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Porovnani kolektivniho investovani v Ceské republice a ve

zvolenych zemich stifedni Evropy

Abstrakt

Tato bakalaiska prace se zabyva problematikou kolektivniho investovani. Cilem
bakalai'ské prace je komparace nabidky kolektivniho investovani v Ceské republice a ve
dvou vybranych zemich stiedni Evropy, ptesnéji Slovenska a Rakouska. Prace je rozdélena
do dvou ¢asti. Hlavni, teoreticka ¢ast, a vlastni, prakticka ¢ast. Teoreticka ¢ast prace je
formou literarni reSerSe, ktera popisuje zakladni pojmy, historii kolektivniho investovani a
také reSer$i charakterizujici pravni upravy kolektivniho investovani vSech zemi. V préci
jsou také uvedeny subjekty plisobici na trhu a podle ¢eho je dobré si vybirat vhodnou
investici, tedy pfipadné vynosy a rizika kolektivniho investovani. Prakticka Cast se zabyva
srovnanim nabidek podilovych fondil v Ceské republice, na Slovensku a v Rakousku, ale
také analyzou jednotlivych fondi. Porovnani je pak provadéno z riznych hledisek. Jednim

z hledisek je napf. vykonnost, poplatky a dalsi.

Klic¢ova slova: investice, kolektivni investovani, podilovy fond, regulace, riziko, vynos,

investi¢ni fond, poplatek



Comparison of collective investment in the Czech Republic and

in selected countries of Central Europe

Abstract

This bachelor thesis deals with the issue of collective investment. The aim of the
bachelor thesis is to compare the offer of collective investment in the Czech Republic and
in two selected countries of Central Europe, more precisely Slovakia and Austria. The
work is divided into two parts. The main, theoretical part, and own, practical part. The
theoretical part of the work is a form of literary research, which describes the basic
concepts, the history of collective investment and also a search characterizing the legal
regulations of collective investment in all countries. The work also lists the entities
operating in the market and according to which it is good to choose a suitable investment,
ie any returns and risks of collective investment. The practical part deals with the
comparison of mutual fund offers in the Czech Republic, Slovakia and Austria, but also the
analysis of individual funds. The comparison is then made from different points of view.

One aspect is, for example, performance, fees and more.

Keywords: investment, collective investment, mutual fund, regulation, risk, return,

investment fund, charge
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1 Uvod

V dobé, kterd nyni panuje, bude témét kazdy ziejmé potiebovat, nebo jiz potieboval,
finan¢ni rezervu, o kterou by se mohl v nejhorsich casech opfit. Pro nékoho tyto zI¢ casy uz
nastaly, pro nékoho nastanou a n¢kdo tfeba chce byt jen zajistén do budoucna. Budoucnost
muze pro nékoho znamenat dovolena, ktera se ma konat za rok, pro n¢koho je to finan¢ni
polStaf na stafi a pro nékoho znamené budoucnost dédictvi pro déti, které tu po sob¢ zanecha,
aby détem pfilepsil. Pro kazdého jsou finance dtilezité a témét kazdy nékdy fesil, jak s penézi
nalozit. Kazdy se chce mit dobfe po finan¢ni strance, a proto vétsina lidi vytvari finan¢ni
rezervy a chce rozmnoZzovat finance tak, aby z toho mél co nejvétsi uzitek. Proto je dobré se
dozvédét vice o nastrojich financniho trhu, kam v dnes$ni dobé muize ¢lovék investovat.
vlozené penize byly v bezpeci a pokud mozno z nich byl co nejvétsi zisk. Tedy aby riziko
investice bylo co nejmensi a zisk z vlozenych penéz co nejvyssi. Zplsobi, jak investovat a
rozmnozit tak svoje finance je hned né€kolik a tato bakalatska prace se bude zabyvat jednim
z nich.

V Ceské republice neni tento zptisob investice, tedy investice do néstrojii kolektivniho
investovani, piili§ znAmy a mozna ani oblibeny, z diivodu mozného rizika. Lidé v Ceské
republice jsou opatrni a investuji konzervativné. Voli spise takové moznosti, kde neni témét
zadné riziko, Ze by o vlozenou ¢astku pfisli. V historii mnoho fondi zkrachovalo, a proto je
tedy mozné, Ze lidé nemaji v tento zptisob diveru. V dnesni dobé je kolektivni investovani
ale na jiné Urovni, a proto by se potencionalni investofi nemuseli tolik obavat. Investovat do
fondi mohou jak zacate€nici, tak pokrocili investofi. Proto tato bakalatska prace tuto oblast
vice piiblizi.

Prace bude obsahovat teoretickou a praktickou ¢ast, kdy vystupem bude porovnani

kolektivniho investovani v Ceské republice a ve vybranych zemich stiedni Evropy.



2 Cil prace a metodika

1.1 Cil prace

Cilem bakaléiské prace je predevS§im zhodnoceni specifik nastrojii kolektivniho
investovani, piedstaveni zékladnich pojma kolektivniho investovani, druhy kolektivniho
investovani, které se objevuji na naSem trhu, kratké sezndmeni s historii tohoto druhu
investice ve vsech vybranych zemich, tedy v Ceské republice, Slovenské republice a
Rakousku. Tyto zemé jsou vybrany z divodu zemépisné, historické blizkosti, a také jsou
témé&f srovnatelné s poétem obyvatel v Ceské republice.

Dtlezitou soucasti teoretické ¢asti prace je také seznamenti s legislativami kolektivniho
investovani, subjekty kolektivniho investovani, vysvétleni a stanoveni parametrt, dle
kterych bude vypracovana prakticka c¢ast. Hlavnim cilem praktické €asti prace je pak
porovnani konkrétnich vybranych fondt kolektivniho investovani v Ceské republice, ve
Slovenské republice a Rakousku. Porovnani se bude zaméfovat pifedev§im na vykonnost
jednotlivych fondli a vysi poplatki. Dle téchto parametr budou fondy porovnavany.
Z porovnani se pak dozvime, jak moc vyznamné rozdily v tomto odvétvi investovani jsou,
ale cilem neni jednotlivé fondy hodnotit. Jde pouze o ukazku rozdild ve zvolenych

parametrech na jednotlivych podilovych fondech.

1.2 Metodika

Teoreticka ¢ast bakalafské prace je zpracovana jako literarni reSerSe, tedy metoda
deskripce, analyzy a bude zde pouzita komparace informaci z jednotlivych literarnich a
internetovych zdroji. Dilezitou soucasti prvni Casti bakalarské prace budou také pravni
tpravy v Ceské republice, Slovenské republice a Rakousku, které se budou tykat
kolektivniho investovani.

Praktickd cast prace se pak bude skladat predevSim z analyzy vybranych
fondii, porovnavani, komparace, kolektivniho investovani dle zvolenych parametrii ve
vybranych spole¢nostech v Ceské republice a v jednotlivych zemich, tedy Slovensku a
Rakousku. Bude se jednat vzdy o tii dynamické fondy, které maji srovnatelné parametry
rizika a doporuceného horizontu investice. Fondy maji také podobnou skladbu aktiv. Praveé
tyto shodné parametry zajisti pfesnéjsi vysledek porovnéni.

Pravé tyto tfi fondy jsou vybrany na zdkladé velikosti investicni spolecnosti a

mnozstvi fondi, které spolecnost nabizi. Fondy jsou vybrany tak, aby byl patrny rozdil,

10



pokud se zde nachéazi. Dva hlavni parametry, které jsou vybrané pro zminénou komparaci
praktické casti, je vykonnost jednotlivych zvolenych fondi a vySe vSech poplatki.
Informace, které povedou k porovnani kolektivniho investovani budou ¢erpany predevsim
z internetovych stranek spolecnosti, které tuto moznost investic nabizeji. Porovnani bude
tvofeno v tabulkéach a grafech pro prehlednost. Kazdy fond bude také podrobnéji analyzovan,

charakterizovan a doplnén grafy.
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3 Literarni reSerse

3.1 Kolektivni investovani

Hlavni podstatou kolektivniho investovani je shromazd’ovani penéznich prosttedk,
nebo vétsiho objemu majetku, od jednotlivych drobnéjsich investort. Investor pak nakupem
(vydavanim) podilovych listii podilového fondu nebo upisovanim akcii investi¢niho fondu
svéii své finan¢ni prostfedky fondu a o jejich investovani se pak za néj stara fond ¢ili spravce
fondu. Jinymi slovy tedy takto shromazdény majetek je dale investovan. [19]

A protoze se jednd o instituce, jejichz pfedmétem podnikani je investice penéznich
prostiedkil ziskanych od drobnych investorti, vztahuji se na né pfisna regulaéni a legislativni
pravidla (viz kapitola 3.3). [11]

Néklady na investici a rozlozeni rizika investice, tj. diverzifikace, je mensi, nez kdyby
byl pouze jeden investor. Riziko se rozlozi mezi vice investorii najednou. Kolektivni
investovani tedy nabizi moznost, jak investovat své Uspory snadnéji, s niz§im rizikem, a to
za predpokladu zachovani nad¢je na vyssi zhodnoceni oproti oby€ejnému uloZeni penéz
napf. na spoftici ucet u banky.

Nejrozsitengjsi a dnes nejpopularnéjsi formou kolektivniho investovani jsou investicni
fondy. Investi¢nich nastrojii rozlisujeme n&kolik druhti (viz kapitola 3.4). Na rozdil od Ceské
republiky, kde tento typ investice neni tolik zndmy, je v zahranici, predev§im pak
v anglosaskych zemich, velmi rozsifeny. Navzdory tomu, vznik fady domécich podilovych
fondl a také vstup fondl ze zahrani¢niho na domaéci trh, vede u nas ke vzniku Siroké skaly

investi¢nich nastrojl, a tedy k ristu jejich popularity i u nas v tuzemsku. [42]
3.1.1 Vyhody kolektivniho investovani

Mezi hlavni vyhody kolektivniho investovani patii pfedev§im profesionalni sprava
investovanych prostfedkd, jelikoz investi¢ni firmy zaméstnavaji specialisty pro investovani
do daného odvétvi, tzv. fond manazery. Tito profesiondlni spravci se staraji o investice
intenzivnéji, nez by se o n¢ postaral mensi, individudlni, investor. Specialista, tedy fond
manazer, mize umistit investice do nejriiznéjSich aktivit, zmirnit tedy tak riziko (jedna se o
tzv. diverzifikaci rizika), z negativniho vyvoje hodnot, a také v neposledni fadé
minimalizovat naklady, protoze pracuje s velkym objemem majetku. [33], [42], [49]

S vySe popsanym miize souviset také dalsi vyhoda. Vyhoda spoc¢iva v jednoduchosti.

Na ptipadné investory jsou kladené minimalni znalostni a zkuSenostni podminky v odvétvi
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financovani. Pokud investor dodrzi zésady a zdkladni doporuceni, mize dojit k uspokojeni
vSech potieb klientd. Klient si teoreticky mize pouze prostudovat brozuru se zakladnimi
informacemi, podepiSe smlouvu a mize penize prevést. [15]

Dalsi vyhodou je velky vybér fondi, do kterych lze investovat, jak jiz bylo zminéno
vyse. Specialista, miize umistovat investice do riznych fondl najednou.

Jisté nespornou vyhodou je vysoka likvidnost nakoupenych akcii a podilt v otevienych
fondech (viz kapitola 3.4.2.2). V piipad¢ potieby je mozné téméf okamzité prodat vSechny
nakoupené podily. Ze zédkona je investi¢ni spole¢nost povinna odkoupit podilové listy od
investora do 15 dni.

Mezi dal$i vyhody, které mizeme jmenovat je napf. osvobozeni piijmi z prodeje
podilovych listii od dané z ptijmu. Tato vyhoda se tyka fyzickych osob, 6 mésicii po ndkupu
maji dale moznost vétsitho zhodnoceni, neexistence vypovédnich lhit pro prodej podila a

dalsi vyhody. [33], [49]
3.1.2 Rizika kolektivniho investovani

Hlavnim rizikem, které miizeme nalézt v moznosti kolektivniho investovéni je to, ze
vlozené investice nejsou nijak pojisténé.

Vynos z kolektivniho investovani mize vyznamné kolisat, coz znamend, Ze nemame
pevné stanovenou vynosnost. Neni tedy zaru¢ena ndvratnost investice. Mlizeme tedy fici, ze
pokud investor jednou vydélal, nemusi to pro pfisté nic znamenat. Vynosy jsou ovlivnény
také dalSimi faktory, které se mohou do kone¢ného vynosu promitnout. Jedna se napf. o trzni
riziko, ménové riziko, uveérové riziko, riziko zruseni fondu a dalsi. [49]

V neposledni fad€ jsou zde i poplatky a pfirazky (podrobnéji viz kapitola 3.1.3). Tyto
poplatky se mohou pohybovat ve vysokych hodnotach, pokud se jednd o aktivné spravované
fondy. Z poplatk, které investor musi zaplatit se pak hradi napt. mzdy zaméstnanc, sprava,

provoz fondu a dalsi. VétSinou se poplatky vyméiuji jako procenta obchodované ¢astky. [15]
3.1.3 Poplatky kolektivniho investovani

Jak bylo vyse uvedeno, poplatky kolektivniho investovani, jsou jednim z rizik v tomto
odvétvi. S investovanim do tohoto odvétvi je spojeno nékolik typl poplatkd, které se mohou
investorovi zna¢né promitnout v ndkladech. Jedna se poplatky vstupni, vystupni a poplatky
za spravu.

Nejvice viditelny poplatek, ktery na investora ,,¢iha“ hned na zacatku investice, je

poplatek vstupni. Poplatek byva vétSinou vyjadfen jako procento z investované castky
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a v praxi tak tedy dochazi k ponizeni investované Céastky o tento poplatek. [35] Sazby
poplatkt se lisi, ale obecné plati, ze ¢im dlouhodobé;jsi investice, tim vyssi poplatek. Za
fondy konzervativni se plati zpravidla od 0 do 2 %. A napf. u akciovych fondl ¢ini vstupni
poplatek od 3 do 5 % investované Castky. Sazby poplatki také zavisi na velikosti dané
investice. [20]

Vstupni poplatek se miize hradit cely dopfedu nebo je mozné ho hradit pfi kazdé
investici. Pokud tedy ptedplati investor poplatek na celou cilovou ¢astku doptedu, neplati
pak vstupni poplatek jednotlivé.

Dalsi poplatek je poplatek za spravu, ktery je nékdy nazyvan také jako tzv.
manazersky poplatek. Tento poplatek je uctovan kazdy rok a jedna se vétSinou také o
procento z investice. Poplatky za spravu se zapocitavaji jako soucast ceny podilového listu
a jednd se vétSinou o vysi poplatku od 0,5 do 2 %. Z téchto poplatkd pak plati investi¢ni
spole¢nost provozni naklady jako napt. mzdy. [13], [20]

Na zavér pfichazi vystupni poplatek. V tomto pfipadé investor neplatil poplatek na
zacatku, ale az na konci, kdy se rozhodl rozprodat podilové listy. Poplatkem je tedy postizen
pfedevsim vynos klienta. Zpravidla se uctuje tam, kde se neplatil poplatek vstupni. [20]

Existuji také poplatky, které jsou odménou depozitati a auditorovi. Ti dohlizeji na
hospodateni fondu. VySe téchto poplatkli jsou ale maximaln¢ desetiny procenta za rok.
Vsechny naklady celkem se pak méii tzv. ukazatelem celkové nékladovosti neboli TER

(total expense ratio). [13], [34]

3.2 Historie a vyvoj kolektivniho investovani

Za prvni mySlenku kolektivniho investovani mizeme povaZovat subjekt na bazi
investi¢niho fondu od holandského obchodnika Adriaana an Ketwicha, tzv. ,,Endragt Maagt
Magt®, ktery vytvofil jiz v roce 1744, tedy v 18. stoleti. [5]

Dalsi zminky pak nachazime v 19. stoleti v Belgii (,,Societ¢é Generale de Belgique®,
1822) ve Svycarsku (1849), ve Francii (1852, ,,Crél' dit Mobilier), ve Skotsku
(,,Scottish'imerican Investment Copany*, 1860), ale také ptredev§im v Anglii, kdy roku
1868 byla zaloZena prvni instituce tohoto druhu. Jednalo se o spole¢nost Foreign and
Colonial Government Trust. Tato firma méla formu, kterou pfirovndvame k dne$nim
uzavienym podilovym fondim (viz kapitola 3.4.3.1). Hlavnim tkolem spolecnosti bylo
podpofit rozvoj v ekonomice Spojenych statl. Za necelych 30 let poté vznikd v USA prvni

uzavieny fond. [8]
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K vétsimu rozmachu investic do fondl doslo poté az ve 20. stoleti v USA. Rozvoj byl
ale narusen, presnéji v roce 1929, krachem na newyorské burze. Tato udélost znamenala, ze
mnoho uzavienych podilovych fondi zkrachovalo. [15] USA v roce 1933 proto piijala
Zakon o cennych papirech (Securities act) a v roce 1934 Zakon o burze cennych papirii
(Securities stock exchange act). Fondy nyni musely vydavat knizky s popisem, ktera definuje
investi¢ni politiku fondu a kazdy fond se musi registrovat u americké Komise pro burzy a
cenné papiry (SEC).

Dalsi zékon, ktery byl vydan v roce 1940, byl doplitkem pro piedchozi zakony.
Jednalo se o Zakon o investi¢nich spolecnostech (Investmetment company act). Tento zékon
urcoval povinnost v§em fondiim oceniovat podilové listy trzni cenou Cistych aktiv fondu. Dél
také ukladal povinnost zpétného odkoupeni podilovych listl za podil na Cistém majetku
firmy do sedmi dnl. Tzv. manaZerim fondu je také zakézano vytvafet transakce mezi
majetkem fondu a majetkem vlastni firmy.

Soucasné ve 40 letech 20. stoleti byl pfedstaven prvni akciovy fond v zahrani¢ni. Byl
zde zfizen prvni hedgeovy fond, coz je specialni fond, ktery témeét nepodléha regulaci, je
vysoce rizikovy, a také zavedeni reinvestovani dividend. [30]

Poté prvnim podilovym fondem otevienym (viz kapitola 3.4.2.2) se stal fond, ktery
nesl nazev Massachusetts Investors Trust. Byl zalozen v roce 1924 v Bostonu. Fond mél za
jeden rok objem pies 400 tisic dolarQ, coz je cca 4 % z celého fondového trhu. Mnohem

Tzv. boom fondii nastal v 50. a 60. letech 20. stoleti. Zde rostl objem roc¢nich
obhospodatovanych aktiv az na 600 %. V téchto letech se také objevuji prvni fondy, které
jsou zaméfeny na technologii. Napf. fondy, které jsou vazané na jadernou energetiku,
elektronicky a chemicky primysl. Zaroven zac¢inaji vznikat prvni fondy, které se orientuji
na investice do statnich dluhopist. 70. léta zaznamenala novinky jako napft. vysoce vynosové
dluhopisové fondy, fondy municipalnich dluhopisii, fondy penézniho trhu, indexové fondy
a daldi. Navzdory tomu, jaky rozmach v této oblasti nastal, je pro toto obdobi
charakteristické, ze akciovy trh dlouhodobé poklesl, coz pfili§ neptispivalo atraktivité tohoto
odvétvi. [32]

Pot¢ v 80. letech zaznamenaly podilové fondy rozmach, jelikoz byl schvalen
program, ktery podporoval program individualnich penzijnich spofeni (individual retirement
accounts, IRAs). Tento program umoznoval fyzickym osobdm investovat prostiedky ze

svych penzijnich uc¢th ptimo do podilovych fondu. A jelikoz se velmi zvysSovaly platy tzv.
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manazerim fondl, bylo tieba zavést pro podilniky dalsi nové poplatky. Tedy kromé
vstupnich poplatkd, které podilnik musel platit, fondy navic zavedly i vystupni poplatky.

V 90. letech vznikaly fondy, které byly zacileny na nové technologie. Vznikaly také
tzv. finan¢ni supermarkety, které umoznovaly skrze jednoho fond manaZera investovat do
SirSiho spektra fondu.

V USA se vzhledem k rostoucimu akciovému trhu domécnosti pfesouvaji k investicim
do podilovych fondl. Ve Spojenych statech je vice nez 60 % veskerého majetku investovano
do podilovych fondii. Na prelomu tisicileti tak aktiva v podilovych a investi¢nich fondech
na celém svété Cinila necelych 11 bilionl dolart v existenci cca 50 tisic otevienych fondi.

[32]
3.2.1 Historie a vyvoj kolektivniho investovani v Ceské republice

I ptes to, ze doslo v oblasti kolektivniho investovani za poslednich par let k velkému
pokroku, tak je Ceska republika v porovnani s vyspélej$imi staty, tedy s jejich kapitalovymi
trhy, v investi¢ni historii podstatné kratsi dobu a ceské investice do fondl jsou teprve v
plenkéch. I tak je ale historie velmi pestra.

Prvni stopy kolektivniho investovani v Ceské republice miizeme vidét az v roce 1990,
kdy byla zalozena Prvni investi¢ni akciova spolec¢nost tzv. PIAS. Tuto spole¢nost zaloZzila
Investi¢ni banka. [15] Ve stejném roce, jako PIAS je také zalozena spole¢nost TOP INVEST
EMPIRE a.s. PRAHA. Ob¢ spole¢nosti maji pfedmétem podnikani, ktery se az na drobné
detaily shoduje, kolektivni investovani. Definoval jej tehdy Obchodni rejstiik.

Dale vznikaji ptedev§im dcefiné spolecnosti, napt. Investicni kapitadlova spolecnost
KB spol. s r.o. (Komeréni Banka) nebo Spofitelni investi¢ni spole¢nost a.s. (Ceska
spofitelna) a dalsi spolecnosti.

Kolektivni investovani v Ceské republice je tzce spjato s kuponovou privatizaci,
ktera probihala v letech 1992—-1994. Privatizace m¢la dvé viny. [8]

Hlavnim cilem privatizace byla pfeména centrdlné¢ planované ekonomiky na trzni
ekonomiku. V této dobé bylo vice nez 1700 statnich podniki transformovano na akciové
spole¢nosti, které obchodovaly s vefejnymi cennymi papiry. VSem obCantim bez rozdilu se
timto oteviely moZznosti, kam investovat své prostfedky. Obcané tak mohli ucinit kolektivné
nebo individualné.

V prvni vin€ kuponové privatizace, kterd probihala od zac¢atku kvétna do prosince roku
1992, bylo pies 400 fondd, to znamena, ze tyto fondy ziskaly ptes 73 % majetku, ktery byl

uréeny pro prvni vlnu privatizace. [31]
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Pti této ving privatizace, se ale nepocitalo se zapojenim investi¢nich fondu. Autofi
privatizace tenkrat ptikladali investi¢nim fondim pouze minimélni vyznam a nepocitalo se
s jejich vyuzitim. Jak uz ale vime, situace byla zcela odlisna. [14]

»Z 8,56 milionit obcanu, kteri si koupili kuponovou knizku, sverilo 5,8 milionii obcanii
vSechny své investicni body investicnim privatizacnim fondum a dalsich 420 tisic cast z
celkovych 1000 investicnich bodii“. [6]

Ve druhé viné privatizace, kterd probihala od fijna roku 1993 do roku 1995, se
ucastnilo 353 fondl. Fondy tedy tak ziskaly pies 65 % veskerého majetku, ktery byl uréen
pro druhou vlnu. Zména oproti prvni viné byla ta, Ze privatizace se mohly Ucastnit jak
investi¢ni fondy, které mély podobu akciové spole¢nosti, tak i fondy podilové, tedy subjekty
bez pravniho subjektu. Druhé viny se G€astnilo pfes 6,1 miliont obcantl. [50]

Kdo se mohl ucastnit kuponové privatizace? VSichni ob¢ané starsi 18 let. Ti si mohli
zakoupit kuponovou knizku s 1000 kupony za 1000 K¢&s. [43]

Po dvou vinach privatizace klesl zajem drobnych investori o kapitdlovy trh. Obchody
jsou tedy vykonavany piedevsim v rezii podilovych investi¢nich fondid. V tuto chvili také
dochdzelo k proméndm fondl na jiné pravni subjekty. Stavalo se tak za nejasnych podminek.
Zde se dostaval do podvédomi lidi pojem ,,tunel*. Na velkou ¢ést fondu je uvalena sprava a
nékteré se potykaly s konkurzem a likvidaci. [31]

Dalsi posun je znamy az na konci 20. stoleti, kdy k nam zacinaji pronikat subjekty ze
zahrani¢i. Zde také vznikd prvni novela zdkona z roku 2001, kdy Zakon o investi¢nich
spole¢nostech podminiujici plsobeni zahrani¢nich subjekti a ziskavaji tak povoleni od
Komise pro cenné papiry.

Velky zlom nastal v roce 2004, ktery pfinesl v oblasti kolektivniho investovani fadu
novych véci. Hlavnim divodem téchto zmén je predevsim vstup Ceské republiky do
Evropské unie a porovnéni ¢eské legislativy s evropskou. Hlavni pozitivni zmény jsou napf.
snizeni dani u fondd, zvySeni ochrany investort, Sir§i nabidka fondd a moznosti kam
investovat. V poslednich letech nastal v oblasti kolektivniho investovani vyrazny posun.
Téma kolektivniho investovani je nyni velice aktudlni, ma potencidl a ma jednoznacny

legislativni ramec. [50]
3.2.2 Historie a vyvoj kolektivniho investovani na Slovensku

Pocatky kolektivniho investovani ve Slovenské republice jsou stejné jako v Ceské

republice, jelikoz kuponova privatizace probihala jeité v tehdejsi Ceskoslovenské republice.
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Za prvni subjekty, které se objevily na trhu jsou povazovany fondy, které byly zalozeny
Prvni slovenskou investi¢ni spolecnosti. V tomto piipadé se jednalo o Slovensky majetkovy
fond a VSeobecny investi¢ni fond a byly zalozeny roku 1990. [1]

Po rozd&leni Ceské a Slovenské republiky v roce 1993 byl vyvoj kolektivniho
investovani velmi podobny. Diky nedostatku regulace a odbornikli v dané oblasti se ozyvaly
prvni negativni signaly. ZvySovala se nedlivéra obyvatelstva v kolektivni investovani,
jelikoz zacalo dochézet k poSkozovani piednich akcionaiti v privatizovanych spole¢nostech
a v investi¢nich fondech. Tyto faktory byly jednou z hlavnich pfi¢in transformace
investi¢nich fondl na spolecnosti akciové. Mezi lety 1996-1999 bylo transformovano 56
investi¢nich fondu a dalsich cca 80 fondl zaniklo Gplné.

Za dals$i negativni udalost, ktera uskodila vyvoji kolektivniho investovani na
Slovensku, miizeme povazovat piisobeni nebankovnich subjekt na trhu jako napt. BMG
Invest s.r.0., Horizont Slovakia o.c.p., a.s., které ldkaly investory na vysoké vynosy. OvSem
tyto spolecnosti zvladly od investorti vybrat pfes 2 miliardy eur, které uz investoii po zaniku
téchto spolecnosti neziskali zpét.

Tyto faktory velmi ovlivnily divéru obyvatel v kolektivni investovani. Dale se zde
promitaly faktory jako nizka likvidita kapitdlového trhu, kterd zplsobila pokles cisté
hodnoty aktiv spravovaného subjekty kolektivniho investovani a souhrn vedl k pfijeti
Zakona o kolektivnim investovani. Tento zdkon ustalil Slovenskou pravni Upravu se
smérnicemi Evropské unie.

Ve stejném obdobi doslo k oziveni kolektivniho investovani. Zijem ze strany
obyvatelstva se zacal pomalu zvySovat a tim padem 1 investovany majetek do podilovych

fondil. V tomto obdobi bylo také udéleno prvnich 5 licenci subjektlim ze zahranici. [26]
3.2.3 Historie a vyvoj kolektivniho investovani v Rakousku

Navzdory tomu, Ze Rakousko sdili s Ceskou republikou velkou ¢ast historie a téméf
stejnou zemépisnou polohu, stav kolektivniho investovani se v mnohém lisi. Pravdépodobné
hlavnim divodem je rozdilny vyvoj v druhé poloviné minulého stoleti.

V Rakousku byl prvni investi¢ni fond zalozen roku 1957. Nazyval se Selecta34 a
disponoval 120 000 akciemi. Pfes tii roky byl jedinym nabizenym fondem v celém
Rakousku.

Od roku 1957 do roku 1968 byl rozvoj kolektivniho investovani pomaly. Vznikly

zde pouze 3 dalsi investi¢ni fondy. Ale po roce 1968 se zacalo kolektivni investovani rozvijet
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rychleji. Béhem pouhych péti let se majetek, ktery byl vlozeny do fondii zp&tinasobil. Cinil
vice jak 200 miliont eur.
Nasledny rozvoj kolektivniho investovani pokracoval. Vyjimkou byl pokles v souvislosti s
ropnou krizi v roce 1974, avSak rozvoj i pres tuto krizi nabiral na obratkach. [23]
Rychlost rozvoje trvala az do roku 2007, to byla ve svété hospodarska krize. Do té doby
rostl objem fond rychlosti 20-30 miliard eur ro¢né. [38]

V letech 2007-2009 doslo ke snizeni poctu fondl, a to o 150 z celkovych 2400.
Hlavnim diivodem bylo sniZeni objemu majetku, ktery byl spravovan fondy. To bylo ddno
snizenim hodnoty aktiv. Nyni Narodni rakouské banka uvadi, Ze v Rakousku je 1960 fondu

a 24 investi¢nich spole¢nosti. [37]

3.3 Legislativa

3.3.1 Pravni Giprava a legislativa kolektivnich fondii v Ceské republice

Prvni regulace kolektivniho investovani probéhla roku 1991, kdy byly pfijaty dva

zakony.
Prvnim zdkonem je zdkon €. 92/1991 Sb. o podminkach pfevodu majetku stitu na jiné osoby.
Tento zakon v § 22 uvadi: ,Investi¢ni kupdn je cenny papir na jméno, ktery opraviiuje ke
koupi akcii urcenych k prodeji za kupony*“. V § 24 se dale uvadi: ,,...narok na investi¢ni
kupény ma kazdy ob&an CSFR, ktery k datu jejich vydani dovrsil osmnacty rok. ...

Druhy zékon je &. 383/1991 Sb. Natizeni vlady Ceské a Slovenské Federativni
Republiky o vydéavani a pouzivani investi¢nich kupont a moznosti pfedavani privatizacnim
fondim. Za tyto kupony ziskaji akcie, které navySuji zakladni kapitdl investi¢niho
privatiza¢niho fondu. Tento zakon dopliiuje zakon prvni.

Dalsi zékon, ¢. 383/1991 Sb. maji investofi narok na akcie fondu v poméru, ktery
odpovida poméru ptedanych bodi a celkovému poctu bodl jenz fond obdrzel.

Ke zlomu dochazi v roce 1992, kdy zacina platit zakon ¢. 69/1992 Sb. kdy dochazi
k novelizaci nafizeni vlady ¢. 383/1991 Sb. o vydavani a pouziti kupont. Dochazi zde také
k omezeni vlastnictvi akcii spolecnosti i k mnozstvi cennych papirti, které byly ziskany
v prvni vIng privatizace. [8], [31]

V roce 2004, kdy Ceska republika vstoupila do Evropské unie, vstoupil také
v platnost Zakon o kolektivnim investovani, kdy se harmonizovala ¢eska pravni Gprava
s legislativou Evropské unie. Zakon pfinesl moznost, aby vznikaly specidlni fondy vedle

standardnich podilovych fonda otevieného typu. Dalsi zménu pfinesl zékon €. 240/2013 Sb.
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o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech, ktery je u¢inny od 19.8.2013. Tento
zakon nahrazuje zakon z roku 2004, ptesnéji zékon €. 189/2004 Sb.. [44]

Hlavnim cilem toho zdkona je vytvofit moderni a pfizplsobivy pravni ramec pro
kolektivni investovani v Ceské republice. Zakon byl inspirovan zemémi jako jsou napf.
Némecko, Lucembursko, Irsko a dalsi.

Zakon €. 240/2013 Sb. o investic¢nich spolecnostech a o investi¢nich fondech zavedl
nové &lendni investiénich fondi. Clenény jsou takto:

¢ fondy kolektivniho investovani
- standardni fondy
- specialni fondy

e fondy kvalifikovanych investorti

Hlavni zménou je $ir§i definovani pojmu ,,investicni fondy*. Do této skupiny nyni
patii jak fondy pravnickych osob, tak fondy svéfenecké a podilové, které nedisponuji pravni
subjektivitou. [44]

Dal3imi zdkony a nafizenimi, kterymi se ¥idi v sou¢asnosti Ceska republika jsou:
nafizeni vlady €. 242/2013 Sb., o sdéleni klicovych informaci specidlniho fondu a o
zpisobu poskytovani sdéleni a statutu specialniho fondu v jiné nez listinné podobé
nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb., o investovani investi¢nich fondil a o technikéch k jejich
obhospodatovani
vyhlaska Ceské narodni banky &. 244/2013 Sb., o blizi Gipravé nékterych pravidel zdkona
o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
vyhlaska Ceské narodni banky ¢&. 246/2013 Sb., o statutu fondu kolektivniho investovéni
natizeni Komise (EU) €. 583/2010, kterym se provadi Smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2009/65/ES, pokud jde o klicové informace pro investory a podminky, které je
tieba splnit pii poskytovani klicovych informaci pro investory nebo prospektu na jiném
trvalém nosici, nez je papir, nebo prostfednictvim internetovych stranek.

Vztahy, které byly zalozeny ptfed nabytim uUc¢innosti zdkonu ¢. 240/2013 Sb. se

posuzuji podle ptedchozich pravnich tprav.

Ceska narodni banka, dle zakona & 6/1993 Sb. o CNB a zakona &. 15/1998 Sb. o
dohledu v oblasti kapitadlového trhu, provadi dohled nad ¢innostmi subjekt kolektivniho

investovani v Ceské republice. [6]
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3.3.2 Legislativa kolektivnich fondi na Slovensku

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 3.2.2, po vstupu Slovenska do Evropské unie bylo
nutné sjednotit zakony, které upravuji kolektivni investovani, se smérnicemi Evropské unie.
Byl tedy pfijat zakon ¢.594/2003 CFU o kolektivnim investovani. Tento zdkon byl zaveden
podle evropskych smérnic a nafizeni. [26]

Dokument, ktery je aktualné platny na Gzemi SR, a ktery konkretizuje pravidla
kolektivniho investovani, tvorbu a spravu podilovych fondd, cinnosti spravcovskych
spolecnosti, ¢innosti depozitafe, ochranu budoucich investorti a dalsi ¢innosti, které spadaji
do dané oblasti, je zakon €. 203/2011 Sb. o kolektivnim investovani. Timto novym zakonem
byl pfepracovan zdkon pavodni, tedy zdkon ¢. 594/2003. Do tohoto zdkona byla
implementovana smérnice, kterd vyrazné rozsifila regulaci nabizenych produkti.

V souvislosti s nafizenimi Evropské unie, byl tento novy zékon, ¢. 203/2011 Sb. o
kolektivnim investovani, jiz n¢kolikrat novelizovan. Hlavni zmény vstoupily v platnost ke
konci cCervence 2013. Smérnice upravuje pifedev§im podminky, jak maji fungovat
alternativni investi¢ni fondy, jako subjekty kolektivniho investovéani, které nevyZzaduji
povoleni. Slo o smérnici Evropského parlamentu a rady 2009/65/ES. Mezi alternativni fondy
se fadi napt. hedgové fondy, realitni fondy, private equity spolecnosti, komoditni fondy,
fondy rizikového kapitalu. V Ceské republice se do této kategorie fadi specialni podilové
fondy, fondy rizikového kapitalu.

Hlavnim cilem této smérnice je zabezpeceni a harmonizace Evropské unie pii monitoringu
a dohledu nad rizika, které mohou byt zplisobena ¢innosti spravct alternativnich investi¢nich

fondii viici tcastnikiim finanéniho trhu a predevsim investort. [26]

3.3.3 Legislativa kolektivnich fondii v Rakousku

Stejné jako v Ceské republice mé vétsinu pravnich norem v Rakousku, které se tykaji
kolektivniho investovani, v kompetenci Ministerstva financi, tedy Bundesministerium fiir
Finanzen. Piedpisy schvaluje parlament. Hlavni pravni upravou, kterd se zabyva touto
oblasti je zdkon o investi¢nich fondech, tedy Investmentfondsgesetz, ktery je ucinny od
1.7.2011. Jedna se témét o puvodni Investmentfondsgesetz, ktery je z roku 1993. Je ale
zharmonizovany s evropskou legislativou. Vidime zde mnoho podobnosti, jelikoz Ceska a
rakouska uprava vychazi ze stejnych evropskych predpist. Témét totozné jako v Ceské
republice je zde vyznamny systém Evropského pasu. Tento pas umoziiuje poskytovani

investicnich sluzeb ptreshranicni formou. Zde také doslo k posunu v transparentnosti.
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Investmentfondsgesetz je slozen z péti Casti, a to jsou vSeobecné podminky, sprava a dohled
nad fondy (informace, které jsou poskytovany investoriim, druhy investi¢nich spolec¢nosti,
spoluprace na mezinarodni Girovni, moznosti reklamy, depozitat, fize a dalsi). Cést tfeti je
vénovana specidlnim fondim, dal$i ¢ast danim, sankcim a na konec zévéreCnym
ustanovenim. [53]

V Rakousku musi spole¢nosti pro svoji ¢innost ziskat licenci od banky a jsou poté
subjekty, které podléhaji dohledu. Pokud investi¢ni spole¢nost poskytuje investi¢ni sluzby
nad ramec licence, kterda mu byla vydéana, spadaji potom také pod zédkon o dohledu nad
cennymi papiry. Tento zédkon je z roku 2018, tzv. Wertpapieraufsichtsgesetz a také pod
zakon, ktery je z roku 2003 o investicich do nemovitosti, Immobilien-investmentgesetz.
Tento zakon zde zavedl moznost zakladat oteviené investicni fondy, které jsou zamétené na

investice do nemovitosti. [54], [55]

3.4 Subjekty kolektivniho investovani

Subjekty kolektivniho investovani se staly v poslednich letech velmi dulezitou
soucasti finan¢nich trhii po celém svété. Pro budouciho investora je velmi dilezité, aby se
zorientoval v jednotlivych institucich, které se nachazi v tomto odvétvi. Je totiz zdsadni, si
zvolit pro svou investici vhodnou strategii a vhodny fond, do kterého bude investovat své
finan¢ni prostedky.

Mezi zékladni subjekty na trhu kolektivniho investovani se fadi investi¢ni spolecnosti,
investi¢ni fondy. Dle zakona ¢. 240/013 Sb. se investi¢ni fondy kolektivniho investovani
dale d¢li na investi¢ni fondy s pravni subjektivitou a na podilové fondy. DileZzité role zde
také plni tzv. depozitafi, organy, které dohlizi, a samotny investor.

Pokud subjekt kolektivniho investovani splni zdkonem dané podminky, je mu udéleno
povoleni k &innosti. Toto povoleni vydava Ceskd narodni banka. Déle se pak kazdy
jednotlivy subjekt musi fidit podle vlastnich internich ptedpist a zasad. [42]

Pokud zacindme investovat, je mozné si vybrat mezi dvéma modely. Prvnim
modelem je investovani prostiednictvim investicniho fondu s pravni subjektivitou a druha
moznost je investovani prostfednictvim podilového fondu. Rozdil mezi témito modely je
disponovani pravnim subjektem. Na tomto zéklad¢ jsou zfizovany specialni instituce, a to
investi¢ni fondy a investicni spolecnosti.

Jelikoz vSechny instituce jsou v kontaktu s investorem, a tedy s jeho vloZzenymi
prostiedky, je nutné investora a jeho prostfedky chranit. VSechny tyto subjekty maji pfisnou

regulaci zdkonem, jsou podrobovany ptisnému dohledu.
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Dvé instituce, investi¢ni spole¢nost a investi¢ni fond, maji pravni subjektivitu.

Investicni fond s pravni subjektivitou mize tedy majetek, ktery mu byl svéfeny,
obhospodatfovat sam, pak se jedna o tzv. samospravny fond. Pokud se jednd o
nesamospravny fond, obhospodafuje a svéifuje majetek na zdkladé obhospodatovaci
smlouvy sprave investi¢ni spolecnosti.

Na rozdil od investi¢niho fondu nemd podilovy fond pravni subjektivitu a k jeho

¢innosti je tedy zapotiebi dalsi spolecnost, kterd bude majetek obhospodatovat. [11]
3.4.1 Investi¢ni spole¢nosti

Investi¢ni spole¢nost je dle zdkona definovana jako pravnicka osoba, ktery mé formu
akciové spolecnosti. Pfedmétem podnikani je kolektivni investovani a jeji Cinnost je
obhospodarovani investi¢nich fondii a naslednd administrace. Investi¢ni spolecnost je
profesionalni entita, ktera vydélava na poplatcich, které plati investofi, jejichz majetek
spolecnost obhospodatuje. Dalsi ¢innosti, které jsou napf. sprava portfolii, poradenska
¢innost, jsou zam¢efeny na drobné investory.

Investi¢ni spole¢nosti mohou spravovat i podilové fondy jiné investi¢ni spolecnosti.
Pokud tedy dojde ke krachu spolecnosti, tak prostfedky v podilovém fondu jsou bezpecné
ulozené a fond pak spravuje jinad investi¢ni spolecnost. Investor tedy nepiijde o svou
investici.

Spole¢nosti mohou dale také poskytovat ostatnim spole¢nostem dalsi sluzby, které
se tykaji kolektivniho investovani, napf. pravni sluzby, ocefiovani majetku, evidence akcii a
podilovych listl, vedeni ucetnictvi a dalsi. Sluzby mohou investi¢ni spolecnosti provadeét i
v jinych statech Evropské unie. Cinnosti podléhaji také oznamovaci povinnosti viigi CNB.

Cinnost lze vykonavat pouze na zakladé jiz zminéného vydaného povoleni, které
vydava Ceské narodni banka.

Investi¢ni spole¢nost musi splnit nasledujici:

e Sidlo v Ceské republice

e Pocatecni kapitadl musi byt alespoit 125.000 EUR a pod tuto hranici nesmi
klesnout dle § 29

e Nesmi emitovat dluhopisy

e Musi mit pravni formu a.s.

Investicni spolecnosti jsou zpravidla dcefinymi spolecnostmi bank, a jelikoz maji
licenci na obhospodatrovani majetku, i licenci na administraci, jde o nejvyznamnéjsi spravce
fondt v oblasti kolektivniho investovani. [10], [52] Ceska narodni banka eviduje ke 30.12.
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2020 celkem 50 investi¢nich spolecnosti a 55 zahrani¢nich investi¢nich spolecnosti

z Evropské unie poskytujici sluzby na uzemi Ceské republiky. [18]
3.4.2 Investi¢ni fondy s pravni osobnosti

Investi¢ni fond s pravni osobnosti je, stejné jako investicni spolecnost, pravnicka
osoba a samostatny pravni subjekt. Za investi¢ni fondy s pravni osobnosti povazuje zakon
tzv. samospravny investi¢ni fond. To je takovy fond, kterému bylo udéleno povoleni od CNB
k cinnosti obhospodatfovat se, a diky tomu se mohou spravovat samy. Takovyto
samospravny fond jiZ nesmi obhospodarovat zadny jiny investi¢ni fond.

Investi¢ni fond s pravni osobnosti mize byt také nesamospravny, tedy mlize uzaviit
smlouvu o obhospodafovani s jinou investi¢ni spolecnosti, ktera jej bude obhospodatovat.
Predmétem podnikéni této pravnické osoby, investi¢ni spolecnosti, je kolektivni investovani.

Investor vkladd do fondu prostfedky, které pak investi¢ni fond investuje dal,
v souladu se strategii a stanovami, do rliznych druhti investic.

Na zakladé povoleni od CNB, miize investiéni fond puisobit na trhu pouze jako
akciova spolecnost. To tedy znamend, Ze investor nakupuje akcie a stava se tedy
akcionarem. [4], [52]

Investi¢ni fondy mohou fungovat ve dvou zékladnich formach, jako fondy oteviené
nebo uzaviené. Ceska narodni banka eviduje ke 30.12.2020 celkem 30 samospravnych a 159

nesamospravnych investi¢nich fondi. [18]

3.4.3 Podilové fondy

Podilové fondy, na rozdil od investi¢nich fondl a investi¢nich spole¢nosti, nejsou
pravnickou osobou. Jsou ale stejné jako predeslé, investicni spole¢nost a investi¢ni fond,
vymezeny zakonem. Vznik podilového fondu je také podminén povolenim od Ceské narodni
banky.

Podilové fondy jsou vzdy podtizeny investi¢ni spolecnosti. Investor, pfi investovani
penéznich prostiedkil, dostava podilové listy. Tyto podilové listy vyjadiuji podil na majetku
fondu podle poméru k hodnoté, kolik vlastni podilovych listd. Stava se z n¢j tedy podilnik
fondu.

Dale dle zakona, ¢. 240/2013 Sb., po ndkupu podilovych listii investorem, spravuje
a obhospodaiuje spole¢ny majetek podilového fondu profesionalni spravce, tedy investi¢ni
spole¢nost. Ten pak investuje prostfedky do riznych druht nastrojt finan¢niho trhu napt. do

akcii a dluhopist. Spolecnost, spravce, pak jedna svym jménem na Ucet podilnikl a je
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povinna jednat v souladu se zakonem a s investi¢ni strategii fondu. Toto je pak kontrolovano
kontrolnimi organy, ¢i investory. [52]

Podilovy list, ktery obdrzi investor, je cenny papir a jak jiz bylo vySe zminéno,
pfedstavuje podil na majetku fondu. Podilovy fond muize vydavat listy za finan¢ni
prostiedky, ¢i za penézi ocenitelna aktiva. Listinny podilovy fond miiZe mit pouze dvé
podoby. Jedna se o formu cenného papiru vyddvaného na fad, nebo na jméno. [52]

Legislativa v Ceské republice pak rozlisuje dva zakladni modely podilového fondu,
a to otevieny a uzavieny model viz kapitoly nize. [15]

Ceska narodni banka eviduje ke 30.12.2020 celkem 236 podilovych fondi. [18]

3.4.3.1 Uzavieny model

Uzaviené¢ fondy maji na rozdil od otevieného modelu fondu omezeny pocet
emitovanych podilovych listl nebo je stanovena doba vydavani. Subjekty uzavieného
modelu, napf. podilové fondy, pak negarantuji zpétny odkup vydanych cennych papirti zpét
od investort. Takovéto fondy tedy nemusi udrzovat likvidni zdroje. [9]

Uzaviené podilové fondy se vytvaii zpravidla na jasné stanovenou dobu, ktera je
vymeéiena ve statutu fondu. Po uplynuti doby, na kterou byl fond vytvoten, vstoupi uzavieny
fond do likvidace, ¢i se za urCitych podminek stane fondem otevienym. Uzavieny model je

ve vyspélych zemich malo vyuzivany a je nepopularni. [16]

3.4.3.2 Otevieny model

Za nejrozsitengj$i typ otevienych fondl na svéte, jsou povazovany podilové fondy.
Otevieny model nema omezeny pocet vydavanych, emitovanych, podilovych listt, a tedy
umoznuje odkup podilt kdykoliv. [9] S tim souvisi tzv. cena odkupu, kterou musi investi¢ni
spole¢nost pravideln€¢ vyhlasovat. Tato cena je vypoctena z hodnoty celkovych prostredkil,
které provedl fond, na jeden podilovy list. Za tuto cenu je spole¢nost nucena odkoupit od
investora podilové listy. Investor ma tedy pravo kdykoliv béhem fungovani fondu pozadat o
odkup investi¢ni spolecnost, ktera fond spravuje.

Jelikoz je v tomto modelu charakteristické, ze fondy maji pohyblivy kapital, tak se
také velmi ¢asto méni jeho vyse. Cést zdroji ale musi fond udrzovat likvidni, jelikoz musi
uskuteciovat zpétné odkupy. Likvidita je proto u této formy fondu vysoka.

Otevieny model nema také stanoveny a omezeny pocet podilnikli, ¢i akcionaft.
Emise jsou tak uskute¢nény v souvislosti s poptavkou a v souvislosti s ohledem na strategii

kazdého fondu. [4]
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3.4.4 Ostatni déleni fondua

Fondy mtzeme délit také na dalsi dvé zakladni skupiny, a to na standardni fond a
fond specidlni.

Standardni fondy odpovidaji legislativé Evropské unie. Je tedy mozné tento fond
nabizet i mimo Evropskou unii. Na rozdil od fondu specidlniho. Tento fond ptisobi vétSinou
jen v Ceské republice a pokud by chtél byt nabizen v jiné zemi, pak musi mit specialni
licenci. Specialni fond nemusi mit stejnou osobu obhospodafovatele a administratora. Na
rozdil od standardniho fondu, kde to musi byt jedna a tataz osoba. [48], [52

Dalsi pohled c¢lenéni fondii mtize probihat napf. odliSeni investiéniho zameéteni,
rizikem investice, délkou, na jakou je fond zakladéan a dalsi.

Mezi fondy kolektivniho investovani také patii napt.

e Fond penézniho trhu — tento druh fondu investuje predev§im do kratkodobych a
bezpecnych dluhopisii. Priméma doba splatnosti je krat$i nez 1 rok. Vyuzivaji
terminovanych vkladi u bank. Uroveii kursu byva nizka, proto je i niz§i vynos.

Vynos z téchto fondi je zavisly na vysi kratkodobych mér. [27]

e Dluhopisovy fond — tento druh fondu investuje do riznych druht dluhopisti. Jedna
se o rizikovéjsi investici nez predesSly fond, ale nabizi také vy$$i vynosnost.
RozliSujeme rizné druhy dluhopist, napf. statni, bankovni, podnikové atd.. Nejméné
rizikové jsou dluhopisy statni. Vynosnost fondu je zavisla na vyvoji trokovych mér

a vynosove kiivky. [3]

e SmiSeny fond — tyto fondy jsou vhodné pro stfednédobou investici. Jedna se o
kombinaci tfi aktiv. Jsou tvofeny ptredevsim akciemi, dluhopisy a nastroji penézniho
trhu. Posledni ¢ast smiSeného fondu je konzervativni, tedy slouzi ke zmirnéni rizika

akciovych trhi a ke stabilizaci vynosnosti fondu. [46]

e Fond fondl — také zastfeSovaci fondy, investuji do cennych papirti jinych fondd, aby

tak rozlozily riziko. Maji zpravidla vyssi spravcovské poplatky. [3]

e Akciovy fond - tyto fondy investuji do akcii. Fond je ze skupiny nejrizikovéjsi,

jelikoZ je zde velké kolisani kurzu. Jelikoz se jednd o dlouhodobou investici, je tento
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fond vhodny pro investory, které chtéji dlouhodoby finan¢ni horizont. Maji o néco

vétsi vynosnost nez dluhopisové fondy, ale je zde riziko, které zavisi na

spolecnostech, do kterych investujeme. Je dobré investovat do vice trh. [3], [13]

Dale také napt. Hedgeovy fond (fond, kde mlize investor investovat min. 1 milion

dolarit), nemovitostni fond (umoznuje nepiimo investovat do nemovitosti), zajistény fond

(zde je minimalni riziko, nabizeji ucast na akciovém trhu, ale v piipad¢ poklesu vraci

zajisténé ¢astky), BRIC fond (fond, ktery investuje do rozvijejicich se zemi), fond zivotniho

cyklu (pro zkuSenéjsi investory, méni strukturu aktiv). [2], [3]

3.4.5 Srovnani fondua

Tabulka 1: Obecné srovnani jednotlivych fondi

Druh fondu

Minimalni ¢asovy

horizont investice

MoZny vynos

Vyse rizika

Penézniho trhu 6 mésict Nizky Nizka
Dluhopisovy 2 roky
SmiSeny 3 roky Stredni Stedni
Fond fondt 3-5 let
Akciovy 5 let Vysoky Vysoka

Zdroj: vlastni zpracovani, mapor.cz [51]

3.5 Investi¢ni strategie

RozliSujeme tfi druhy investi¢nich strategii a jsou to strategie konzervativni,

dynamické a vyvazené.

e Konzervativni fond — investice piedevsim do statnich dluhopist a do velkych firem,

velmi nizké riziko investice, horizont investice je kratsi, vétSinou 1-2 roky

¢ Dynamicky fond — investice pfedevsim do akcii, zaméteni na kapitalovy vynos,

vy$si riziko investice, horizont investice 5 a vice let

e Vyvazeny fond — kombinace dynamického a konzervativniho fondu [41]
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4 Prakticka c¢ast

Druhaé ¢ast prace je zaméfena na porovnani vybranych nabidek ¢eskych, slovenskych a
rakouskych podilovych fondii. Komparace bude provedena ze dvou hledisek. Z hlediska
vykonnosti fondu a z hlediska vysSe poplatkl, které se fondu tykaji. Tyto hlediska byly
vybrany, jelikoz mohou zna¢né ovlivnit zisk investora a mohou se zde objevovat nejveétsi
odli$nosti. Vybrany jsou vzdy tii podilové fondy z kazdé zemé¢ a shodny parametr pro
vSechny podilové fondy je investicni strategie, vySe rizika a doporuceny horizont investice.

Cilem kapitoly je vytvoftit zdkladni pfehled o situaci a rozdilech na jednotlivych trzich.

4.1 Nabidka podilovych fondi v Ceské republice

V dnedni dobé se nachazi na ¢eském trhu, k 31.12.2020, 236 podilovych fondd. Pro
porovnani byly vybrany tfi oteviené dynamické podilové fondy, které jsou urceny pro
odvazné investory, tedy jsou s vyssim rizikem. Doporuceny horizont investice je 5 a vice let.
Takovéto fondy byly vybrany z diivodu toho, ze prace chce ukazat i vykonnéjsi fondy, ze
investor musi pocitat s vys$Sim rizikem ztraty investice. Ve vSech tfech pfipadech se jedna

pfedevsim o investice do akcii.

4.1.1 Fond CSOB Akciovy

Spolegnost CSOB investiéni spol., nabizi 94 fondi. Tyto fondy jsou pro viechny

druhy investorii. Od konzervativnich po rizikové. Pro tuto préci je vybran fond rizikovéjsi.
Jedna se o fond CSOB Akciovy, ktery se do roku 2015 jmenoval CSOB Akciovy mix. CSOB
Akciovy je nejvétsi akciovy fond z hlediska finan¢nich prostiedkd.
Fond vznikl 14.10.1999, ménou toho fondu je ¢eska koruna a jak napovida nazev, jedna se
o akciovy fond. Fond ozna¢enim ISIN': 770000001170, je dle banky CSOB ur&en pro velmi
odvazné klienty a je urcen pro dlouhodobé investice v horizontu 5 a vice let. Depozitafem
fondu je Ceskoslovenské obchodni banka, a. s..

Fond investuje pfedevs§im do akcii sv€toznamych spolecnosti jako jsou napt. Apple,
Nestlé, Shell, Visa, Amazon, Walt Disney a dalsi. Jednd se tedy prevazné o investice do
informacnich technologii, cca 28 %. Celkové vysSe aktiv fondu k 28.2.2021 jsou 4.860,29

miliony K¢.

1 ., y . . v 7 w7 ’ ’
ISIN = mezinarodni identifikacni ¢islo cenného papiru
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Vyse minimalni investice je jednorazoveé 5000 K¢, nebo pravidelné od 500 K¢&.
Vstupni poplatek je 3 % a poplatek za obhospodafovani 2 %. Celkova nakladovost fondu je
2,21 % k 31.12.2019, jelikoz nékladovost pro 2020 zatim nebyla stanovena. [21]

Ptilohy ¢. 1 a 2., grafy, ukazuji rozdéleni aktiv podle sektort a strukturu fondu podle

regiontl.

4.1.2 Fond Sporotrend

Spolegnost Erste Asset Management GmbH, Cesk4 spofitelna, nabizi 19 akciovych
fondii. Spolecnost nabizi také dalsi fondy, napt. smiSené, dluhopisové a nemovitostni, které
jsou urceny pro vsechny druhy investora.

Pro srovnani je vybrany dynamicky otevieny akciovy fond Sporotrend, oznaceni
ISIN: CZ0008472289, ktery byl zalozen 31.3.1998. M¢énou fondu je ¢eska koruna. Fond je,
na stupnici od 1-7, ohodnocen ¢islem 6, co se tyce rizikovosti. Jedna se tedy o velmi rizikovy
fond. Sporotrend je urcen pro dlouhodobé;jsi investice v horizontu na 5 let a déle.

Fond investuje pfedevsim do akcii na stfedoevropském a vychodoevropském trhu.
Investuje také na ruskych a tureckych trzich. Fond investuje do nejriznéjSich odvétvi,
nejvice vSak do finan¢nich sluzeb cca 39 %. Napt. MONETA Money Bank, a.s., Komer¢ni
banka, Erste Group Bank, CEZ a.s, a dalsi. Celkova vyse aktiv fondu k 28.2.2021 je
1.409,5 miliona K¢.

Vyse minimdlni investice je 300 K&. Vstupni poplatek jsou 3 % a spravcovsky
poplatek jsou 2 %. Celkovd ndkladovost fondu je 2,34 %. [47]

Ptilohy ¢. 3 a 4., grafy, ukazuji strukturu portfolia podle odvétvi a strukturu fondu

podle regiontl.

4.1.3 Fond J&T OPPORTUNITY CZK OPF

Poslednim zvolenym fondem je fond od spole¢nosti J&T investi¢ni spole€nost, a.s..
Tato firma nabizi aktudlné¢ 20 podilovych fondli. Pro porovnani byl vybran fond J&T
OPPORTUNITY CZK a jedna se o smiSeny otevieny podilovy fond.
Fond, oznacCenim ISIN: CZ0008473576, byl zalozen 29.5.2000 a depozitdifem fondu je
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.. Ména fondu je ¢eska koruna. Fond je
ur¢en pro dlouhodobé investice v horizontu od 5 a vice let.

Fond J&T OPPORTUNITY CZK OPF investuje predevsim do cennych papirQ
velkych firem jako je napt. CEZ, MONETA Money Bank, as., Facebook Inc,
VOLKSWAGEN AG-PREF a dalsi.
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Celkova vyse aktiv fondu k 28.2.2021 je 449,63miliont K¢.

Vyse minimalni investice je 300 K¢. Vstupni poplatek je 5 % z aktudlni hodnoty
podilového listu ke dni ptipsani finan¢nich prostredkii na ucet fondu, poplatek za spravu jsou
2 % z primérné ro¢ni hodnoty fondového kapitalu. Vystupni poplatek ¢ini 10 % z aktudlni
hodnoty podilového listu ke dni doruceni Zadosti o odkup administratorovi fondu. Celkova
nakladovost za rok 2020 ¢inila 2,36 %. [39]

Ptiloha €. 5 ukazuje strukturu majetku fondu.

4.2 Komparace ¢eskych fondu

4.2.1 Vykonnost ¢eskych fondi

Tabulka 2: Vykonnosti ¢eskych fondi

Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v % za p.a..

CSOB Akciovy 3,04 9,46 14,43 8,65 10,72 10,98 -
Sporotrend - - 13,34 -5,55 -2,33 6,13 0,74
J&T
OPPORTUNITY | 2,72 15,78 21,86 18,25 - - 5,86
CZK OPF

Zdroj: vlastni zpracovani, [21], [39], [47]

4.2.2 Poplatky ceskych fondi

Tabulka 3: Poplatky ¢eskych fondi

- 221 %
. , 0 o Y ?
CSOB Akciovy 3% 2% 0% (2019)
2.34 %
0 (1 Y ’
Sporotrend 3% 2% 0% (2020)
J&T 0
OPPORTUNITY 5% 2% 10 % 20 0
CZK OPF )

Zdroj: vlastni zpracovani, [21], [39], [47]



4.3 Vybrané slovenské podilové fondy

Pro porovnéni byly opét vybrany tii oteviené podilové fondy, stejné jako v pfedchozim
ptipadé, které jsou uréeny pro odvazné€jsi investory, tedy jsou s vysSim rizikem a
dynamickou strategii. Jednd se o oteviené podilové fondy, akciové fondy, vétSinou
s doporuc¢enym horizontem investice na 5 a vice let. Nabidka podilovych fondii ve Slovenské

republice je téméf totozna, jako v Ceské republice.

4.3.1 CSOB Svetovy akciovy o.p.f

Prvnim fondem, kterym se bude zabyvat prace, je stejné jako v piipadé Ceské
republiky od CSOB. Jedn4 se o akciovy fond CSOB Svetovy akciovy o.p.f..

Fond byl zalozen 1.10.2008 a spravcem fondu je CSOB Asset Management, a.s.,
investi¢ni spolec¢nost. Ména fondu je euro a tento fond je urcen pro dlouhodobé investice
v horizontu 5 a vice let.

Fond CSOB Svetovy akciovy o.p.f. investuje piedeviim do majetkovych cennych
papirt spolecnosti. Napt. KBC EQT AMERICA IS B KAP, KBC EQT TECHNOL IS B
KAP. Celkova vyse aktiv fondu k 28.2.2021 je 22,56 milionii EUR.

Vyse minimalni investice je 150 EUR. Vstupni poplatek je maximéalné¢ 3 % a
maximalni ro¢ni poplatek za spravu fondu je 2 % a celkova ro¢ni nakladovost je 2,18 %.
[22]

Ptiloha ¢. 6, graf nize, ukazuje strukturu fondu.

4.3.2 Fond maximalizovanych vynosov, o. p. f.

Pro srovnani byl vybran Fond maximalizovanych vynosov, o. p. f., ktery spravuje
spolecnost Asset Management Slovenskej sporitel'ne, sprav. spol., a.s.. Spolecnost nabizi
pouze dva dynamické fondy.

Fond byl zalozen 2.4.2007 a ménou fondu je euro. Oznaceni ISIN: SK3110000377.

Fond je urcen pro dlouhodobé¢ investice v horizontu 5 a vice let. Jedna se o rizikovy
fond.

Fond maximalizovanych vynosov, o. p. f. investuje pfedevsim do akcii obchodnich
spolecnosti a je globalné a sektorové diverzifikovany. Hlavnim odvétvim fondu jsou
informaéni technologie a zdravotnictvi. Cistd hodnota aktiv fondu k 28.2.2021 je 300,5
miliontit EUR.
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Minimalni investice je 500 EUR. VySe vstupniho poplatku jsou 2 % a poplatek za
spravu je 1,5 %. Je zde uveden také vystupni poplatek a to 1,8 %. Celkova nakladovost je za
rok 2020 pak 1,7 %. [17]

Ptilohy €. 7 a 8., grafy, ukazuji strukturu majetku fondu dle tfid aktiv a strukturu

majetku dle sektorového odvétvi.

4.3.3 Global Index, o.p.f., IAD Investments, sprav. spol., a.s.

Poslednim fondem, ktery byl vybran pro srovnani je akciovy fond Global Index, o.p.f.,
IAD Investments, sprav. spol., a.s.. Firma IAD Investments nabizi celkem dva dynamické
fondy. Jak jiz bylo vySe uvedeno, fond spravuje spolecnost IAD Investments, sprav. spol.,
a.s..

Fond byl zaloZen 14.2.2001, oznaeni fondu ISIN: SK3210000020. Ménou fondu
Global Index o.p.f. je euro a investuje piedevsim do indexovych fondli obchodovanych na
burze. Neni regionalné omezen. Cistd hodnota aktiv fondu k 28.2.2021 je
129,068 milioni EUR.

Jedna se o rizikovy fond pro zkuSenéjsi investory, je zafazeny do kategorie 6, a je zde
doporuceny minimalni horizont investice 5 let a vice.

Minimalni investice je 20 EUR, vySe vstupniho poplatku pak zalezi na investici. Pokud
je investice mensi nez 16 596,93 EUR, pak je vstupni poplatek 3,9 %, spravcovsky poplatek
¢ini 3,2 %, a jde zde uveden také depozitaisky poplatek, ktery ¢ini 0,336 % rocn€. Vystupni
poplatek je 0 %. Celkova nakladovost investice je 3,59 %. [29], [28]

Graf, ptiloha ¢. 9, zobrazuje skladbu portfolia fondu.
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4.4 Komparace nabidek slovenskych fondi

4.4.1 Vykonnost slovenskych fondu

Tabulka 4: Vykonnosti slovenskych fondi

Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v % za p.a..

CSOB Svetovy akciovy
o.p.f 1,42 - 12,75 | 1,09 | 2,36 - 6,78

Fond maximalizovanych
vynosov, o.p.f. - 12 12,43 | 16,17 | 8,62 | 12,49 4,74

Global Index, o.p.f 0,46 | 10,58 | 11,50 | 3,63 | 6,28 | 6,70 1,15
Zdroj: vlastni zpracovani, [17], [22], [28]

4.4.2 Poplatky slovenskych fondi

Tabulka 5: Poplatky slovenskych fondii

CSOB Svetovy

., max. 3 % max. 2 % 0% 2,18 %
akciovy o.p.f
Fond
maximalizovanych 29 1.5 % 1.8 % 1.7 %

vynosov, o.p.f.

3,9 % (do 16
Global Index, o.p.f 597 EUR)

Zdroj: vlastni zpracovani, [17], [22], [28]

32 % 0 % 3,59 %

4.5 Komparace slovenskych a ¢eskych fondui

4.5.1 Komparace vykonnosti slovenskych a ¢eskych fondi

Vykonnosti jednotlivych fondi se lisi, jak mizeme vidét v tabulce €. 6. Tato odlisnost
muze byt pfedevsim zpusobena odlisnou stavbou jednotlivych portfolii fonda. Vykyvy jsou
vidét jak u Ceskych fondi, tak u slovenskych. V tabulce je také patrné, ze ceské fondy maji
nejvyssi vykonnost v 6 mésici a poté maji zvysujici se tendenci, jelikoz doporuceny horizont

pro investice je u vSech fondl vice nez 5 let. Nejmensi vykonnost u ¢eskych fondt je u fondu
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Sporotrend od Ceské spofitelny. Nejmensi vykonnost u slovenskych fondd je u fondu Global

NS 24

fondy od CSOB, tedy fondy CSOB Svetovy akciovy, o.p.f, a CSOB Akciovy spolu s fondem

od J&T.

Tabulka 6: Komparace vykonnosti ¢eskych a slovenskych fondi

Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v % za p.a..

Fond M|3M]| 6M | IR | 3R | 5L Od
zaloZeni
CSOB Akciovy | 3,04 | 9,46 | 14,43 | 8,65 | 10,72 | 10,98 -
Ceské Sporotrend - - | 1334 | 555|233 | 6,13 | 0,74
podilové J&T
fondy
OPPORTUNITY |2,72 | 15,78 | 21,86 | 18,25 | - - 5,86
CZK OPF
CSOB Svetovy |y 45 | 11275 | 1,09 | 236 | - | 678
akciovy, o.p.f
Slovenské ) Fﬁnd ich
podilove | MAXMMANZOVANYCR | |45 | 1543 | 16,17 | 8,62 | 12,49 | 4,74
fondy vynosov, o.p.f.
Global Index, o.p.f | 0,46 | 10,58 | 11,50 | 3,63 | 6,28 | 6,70 | 1,15

Zdroj: vlastni zpracovani, [17], [21], [22], [28], [39], [47]

4.5.2 Komparace vyse poplatki slovenskych a ¢eskych fondu

V nasledujici tabulce €. 7 je vidét porovnani poplatkit jednotlivych ceskych a

slovenskych fondu. Pouze dva fondy, jeden Cesky a jeden slovensky, maji vystupni poplatek.

Jinak vSechny fondy jsou bez vystupniho poplatku. Jak je v tabulce vidét, tak vstupni

poplatek maji vSechny fondy a ten se pohybuje vétsSinou okolo 3 % a spravcovsky poplatek

okolo 2 %. Tyto poplatky nejsou u zadného fondu nulové. Nejvyhodnéjsi, co se tyce

poplatk je pak v Cechach CSOB Akciovy a na Slovensku Fond maximalizovanych

vynosov, o.p.f., tyto fondy maji poplatky ze vSech nejnizsi.
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Tabulka 7: Komparace vySe poplatkii ¢eskych a slovenskych fondu

Fond Vstupni | Spravcovsky | Vystupni néf(lell({l(())‘\’:)s ¢
poplatek poplatek poplatek fondu
. 2,21 %
1 7 0 (V) o >
; CSOB Akciovy 3% 2% 0% (2019)
A 0
pg(;isll;:;é Sporotrend 3% 2% 0% %53020/;
fondy J&T 236 %
OPPORTUNITY 5% 2% 10 % N
CZK OPF VD)
(;i(c)ifv?z“l;vg e U e 2% 0% 2,18 %
, 0.p.
Fond
Slovenske | maximalizovanych |, o, 1,5 % 1,8 % 1,7 %
B dilone vynosov, o.p.f.
fondy 3.9%
Global Index, o.p.f | (4016 32% 0% 3,59 %
597
EUR)

Zdroj: vlastni zpracovani, [17], [21], [22], [28], [39], [47]

4.6 Vybrané rakouské podilové fondy

Pro porovnani byly i v tomto pifipad€ vybrany tii oteviené podilové fondy
s dynamickou strategii investice. Stejn¢ jako v obou ptfedchozich ptipadech jsou urceny
pro odvaznéjsi investory, tedy jsou s vys$§im rizikem a dynamickou strategii. Jedna se o
oteviené podilové fondy, akciové fondy, vétsSinou s doporucenym horizontem investice na
5 a vice let. Nabidka podilovych fondtl v Rakousku je obdobné pestra jako v Ceské

republice.

4.6.1 ERSTE EQUITY RESEARCH

Prvni fond, ktery byl vybran pro Rakousko je fond ERSTE EQUITY RESEARCH,
ktery je soucasti investi¢ni spolec¢nosti Erste Asset Management GmbH a depozitafem je
Erste Group Bank AG.

Jedna se o akciovy fond, ktery byl zalozen 2.6.2008 a jeho ménou je euro. Fond je
urcen pro dlouhodobé investory, kteti chtéji investovat na vice nez 6 let. Toto je doporuceny

horizont investice. Oznaceni ISIN: ATO000A09VBO.
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Riziko investice je zde urceno jako €. 6, tedy velmi rizikovy fond. Urceni probéhlo
podle KIID, tedy dle informac¢niho dokumentii klicovych investori.

Fond ERSTE EQUITY RESEARCH investuje po celém svété. Seznam spolecnosti,
nejvetsi spolecnosti ve svych oborech. Zbytek, tedy 20 % jsou tzv. ,,vychazejici hvézdy*,
kde se predpoklada, Ze by se mohly v dal§ich letech stat prave ,,globalnimi hraci“. Fond se
zaméfuje na firmy, které maji nadprimérnou ziskovost. Jedna se napi. o spolecnost
Microsoft, ASML Holding a dal$i. Hlavnimi sektory investic jsou tedy informacni
technologie, které zaujimaji 25,55 % a hlavni zemi investic je USA, témét 54 %. Cista
hodnota aktiv fondu k 28.2.2021 je 185,96 milioni EUR.

Minimélni vySe investice fondu neni stanovena. VySe vstupniho poplatku je
maximalné 4 %, spravcovsky poplatek je maximalné¢ 1,8 %. [24]

V priloze €. 10 a 11 je vidét sektorové a regionalni rozlozeni fondu.

4.6.2 ERSTE STOCK EM GLOBAL

Dal8im fondem, ktery byl vybran je fond ERSTE STOCK EM GLOBAL. Jeho
investi¢ni spolecnost je stejna jako v prvnim ptipadé¢. Jedna se o Erste Asset Management
GmbH a depozitafem je Erste Group Bank AG.

Fond byl zalozen 22.4.2002 a jeho ménou je euro. Fond je urcen pro dlouhodobé
zhodnoceni kapitalu, tedy doporuceny horizont je 6 a vice let. Rizikovy profil je zde vysoky
na Skale od 1-7 je riziko klasifikovano jako €. 6 dle KIID. Oznaceni ISIN: AT0000680962.

Fond ERSTE STOCK EM GLOBAL investuje piedevSim do akcii spolecnosti
z rozvijejicich se trhii. Hlavnim regionem tohoto fondu je Cina, kterd zaujima pies 42 %.
Spolecnosti, do kterych investuje jsou napt. Samsung, Alibaba, Taiwan Semicon a dalsi.
Hlavnim odvétvim jsou informaéni technologie a spotiebni zbozi, viz graf nize. Cista
hodnota celkovych aktiv k 28.2.2021 je 220, 65 milionti EUR.

Minimalni vySe investice je 500 EUR. Vyse vstupniho poplatku je maximalné 5 % a
spravcovsky poplatek je maximalné 1,8 %. Celkova nakladovost za rok 2020 jsou 2,03 %.
[25]

Ptiloha €. 12 ukazuje regionalni a sektorové rozlozeni fondu.
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4.6.3 KEPLER ACTIVE WORLD PORTFOLIO

Posledni fond, ktery byl pro srovnani vybran je fond od spole¢nosti KEPLER FUND
KAG. Jedna se o smiSeny fond ACTIVE WORLD PORTFOLIO. Depozitatem fondu je
Raiffeisenlandesbank Oberdsterreich AG.

Fond byl zalozen 4.5.2011 a jeho ménou je euro. Oznaceni ISIN: ATO000AOPDDG6.
Rizikovy profil je stanoveny na 5. Doporuceny horizont investice je 7 a vice let. Fond
ACTIVE WORLD PORTFOLIO investuje ptedevs§im do dluhopisti, vladni dluhopisy
zaujimaji pies 28 % v portfoliu. Déle do produkti penézniho trhu (23,2 %), akcii, komodit,
a sménitelnych dluhopisi. Cista hodnota aktiv fondu je 233,69 milionti EUR.

Minimalni vyse investice neni stanovena. Poplatek vstupni ¢ini 3 %, spravcovsky
poplatek je 1 % a vystupni poplatek je 0 %. Celkova nakladovost fondu je 1,49 % v roce
2020. [40]

Graf, ptiloha ¢. 13, ukazuje, do jakych tfid majetku fond investuje.

4.7 Komparace nabidek rakouskych fondi

4.7.1 Vykonnost rakouskych fondi

Tabulka 8: Vykonnosti rakouskych fondu

Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v % za p.a..

ERSTE

EQIUTY - - - 9,88 9,13 10,89 5,94
RESEARCH

ERSTE STOCK

EM GLOBAL ; 12| 1243 | 1617 | 8,62 | 1249 | 474

KEPLER

ACTIVE

WORLD
PORTFOLIO
Zdroj: vlastni zpracovani, [24], [25], [40]

- - - -5,80 1.4 4,17 3,7
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4.7.2 Poplatky rakouskych fondi

Tabulka 9: Poplatky rakouskych fondi

ERST({:ZLS(;I“I;):LK EM | o, 1.8 % 0% 2,03 %
o | 3% | v | o | e

Zdroj: vlastni zpracovani, [24], [25], [40]

4.8 Komparace rakouskych a ¢eskych fondi

4.8.1 Komparace vykonnosti rakouskych a ¢eskych fondi

Vykonnosti jednotlivych fondii se lisi, jak miizeme vidét v tabulce ¢. 10. Tato
odli$nost miize byt pfedev§im zptsobena odlisnou stavbou jednotlivych portfolii fondd.
Vykyvy jsou vidét spise u ceskych fondi. Rakouské fondy maji stale kladné vykonnosti se
zvySsujici se tendenci. V tabulce je také patrné, Ze ¢eské fondy maji nejvyssi vykonnost v 6
meésici a poté maji zvysujici se tendenci, stejné jako rakouské, jelikoz doporuceny horizont
pro investice je u vSech fondil vice nez 5 let.

Nejmensi vykonnost u ¢eskych fondd je u fondu Sporotrend od Ceské spofitelny.
Nejmensi vykonnost u rakouskych fondu je u fondu ACTIVE WORLD PORTFOLIO od
spole¢nosti KEPLER Fonds. V tabulce tedy vidime, Ze nejvykonnéjsi rakouské fondy jsou
od skupiny ERSTE Asset Management, konkrétnéji tedy fond ERSTE EQUITY
RESEARCH, u &eskych jsou to fondy CSOB Akciovy spolu s fondem od J&T.
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Tabulka 10: Komparace vykonnosti rakouskych a ¢eskych fondii

Hodnoty v tabulce jsou uvedeny v % za p.a..

Fond M| 3sMm|em| IR | 3R | 5L 0d
zalozeni
CSOB Akciovy | 3,04 | 9,46 | 14,43 | 8,65 | 10,72 | 10,98 -
Ceské
podilové Sporotrend - - 13,34 | -5,55 | -2,33 | 6,13 0,74
fondy J&T
OPPORTUNITY | 2,72 | 15,78 | 21.86 | 1825 | - ; 5.86
CZK OPF
ERSTE
EQIUTY - ; - | 9388 | 9,13 | 1089 | 594
RESEARCH
Rakouske | ERSTE STOCK 12 1243|1617 | 8,62 | 1249 | 4,74
podilové | EM GLOBAL i ’ ’ ’ ’ ’
oty KEPLER
ACTIVE
WORLD - ; - 1580 14 | 417 | 37
PORTFOLIO

Zdroj: vlastni zpracovani, [21], [24], [25], [39], [40], [47]

4.8.2 Komparace vyse poplatki rakouskych a ¢eskych fondi

Tabulka ¢. 11 ukazuje porovnani poplatkl jednotlivych ¢eskych a rakouskych fondu.
Pouze jeden cesky fond ma vystupni poplatek. Jinak vSechny fondy jsou bez vystupniho
poplatku. Rakouské fondy nemaji zadné vystupni poplatky. Jak je v tabulce vidét, tak
vstupni poplatek maji vSechny fondy a ten se pohybuje vétSinou okolo 3 %, i kdyZ rakouskeé
fondy maji vstupni poplatky vyssi nez ¢eské. Spravcovské poplatky jsou u €eskych fonda 2
%, naopak u rakouskych fondl jsou spravcovské poplatky nizsi. Tyto poplatky nejsou u
7adného fondu nulové. Nejvyhodnéjsi, co se vyse poplatki tyée je pak v Cechach CSOB
Akciovy a v Rakousku je to fond od spole¢nosti KEPLER Fonds, ACTIVE WORLD
PORTFOLIO.
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Tabulka 11: Komparace vySe poplatkii rakouskych a ¢eskych fondu

poplatek | poplatek | poplatek fondu
- 2,21 %
. , ) 0 0 >
v CSOB Akciovy 3% 2% 0% (2019)
. 0
p(():(;isll(:fé Sporotrend 3% 2% 0 % %ﬁ)i()/;
fondy J&T 2,36 %
OPPORTUNITY | 5% 2% 10 % (iozo;
CZK OPF
l:?,l:i?ll:)svkée Eé{hsaTgLSoTlgfLK S| LE o 2B
fondy KEPLER
ACTIVE WORLD 3% 1% 0% 1,49 %
PORTFOLIO

Zdroj: vlastni zpracovani, [21], [24], [25], [39], [40], [47]
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5 Zavér

Cilem této prace bylo zhodnotit specifika kolektivniho investovani v jednotlivych
zemich, tedy v Ceské republice, Slovensku a Rakousku. K tomuto bylo pouZito srovnani
legislativ zemi, historie, a predev§im pak v praktické ¢asti se jednalo o porovnani vybranych
podilovych fondt. Coz bylo splnéno porovnanim vzdy pravé tfech vybranych dynamickych
fondt jednotlivych zemi. Byla porovnavana vzdy Ceska republika a dana zemé&. Porovnani
bylo provadéno pomoci tabulek a grafi.

Prace nezjistila vyznamn&jsi rozdily mezi dynamickymi fondy v Ceské republice a ve
Slovenské republice. VétSina investi¢nich spolecnosti na trhu ma podobnou nabidku jak pro
Ceskou republiku, tak pro Slovenskou. Poplatky fondil jsou v priméru srovnatelné. Jedna se
pak o vykyvy jednotlivych fondd. Vykonnost Slovenskych fondu je dle tabulek stabilnéjsi.
Naopak porovnani v Ceské republice a Rakousku odhalilo, Ze Rakousko je z pohledu vyse
poplatki vyhodng&jsi nez Ceska republika. Co se tyée vykonnosti fondi, tak fondy rakouské
jsou stabilnéjsi s postupné rostouci vykonnosti.

Prvni ¢ast prace pak byla zamétena zejména na sezndmeni se s tématem, s jednotlivymi

druhy kolektivniho investovani, subjekty kolektivniho investovani, na historii kolektivniho
investovani jak v Ceské republice, tak na Slovensku a v Rakousku. Dale byly zminény
legislativy jednotlivych vybranych zemi. Nejprve byly popisovany vyhody a nevyhody
kolektivniho investovani, rizika a mozné poplatky, které byly dale zminovany v druhé ¢asti
préce. S jakymi poplatky musi budouci investor pocitat.
z historie vybraného druhu investovani. Ve vSech tfech zemich se promita predev§im
kuponova privatizace, kterd mé¢la pro tento druh investovani velkou podstatu. Legislativa se
ve vSech porovnavanych zemich pfili§ neliSila. Slovenskd a Ceska legislativa je témér
totozna. V Cesku se kolektivni investovani fidi podle zakona &. 240/2013 Sb. o kolektivnim
investovani.

Dalsi ¢ast prace se zabyva vysvétlovanim pojml z vySe zminovaného zikona.
Popisuje podrobné jednotlivé subjekty kolektivniho investovani, investi¢ni spolecnosti,
investi¢ni fondy, modely podilovych fondi, jako je otevieny a uzavieny model. Posledni
¢ast teoretické prace se zabyva dalSim délenim fondi. Podrobnéji jej vysvétluje a srovnava
jednotlivé fondy v tabulce.

V druhé, praktické ¢asti prace je primarni porovndni vybranych podilovych fonda

z Ceské republiky, Slovenska a Rakouska. Fondy jsou porovnavany dle dvou zvolenych
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parametri. Bylo zde zvoleno hledisko vykonnosti fondii, vySe a narocnost poplatki.
Vsechny fondy byly zvoleny tak, aby mély stejnd, ¢i podobna rizika, horizont investice a
strategii investice. Jednalo se tedy ve vSech pfipadech o akciové fondy, které mély minimalni
doporuceny horizont investice 5 a vice let a byly to vice rizikové fondy. Tedy nejcastéji
s vySirizika 5 a 6. Z kazdé zemée byly vybrany pravé 3 fondy.

Cilem této prace nebylo vybrat nejlepsi fond, jelikoz vybrani fondu je na preferenci
a pozadavku kazdého jednotlivého investora a je to subjektivni zalezitost. Investor tedy také
musi chapat, Ze tato investice neni nijak garantovana. Podilové fondy neslibuji vynosnost.
Muze zde dojit k celkové ztraté investice. Kazdy investor si ale mize vybrat, zda chce
investovat do konzervativnéjSich fondi, ¢i do fondid dynamickych, kterymi se zabyva tato
prace. Dynamické fondy pfedstavuji vyssi riziko, ale také vys$§i mozny zisk.

Investice do podilovych fondl lze oznacit jako kvalitni alternativni zdroj pifijmu.
Investovat do podilovych fondi mtize i naprosty zacatecnik, jelikoz vySkoleni pracovnici,
tedy spravci portfolia, nabizeji klientovi téméf hotové portfolio, investor se tedy nemusi
nijak zvIast’ na investici piipravovat a vzdélavat. Podilové fondy jsou tedy vhodné jak pro
zacateCniky, tak pro pokrocilé investory, ktefi budou ziejmé volit rizikovEj$i nastroje nez

zacate¢nik.
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7 Ptilohy

Piiloha 1: Graf rozdéleni aktiv dle sektorit CSOB Akciovy

Rozdéleni aktiv CSOB Akciovy dle sektort
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Zdroj: vlastni zpracovani, CSOB [21]

Piiloha 2: Graf struktury fondu CSOB Akciovy podle regionii

Struktura fondu CSOB Akciovy dle regionu
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Zdroj: vlastni zpracovani, CSOB [21]



Piiloha 3: Graf struktury portfolia Sporotrend dle odvétvi

Struktura portfolia Sporotrend dle sektorii
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Zdroj: vlastni zpracovani, Ceska spofitelna [47]

Priloha 4: Graf struktury fondu Sporotrend dle regionii

Struktura fondu Sporotrend dle regioni
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Zdroj: vlastni zpracovani, Ceska spofitelna [47]



Priloha 5: Graf struktury majetku fondu J&T OPPORTUNITY CZK OPF

Struktura majetku J&T OPPORTUNITY CZK OPF
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Zdroj: vlastni zpracovani, J&T BANKA [39]

Piiloha 6: Graf struktury majetku fondu CSOB Svetovy akciovy, o.p.f

Struktura majetku fondu CSOB Svetovy akciovy, o.p.f
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Ptiloha 7: Graf struktury majetku Fondu maximalizovanych vynosov, o. p. f. dle
sektori

Struktura majetku Fondu maximalizovanych vynosov,
o.p.f. dle sektorii
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Zdroj: vlastni zpracovani, Erste AM [17]

Priloha 8: Graf struktury majetku Fondu maximalizovanych vynosov, o. p. f. dle tFid
aktiv

Struktura majetku Fondu maximalizovanych vynosov,
o.p.f. dle tfid aktiv
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Piiloha 9: Graf skladby portfolia fondu Global Index, o.p.f.

Skladba portfolia Global Index, o.p.f.
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Zdroj: vlastni zpracovani, IAD [29]

Piiloha 10: Graf struktury fondu ERSTE EQUITY RESEARCH dle sektoru

Struktura fondu ERSTE EQUITY RESEARCH dle sektorii
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Zdroj: vlastni zpracovani, Erste AM [24]



Priloha 11: Graf struktury fondu ERSTE EQUITY RESEARCH dle regionii

Struktura fondu ERSTE EQUITY RESEARCH dle regionti
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Zdroj: vlastni zpracovani, Erste AM [24]

Priloha 12: Graf struktury fondu ERSTE STOCK EM GLOBAL dle sektorii

Struktura fondu ERSTE STOCK EM GLOBAL dle sektorii
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Zdroj: vlastni zpracovani, Erste AM [25]



Piiloha 13: Graf struktury tfid majetku fondu ACTIVE WORLD PORTFOLIO

Struktura majetku v portfoliu ACTIVE WORLD dle tiid

6,17%

16,96%

50,25%

26,62%

= Renty = Akcie = Likvidita = Fondy penézniho trhu

Zdroj: vlastni zpracovani, Kepler [40]



