné vyhodnotit vhodnost a pfiméfenost investice pro potencialniho investora. Dle § 272 odst.
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1 pism. h) bod 1 ZISIF nebo pism. 1) bod 1 ZISIF se vSak za kvalifikovaného investora povazuje
1 osoba, jehoz investice je vyssi nez ekvivalent 125 000 EUR, a to i bez vyplnéni investi¢niho
dotazniku.

Pted uskutecnénim investice investor podepisuje také ¢estné prohlaseni o tom, ze byl seznamen
s riziky spojenymi s investici do piislusného FKI. Toto ¢estné prohlaseni je u¢inéné v souladu
s § 272 odst. 4 ZISIF. V piipad¢, ze investor nespada do okruhu osob dle § 272 odst. 1 pism. a)
az g) ZISIF, musi k ¢estnému prohlaseni o seznameni s riziky pfipojit také prohlaseni tykajici
se seznameni s informaci, Ze investice do pfislusného FKI nemusi byt pro daného investora
vhodna, pokud nema dostate¢né zkusenosti s investicnimi strategiemi FKI, do které¢ho investor
planuje investovat. Pfed uskutecnénim investice musi také dojit k identifikaci a kontrole
investora, a to dle zakona ¢. 253/2008 Sb., o nékterych opatienich proti legalizaci vynostu
Z trestné Cinnosti a financovani terorismu, (dale jen ,,AMLZ). Na zéklad¢ této identifikace
dochazi ke kontrole, zda investované prostiedky ptisluSného investora nepochazi z trestné
¢innosti. Dle § 2 AMLZ spada mezi osoby, které maji za povinnost identifikovat investora,
prave také investi¢ni spole¢nost spravujici FKI. Nasledné je jiz mozné piejit k podpisu smlouvy
0 investici a prislusnou investici realizovat.

2.10 Metodika prace

Diplomova préce je rozdélena na dvé ¢asti, a to teoreticko-metodologickou ¢ast a analytickou
cast. Vzhledem ke skutecnosti, ze cilem diplomové prace bylo vytvofit navrh investi¢ni
strategie pro rizné typy investord, bylo nutné k ziskani teoretickych znalosti provést resersi
sekundarnich zdrojd, a to jak v elektronické tak v tis§téné podob€. Vypis vSech zdroji, které
byly vyuzity, je uveden na konci prace v ¢asti ,,Literatura“. Byla provedena resSerSe monografii
na zéklad¢ syntézy klicovych slov tykajicich se jednotlivych kapitol prace. Literarni zdroje byly
vyuzity zejména od Ceskych autord, které byly doplnény o nékolik zahrani¢nich autort.
Soucasné byla provedena reSerSe webovych stranek, a to zeyjména ovéfenych financnich
instituci. Na zaklad¢ téchto resersi doslo k ziskani zdkladnich informaci 0 dané problematice.
V prvni ¢asti doSlo K resersi literarnich zdroju zabyvajicich se finanénim trhem a zdroju, které
jsou zaméfeny na kapitdlovy trh a trh cennych papirt. ReSerSe téchto zdroji byla provedena
z dtivodu pochopeni podstaty fungovani finan¢niho trhu a aby mohlo nasledné dojit k popisu
charakteristiky, fungovani a ¢lenéni finan¢niho trhu. Jednotlivé ¢asti finan¢niho trhu byly poté
popsany. Nasledn¢ doslo reSersi literarnich dél a zékonti, diky kterym bylo mozné komparovat
a deskriptovat rizné druhy zékladnich finan¢nich investi¢nich instrumentt, které jsou vyzivany
na finan¢nim trhu. Informace k finan¢nim instrumentim byly dohledavany také na webovych
strankéch, ze kterych byly Cerpany piiklady pfislusnych finan¢nich instrumentt, které jsou
uvedeny v pfilohach diplomové prace. V dalsi casti doslo k reserSi sekundarnich zdroju
zabyvajicich se fondy kolektivniho investovani a FKI. V piipadé¢ FKI doslo také k reSersi
zakond, a to zeyména ZISIF, ktery je primarnim zdkonem upravujici fungovani FKI. V této casti
byla vyuzita také monografie komentujici a doplitujici pravé ZISIF. Soucasti této ¢asti byl také
popis jednotlivych typt fondi a doslo ke komparaci zdkladniho ¢lenény fondd, a to otevienych
vs. uzavienych fondl a samospravnych vs. nesamospravnych fondd. Soucasné doslo k popisu
zakladnich terminii a pojmu, které jsou vyuzivany v oblasti FKI. V dalsi kapitole doslo
na zéklad¢é reSerSe zakonl a natizeni k popisu informacnich povinnosti FKI, soucasné byly
vyuzity praktické znalosti autorky prace. DalSi reSerSe literatury a webovych stranek
se zabyvala regulaci a dohledem nad FKI, pficemZ byly vyuZzity zejména webové stranky
danych instituci, zakony a literatura zamétena na dany trh. V piedposledni kapitole teoreticko-
metodologické casti prace byla vyuzita reSerSe literarnich zdrojii se zaméfenim na méteni
vykonnosti, rizika a likvidity. Udaje ziskané touto reeri byly mezi sebou komparovany a
nasledné byly popsany v této praci. Dalsi kapitolou prvni ¢asti prace je shrnuti vyhod a nevyhod
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FKI, které byly uvedeny na zaklad¢ ziskanych znalosti a poznatki a na zakladé osobnich
védomosti autorky prace. Posledni kapitola této Casti prace se zabyva strategii investovani
do FKI a popisuje proces samotné investice a vybéru vhodné investi¢ni strategie.

Analyticka ¢ast prace vychazi z poznatkl obsazenych v teoreticko-metodologické ¢asti prace.
V analytické casti prace doslo k analyze a sumarizaci zékladnich informaci o vybranych FKI,
a to zejména o udaje k jejich investicnim strategiim, pfedpokladané vynosnosti a rizikiim.
Soucasné byl porovnan vyvoj hodnoty investi¢nich akcii ptisluSnych FKI, pfi¢emz vyvoj akcii
byl graficky zndzornén. Vstupni data do téchto grafii byla Cerpana zejména z marketingovych
materidlti jednotlivych fondi a v grafech byly znazornény hodnoty investicnich akcii
na kvartalni bazi. U vétSiny fondi bylo znazornéno obdobi od roku 2018 do 12/2020 nebo
3/2021 (dle posledni znamé hodnoty akcie). K sumarizaci dalSich informaci byla vyuzita
reSerSe statutd, sdéleni klicovych informaci a marketingovych materiald jednotlivych FKI,
které byly dale komparovany. Tyto podklady byly ziskany z webovych stranek piislusnych
fondt. Dalsi pasaz analytické ¢asti prace byla zamétena na rozhovory s potencialnimi investory
do FKI, a to s cilem zjistit jejich zkuSenosti, znalosti, pozadavky, rizikové profily apod. Byla
provedena syntéza poznatkli a v ndvaznosti na reSersi sekundarnich zdrojii v teoretické casti
prace bylo provedeno finan¢ni modelovani, diky kterému byla doporucena vhodna investi¢ni
strategie pro tyto potencialni investory.
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3 Analyticka ¢ast prace

V této Casti prace jsou nejprve popsany vybrané FKI, a to zejména se zaméfenim na jejich
investi¢ni strategie a rizikovost, které jsou uvedeny ve statutech jednotlivych fondt. Déle zde
bude zamétena pozornost na historickou vynosnost uvedenych fondu, a to za vyuziti komparace
zvefejnénych vyro€nich zprav, sdéleni klicovych informaci a riznych marketingovych
materidlti. V ndvaznosti na ziskané teoretické znalosti, resersi téchto podkladovych materiala a
jejich komparaci, bude doporucena investi¢ni strategie pro né€kolik investort, se kterymi byly
vedeny rozhovory a na zdklad¢ kterych byly zjistény jejich preference, ocekavani a ptistup
k riziku. Tyto doporuc¢ené investi¢ni strategie budou doplnény piiklady finan¢ni modelace
investice do pfislusného FKI.

3.1 Predstaveni investi¢niho fondu Robot Asset Management SICAV a.s.

Fond Robot Asset Management SICAV a.s. na ucet svého podfondu s nazvem ,,Robot Asset
Management, podfond QUANT* dle svého statutu investuje zejména do cennych papirQ
investi¢nich fondu, které jsou piijaty k obchodovani na regulovanych trzich, tzv. Exchange
Traded Funds (déle jen ,,ETF) a které jsou obchodovany zejména na trzich v USA a Evropé.
Dale investuje do dluhopist, hypotecnich zastavnich listd, podnikovych smének a
terminovanych vkladi.

Tento fond je specificky tim, ze vyuziva vlastni fidici algoritmus, tzv. ELFT (Extremely Low
Frequency Trading), ktery porovnava mnozstvi penéz v americké ekonomice s cenami akeii
v USA, ¢imz dokaze urc¢it miru nadhodnoceni nebo podhodnoceni akcii. Tento algoritmus pak
ptihlizi ke dvéma makroekonomickym indikatorim a rozhoduje o poméru investic a slozeni
portfolia. Pokud budou akcie levné, algoritmus do nich doporuéi investovat vétSinu portfolia.
Naopak, pokud budou akcie nadhodnocené, bude podil investic do téchto akcii nizky a vétSina
portfolia bude investovana v konzervativnim bankovnim vkladu.

Statut fondu uvadi zakladni opravnéni drzitelll investi¢nich akcii vydavanych fondem na tcet
podfondu. Drzitel investi¢nich akcii ma pravo na jejich odkoupeni, pficemz investi¢ni akcie
odkoupenim zanikaji. S témito investicnimi akciemi neni spojeno pravo hlasovat na valné
hromadé¢.

Nize jsou shrnuty zékladni udaje o fondu Robot Asset Management SICAV a.s., které jsou
Cerpany zejména ze statutu fondu.

Vznik fondu/podfondu: Fond dne 24. 6. 2016, podfond dne 18. 7. 2016

Administrator: QI investi¢ni spolecnost, a.s.
Obhospodarovatel: QI investi¢ni spole¢nost, a.s.
Depozitai: Ceska spofitelna, a.s.

Auditor: KPMG Ceska republika Audit, s.r.o.
Vstupni poplatek: az 5 % z investované ¢astky
Vystupni poplatek: 0%

Investi¢ni horizont: min. 3 roky

Nabizeny druh IA: investi¢ni akcie Ttidy 1

Cileny vynos: +5 % p.a.
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Dle vyroc¢ni zpravy fondu k 31. 12. 2020 ¢ini zisk fondu po zdanéni vysi 66 353 tis. K¢. Fond
ke konci roku 2020 spravoval aktiva v celkové vysi 674 863 tis. K¢, pficemz realna hodnota
cennych papira v portfoliu podfondu Cinila 468 394 tis. K¢.

3.1.1 Investice fondu
Mezi hlavni aktiva tohoto investi¢niho fondu dle jeho statutu patfi:

- Hlavni aktiva tfidy A = aktiva na bazi akcii
Aktiva tfidy A zahrnuji pfimé investice do cennych papira, které jsou vydavany riznymi
fondy kolektivniho investovani a jejichz cenné papiry jsou piijaty Kk obchodovani
naregulovaném trhu (ETF). Podfond se zaméfuje zejména na ETF, které jsou
obchodovany na regulovaném trhu v USA a Evropé¢, a to bez ohledu na jejich zaméteni
(oblast), konstrukci (vazba na vzestup nebo pokles podkladového aktiva ETF) a dobu
jejich drzeni.

- Hlavni aktiva tfidy B = aktiva na bdzi pevné€ urocenych nastrojii
Aktiva tfidy B zahrnuji investice do cennych papirti vydavanych ETF nebo finan¢nimi
institucemi, které sleduji dluhopisovy index nebo nékterou skupinu dluhopist. Déle
aktiva tfidy B zahrnuji pfimé investice do ndstroji penézniho trhu, hypotecnich
zastavnich listll, dluhopisti, smének a podobnych cennych papirti.

- Ostatni likvidni aktiva
Ostatnimi likvidnimi aktivy jsou mySleny zejména kratkodobé vklady a terminované
vklady se lhtitou splatnosti max. 1 rok, se kterymi je mozno voln¢ nakladat.

Mg¢sicni zprava fondu za Cervenec 2021 uvadi aktualni slozeni portfolia fondu. V pocatcich
fondu (bchem let 2016 az 2018) byla vétsi cast portfolia fondu rozloZzena do 500 nejvétSich
akcii USA (ETF), pti¢emz v prib¢hu dalSich let zacaly byt soucasti portfolia také pevné
uro¢ené instrumenty. M¢&sicni zprava fondu uvadi, ze za obdobi od 6. 4. 2020 do 21. 1. 2021
tvofily pevné trocCené instrumenty 25 % portfolia fondu a 500 nejvétSich akcii USA (ETF)
tvotily zbyvajicich 75 % portfolia fondu. Od 21. 1. 2021 aZ doposud tvofily pevné trocené
instrumenty jiz 90 % portfolia fondu, zatimco 500 nejvétsich akcii USA (ETF) tvotilo 10 %
portfolia fondu.

3.1.2 Rizikovy profil fondu

Statut fondu definuje rizika spojena s investici do jeho podfondu. Tato podstatna rizika jsou
zminéna 1 ve vyro¢ni zprave fondu k 31. 12. 2020 a patii mezi né€ napft.:

- Riziko nestalé aktualni hodnoty cenného papiru vydavaného podfondem — statut fondu
upozoriuje na skuteCnost, Ze ackoliv je majetek podfondu tvofen diverzifikovanymi
investicemi, mize dojit ke kolisani hodnoty investi¢ni akcie v zavislosti na vyvoj
finan¢nich trht.

- TrzZni riziko — statut fondu uvadi, Ze nejvyznamnéjSimi trznimi riziky podfondu jsou
meénoveé riziko, trokové riziko, akciové riziko a komoditni riziko. Vyvoj trokovych
sazeb, kurzi a dalsich trznich hodnot ma vliv na hodnotu aktiv v majetku podfondu.

- Uvérové riziko — tento typ rizika miize nastat v piipadé, kdy protistrana fondu nesplni
svij dluh fadné a v¢as. Nicméné tato rizika jsou minimalizovana obhospodafovatelem
fondu, a to pomoci vybéru protistran s ohledem na jejich bonitu, nastaveni limiti a
vhodnymi smluvnimi ujednanimi.

- Riziko nedostatecné likvidity — spociva v tom, Ze nékteré aktivum podfondu nebude
vCas zpenézeno za piimefenou cenu a podfond tak nebude schopen dostat svym
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zévazkim vuci investorim. Soucasné mize dojit k poklesu hodnoty investi¢nich akcii,
a to z divodu prodeje za piilis nizkou cenu. Nicmén¢ statut fondu uvadi, Ze toto riziko
je eliminovano investicemi do likvidnich investi¢nich nastroju, které je mozné v urcitém
objemu odprodat jejich emitentovi.

Souhrnny ukazatel rizik, ktery porovnava potencidlni vynos s rizikem spojenym investici
do fondu a ktery je uveden v dokumentu Sdéleni klicovych informaci, zatazuje tento fond
do rizikové kategorie na stupni 3 = stiedné nizké riziko.

3.1.3 Vynosnost fondu

Nize je v grafu 1 znazornén pohyb historické vynosnosti fondu, resp. jeho podfondu od roku
2017 do roku 2020, ktery je ¢erpan z mési¢ni zpravy fondu. M¢&si¢ni zprava fondu za obdobi
uvadi, ze vynos fondu od zaloZeni fondu v roce 2016 béhem roku 2017 vzrostl o 9,372 %,
pti¢emz za rok 2018 mirn€ poklesl o0 0,441 %, ale v roce 2019 vzrostl 0 6,24 %. Fond si nadale
drzel rostouci charakter vynosnosti, kdy v roce 2020 vzrostl jeho vynos o dalSich 11,24 %.
Mg¢sicni zprava fondu za Cerven 2021 uvadi, ze celkova vynosnost fondu od otevieni fondu
v zafi 2016 do cervna 2021 ¢ini 34,85 %.

Graf 1 Vynosnost Robot Asset Management, podfond QUANT

Historicky vynos podfondu Robot Asset Management,
podfond QUANT
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Zdroj: vlastni zpracovani dle mésiéni zpravy fondu (2021)
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Graf 2 niZze znazorfiuje historicky vyvoj hodnoty investi¢ni akcie Tiidy 1 (ISIN:
CZ0008042199). Z grafu je mozné vycist, ze ackoliv v roce 2018 doslo k poklesu hodnoty
investi¢ni akcie, v dlouhodobém horizontu ma hodnota investi¢ni akcie rostouci charakter.

Graf 2 Vyvoj hodnoty investi¢ni akcie Robot Asset Management, podfond QUANT

Hodnota investi¢ni akcie
1,3500 K¢
1,3000 K& Lol
1,2500 K¢
1,2000 K¢
1,1500 K¢

1,1000 K¢

1,0500 K¢

1,0200

1,0000 K¢
31.12.2016  31.12.2017  31.12.2018  31.12.2019  31.12.2020

=o—Hodnota investi¢ni akcie

Zdroj: vlastni zpracovani dle CONSEQ (2021)

3.2 Predstaveni investiéniho fondu ZDR Investments SICAV a.s.

Fond ZDR Investments SICAV a.s. na ucéet svého podfondu s nazvem ,,ZDR, podfond Real
Estate* dle svého statutu investuje zejména do aktiv nemovitostniho charakteru, a to ve formé
nemovitych véci, akcii, podild nebo jinych forem majetkovych Ucasti na nemovitostnich a
obchodnich spole¢nostech. Fond se zamétuje zejména na investice do komercnich nemovitosti,
a to na izemi Ceské republiky nebo Vv ¢lenskych statech EU.

Nize v tabulce 3 jsou uvedeny druhy akcii, do kterych je dle statutu podfondu mozné investovat.
Tabulka 3 Druhy investi¢nich akcii podfondu ZDR, podfond Real Estate

Ména Zpusob pouZziti zisku
Investi¢ni akcie tiidy A CZK reinvesti¢ni
Investi¢ni akcie tridy B CZK dividendova
Investi¢ni akcie tridy C EUR reinvesti¢ni
Investi¢ni akcie tfidy D EUR dividendova

Zdroj: vlastni zpracovani dle statutu fondu (2020)

Vsechny tyto tfidy investic¢nich akcii jsou vydavany jako zaknihované cenné papiry na jméno.
Dle statutu podfondu je s drzenim dividendovych investi¢nich akcii spojeno pravo na podil
ze zisku, ktery je danému investorovi vyplacen v penézich. Reinvesti¢ni (neboli riistove) tiidy
akcii reinvestuji €ast zisku pfipadajici na pfislusnou tfidu investi¢nich akcii, ¢imz dochézi
ke zvySeni hodnoty investi¢nich akcii dané tfidy. S investiénimi akciemi je dale dle statutu
podfondu spojeno pravo na podil na hodnoté fondového kapitalu podfondu, pravo na odkoupeni
investi¢nich akcii a pravo na vyplatu likvidacniho zlstatku pfi zruSeni podfondu.
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Nize jsou shrnuty zakladni tidaje o fondu ZDR Investments SICAV a.s., které jsou Cerpany
zejména ze Statutu fondu ucinného od 1. 4. 2020.

Vznik fondu/podfondu: Fond dne 12. 9. 2017, podfond dne 9. 10. 2017

Administrator: CODYA investi¢ni spolecnost, a.s.
Obhospodarovatel: CODY A investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitai: Ceska spotitelna, a.s.
Auditor: TPA Audit s.r.o.
Vstupni poplatek: az 3,1 % z hodnoty vydavanych investi¢nich akcii
Vystupni poplatek: 40 % pii odkupu investi¢nich akcii do 3 let od jejich vydani
0 % po 3 letech od vydani investi¢nich akcii
Investi¢ni horizont: min. 5 let
Nabizeny druh IA: viz vySe Tabulka 3 Druhy investi¢nich akcii podfondu ZDR,

podfond Real Estate
Cileny vynos: 7-9 % p.a.

Dle vyro¢ni zpravy fondu k 31. 12. 2020 ¢ini zisk fondu po zdanéni vysi 33 807 tis. K¢. Fond
ke konci roku 2020 spravoval aktiva v celkové vysi 1951 501 tis. K¢, pficemz hodnota
majetkovych ucasti v portfoliu podfondu ¢inila 1 334 595 tis. K¢. Dalsi podstatnou polozku
tvoti pohledavky za nebankovnimi subjekty ve vysi 578 211 tis. K¢.

Skupina ZDR Investments v roce 2019 zalozila také fond ,,ZDR Investments Public SICAV
a.s.”, ktery jiz neni FKI, ale je otevienym podilovym fondem pro drobné investory s minimalni
vysi investice od 10 tis. K& jednorazové nebo 500 K& pravidelng. Cisty vynos tohoto fondu je
planovan na 4-6 % p.a.

3.2.1 Investice fondu

Mezi hlavni aktiva, do kterych muze fond investovat na ucet svého podfondu patii zejména nize
uvedené.

- Nemovité veci v€. jejich soucasti a prislusenstvi — tzn. pozemky, reziden¢ni projekty a
domy, pramyslové arealy pro vyrobu a skladovani, budovy pro zdravotnické zafizeni,
budovy pro vzdélavani, administrativni budovy, hotelové komplexy, logistické parky,
multifunkéni a obchodni centra, nemovité a movité energetické zatizeni, technologické
investi¢ni celky apod.

- Akcie, podily, resp. jiné formy majetkové tucasti na obchodnich spole¢nostech
vlastnicich nemovité véci.

- Akcie, podily, resp. jiné formy majetkové ti€asti na obchodnich spole¢nostech, které se
zamétuji na vyrobu elektrické energie ¢€i tepla, poskytovani zaptjcek ¢i avért, spravu
nemovitosti, provadéni stavebnich ¢innosti, strojirenskou ¢innost, provozovani realitni
¢innosti, provozovani sportovnich a rekreacnich aredlli, vyrobu a distribuci ptipravki
pro vyzivu a ochranu rostlin apod.

- Dopliikkova aktiva, kterymi jsou napt. dluhopisy, tuzemské akcie, zahrani¢ni akcie,
cenné papiry investi¢nich fondl, hypotecni zastavni listy a nastroje penézniho trhu.

Dle vyroéni zpravy fondu k 31. 12. 2020 vlastnil fond prostfednictvim svych dcefinych
spolecnosti 28 nemovitosti, a to v celkové hodnoté 3,7 mld. K¢. Investicni teaser fondu
za kvéten 2021 uvadi, ze 69 % portfolia fondu je tvofeno spole¢nostmi v Ceské republice,
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11 % portfolia fondu je tvofeno spole¢nostmi ze Slovenské republiky a 20 % portfolia fondu
tvori spolec¢nosti v Rakousku a Némecku. Soucasné tento teaser uvadi, ze aktualné¢ ma fond
ve svém majetku 30 nemovitosti, pficemz rocni vynos z najjmu téchto nemovitosti odpovida
vysi 276,9 mil. KE. Mezi ndjemce téchto komercnich nemovitosti patii napt. obchodni fetézce
Billa, Albert, Penny, Norma, JYSK, OBI, TEDi, Pepco, Gate, Decathlon, Takko fashion,
Sportisimo, Datart, Planeo Elektro, Okay, Sparkys, Super ZOO, Benzina, Dr.Max, Home
Credit, Generali apod., pficemz teaser uvadi také rozdéleni plochy retailu dle segmentd, a to:
43 % potraviny, 15 % textil, 15 % domacnosti, 7 % sport, 6 % drogerie, 6 % ostatni, 5 % hobby
a 3 % elektro.

3.2.2 Rizikovy profil fondu

Statut fondu definuje rizika spojend s investici do jeho podfondu. Tato podstatna rizika jsou
zminéna i ve vyro¢ni zprave fondu k 31. 12. 2020 a patii mezi n€ napf-.:

- Trzni riziko dle statutu podfondu spociva napi. v nahlém poklesu cen podfondem
drzenych aktiv. Tento pokles cen nasledné zptisobuje také pokles hodnoty investi¢ni
akcie.

- Urokové riziko spo¢iva v tom, Ze uroky z poskytnutych zaptijéek fondem nebudou
generovat vynosy z investic. Soufasné toto riziko mize spocivat v situaci, kdy
protistrana fondu nedodrzi sviij zavazek.

Souhrnny ukazatel rizik, ktery porovnava potencidlni vynos s rizikem spojenym investici
do fondu a ktery je uveden v dokumentu Sdéleni klicovych informaci, zatazuje tento fond
do rizikové kategorie na stupni 6 = vyssi riziko.

3.2.3 Vynosnost fondu

Dle marketingovych materialtl fond cili na vynosnost ve vysi 7-9 % p.a. Graf 3 nize znazornuje
historickou vynosnost investi¢ni akcie tfidy A od roku 2018 do roku 2020.

Graf 3 Vynosnost ZDR, podfond Real Estate

Historicky vynos podfondu ZDR, podfond Real Estate
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Zdroj: vlastni zpracovani dle investicniho teaseru fondu (2021)
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Z grafu 3 je mozné vycist, ze jiz od vzniku fondu se mu dafi udrZzovat svoji planovanou
vynosnost, a to i S ohledem na fakt, ze fond vznikl teprve v roce 2018 a jiz béhem prvniho roku
sveého fungovani dosahl vynosu ve vysi 7,84 % p.a. V investiénim teaseru fondu za leden 2021
je uvedena také vynosnost investi¢nich akcii tfidy C, ktera béhem roku 2020 vzrostla na 9,44 %
p.a.

Graf 4 Vyvoj hodnoty investi¢ni akcie tifidy A ZDR, podfond Real Estate
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CODYA (2021)

Z grafu 4 je mozné vycist, Ze hodnota investi¢ni akcie tfidy A ma dlouhodobé mirné rostouci
charakter. Od své prvni emise v roce 2018 hodnota investi¢ni akcie vzrostla 0 26,25 %.

3.3 Predstaveni investicniho fondu DOMOPLAN investi¢ni fond s
proménnym zakladnim kapitalem, a.s.

Fond DOMOPLAN investicni fond sproménnym zdkladnim kapitdlem, a.s. je fond
bez podfondu. Fond dle svého statutu investuje do nemovitosti, bytovych jednotek a
nebytovych prostor, a to véetné vystavby novych. Prostfednictvim svych decefinych spole¢nosti
se fond zaméfuje zejména na vystavbu bytovych jednotek vysoké kvality. Vzhledem k tomu,
ze pro fond je dulezita architektonicka kvalita a originalita jeho projektt, spolupracuje s fadou
renomovanych architekti, kteti mohou zarucit vznik luxusnich a modernich staveb. Z hlediska
lokalizace jsou vybirany reziden¢ni oblasti v Brné a jeho okoli.

Fond vydava prioritni investi¢ni akcie a vykonnostni investicni akcie. Oba druhy akcii jsou
vydavany ve formé€ na jméno. Vykonnostni investi¢ni akcie maji podobu listinného cenného
papiru a prioritni investi¢ni akcie jsou vydavany ve formé zaknihovaného cenného papiru.
Zadny z téchto druhti investi¢nich akcii neni pfijat k obchodovani na evropském regulovaném
trhu. S investiénimi akciemi fondu neni spojeno hlasovaci pravo a pravo podilet se dle ZOK a
stanov fondu na fizeni fondu, avSak je s nimi spojeno pravo akcionafre podilet se na likvidaénim
zustatku pti zruSeni fondu s likvidaci.

Statut fondu uvadi, ze cilem fondu je poskytnout vlastnikiim prioritnich investi¢nich akcii
piednostni zhodnoceni do vySe odpovidajici 6 % p.a. pted vlastniky ostatnich druht
investi¢nich akcii (vykonnostnich investi¢nich akcii). V ptipadé, ze by portfolio fondu
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nedosahovalo dostate¢éného minimélniho vynosu (6 % p.a.), bude toto minimalni zhodnoceni
hrazeno na ukor fondového kapitalu ptipadajiciho na vykonnostni investi¢ni akcie. Maximalni
zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie je stanoveno na 7 % p.a.

Nize jsou shrnuty zékladni udaje o fondu DOMOPLAN investicni fond s proménnym
zékladnim kapitalem, a.s., které jsou Cerpany zejména ze statutu fondu i€¢inného od 27. 7. 2021.

Vznik fondu: 30. 6. 2016

Administrator: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
Obhospodatovatel: AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s.
Depozitai: CYRRUS, a.s.

Auditor: APOGEO Audit, s.r.o.

Vstupni poplatek: az3 %

Vystupni poplatek: 4 % pii odkupu do 3 let drzeni investice

2 % pii odkupu po 3 letech drZeni investice

0 % pti odkupu po 4 letech drzeni investice

Investi¢ni horizont: min. 5 let
Nabizeny druh IA: prioritni investi¢ni akcie (PIA)
Cileny vynos: min. 6 % p.a., max. 7 % p.a.

Dle vyro¢ni zpravy fondu k 31. 12. 2020 ¢ini hospodaisky vysledek fondu po zdanéni vysi
- 1 886 tis. K¢. Vyrocni zprava fondu uvadi, Ze ztrata je zpisobena strukturovanim divestice
developerského projektu ,,Rezidence Hvézdova“. Fond ke konci roku 2020 spravoval aktiva
v celkové vysi 975 550 tis. K¢, pri¢emz hodnota majetkovych ucasti v portfoliu fondu ¢inila
691 790 tis. K¢. Dalsi vyznamnou polozku tvoii poskytnuté uvéry ve vysi 218 277 tis. K¢.

Memorandum fondu uvadi také moznost investice do portfolia dluhopisovych emisi, a to
ve vysi investice od 10 000 K¢, pficemz dle webovych stranek fondu tato investice nabizi pevny
ro¢ni vynos ve vysi 5,6 % p.a. se splatnosti 11. 11. 2025.

3.3.1 Investice fondu

Fond dle své investi¢ni strategie uvedené v jeho statutu miiZze investovat do nasledujicich
majetkovych hodnot. Mezi aktiva, kterd mohou tvofit vice neZ 90 % hodnoty majetku fondu
spada:

- majetkové ucasti v nemovitostnich spole¢nostech, majetkové ucasti v kapitdlovych
obchodnich spole¢nostech;

- investicni cenné papiry;

- nastroje penézniho trhu;

- pohledavky na vyplatu penéznich prostiedkl z uctu,

- uvéry a zapljcky poskytnuté fondem.
Doplitkkovéa aktiva, do nichz fond mize investovat a kterd v souhrnu ¢ini méné nez 10 %
hodnoty majetku fondu, jsou:

- nemovitosti;

- movité véci;

- ochranné znamky;

- patenty a autorské prava.
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Dle vyro¢ni zpravy fondu ma fond v umyslu investovat do projektt v turistickych oblastech a
investuje do rozvoje zdzemi pro turistické apartmény, restaurace, wellness a zdzemi
pro aparthotely. Ve vyro¢ni zpravé fondu za rok 2020 jsou uvedeny také vyznamné majetkové
ucasti a projekty fondu, a to napt. DOMOPLAN — Apartmany Filipovice, s.r.o. (dokonceni
vystavby v 4/2020), DOMOPLAN — Apartmany Lesni stran¢, s.r.o. (pfedpoklad zahajeni
stavby ve 3. kvartale roku 2021), DOMOPLAN - Pekarensky dvir, s.r.o. (pfedpoklad zahajeni
vystavby ve 4. kvartale roku 2021), DOMOPLAN — Rezidence Stary Pivovar, s.r.o. (piedpoklad
zahajeni stavby ve 3. kvartale roku 2021), DOMOPLAN — Rezidence Hvézdova s.r.o. (zahajeni
stavby ve 2. kvartale roku 2020) a dalsi.

Aktudlni memorandum fondu podava bliz§i informace o téchto investi¢nich projektech.
Predstavuje napt. Rezidenci Pekarensky dvir, ktera je v arealu n¢kdejsich Délnickych pekaren.
Mg¢lo by se jednat o klubové bydleni, jehoz soucasti budou grill pointy, workoutové a détské
htisté ve vnitrobloku. Soucasn¢ by obyvatelim rezidence méla byt k dispozici sauna, masérna,
cyklodilna, automycka, fitness prostory a jiné moderni vymozenosti. Dale memorandum
predstavuje napf. projekt Rezidence Stary pivovar. Tato rezidence sousedi s budovou
nékdejsiho klasterniho pivovaru a jeji soucasti jsou rodinné apartmany s krytymi garazemi.
Dal$im zajimavym pifedstavenym projektem je Aparthotel Lesni strané, pfi¢emz by se mélo
jednat 0 moderni horsky komplex v oblasti Jesenikti. Soucasti tohoto aparthotelu by mél byt
lesni wellness, pfi¢emz memorandum uvadi, Ze se jedna o prvni projekt tohoto typu v Ceské
republice. Kazdy z téchto apartmanti bude mit velké prosklené stény s vyhledem do udoli
Ostruzné. Rovnéz je v memorandu zminén projekt Aparthotel Stard posta, ktery spociva
v rekonstrukci prvorepublikového hotelu Stara posta v ¢asti Jesenikd. Soucasti tohoto projektu
ma byt také vytvoreni zazitkové restaurace a wellness relaxacni zony.

3.3.2 Rizikovy profil fondu

Statut fondu definuje rizika spojena s investici do tohoto fondu. Podstatna rizika jsou zminéna
také ve vyro¢ni zprave fondu a spada mezi né€ nasledujici.

- Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku
fondu, pficemz dle vyro¢ni zpravy fondu za rok 2020 bylo toto riziko vyhodnoceno
za rok 2020 jako mirné.

- Uvérové riziko bylo za rok 2020 vyhodnoceno jako mirné. Spo¢iva v situaci, kdy
dluznik fondu nedodrzi sviij zdvazek a nesplati v€as a v plné vysSi ptislusSnou
pohledavku.

- Riziko ztraty majetku svéteného do tschovy miliZe nastat pifi insolventnosti, nedbalosti
nebo umyslnym jednanim osoby, kterd ma v uschové majetek fondu. Toto riziko bylo
za rok 2020 vyhodnoceno jako nizké.

Souhrnny ukazatel rizik, ktery je uveden v dokumentu Sdéleni kli¢ovych informaci ze dne 19.
srpna 2020, zafazuje investici do tohoto fondu do rizikové kategorie na stupni 6 = vyssi riziko.
Do pftislusného stupné byl zatazen zejména z diivodu absence relevantni fady historickych dat
(absence srovnavaciho ukazatele).

3.3.3 Vynosnost fondu

Factsheet a statut fondu uvadi cileny minimalni vynos prioritnich investi¢nich akcii, a to 6 %
p.a. V Grafu 4 nize je zndzornén vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie, a to za obdobi
od 9/2018 do 3/2021. Hodnoty prioritni investi¢ni akcie jsou pro lepsi pfehlednost znazornény
na kvartalni bazi, ackoliv je hodnota investi¢ni akcie stanovovana mesi¢né.
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Graf 5 Vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym
zakladnim kapitalem, a.s.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle factsheetu fondu k 31. 3. 2021 (2021)

Z grafu je mozné vycist, ze zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie za posledni kvartal (od 1. 1.
2021 do 31. 3. 2021) je 1,49 %. Zhodnoceni za poslednich 12 mésicu je pak 6,50 %. Factsheet
fondu uvadi, ze zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie od 1. Gpisu (tzn. za 30 mésici) dosahlo
vyse 16,56 %.

3.4 Predstaveni investi¢niho fondu 4 Gimel Investments SICAYV, a.s.

Fond 4 Gimel Investments SICAV, a.s. je fond s podfondem s nazvem ,,Podfond Alfa 4 Gimel
Investments®. Investicnim cilem podfondu je dle jeho statutu zhodnoceni prostredkl
s minimalizaci trZznich propadi, a to zeyména ve formé investic do akcii kvalitnich spolecnosti,
které jsou obchodovany s vyraznym diskontem proti své vnitini hodnoté. Podfond sleduje
investi¢ni svét dle svych vlastnich indikator a parametrti. Ma svého tzv. hlidaciho psa, ktery
sleduje a hleda investi¢ni pfileZitosti. Fond na tcet svého podfondu provadi také kratkodobé
investiéni pfileZitosti, které spocivaji v nakupu nebo prodeji likvidnich a fundamentélné
zdravych akcii vychazejicich ze strategické alokace nebo prostiednictvim ETF zamétenych
na hlavni tfidy aktiv, a to napt. na zlato, dluhopisy, hlavni akciové trhy nebo oborové indexy.

Fond vydéava ke svému podfondu prioritni investi¢ni akcie a vykonnostni investi¢ni akcie. Oba
druhy akcii jsou vydavany ve formé na jméno a nejsou prijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu. Vykonnostni investi¢ni akcie maji podobu listinného cenného papiru a
prioritni investiéni akcie jsou vydavany ve formé zaknihovaného cenného papiru.
S investi¢nimi akciemi podfondu je spojeno pravo byt informovan o aktualni hodnoté investi¢ni
akcie, pravo na odkup, pravo na podil na zisku podfondu, pravo ucastnit se valné hromady,
pokud se jednd o zélezitosti tykajici se podfondu, pravo na likvida¢nim zlstatku pfi zrusSeni
podfondu s likvidaci, pravo pozadovat vyménu hromadné investi¢ni akcie a dalsi.

Ve statutu podfondu jsou popsany pravidla pro distribuci fondového kapitalu piipadajici
na jednotlivé tfidy investi¢nich akcii, pfi¢emz plati, ze pokud dojde k prirustku portfolia
v rozmezi 0 % p.a. az 6 % p.a., bude 85 % absolutni hodnota ptirtistku z 85 % alokovana
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na prioritni investi¢ni akcie a z 15 % na vykonnostni investi¢ni akcie. Pokud absolutni hodnota
ptirtstku dosdhne vyse 6 % p.a. az 20 % p.a., bude 60 % hodnoty alokovano na prioritni
investi¢ni akcie a 40 % na vykonnostni investi¢ni akcie a pokud bude absolutni hodnota
prirtistku portfolia vyssi nez 20 % p.a., bude 50 % hodnoty alokovano na prioritni investi¢ni
akcie a 50 % na vykonnostni investi¢ni akcie.

Nize jsou shrnuty zakladni udaje o fondu 4 Gimel Investments SICAV, a.s. a jeho podfondu,
které jsou Cerpany zejména ze statutu podfondu ac¢inného od 16. 7. 2021.

Vznik fondu/podfondu: Fond dne 19. 3. 2018, podfond dne 22. 3. 2018

Administrator: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.

Obhospodatovatel: AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitai: Ceskoslovenské obchodni banka, a. s.

Auditor: APOGEO Audit, s.r.o.

Vstupni poplatek: az5%

Vystupni poplatek: 1000 K¢ + 2 % pfti odkupu do 2 let drzeni investice
0 % pti odkupu po 2 letech drZeni investice

Investi¢ni horizont: 3 roky

Nabizeny druh IA: prioritni investi¢ni akcie (PIA)

Primérny ro¢ni vynos: 10 % p.a.

Dle vyro¢ni zpravy fondu a jeho podfondu k 31. 12. 2020 ¢inil zisk po zdanéni vysi 49 571 tis.
K¢. Podfond ke konci roku 2020 spravoval aktiva v celkové vysi 300 378 tis. K&, pficemz témét
97 % aktiv bylo tvofeno penéznimi prostiedky.

3.4.1 Investice fondu

Statut podfondu uvadi bliz§i informace k investi¢ni strategie podfondu, pfi¢emzZ uvadi,
ze investi¢ni proces podfondu se opird o nékolik vrstev, které se vzajemné prolinaji. Teprve
ve chvili, kdy vSechny vrstvy davaji smysl, miZe dojit k investi¢nimu rozhodnuti. Podfond
vyuziva vlastniho ,hlidaciho psa“, ktery vyhledavd investicni pftilezitosti dle riznych
parametrl, kterymi jsou napf. pomér trzni ceny k zisku ptipadajici na akcii, pomér vlastniho
kapitalu k dluhu, vyvoj trzeb, zisku, dividend, likvidita, marze, vykonnost apod. Pro kazdou
akcii, kterou ,,hlidaci pes* podfondu identifikuje, zjistuje podfond tzv. fundamentélni cenu,
ktera vyjadfuje vnitini hodnotu a ktera je zalozena na subjektivnim hodnoceni. Vzhledem
k tomu, ze v kratkém obdobi muize trh ocefiovat urcité typy akcii $patn€, mize se trzni cena
Vv kratkém obdobi liSit od fundamentélni ceny. Proto se fond na ucet svého podfondu snazi
nakupovat akcie, jejich trzni cena je niz§i nez fundamentdlni cena. Dalsi a posledni Casti
investiéniho procesu podfondu je technickéd analyza. Podfond vyuziva nékolik technickych
kratkodobych i dlouhodobych indikatorti (napt. Fibonacciho prvky, Stochastic, MFI, RSI,
regresni kandly apod.), pficemz pfi jejich kombinaci dochazi ke spusténi technického signalu
k nakupu nebo prodeji.

Podfond dle své investi¢ni strategie uvedené v jeho statutu muze investovat do nasledujicich
druhti majetkovych hodnot. Mezi aktiva, ktera mohou tvofit vice nez 90 % hodnoty majetku
podfondu spada:

- investi¢ni cenné papiry (tuzemské akcie, zahrani¢ni akcie, dluhové cenné papiry);
- cenné papiry vydavané investicnim fondem nebo zahrani¢nim investi¢nim fondem,;
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- nastroje penézniho trhu;
- finan¢ni derivaty;
- pohledavky na vyplatu penéznich prostiedkti z uctu apod.

Doplikova aktiva, do nichz fond mize investovat na ucet svého podfondu a ktera v souhrnu
¢ini méné nez 10 % hodnoty majetku podfondu, jsou:

- doplnkova aktiva s pfedpokladanym nadstandardnim vynosem a rizikem v ramci
Evropské unie jako jsou nemovitosti, majetkova prava k nemovitostem, movité véci,
ochranné¢ znamky, pohledavky ze sekundarné poskytnutych uvért, sménky
neobchodované na regulovaném trhu apod.

Vyrocni zprava podfondu za rok 2020 uvadi, ze podfond v pribé¢hu roku 2020 investoval
zejména do akcii a ETF obchodovanych na americkych burzéch.

Dle mésicni zpravy fondu za Cervenec byly nejvynosnéjsi ¢asti portfolia fondu akcie z odvétvi
polovodict, a to zejména spolecnost AMD. Déle se jednéd o akcie vyrobce letadel Boeing a
V neposledni fadé tvorily nejveétsi vynosnost akcie spolecnosti Apple, firmy s nejveétsi trzni
kapitalizaci.

3.4.2 Rizikovy profil podfondu

Statut podfondu definuje rizika spojena s investici do tohoto podfondu. Podstatna rizika jsou
zminéna také ve vyrocni zpravé fondu a spadd mezi né nasledujici.

- Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku
podfondu, pficemz dle vyro¢ni zpravy podfondu za rok 2020 bylo toto riziko
vyhodnoceno za rok 2020 jako hlavni riziko podfondu. Nicméné vzhledem k tomu,
ze podfond za rok 2020 dodrzoval svou investi¢ni strategii a ke konci roku 2020 byla
hodnota akciového portfolia podfondu vyprodana, bylo toto riziko vyhodnoceno jako
nulové.

- Uvérové riziko spoéivajici v nedodrzeni zavazki protistrany podfondu bylo za rok 2020
vyhodnoceno jako mirné.

- Meénové riziko spociva v situaci, kdy zména devizového kurzu miize ovlivnit hodnotu
investi¢ni akcie podfondu. Nicmén€ vzhledem k tomu, Ze pii expozici do zahrani¢nich
cennych papird je vyuzivano zajisténi, bylo toto riziko za rok 2020 vyhodnoceno jako
mirné.

- Riziko nedostate¢né likvidity bylo za rok 2020 s ohledem na investi¢ni strategii
podfondu vyhodnoceno jako mirné.

Souhrnny ukazatel rizik, ktery je uveden v dokumentu Sdé€leni klicovych informaci ze dne 26.
11. 2019, zatazuje investici do prioritnich investi¢nich akcii podfondu do rizikové kategorie

vvvvv

z diivodu absence relevantni fady historickych dat (absence srovnavaciho ukazatele).

3.4.3 Vynosnost fondu

Webova stranka fondu uvadi pramérny ¢isty ro¢ni vynos investora, a to 10 % p.a. V Grafu 6
niZze je znazornén vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie, a to za obdobi od prvniho tpisu
6/2018 do 3/2021. Hodnoty prioritni investi¢ni akcie jsou pro lepsi piehlednost znazornény
na kvartalni bazi, ackoliv je hodnota investi¢ni akcie stanovovana mésicné.
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Graf 6 Vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie Podfond Alfa 4 Gimel Investments
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Zdroj: vlastni zpracovani dle factsheetu fondu k 31. 3. 2021 (2021)

Z grafu je mozné vy¢ist, ze hodnota prioritni investicni akcie ma sttidavé klesajici a stoupajici
charakter. nicméné dlouhodob¢ zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie roste. Za posledni kvartal
(od 1. 1. 2021 do 31. 3. 2021) je zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie sice -13,95 %, nicméné
zhodnoceni za poslednich 12 mésict ¢ini 24,95 %. Webové stranky fondu uvadi, Zze zhodnoceni
prioritni investi¢ni akcie od 1. Gpisu (tzn. za 35 mésicti) doséhlo vyse 21,37 %.

3.5 Predstaveni investicniho fondu TREBITSCH investi¢ni fond SICAV,

a.s.
Fond TREBITSCH investi¢ni fond SICAV, a.s. je fond s podfondem snazvem ,,Podfond
TREBITSCH II*. Investicnim cilem podfondu je dle jeho statutu dosahovat stabilniho

absolutniho zhodnoceni pii1 vyznamné redukované volatilité. Podfond se zaméfuje zejména
na investice do majetkovych tcasti ve spolecnostech, které jsou zaméteny na vyrobu ceské
whisky TREBITSCH, na jeji skladovani, distribuci a poskytovani uvéra témto spole¢nostem.
Tato netradi¢ni investicni pfileZitost je zajiSt€éna vysoce likvidnimi zisobami whisky
TREBITSCH v dafiovych skladech, které jsou pod dohledem celni spravy Ceské republiky.

Fond vydava ke svému podfondu prioritni investi¢ni akcie a vykonnostni investi¢ni akcie. Oba
druhy akcii jsou vydavany ve formé na jméno a nejsou piijaty k obchodovani na evropském
regulovaném trhu. Vykonnostni investi¢ni akcie maji podobu listinného cenného papiru a
prioritni investiéni akcie jsou vydavany ve formé& zaknihovan¢ho cenného papiru.
S investi¢nimi akciemi podfondu je spojeno pravo byt informovan o aktualni hodnoté¢ investicni
akcie, pravo na odkup, pravo na podil na zisku podfondu, pravo ucastnit se valné hromady,
pokud se jedné o zélezitosti tykajici se podfondu, pravo na likvida¢nim zlstatku pfi zruSeni
podfondu s likvidaci, pravo pozadovat vyménu hromadné investi¢ni akcie a dalsi.

Ve statutu podfondu jsou definovany pravidla pro distribuci fondového kapitalu piipadajici
na jednotlivé tfidy investi¢nich akcii. Pokud dojde ke zhodnoceni portfolia podfondu do vyse
odpovidajici 6 % p.a., bude toto zhodnoceni alokovéno ve prospéch fondového kapitalu
piipadajici na prioritni investi¢ni akcie. V ptipad¢€, ze by portfolio podfondu nedosahovalo
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tohoto minimalniho vynosu (6 % p.a.), bude toto minimdlni zhodnoceni hrazeno na tkor
fondového kapitalu piipadajiciho na vykonnostni investi¢ni akcie. Fond tedy garantuje
minimalni vynos vlastnikim prioritnich investicnich akcii. Maximalni zhodnoceni
pro vlastniky prioritnich investi¢nich akcii je stanoveno na 8,1 % p.a. Zhodnoceni nad tuto
hodnotu bude alokovdno ve prospéch fondového kapitdlu piipadajiciho na vykonnostni
investicni akcie.

Nize jsou shrnuty zakladni udaje o fondu TREBITSCH investi¢ni fond SICAV, a.s. a jeho
podfondu, které jsou ¢erpany zejména ze statutu podfondu t¢inného od 15. 3. 2021.

Vznik fondu/podfondu: Fond dne 21. 1. 2019, podfond dne 21. 3. 2019

Administrator: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
Obhospodarovatel: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitai: Ceska spotitelna, a.s.
Auditor: APOGEO Audit, s.r.o.
Vstupni poplatek: az3 %
Vystupni poplatek: 10 % pfti odkupu do 3 let drZeni investice

0 % pfti odkupu po 3 letech drzeni investice
Investi¢ni horizont: 4 roky
Nabizeny druh IA: prioritni investi¢ni akcie (PIA)
Cileny vynos: min. 6 % p.a., max. 8,1 % p.a.

Dle vyro¢ni zpravy fondu a jeho podfondu k 31. 12. 2020 ¢inil zisk po zdanéni vysi 1 371 tis.
K¢&. Podfond ke konci roku 2020 spravoval aktiva v celkové vysi 39 974 tis. K¢, pficemz vétSina
aktiv (94 %) byla tvofena poskytnutymi uvéry a zaptjékami, a to do spoleénosti Ceska Whisky
s.r.o.a TREBITSCH HOLDING SE.

3.5.1 Investice fondu

Podfond dle své investi¢ni strategie uvedené v jeho statutu miZe investovat zejména
do nasledujicich druhti majetkovych hodnot, a to i vice nez 90 % hodnoty majetku podfondu:

investi¢ni cenné papiry;

ucasti v kapitalovych obchodnich spolecnostech;
pohledavky na vyplatu penéZznich prostiedkil z Gctu,;
- uvery a zapujcky poskytnuté podfondem.

Dopliikova aktiva, do nichz fond mize investovat na tucet svého podfondu a ktera v souhrnu
¢ini méné nez 10 % hodnoty majetku podfondu, jsou nemovitosti.

Dle vyro¢ni zpravy za rok 2020 fond na ucet svého podfondu pokracoval v potfizovani
pohledéavek za spole¢nostmi, do kterych mél v planu kapitalové vstoupit. Soucasné pokracoval
V jejich novaci na vysoce tro¢ené Gvéry. Uroky z tdchto uvéri jsou nejvyznamnéjsim zdrojem
vynosl podfondu.

Memorandum fondu uvadi, ze investice fondu smétuji do spole¢nosti TREBITSCH Holdingu,
které se zaméfuji na vyrobu TREBITSCH Czech Single Malt Whisky a jeji distribuci,
skladovéni a zahrani¢ni expanzi. Soucasné uvadi 6 diivodd, pro¢ investovat pravé do tohoto
fondu. Mezi tyto diivody patii skuteCnost, Ze investice je zajiSténa vysoce likvidnimi zasobami
whisky v od sebe bezpecné vzdalenych danovych skladech, které jsou pod neustalym dohledem
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celni spravy CR. Dal3im déivodem je jiz zmifiovana garance minimalniho vynosu ve vysi 6 %
p.a. Soucasné¢ memorandum jako dals$i z divodd uvadi skutecnost, ze stavi vlastni vyrobni
zéavod, oteviraji vlastni bary a soucasné provadi vlastni vyrobu sudt a pod jejich kiidly probiha
i cely proces vyroby whisky (od vybéru je¢mene po zrani whisky v sudech). Dalsim divodem
je stanoveni redlnych cilti, pfi¢emz jako piiklad je zminéno postupné navysSovani vyroby
whisky (z 60 000 lahvi single malt whisky v roce 2019 na 2 700 000 lahvi v roce 2029).
Poslednim divodem je kvalita a chut’ samotné whisky, kterd v roce 2019 ziskala dvé zlaté
medaile na mezindrodnich soutézich. Investofi jsou také pravidelné kazdy rok zvani
na degustaci whisky, do jejiz vyroby investuji a soucCasné obdrzi limitovanou lahev
TREBITSCH Czech Single Malt Whisky.

3.5.2 Rizikovy profil podfondu

Statut podfondu definuje rizika spojena s investici do tohoto podfondu. Podstatna rizika, ktera
mohou ovlivnit investice do podfondu, jsou zminéna také ve vyro¢ni zpravé fondu a jeho
podfondu a spada mezi n¢ zejména nasledujici.

- Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku
podfondu, pticemz dle vyro¢ni zpravy podfondu za rok 2020 bylo toto riziko
vyhodnoceno za rok 2020 jako mirné.

- Riziko nedostate¢né likvidity spocivajici v situaci, kdy urcité aktivum podfondu nebude
zpenczeno vcas za priméienou cenu. Toto riziko bylo za rok 2020 vyhodnoceno jako
mirne.

Souhrnny ukazatel rizik, ktery je uveden v dokumentu Sdé¢leni klicovych informaci ze dne 17.
10. 2019, zatazuje investici do prioritnich investi¢nich akcii podfondu do rizikové kategorie
z diivodu absence relevantni fady historickych dat (absence srovnavaciho ukazatele s vhodnymi
parametry).

3.5.3 Vynosnost fondu

Webova stranka fondu a statut podfondu uvadi minimalni a maximalni ro¢ni vynos investora
drziciho prioritni investi¢ni akcie. Minimalni garantovany vynos je 6 % p.a. Jak jiz bylo
zminéno vySe, garance minimalniho vynosu je tvofena redistribuci fondového kapitalu
od drziteli vykonnostnich investi¢nich akcii (vétSinou jsou témito drziteli zakladatelé
investi¢niho fondu). Maximalni vynos pro drZitele prioritnich investi¢nich akcii je pak stanoven
na 8,1 % p.a. V Grafu 7 niZze je znazornén vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie, a to
za obdobi od 9/2019 do 3/2021. Hodnoty prioritni investi¢ni akcie jsou pro lepsi piehlednost
znazornény na kvartalni bazi, ackoliv je hodnota investi¢ni akcie stanovovana mési¢né.
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Graf 7 Vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie Podfond TREBITSCH II
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Zdroj: vlastni zpracovani dle factsheetu fondu k 31. 3. 2021 (2021)

Z grafu je mozné vycist, ze hodnota prioritni investi¢ni akcie méa dlouhodobé stoupajici
charakter. Za posledni kvartal (od 1. 1. 2021 do 31. 3. 2021) je zhodnoceni prioritni investi¢ni
akcie 1,68 % a zhodnoceni za poslednich 12 mésict ¢ini 6,52 %. Webové stranky fondu uvadi,
7e zhodnoceni prioritni investi¢ni akcie od 1. Gpisu (tzn. za 20 mésicl) zatim dosahlo vyse
10,84 %.

3.6 Predstaveni investi¢niho fondu AVANT — Ceska pole 2015 otevi-eny
podilovy fond

Fond AVANT - Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond je podilovy fond, jehoz investiénim
cilem dle jeho statutu je stfednédobé a dlouhodobé zhodnoceni penéznich prostiedki
investovanych podilniky, a to prostfednictvim pfimych a nepfimych investic do zeméd¢lské
pudy na tizemi Ceské republiky a Slovenska a dale prostiednictvim poskytovani zajisténych
uvéri nebo zapljcek pravnickym osobam nebo podnikajicim fyzickym osobam, jejich
predmétem ¢innosti je rostlinna a zivociSna vyroba, myslivost a dalsi souvisejici Cinnosti. Statut
fondu uvadi, ze pro naplnéni investi¢niho cile bude vyuzito podhodnoceni ceny zeméd¢lské
pudy v Ceské republice a na Slovensku viiéi okolnim zemim, ¢imz lze dosahnout kapitalového
vynosu z rozdilu mezi nakupni a prodejni cenou zeméd¢€lské pidy.

Fond vydava podilové listy ve formé na jméno, a to v zaknihované i listinné podobé€. Jmenovita
hodnota jednoho podilového listu je 1,- KE&. Podilové listy v listinné podobé vydané ve stejny
den pro jednoho podilnika jsou nahrazeny hromadnym podilovym listem. Podilové listy
vydavané fondem nejsou piijaty k obchodovani na evropském regulovaném trhu. Vlastnické
pravo k pfislusnym podilovym listim Ize prokazat piedlozenim daného podilového listu
Vv listinné podobé, a to soucasné s dokladem totoznosti. Vlastnici podilovych listli maji zejména
pravo na informovani o aktualni hodnoté podilového listu, pravo stat se ¢lenem investi¢niho
vyboru fondu (pfi splnéni podminek, které vymezuje statut fondu), pravo obdrzet zpravu o
hospodateni fondu, poZzadovat vymeénu hromadného podilového listu, obdrzet podil na zisku
nebo na likvidacnim zGstatku fondu a pravo pozadovat odkoupeni podilovych listi fondem.
Vynosy fondu jsou reinvestovany, ale po patém roce od zahdjeni tpisu podilovych listi mohou
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byt vynosy podilnikiim vyplaceny ve formé podilu na zisku. Vlastnici podilovych listli nemayji
pravo pozadovat rozdéleni majetku ve fondu ani zruSeni fondu.

NiZe jsou shrnuty zakladni Gidaje o fondu AVANT — Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond,
které jsou Cerpany zejména ze statutu fondu ti¢inného od 11. 11. 2020.

Vznik fondu: 10. 4. 2015
Administrator: AVANT investi¢ni spolecnost, a.s.
Obhospodarovatel: AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s.
Depozitai: CYRRUS, a.s.
Auditor: TPA Audit s.r.o.
Vstupni poplatek: az3 %
Vystupni poplatek: 5 % pfti odkupu do 4 let drZeni investice

0 % pti odkupu po 4 letech drzeni investice
Investi¢ni horizont: min. 5 let
Nabizeny druh CP: podilovy list

Dle vyro¢ni zpravy fondu k 31. 12. 2020 ¢ini hospodaisky vysledek fondu po zdanéni vysi
8 044 tis. K¢. Fond ke konci roku 2020 spravoval aktiva v celkové vysi 187 242 tis. K¢, piicemz
vyznamna ¢ast je tvorena pohledavkami za nebankovnimi subjekty, a to ve vysi 118 843 tis.
K¢&. Dalsi ¢ast aktiv je tvofena majetkovymi ucastmi v hodnoté 46 855 tis. K¢ a penéznimi
prostfedky ve vysi 21 538 tis. K¢.

3.6.1 Investice fondu

V memorandu fondu je uvedeno, Ze fond realizuje své investice prostfednictvim nakupt
zemeédelské pudy, a to pfimo nebo skrze své projektové spolecnosti v majetku fondu. Soucasné
poskytuje uvéry ptimo z fondu. Fond dle své investi¢ni strategie uvedené v jeho statutu mize
za ucelem dosazeni svého investi¢niho cile investovat do nasledujicich majetkovych hodnot,
které musi byt geograficky koncentrovany na tizemi Ceské republiky nebo Slovenska:

- zeméd¢€lské nemovitosti, a to v¢. ptipadnych soucasti nebo piislusSenstvi;

- majetkové ucasti na pravnickych osobach, které maji nebo nabydou do svého majetku
zemédeélské nemovitosti;

- majetkové Ucasti na pravnickych osobach, jejichZ pfedmétem podnikatelské ¢innosti je
rostlinna a Zivo€i$né vyroba, myslivost a dal$i souvisejici ¢innosti;

- pohledavky ztitulu Gvéru nebo zapljcky osobam, které jsou zajiStény zejména
zemédé€lskymi nemovitostmi;

- dluhopisy emitované pravnickymi osobami, které nabydou do svého majetku
zemédelské nemovitosti;

- movité véci spojené se zemeédelskymi nemovitostmi;

- majetkova prava k zeméde€lskym nemovitostem;

- pohledavky za osobami, které jsou zajiStény zejména zemédelskymi nemovitostmi.

Doplitkova aktiva, do nichz fond miize investovat a které jiz nejsou geograficky koncentrovany,
jsou:

- akcie nebo obdobné cenné papiry predstavujici majetkovou ucast na pravnické osobg;
- dluhopisy nebo obdobné cenné papiry piedstavujici pravo na splaceni dluzné ¢astky;
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- vklady v avérovych institucich nebo zahranié¢nich avérovych institucich;
- dalsi investi¢ni nastroje.

Ve vyrocni zpraveé fondu za rok 2020 jsou uvedeny dcefiné spolecnosti fondu, kterymi jsou
Farma Svitavy s.r.o., Farma Cesky les s.r.o., Farma Litoméfice s.r.o0., Farma Hana s.r.o., Agro
Pie$tany s.r.o. a Agro Rimava s.r.o. Webové stranky fondu informuji, Z¢ na uzemi Ceské
republiky fond vlastni pfiblizné 180 ha piidy, z nichz vice nez 95 % tvoti zeméd¢lska pida
V oblasti Krométizska. Na tizemi Slovenska fond vlastni pfiblizn€ 150 ha pidy, a to zejména
v ramci Trnavského a Nitranského kraje.

Dle vyro¢ni zpravy fond dale sméfuje svou ¢innost do vytipovanych katastra tak, aby v nich
mohl ziskat vyznamnou vyméru zemédélské pldy, kterou bude néasledné mozné prodat
s dodate¢nym vynosem oproti jejich trzni cené. Hlavnimi zdroji piijmt v roce 2020 byly dle
vyroéni zpravy fondu ptijmy z prodeje pozemku, které byly v majetku fondu a déle vynosy
Z Groki z Gvért poskytnutych fondem.

Memorandum fondu uvadi investi¢ni procesy a podminky pro vybér zemédélskych nemovitosti
a pro poskytovani tvéra, které jsou zajiStény zemédelskymi nemovitostmi, pficemz zpisoby
opatfovani investi¢nich prilezitosti uvadi vytvareni investi¢nich pftilezitosti prostfednictvim
marketingu, a to vici pfislusSnym vlastnikim zemédélské pudy, ktefi ji jiz nechtéji drzet, dale
investovanim na bazi jednordzovych pfilezitosti (napt. exekuce, insolvencni fizeni, drazby
apod.) a nabidkou financovani zemé&d¢€lciim ve vybranych oblastech.

Dle memoranda fond pro vybér vhodné zemédélské nemovitosti sleduje bonitovanou pidné-
ekologickou jednotku, kterd vyjadiuje kvalitu a prodejni cenu ptislusné pady, pficemz zdmérem
fondu je investovani do pudy, jejichz bonita je z tohoto hlediska nadprimérna. Cilem fondu
jsou pak investice do pozemk, které¢ je mozné dlouhodobé vyuzivat pro zemédélské ucely
(napf. ornou pidu, travni porosty apod.). Proces vybéru investi¢ni pfileZitosti pro poskytnuti
uvéru je pak dle memoranda nasledujici. Fond poskytuje pouze Gvéry se zajisténim pomoci
zastavniho prava k zemedelskym nemovitostem, jejichz hodnota musi byt alespon o 30 % vyssi
nez vyse poskytnutého uvéru. Tyto Gveéry fond poskytuje zpravidla s tirokovou sazbou ve vysi
8-12 % p.a. a se splatnosti do 2 let od poskytnuti uvéru. Pied samotnym poskytnutim uvéru
vzdy dochézi k analyze dluZnika a pfislusnych zemédélskych nemovitosti, které nasledné slouzi
k zajisténi Givéru.

Soucasné memorandum poukazuje na fakt, Ze Cast portfolia mlze byt spolufinancovéna
bankovnim Gvérem a pokud dojde k dosazeni nizké Grokové sazby do 5 % p.a. u pfislusného
uvéru, obdrzi investofi tohoto fondu také dodatecny vynos k samotnému trznimu zhodnoceni
portfolia ptudy.

3.6.2 Rizikovy profil fondu

Statut fondu definuje rizika spojend s investici do tohoto fondu, ktera jsou dale rozebrana
ve vyro¢ni zpravé fondu. Mezi podstatna rizika fondu patii nasledujici.

- Uvérové riziko vyplyvajici ze situace, kdy protistrana fondu nedodrzi sviij zavazek véas
a Vv plné vysi. Toto riziko vyhodnotil administrator fondu za rok 2020 jako mirné.

- Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku
fondu, pfi¢emz dle vyro¢ni zpravy fondu za rok 2020 bylo toto riziko vyhodnoceno
za rok 2020 jako mirné.

- Riziko nedostatecné likvidity spociva v situaci, kdy urcité aktivum fondu nebude
zpenéZeno vcas za piimérenou cenu a fond tak nebude schopen dostat svym zavazkim.
Toto riziko bylo za rok 2020 vyhodnoceno jako mirné.
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Souhrnny ukazatel rizik, ktery je uveden v dokumentu Sdéleni kli¢ovych informaci ze dne 11.
11. 2020, zarazuje investici do tohoto fondu do rizikové kategorie na stupni 6 ze 7, coz je druha

vvvvv

fady historickych dat (absence srovnavaciho ukazatele).

3.6.3 Vynosnost fondu

Sdéleni klicovych informaci fondu uvadi, Ze pro vynosnost tohoto fondu jsou zasadni trzni
rizika, a to zejména rizika vyvoje cen zemédélské pudy v Ceské republice. V Grafu 8 nize je
znazornén vyvoj hodnoty podilového listu, a to za obdobi od 9/2018 do 12/2020. Hodnoty
podilového listu jsou pro lepsi prehlednost znazornény na kvartalni bazi, ackoliv je hodnota
podilovych listi stanovovana mési¢né.

Graf 8 Vyvoj hodnoty podilového listu AVANT — Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond

Hodnota podilového listu

1,7400 K¢
1,7200 K¢
1,7000 K¢
1,6800 K¢
1,6600 K¢
1,6400 K¢
1,6200 K¢
1,6000 K¢

=o—Hodnota investi¢ni akcie

Zdroj: vlastni zpracovani dle factsheetu fondu k 30. 9. 2020 (2021)

Z grafu je mozné vycist, ze hodnota podilového listu ma dlouhodobé rostouci charakter.
Zhodnoceni podilového listu za rok 2020 dosahlo vyse 3,55 %. Dle webovych stranek fondu
doséahlo zhodnoceni podilovych listti od jejich 1. Gpisu, tzn. za 71 mésica, vyse 74,64 %.

3.7 Navrh investi¢ni strategie

V ramci komparace riznych typt FKI bylo vybrano 6 FKI, které¢ se mezi sebou 1i$i zejména
svymi investicnimi strategiemi. Fondy Robot Asset Management SICAV as. a 4 Gimel
Investments SICAV, a.s. vyuzivaji své vlastni Strategické alokace a algoritmy, které pracuji
s investicemi do akcii, a to prostiednictvim ETF. Fond ZDR Investments SICAV a.s. je zaméten
na investice do komercnich nemovitosti a fond DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym
zakladnim kapitalem, a.s. se zamétuje na investice zejména do developerskych projektt. Fond
TREBITSCH investi¢ni fond SICAV, a.s. netradi¢né investuje do ¢eské whisky a jako jediny
Zuvedenych fondl nabizi zajiSténi investic pomoci vysoce likvidnich zdsob whisky.
V neposledni fadé byl predstaven fond AVANT — Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond,
ktery je jako jediny podilovym fondem a nikoliv SICAVem a ktery se zaméfuje na investice
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do zeméd¢lské pudy. VSechny uvedené fondy jsou FKI otevieného typu, jejichz investi¢ni
akcie jsou nabizeny také externim investoram.

Pro doporuceni vhodné investi¢ni strategie a urceni investicniho portfolia pro individudlniho
investora bylo osloveno nékolik potencidlnich investord, se kterymi byl veden rozhovor
se zaméfenim na zjiSténi jejich zivotni urovné a zkuSenosti s investicemi. Soucasné byly
pokladany otazky se zaméfenim na jejich rizikové profily, preference apod. Z pohledu investora
je dulezité rozhodnuti, jak velky finan¢ni obnos bude schopen uvolnit do dané investice a
soucasn¢ jaké riziko je ochoten podstoupit. Konkrétni otazky, které byly pokladany
potencialnim investorim tvofi tzv. investi¢ni dotaznik, ktery tvoii pfilohu ¢. 4 této prace.
Na zakladé tohoto investi¢niho dotazniku a rozhovort s potencialnimi investory byly vytvofeny
navrhy investi¢nich strategii pro pfisluSné potencialni investory. Z téchto investort byly
vybrani 3 z nich v zavislosti na rizné rizikové profily a pozadavky, kterym byly doporuceny
nize popsané investi¢ni strategie. VSichni z vybranych investorti jsou zajemci o investici
do FKI a maji jiz zkuSenosti s investicemi, ptipadné maji jiz zainvestovano do jinych FKI.

V tabulce nize jsou shrnuty zakladni informace ziskané z rozhovoru s prvnim potencialnim
investorem.

Tabulka 4 Vyhodnoceni investora &. 1

VySe investice: 2 000 000 K¢
Vyse ro¢nich prijmi: cca 2 000 000 K¢
VySe mési¢nich zavazkii: 30 000 K¢
Piedpokladany investi¢ni horizont: | 6 let

Tolerance K riziku: vysoké riziko
Ocekavany rocni vynos: 6 % p.a.

Zdroj: vlastni zpracovani

Prvni investor (dale jen ,,Investor ¢. 1) je zajemce o investici v celkové vysi 2 000 000 K¢,
pricemz Investor ¢. 1 vramci své investice ocekdva nadprimémé vynosy a je ochoten
podstoupit vysoké riziko, které je obvykle s témito nadprimérnymi vynosy spojeno. Investor ¢.
1 méd zajem o dlouhodobé ulozeni volnych penéznich prostiedkli a neocekava, ze by je
v dohledné budoucnosti potieboval. Z tohoto dlivodu ma zajem o investici do FKI s investi¢nim
horizontem delSim nez 5 let. S ohledem na vySe pfedstavené fondy se tedy pro Investora €. 1
nabizi investice do nemovitych véci, a to napf. do fondu ZDR Investments SICAV a.s.,
DOMOPLAN investi¢ni fond s promé&nnym zékladnim kapitdlem, a.s. nebo AVANT — Cesk4
pole 2015 otevieny podilovy fond.

Pro navrh investi¢ni strategie pro Investora ¢. 1 bylo pocitano s investici do fondu
DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s. nebot’ dle dostupnych
udajt dlouhodobé zhodnoceni tohoto fondu pfevySuje investorova ocekavani a soucasné je zde
zakladateli fondu garantovano minimalni zhodnoceni ve vysi 6 % p.a. Pro modelaci byl pouzit
vzorec 7 pro vypocet budouci hodnoty vkladu, pfi¢emz se vzhledem k vysi investice pocitalo
s nulovymi vstupnimi poplatky, drZzenim investice po dobu 6 let a kazdoro¢nim zhodnocenim
ve vysi 6 % p.a. Na zakladé téchto parametri po pocate¢nim vkladu investice ve vysi 2 000 000
K¢ a nulovymi vstupnimi néklady se da piedpokladat, ze za 6 let dojde k navySeni investice o
837 038,22 K¢. Nicméné je nutno zduraznit, ze zde neni pocitano S ptipadnymi dodate¢nymi
naklady za spravu investice a soucasn¢ je zde pocitano s kazdorocnim zhodnocenim ve vysi
6 % p.a., ale vzhledem k tomu, ze se jedna o FKI, mize zhodnoceni kazdoro¢né kolisat.
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V tabulce niZe jsou shrnuty zékladni informace ziskané z rozhovoru s druhym potencialnim
investorem.

Tabulka 5 Vyhodnoceni investora ¢. 2

VySe investice: 1 000 000 K¢
Vyse rocnich prijmi: cca 1 300 000 K¢
VysSe mési¢nich zavazkii: 0 K¢
Piredpokladany investi¢ni horizont: | 3 roky
Tolerance K riziku: stfedni riziko
Ocekavany rocni vynos: 5% p.a.

Zdroj: vlastni zpracovani

Druhym investorem (dale jen ,,Investor ¢. 2°) je zajemce o investici v celkové vysi 1 000 000
K¢, pficemz tento investor jiz o¢ekava mensi vynos, a to 5 % p.a. Soucasné v oblasti rizik je
konzervativnéj$iho typu nez Investor ¢. 1 a oc¢ekava, ze penézni prosttedky bude potfebovat
diive. S ohledem na doporucenou délku investi¢ni strategie se tedy nabizi investice do fondu
Robot Asset Management SICAV a.s. nebo do fondu 4 Gimel Investments SICAV, as.,
pricemz oba z téchto fondl maji nulovy vystupni poplatek v ptipadé odkupu po 3 letech trvani
investice a soucasn€ maji vstupni poplatky az do vySe 5 % z investované ¢astky.

Pro navrh investi¢ni strategie pro Investora €. 2 tedy bylo pocitano s investici ve vysi 1 000 000
K¢ a maximalnim vstupnim poplatkem ve vysi 5 % z hodnoty investice, tzn. investor v tomto
ptipadé musi pocitat s pocatecnimi naklady ve vysi 50 000 K¢, a to nad ramec své investice.
Vzhledem k tomu, Ze u téchto fondi neni garantovano minimalni zhodnoceni tak jako
v ptedchozi modelaci, je modelace vytvoiena dle historického vynosu fondu Robot Asset
Management SICAV a.s., kdy vynos za 1. rok drzeni investice bude ¢inil -0,441 %, za 2. rok
investice 6,24 % a za 3. rok investice 11,24 %. Pro modelaci je vyuzit vzorec 8 pro budouci
hodnotu pii zméné vyse ro¢ni urokové sazby. Ackoliv je pii modelaci vyuzit ztratovy rok,
vysledny vynos investice za 3 roky jejiho trvani investice by ptevysil 17 %, nicméné pokud by
se do tohoto vynosu zapocetly také vstupni poplatky ve vysi 50 000 K¢, €inil by vysledny vynos
12 %, tedy i s t€émito vstupnimi poplatky se Investorovi ¢. 2 vyplati investovat.

Tabulka 6 Vyhodnoceni investora ¢. 3

VySe investice: 5000 000 K¢
Vyse ro¢nich prijmi: cca 7 000 000 K¢
VySe mési¢nich zavazkii: 100 000 K¢
Piredpokladany investi¢ni horizont: | 4 roky
Tolerance K riziku: vysoké riziko
Ocekavany roc¢ni vynos: 7 % p.a.

Zdroj: vlastni zpracovani

Poslednim investorem (dale jen ,,Investor ¢. 3) je z4jemce o investici v celkové vysi 5 000 000
K¢. Tento investor je ochoten piistoupit na vyssi riziko ztraty investice s moznym vysSSim
ptedpokladanym vynosem. Pro navrh investi¢ni strategie pro Investora €. 3 tedy bylo pocitano
sinvestici ve vysi 5000000 K¢. Modelace byla je vytvotena pro investici do fondu
TREBITSCH investi¢ni fond SICAV, a.s. a zohlediiuje minimalni vynos garantovany
zakladateli fondu ve vys$i 6 % p.a. a maximalni stanoveny vynos ve vysi 8,1 p.a. V piipadé
investice Investora ¢. 3 ve vysi 5000 000 K¢ s nulovym vstupnim poplatkem a nulovymi
naklady na spravu investice, je mozné za 4 roky navysit tuto investici o 1 312 385 K¢. Pokud
by se pocitalo s maximalnim vynosem ve vysi 8,1 % p.a., navysila by se vysledna investice
za 4 roky 01 827 674 K¢.
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Jako dalsi alternativou investice pro vSechny tii potencidlni investory mtize byt produkt
»AVANT Flex“, ktery nabizi spravce FKI, spol. AVANT investi¢ni spolecnost, a.s. Tento
produkt umoznuje investoram diverzifikovat své investi¢ni portfolio, a to tak, Ze investor svoji
investici muze rozdélit mezi nékolik FKI, které jsou obhospodatovany touto spole¢nosti. Pokud
se tedy investor rozhodne investovat 1 000 000 K¢, nemusi celou ¢astku investovat pouze
do jednoho fondu, ale mtze ji napt. po 100 000 K¢ rozdélit mezi 10 FKI, které jsou ve spraveé
AVANT investi¢ni spolecnost, a.s. Investor se tak mtize podilet na vice investi¢nich aktivitach
a investovat do riznych investi¢nich strategii s riznymi casovymi horizonty.

3.8 Diskuse vysledkii

V této Casti prace bylo predstaveno 6 FKI, které se liSi zejména svou investi¢ni strategii a s tim
spojenym rizikem. Jako prvni byl piedstaven fond zaméfujici se na investice do cennych papirt
investi¢nich fondu, které jsou obchodovany na ETF. Druhy pfedstaveny fond investuje
do komerénich nemovitosti. Dal§im fondem byl fond zaméfeny na investice do vystavby
bytovych jednotek a developerskych projekti. Dale byl zkoumén fond zabyvajici
se investicemi do akcii kvalitnich spolecnosti. Predposledni predstaveny fond se zabyva
investicemi do ¢eské whiskey a posledni zminény fond investuje do zemédé&lské puidy v Ceské
republice a na Slovensku.

Standardni ptedstavou kazdého z dotazovanych investorli bylo dosaZeni co nejvyssiho vynosu
S co nejnizSim rizikem, nicméné FKI a finan¢ni investi¢ni instrumenty takto nefunguji. | proto
bylo vhodné s kazdym potencidlnim investorem vyplnit investicni dotaznik a pfi rozhovoru
blize zjistit jejich zkuSenosti, pozadavky a zivotni Groven a tyto informace nasledné
sumarizovat. V praci byly ptedstaveny profily 3 vybranych potencidlnich investord
s pozadavkem na investici ve vysi 1 000 000 K¢, 2 000 000 K¢ a 5 000 000 K¢&. Treti investor
investujici 5 000 000 K¢& by byl dle ZISIF automaticky bran jako kvalifikovany investor, jelikoZ
hodnota jeho investice pievySuje ekvivalent 125 000 EUR. Proto by nebylo nutné s nim
vyplilovat investi¢ni dotaznik a zjiStovat tak jeho finan¢ni zdzemi, znalosti a zkuSenosti
v oblasti investic. Nicméné i tak bylo potieba zjistit jeho pozadavky a preference.

Kazdému z investori byla v ndvaznosti na zjiSténé informace ziskané z vyplnénych dotaznikl
a rozhovorti vytvofena financni modelace a doporucena vhodnd investicni strategie
do vybranych FKI. Prvnimu investorovi byla vytvofena modelace s pomémé dynamickou
investicni strategii a s minimalnim investi¢nim horizontem v délce 6 let. V této modelaci bylo
pocitano s minimalnim zhodnocenim ve vysi 6 % p.a., kterym dle statutu fondu ruc¢i zakladatelé
fondu svymi vykonnostnimi investiénimi akciemi, které vlastni. Druhy investor byl jiz
konzervativngjs$iho typu nez piedchozi. Byla mu doporucena investi¢ni strategie s investi¢nim
horizontem v délce 3 let. Na zakladé ziskanych informaci o doporuc¢eném fondu mu byla
pfedstavena modelace s vyslednym vynosem ve vysi 12 % p.a. Poslednimu investorovi byla
pfedstavena investi¢ni strategie s minimalnim investi¢nim horizontem v délce 4 let. Investorovi
byla doporucena investice do FKI, jeZ mé stanovenou minimalni a maximalni hranici vynosu
pro drzitele investi¢nich akcii. Minimalni zhodnoceni investicniho fondu je stanoveno na 6 %
p.a. a je v tomto piipadé opét garantovano zakladateli fondu prostiednictvim vykonnostnich
investi¢nich akcii, které maji ve svém vlastnictvi. Maximalni mozny vynos tohoto investora je
dle statutu fondu stanoven na 8,1 % p.a.

Vyzkum byl nejvice omezen faktem, ze na finan¢nim trhu plsobi mnoho finan¢nich
investi¢nich instrumentl, do kterych muiZe potencidlni investor investovat. Proto pro ucely
zpracovani této ¢asti prace byly zminény pouze vybrané typy FKI, které byly vybrany ndhodné
s ohledem na své rizné investi¢ni strategie. Nicméné v praxi ma kazdy potencidlni investor
mnohem vétsi moZznosti k vybéru a rozhodnuti, do kterych FKI mize své volné penéZni
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prostiedky vlozit. A to, at’ uz do vySe zminénych FKI nebo dalsich FKI, které se mohou zabyvat
investicemi napt. do Gvéra, pohledavek, archivnich vin, kryptomén, start-upii, dluhopisti apod.
Ve vysledku by mél investor vlozit své volné penézni prostiedky do investice, které mu
pfinesou maximalni ocekavany vynos pii akceptovatelné trovni rizika.
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4 Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo sestaveni investicni strategie pro rizné typy investord.
Mnoho lidi by rado investovalo své volné penézni prostfedky do financ¢nich instrumentt,
ze kterych plyne co nejvyssi vynos, ale souc¢asné co nejmensi riziko, nicméné financ¢ni trh takto
nefunguje. Toto plati zejména také pii investicich do FKI, do kterych mtize investovat pouze
kvalifikovany investor, ktery musi spliiovat uré¢ité pozadavky a prokazat dostatecné znalosti.
Vzhledem k tomu, Ze obliba FKI stale roste a ptibyvaji dal$i nové investi¢ni fondy a tim padem
také investicni moznosti, nebylo mozné v ramci prace analyzovat veskeré moznosti, do kterych
by mohl potenciadlni investor investovat. Z toho divodu byla priace zaméfena pouze
na 6 investicnich fonda urcené pro kvalifikované investory, které se ale lisily pfedevSim svymi
vlastnostmi a zamétenim.

Diplomova prace se sklada ze 4 hlavnich kapitol, kterymi jsou tivod, teoreticko-metodologicka
Cast prace, analyticka ¢ast prace a zavér. V teoreticko-metodologické ¢asti prace byl nejprve
pfedstaven finan¢ni trh jako takovy a byla zde vysvétlena jeho podstata, protoze praveé
na finan¢nim trhu je mozné se setkat s FKI. Dalsi ¢ast této kapitoly byla zaméfena na vysvétleni
a definici zédkladnich druht finan¢nich investi¢nich instrumentli, aby doslo k pfedstave o tom,
jaké vlastnosti maji investi¢ni instrumenty, které nabizeji k investici ptislusné investi¢ni fondy.
bylo pfedstaveno fungovani FKI a jejich definice, dale zde byly popsany podminky, které musi
spliovat kazdy kvalifikovany investor a soucasné v této Casti doSlo ke komparaci zédkladnich
typt investicnich fondd. V dalSich podkapitolach byly sumarizovany informacéni povinnosti
FKI a pozornost byla vénovana také regulaci a dohledu nad fungovanim FKI. V neposledni
fad¢ byla pozornost zaméfena na méfeni vynosnosti, rizika a likvidity, protoze praveé posouzeni
téchto tfi zakladnich ukazatelll bylo nezbytnou soucasti procesu vybéru vhodné investice
do portfolia investora. Na tyto tfi faktory byla zaméfena reserSe vybranych FKI a pravé vztah
k riziku a pfedpokladana vynosnost investice jsou jedny z otazek, které byly soucasti rozhovori
S potencidlnimi investory. Dalsi kapitola je vénovéana strategii investovani do FKI, zabyva
se vybérem vhodné investi¢ni strategie a stru¢né shrnuje proces, ktery nasleduje pied realizaci
kazdé investice. Posledni kapitola teoreticko-metodologické ¢ésti prace popisuje samotnou
metodiku préce.

V analytické ¢asti bylo nejprve piedstaveno a porovnano 6 riznych typi FKI, které se 1isi
pfedevsim svou investi¢ni strategii a s tim souvisejicim investiénim horizontem a mirou rizika.
Byly porovnavany udaje se zamétenim na jejich pfedpokladanou a historickou vynosnost, jejich
investice, nakladovou a rizika spojend s investici do ptislusného fondu. Nejprve byl predstaven
fond Robot Asset Management SICAV a.s., ktery byl vybran zejména z diivodu, ze k alokaci
svych investic vyuziva sviyj vlastni algoritmus. Svou investicni strategii je zaméfen na investice
do cennych papirti ETF. Dale byl vybran fond ZDR Investments SICAV, a.s., ktery se zamé&iuje
na investice do komercnich nemovitosti a ktery rozsitil své investice také v ramci EU, a to
na Slovensko a Rakousko. Tomuto fondu se dafi drzet stabilni vy$s§i vynos a skupina ZDR
Investments tak zalozila dalsi investi¢ni fond, ktery je vhodny i pro drobné investory. DalSim
zkoumanym fondem byl DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym zékladnim kapitalem, a.s.,
ktery investuje do zajimavych developerskych projektt, pticemz nékolik z nich bylo v této ¢asti
prace pfedstaveno. Dalsi fond, 4 Gimel Investments SICAV, a.s., je zaméfen na investice
do kvalitnich spole¢nosti, pficemz jak bylo zanalyzy ziskanych dat zjisténo, tento fond
za poslednich 12 mésicti jiz dosahl zhodnoceni v celkové vysi 21,37 % p.a. Dale byl pfedstaven
fond TREBITSCH investi¢ni fond SICAV, as., ktery se jevi zajimavy predev§im svymi
investicemi do vyroby ¢eské whisky TREBITSCH. Soucasné jako jediny z vybranych fondii
nabizi zajiSténi investic vysoce likvidnimi zdsobami whisky TREBITSCH v datovych
skladech, které jsou pod dohledem celni spravy Ceské republiky. Jako posledni byl piedstaven

60



podilovy fond AVANT — Ceska pole 2015 otevieny podilovy fond, ktery je zaméfen
na investice do zemé&délské ptidy na uzemi Ceské republiky a Slovenska. Tento fond byl vybran
diky své zajimavé investi¢ni strategii. Soucasné se jedna o FKI s velmi zajimavym vynosem,
ktery za 71 mésict (od 1. tpisu do fondu) dosahl zhodnoceni témér 75 %.

Pro splnéni cile diplomové prace byl veden rozhovor se tfemi potencidlnimi investory do FKI
a byl s nimi vyplnén investi¢ni dotaznik. Na zakladé¢ zjisténych informaci jim byla doporucena
investi¢ni strategie do jednoho z vybranych a predstavenych FKI. Investorem ¢. 1 byl zajemce
o investici ve vysi 2 000 000 K¢, ktery od své investice oCekaval vysoké vynosy a byl tak
ochoten podstoupit patficné riziko. Soucasné¢ se jednalo o investora se zajmem o dlouhodobé
ulozeni finan¢nich prostiedkd. S ohledem na pozadavky a Zivotni uroven investora mu byla
doporucena investice do FKI nemovitostniho charakteru. Financni modelace byla vytvofena
na investici do fondu DOMOPLAN investi¢ni fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s.,
pricemz pfi vyuziti vzorce pro vypocet budouci hodnoty vkladu vysel piredpoklad k navySeni
investice 0 837 038,22 K¢, a to béhem 6 let trvani investice. Za 6 let je tedy mozné dosahnout
celkového vynosu z investice ve vysi prevySujici 41 % (bez ptipadnych poplatkl), pfiCemz
zakladateli fondu je garantovan ro¢ni vynos ve vysi 6 % p.a., a to skrz jejich podil na fondovém
kapitalu fondu skrz jimi drzené vykonnostni investicni akcie. Investorem €. 2 byl z4jemce o
investici ve vysi 1 000 000 K¢, ktery byl konzervativnéjsiho typu nez investor ¢. 1. Tento
investor vyzadoval mensi riziko a s tim spojeny nizsi o¢ekavany vynos. Byly mu doporuceny
investice do FKI, jejichz investi¢ni strategie se zaméfuje na investice do cennych papird, a to
V investi¢énim horizontu 3 let. Pro modelaci bylo pocitano s investici do fondu Robot Asset
Management SICAYV a.s., pficemz byl vyuzit vzorec pro budouci hodnotu pti zmén¢ vyse ro¢ni
urokové sazby a byly pouzity hodnoty historického vynosu fondu. Ackoliv byl pfi této modelaci
vyuzit ztratovy rok, dle modelace by se investice za 3 roky navysila o 176 601,96 K¢.
Vysledny vynos by tak prevysil 17 %. Poslednim investorem byl zdjemce o investici ve vysi
5000 000 K¢. Dle ZISIF je za kvalifikovaného investora povazovana i osoba, ktera nevyplni
investi¢ni dotaznik, ale jeji investice musi v tomto ptipad¢ presahovat ekvivalent 125 000 EUR.
Tato podminka se tedy tykala i tohoto posledniho investora, nicméné aby byly zjiStény jeho
pozadavky a ptedpoklady pro pifipadnou investici, byl i s timto investorem veden rozhovor a
vyplnén investi¢ni dotaznik. Investor €. 3 byl pii své investici ochoten podstoupit vyssi riziko
za ucelem vyssiho zhodnoceni. Pro modelaci bylo pocitano s investi¢énim fondem TREBITSCH
investi¢ni fond SICAYV, a.s., ktery investoriim nabizi minimalni vynos ve vysi 6 % p.a., ktery
je garantovany zakladateli fondu skrz jejich podil na fondovém kapitalu prostfednictvim drZeni
vykonnostnich investi¢nich akcii. Maximalni vynos je u tohoto fondu nastaven na 8,1 % p.a.
Modelace byla vytvofena pro pfedstavu vytvofena pro minimalni i maximalni vynos, a to
na investicni horizont 4 let. S minimdlnim (garantovanym) vynosem by tak doslo
k navySeni investice 0 1 312 385 K¢ a s maximalnim uvedenym vynosem by se vysledna
investice navysila az 0 1 827 674 K¢, a to za 4 roky jejiho trvani.

Zavérem lze konstatovat, ze investovani do FKI mutze pfinést kazdému investorovi vysoké
zhodnoceni volnych penéznich prostfedka, ale je potfeba, aby investor pocital s urcitou mirou
rizika. Nesystematické riziko lze eliminovat pomoci diverzifikace pfislusné investice. Z toho
davodu se jako velmi vyhodna varianta pro vSechny 3 vybrané investory jevi zvoleni produktu
»AVANT Flex*“, ktery byl mimo jiné také predstaven v analytické ¢asti prace a ktery nabizi
moznost rozlozeni ptislusné investice do nékolika vybranych FKI, které jsou obhospodatovany
spolecnosti AVANT investi¢ni spolecnost, a.s. Touto diverzifikaci je mozné zajistit, ze investor
své volné penézni prostiedky investuje do nékolika rtznych FKI, které se lisi svymi
investi¢nimi strategiemi a které investuji do riznych typt aktiv. Nijak tedy na sob¢ nezavisi a
investor tak nesoustiedi svou investici pouze do jednoho produktu, ktery by mu nemusel ptinést
az takovy vynos v piipad€ vzniku néjaké nestabilni situace.
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Kazdému potencialnimu investorovi se nabizi nekone¢ny pocet portfolii, do kterych mutze
investovat. VSe se odviji od jeho finan¢nich moznosti, zivotni urovné, zkuSenosti a
pozadovaného rizika, od kterého se dale odrazi vynos piislusné investice. Nékteré investi¢ni
moznosti nabidnou investorovi vyssi vynosnost, a to i se shodnou mirou rizika. Z dostupnych
investi¢nich moznosti si tak zpravidla bude investor vybirat takovou moznost, ktera investorovi
prinese nejvyssi uzitek a nejvice uspokoji jeho potieby a pozadavky.
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Zikony

Zakon ¢. 586/1992 Sh., o danich z ptijma

Zakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech

Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu

Zakon ¢. 253/2008 Sh., o n&kterych opatienich proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti a
financovani terorismu

Zakon ¢. 93/2009 Sb., o auditorech
Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik

Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druzstvech (zdkon o obchodnich
korporacich)

Zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech
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Pfiloha 4 Investi¢ni dotaznik



Priloha 1 Akcie na jméno

AKCIE

NA MAJITELE
spole¢nosti

SKLARNY KAVALIER, a.s.
se sidlem SklaFska 359, 285 96 Sazava, okr. BeneSov, IC 00 01 26 53.
Spole¢nost vydava tuto listinnou akcii, znéjici na majitele o jmenovité hodnoté

1000 k¢

e I

 (slovy: jeden tisickorun eskych)

S touto listinnou akcii jsou spojena préava akcionare jako spole¢nika podilet se podle stanov spolenosti
a zakona na jejim Fizenf, zisku a na likvidaénim zéstatku pfi zaniku spole¢nosti.
Vyse zdkladniho kapitalu spolecnosti k datu emise ¢ini 722 995 000 K¢ a je rozdélen na 722 995 akcii na majitele
o jmenovité hodnoté 1 000 K¢.
Datum emise: 26. 11. 2001 (datum zaknihované emise dne 29. 3. 1993).

Cisloakcievemisi 002352
V této emisi se vyddva 722 995 kusti akcii na majitele o celkové jmenovité hodnoté 722 995 000 K&.

Stétni tiskdrma cenin, 5. p.

Zdroj: SecurityPrinting (2021)



Priloha 2 Podilovy list

&

=

Zdroj: SecurityPrinting (2021)



Piiloha 3 Dluhopis
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Priloha 4 Investi¢ni dotaznik

INVESTICNI DOTAZNIK

Jméno a prijmeni

Datum narozeni

Bytem

A.

PROFIL INVESTORA

1. Jaka je predpokladana vySe Vasi investice?

2. Jaka je vySe VaSeho celkového majetku?

3. Jaka je vySe VaSeho roc¢niho prijmu?

4. Jaky je zdroj VaSich pravidelnych prijmii?

[]

O O0Oodogd

zamestnani
podnikéni
pronajem
uver

dary, dédictvi
dalsi

5. Jaka je vySe Vasich zavazku?

6. Jak by Vasi Zivotni uiroven ovlivnila ztrata Vasi investice?

[]
U
U

B.

Bez zasadniho dopadu na Zivotni uroven.
Je to komplikace, ale bez vétsiho dopadu na Zivotni Groven.
Zasadni dopad na Zivotni troven (pokles zivotniho standardu).

INVESTICNI CILE A TOLERANCE RIZIKA

7. Jaky je predpokladany investi¢ni horizont Vasi investice?

[

U
U
0

do 1 roku
1-3 roky
3-5 let

5 a vice let




8. Jaka je VasSe tolerance Kk riziku dané investice?

1 Nechci podstupovat zadné riziko a ocekdvam 100% ndvratnost investice.
1 Ocekavam vyssi vynos a S tim spojené zvysené riziko.
] Ocekavam nadprimérny vynos s moznou vyraznou ztratou investovanych prostredkd.

9. Jaky ro¢ni vynos ocekavate?

1 do5%p.a.
1 5-10 % p.a.
1 10 % p.a. a vice

10. Mate jiz zkuSenosti s investicemi, pripadné jaké?

VI
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