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Hodnoceni podilovych fondi spole¢nosti Conseq

Investment Management, a.s.

Abstrakt

Hlavnim cilem diplomové prace je sestaveni navrhu rozloZeni disponibilnich
penéznich prostiedkll pro odlisné typy investort prostiednictvim podilovych fondl a
podle zvolenych kritérii. Obsah teoretické c¢asti se zabyva problematikou
kolektivniho investovani, jeho legislativou a jednotlivymi subjekty. Pfevazné se
teoreticka Cast soustfedi na podilové fondy, jeho rizika, poplatky a metody pro
méfeni vynosnosti. V praktické ¢asti jsou charakterizovani tii klienti — investofi,
nasledné je charakterizovana spole¢nost Conseq Investment Management, a.s. a
devét podilovych fondi nabizenych touto spolecnosti. Vybrané fondy jsou
analyzovany a hodnoceny podle zvolenych parametrii. Fondy jsou poté piidéleny
jednotlivym zvolenym investoriam podle jejich potieb, preferenci a investi¢nich cilt.
V dalsi ¢asti jsou fondy zhodnoceny pomoci dvojdimenzionalnich metod, které
berou v potaz rizikovost a vynosnost. Jedna se o Sharpeho pomér, Treynortav index

a Jensenovu metodu.

Kli¢ova slova: akciovy fond, dluhopisova fond, likvidita, podilovy fond, riziko,

vynosnost



Conseq Investment Management, a.s. Mutual Fund

Rating

Abstract

The main objective of the thesis is to make a proposal for the distribution of available
funds for different types of investors through mutual funds and according to selected criteria.
The content of the theoretical part deals with the issues of collective investment, its
legislation, and individual subjects. Mostly the theoretical part focuses on mutual funds, its
risks, fees, and methods for measuring returns. The practical part introduces three clients —
investors, followed by a characterization of Conseq Investment Management, a.s. and nine
mutual funds offered by this company. The selected funds are analysed and evaluated
according to the chosen parameters. The funds are then allocated to individual selected
investors according to their needs, preferences, and investment objectives. In the next
section, the funds are evaluated using bivariate methods that consider risk and return. These

are the Sharpe ratio method, Treynor index and Jensen’s method.

Keywords: equity fund, bond fund, liquidity, mutual fund, risk, return



L VO oo s 11
2 Cilprace ametodiKa...............cocovviiiiiiiiiii 13
2.1 CHLPIACE ..ttt 13
2.2 MEEOOIKA ..o 13

3 LAtErArni reSerSe ..........oooviiiiiiiiiiiiiiie et 17
3.1 FINanCni trhy ...cocvveiiiiiii e 17
3.1.1 Funkce financniho trhu .........ocoiiiiiiiiii e 17
3.1.2 Clenéni finanéniho trhU.........cccoevvveveviririeeeeeeeecee e, 18

3.2 Kolektivni INVEStOVANT ....eeiiiiiiieiiiiiie e sttt e sttt e e eiieee e 20
3.2.1 Vyhody kolektivniho investovANi...........ccccveiiiieiiiiiiiiiiiciiee i 21
3.2.2 Nevyhody kolektivniho investovaANI............cccccveeiiiiiiiiiieiiieeiinenn 22

3.3 Legislativa kolektivniho investovani v Ceské republice ...................... 23
3.3.1 Regulace kolektivniho inVestOVANT............ccvevviveiiiiiiiiiiciieeiieen 23
3.3.2 Subjekty kolektivniho inVeStOVANT ........cceeeeiiiiiiiiiiiiiieeiiiiiiiiieeen, 23

3.4 Klasifikace fondl kolektivniho investovani ............ccccevviiiiiiiiiiinnn, 29
3.5 Poplatky a rizika podilovych fondl...........cccccvieiiiiiiiiiii, 32
3.5.1 Poplatky fondll ........ccoviiiiiiiiii 32
3.5.2 Rizika fondill.......ccoveiiiiiiiii 33

3.6 Mc¢fteni vykonnosti podilovych fondii.........ccccevveeiiiiiiiiiiii, 35

4 PraKktickad CASt ...........coooiiiiiiii 38
4.1  Charakteristika INVEStOTT ........vvvveiiiiiiiieiieee e 38
4.2  Charakteristika spolecnosti Conseq, a. s. a vybranych fondi............... 42
4.2.1  AKCIOVE TONAY .evvviiiiiiiiiiiiiiiiiiicce it 44
4.2.2 DIuhopiSOVE fONAY ......ccooiviiiiiiiiiiieeiiie e 47
4.2.3 SmiISene fondy ........ccveiiiiiiiiiee e 50

4.3 Hodnoceni vybranych otevienych podilovych fondd............cccceon. 54
4.3.1 Podilové fondy pro konzervativniho investora ...............cceveerrnnne. 55
4.3.2 Podilové fondy pro vyvazeného investora............ocovveeriivvneerinnnnn. 57
4.3.3 Podilové fondy pro dynamického investora...........ccccceervvvireennnnnnn. 59

O VYSIEdKY PIace........cccooiiiiiiiiiiiiiiicce e 62
5.1  KoNZervativid INVESTOT . ........uvviieiiiiiiee sttt e e 62
9.2 VY VAZENY INVESLOT ..cuiiiiieiiiiiiiee ettt e e ettt et r e e e nnneee e 64
5.3 DynamicKy INVESOT.......cceiiiiiiieiiiiiie et 66

B ZLAVET ... 69



7 Seznam pouZitych Zdrojil ...........c.ccoovviiiiiiiiiii 72

7.1 SeZNAM HITEIATUIY ..oevieiieiiieee e 72
7.2 Seznam legislativnich zdrojli..........cccooveiiiiiiiiiiii 73
7.3 Seznam internetovych Zdrojl........cccoovveiiiieiiiie i 74
8 Seznam obrazki, tabulek, grafii a zkratek....................ccccooiiin 78
8.1  Seznam OBTAZKI .........eeeiiiiiiiiieiiii e 78
8.2 Seznamtabulek ... 78
8.3 Seznam @rafil .......ccocovviiiiiiiii s 79
8.4  Seznam pouzitych zKratek ...........coeviiiiiiiiiii 80
PHIIONY ..o 81

10



1 Uvod

Finanéni trhy se pfesunuly z obchodovani tvaii v tvar do digitalniho svéta. Stale se
ale hovofi o finan¢nich trzich jako o miste, kde se stfetava poptavka a nabidka po penézich.
Kli¢ovou slozkou finan¢nich trhti je trh kapitalovy, ktery hraje dulezitou roli ve vytvareni
investi¢nich pfilezitosti pro Siroké spektrum investord. Z kapitalovych trhti vychazi
kolektivni investovani, jelikoz reprezentuje jednu ze zakladnich slozek tohoto finanéniho
prostiedi.

Kolektivni investovani pak ptfedstavuje zasadni metodu investovani prostiednictvim
podilovych fondi ¢i dalSich kolektivnich investi¢nich nastroji, které nabizeji diverzifikaci a
moznost vstupu na trh 1 mensSim investi¢nim subjektim.

Tato prace se zamé&fuje na existenci kolektivniho investovani v Ceské republice.
Konkrétn€¢ se zabyvad vyhodami a nevyhodami investovani, sleduje a definuje vyvoj
legislativy kolektivniho investovani V pribéhu historie Ceské republiky a identifikuje
klicové subjekty a ucastniky vtomto oboru. Jednim z klicovych subjekti kolektivniho
investovani jsou oteviené podilové fondy.

Otevien¢ podilové fondy ziskaly vétsi povédomi diky své schopnosti poskytnout
investorim moznost diverzifikace a profesionalni spravu portfolia. Jejich transparentnost,
likvidita a moznost investovat do riznych aktivnich tfid pfispé€ly k jejich rostouci oblibé a
povédomi mezi investory. Na tomto zakladé jsou fondy detailné analyzovany z hlediska
vyznamnych parametra a kritérii, jez se pfi investovani objevuji. Nasledné jsou vybrany
podilové fondy podle zvolenych parametra.

Vybér vhodného podilového fondu ale neni jednoduchy tukol, jedna se o velice
slozitou disciplinu, jelikoZ je v dne$ni dobé€ nabizeno investi¢nimi spole¢nostmi nepieberné
mnozstvi fondl, které svoji nabidku stale zvétsuji a inovuji. Proto je dilezité vybrat pro
konkrétniho investora ten spravny podilovy fond.

Prace navic zkouma i hlubsi vhled do konceptu portfolia a jeho tvorby v kontextu
investi¢nich strategii. Podstatou je ilustrovat a analyzovat strategie diverzifikace a
optimalizace portfolia, aby se minimalizovalo riziko a dosahlo se optimalnich vynost.
Vytvafi most mezi teoretickymi principy a praktickymi aplikacemi pfi sestavovani portfolia,
¢imz poskytuje investorim diileZité nastroje pro efektivni rozhodovani pii tvorbé a spraveé

jejich investi¢nich portfolii.
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Tato odborna prace precizné analyzuje a hodnoti podilové fondy s ohledem na jejich

vhodnost pro jednotlivé investory, ktefi se fidi specifickymi investi¢nimi strategiemi.
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2 Cil prace a metodika

2.1

2.2

Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je navrh rozlozeni disponibilnich penéznich
prostiedkd pro tfi zvolené investory prostfednictvim vybranych otevienych
podilovych fondi, které jsou zhodnoceny na zaklad¢ zvolenych parametri.

Dil¢im cilem je charakterizovat jednotlivé investory dle jejich pfistupu

Kk investovani a zaradit je tak do doporucené investi¢ni skupiny.
Metodika

Literarni reSerSe je zpracovana podle metody komparace a kompilace
informaci z odborné literatury, pravnich piedpisi a dalSich citovanych zdroju.
Teoreticky zaklad Cerpa z oblasti financnich trhii, konkrétné z oblasti kolektivniho
investovani.

Prakticka c¢ast je rozdélena do nékolika kapitol. Nejprve je deskriptivni
metodou provedena charakteristika konkrétnich investori, zejména z pohledu jejich
individualni finan¢ni situace, planu do budoucnosti a investi¢nich cila.

Investoii nejprve absolvuji vyplnéni investicniho dotazniku Conseq, a.s.
(Ptiloha 1), jehoz ucelem je ziskat diilezité informace o investi¢nich cilech, toleranci
K riziku a finan¢ni situaci. Z vyhodnoceni, které je na zakladé vyslednych bodu, je pak
kazdému investorovi pfifazena doporucena investini strategie:

e Konzervativni strategie
e Vyvazena strategie
e Dynamicka strategie

Dalsi kapitola je zalozena na komparaci a charakteristice vybranych fonda
spolec¢nosti Conseq Investment Management, a.s., které jsou vybrany na zakladé
vysledné charakteristiky investorti. Jednd se o tii akciové fondy, tfi dluhopisové a tfi
smiSené fondy. Fondy jsou porovnany podle kumulativni a primérné vykonnosti,
poplatkt, skladby aktiv, teritoridlniho rozdéleni a sektorového zaméfteni.
Charakteristika jednotlivych fondl je ziskana z webové stranky spolecnosti Conseq,

a.s.
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Poté nasleduje kapitola, kterd obsahuje hodnoceni fondl a jejich nasledné
roztiidéni jednotlivym investorim. Roz¢lenéné fondy jsou hodnoceny z hlediska
rizika, a to pomoci ukazatele SRRI, jenz se uvadi v kli¢ovych informacich pro
investory. Riziko je dale posuzovano pomoci vypoctu smérodatné odchylky, ktera
reflektuje miru volatility vynosti fondu, a také koeficientu beta, ktery vyjadiuje reakci

investice na zmény Vv trzni mife vynosu.

Vyjéadieni smérodatné odchylky:

1 n 2
Op= |* Zi:()(xi - X)

kde o, smérodatna odchylka vynosové miry portfolia
X; hodnota i-t¢ vynosové miry
x prumérna hodnota z n vynosovych mér
n pocet obdobi (Musilek, 2011)

Vyjadreni koeficientu beta:

cov;n,
P g2,
kde Bp koeficient beta sledovaného portfolia
cov;, kovariance mezi vynosovou mirou dan¢ho aktiva a vynosovou

mirou trzniho portfolia

o2, rozptyl vynosové miry trzniho portfolia (Musilek, 2011)

Fondy jsou déale hodnoceny prostfednictvim dvojdimenzionalnich metod, které
berou v tvahu jak vynosnost, tak rizikovost investice. Prvi sledovanou metodou je
Sharpeho pomér, ktery déli nadbytecné vynosy portfolia mirou jeho volatility a

hodnoti tak rizikov€ upravenou vykonnost.
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Vyjadieni Sharpeho poméru

Tew = Ry, — Ry
SH 7,
kde Igy hodnota Sharpeho poméru,
R, navratnost ¢i vynosnost portfolia,
Ry bezrizikova trokova mira,
o) smérodatna odchylka portfolia (Vesela, 2019)

Dale je pro sledované podilové fondy vypocten Treynoriv index, ktery je podobny
Sharpeho poméru s jednim rozdilem, pouZiti beta koeficientu portfolia namisto smérodatné

odchylky. Beta koeficient slouzi jako métitko volatility vynost kolem jejich stfedni hodnoty.

Vyjadieni Treynorova indexu

R,—R
T, =2 f
By
kde T; hodnota Treynorova indexu,
R, navratnost ¢i vynosnost portfolia,
Ry bezrizikova urokova mira,
By beta koeficient sledovaného portfolia (Vesela, 2019)

Posledni metodou pro vypocet vykonosti a rizikovosti fondl je metoda Jensenova.
Jensenova metoda analyzuje vztah mezi dosaZzenou dodateCnou vynosovou meérou a
vynosovou mérou jako takovou. Vynosova mira je pozadovana s ohledem na hodnotu beta
faktoru — systémového rizika a zohlednuje pozitivni korelaci mezi vynosem a systémovym

rizikem.

Vyjadfeni Jensenovy metody

Tporey — Ry =a+ Bpm’tf(rm - Rf)

historickd vynosova mira dosazena portfoliem,

Ry bezrizikova vynosova mira,
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a alfa jako mira nad vynosovosti ¢i pod vynosovosti portfolia,
Bporif beta faktor portfolia jako mira systematického rizika portfolia,
Tm vynosova mira trzniho portfolia, indexu jako benchmarku

(Vesela, 2019).

Data jsou kjednotlivym vypoctim ziskana z historickych dennich cen
podilovych fondud, statnich pokladni¢nich poukazek, indexu MSCI a indexu
J.P.Morgan GBI Global Govies pro referen¢ni obdobi, tj. od 1.1.2018 do 1.1.2023.

Na zakladé porovnani, dedukce a empirickych poznatkd jsou formulovany
zavery tykajici se stavu hodnocenych fondi a navrzena investi¢ni doporuceni pro tfi

zvolené investory.
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3 Literarni reSerse
3.1 Finan¢ni trhy

Slovo trh obvykle vyvolava predstavu rusného, papiry posetého parketu newyorské
burzy. Tato pfedstava je sama o sob¢ zastarala, protoze téméf vSechny obchody, které se
kdysi uskuteciiovaly tvaii v tvar, se dnes vytizuji mezi pocitaci, Casto s minimalnim zdsahem
¢loveéka (Levinson, 2018). Podle Rejnuse (2014) Ize finan¢ni trhy definovat jako ,, ...slozZity
mechanismus zabezpecujici fadu vzdjemné souvisejicich funkci... . Revenda a kol. (2014)
popisuji finanéni trh jako ,, ...systém instituci a instrumentii, ktery zabezpecuje pohyb penéz
a kapitalu pomoci riznych financnich instrumentii mezi ekonomickymi subjekty na zaklade
nabidky a poptavky...*. Cernohorsky a kol. (2011) definuje finanéni trhy jako ,, ...trhy, na
kterych dochazi k transferu disponibilnich fondii od prebytkovych jednotek k deficitnim
Jjednotkam, pricemz tyto dvé skupiny se prolinaji... ~.

Fungujici financni trhy piedstavuji neodmyslitelny prvek kazdé ekonomické
struktury a jejich efektivni provoz je klicovym faktorem ekonomického rozvoje. Naopak
nefunk¢ni finanéni trhy mohou ekonomiku vyrazné oslabit, napt. béhem pribéhu krize, kdy
se problémy ve finan¢nim sektoru pfenesou i do dalSich odvétvi ekonomiky, tim padem
prispivaji ke globalnim ekonomickym krizim. Finan¢ni trhy maji zasadni vliv na finan¢ni
situaci jednotlivct, chovani firem a spotiebitell, a ovliviiuji cyklicky charakter ekonomiky

(Cernohorsky, a dalsi, 2011).
3.1.1 Funkce finanéniho trhu

Finanéni trhy nabyvaji riznych forem a funguji riznymi zpisoby. VSechny z nich,
at’ uz jsou vysoce organizované nebo mimotradn¢ neformalni, plni stejné elementarni funkce
(Levinson, 2018). Autor Levinson (2018) popisuje n¢kolik funkci finan¢niho trhu:

e Nastaveni cen: hodnota unce zlata nebo akcie je ne vice, a ne méné nez to, za co je
nékdo ochoten zaplatit, aby je vlastnil. Trhy zajiStuji objevovani cen, zplisob urceni
relativnich hodnot rtiznych poloZek na zékladé cen, za které jsou jednotlivei ochotni
je koupit a prodat.

e Hodnoceni majetku: trZzni ceny nabizeji nejlepsi zpiisob, jak urcit hodnotu podniku

nebo jeho aktiv ¢i majetku. Je to velice diilezité pro regulacni organy. Pojistovna se
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muze jevit jako silnd, pokud ocefiuje cenné papiry, které vlastni, cenami, které za né
zaplatila pted lety, ale relevantni otdzkou pro posouzeni jeji solventnosti je, za jaké
ceny by tyto cenné papiry mohly byt prodany, pokud by dnes potfebovala hotovost
na vyplatu pojistnych plnéni.

e Arbitraz: v zemich s nedostate¢n€ rozvinutymi finanénimi trhy se komodity a mény
mohou na riznych mistech obchodovat za velmi rozdilné ceny. Protoze se
obchodnici na finan¢nich trzich snazi z téchto rozdilti profitovat, ceny se priblizuji
k jednotné urovni, ¢imz se cela ekonomika stava efektivnéjsi.

e Ziskani kapitalu: podniky Casto potiebuji finan¢ni prostfedky na vystavbu novych
zafizeni, vyménu stroji neb jiné rozsifeni svého podnikani. To umoziuji akcie,
dluhopisy a dalsi typy finan¢nich nastrojt. Finan¢ni trhy jsou také dilezitym zdrojem
kapitélu pro jednotlivce, ktefi si chtéji potidit bydleni nebo auto.

e Obchodni transakce: financni trhy jsou vedle dlouhodobého kapitalu mazivem, které
umoziuje mnoho obchodnich transakci. Patfi sem napiiklad zajisténi platby za
prodej vyrobku v zahrani¢i nebo poskytnuti provozniho kapitalu, aby firma mohla
zaplatit zaméstnanctim, pokud se platby od zakaznikl opozdi.

e Investovani: akciové, dluhopisové a penézni trhy poskytuji prilezitost ziskat vynos
z prostiedk, které nejsou okamzité potfeba, a akumulovat aktiva, ktera v budoucnu
zaiidi pfijem.

e Rizeni rizik: terminované obchody, opce a jiné derivaty mohou poskytnout ochranu
proti mnoha druhiim rizik, jako je moznost ze zahrani¢ni ména ztrati hodnotu vici
domaci meéné pred obdrzenim vyvozni platby. Umoznuji také trhiim ptiradit riziku
cenu, coz firmam a jednotliveiim umoziiuje obchodovat s riziky, takze mohou snizit

svou expozici vii€i nékterym z nich a zarovei si ponechat expozici vici jinym.

3.1.2 Clenéni finanéniho trhu

Finan¢ni trhy se déli podle rGznych hledisek, napt. podle typu instrumentu,
obchodovatelnosti instrumentu, splatnosti instrumentu, organizace trhi, rozvinutosti trhti
(Cernohorsky, a dali, 2011).
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Ministerstvo financi Ceské republiky (2017) rozdéluje finanéni trh na sektory dle
poskytujicich sluzeb. Pojednava o0 sektoru bankovnictvi, sektoru investi¢nich sluzeb
(kapitalovy trh) a sektoru pojistovnictvi. Jako oddéleny sektor finan¢niho trhu se také uvadi
platebni styk a tzv. trzni infrastruktura. Zaujimaji zvlastni postaveni, nebot’ se tam
uskutecnuji jak Cinnosti, které predstavuji nezavislé financni sluzby, napiiklad ptfevody
finanénich prostfedk, tak i ¢innosti, které slouzi jako podpora fungovani jinych finan¢nich
sluzeb a ve kterych zakaznik nepiisobi pfimo. Pfikladem miiZe byt pojistné plnéni.

Jak jiz bylo uvedeno, finan¢ni trh Ize systematicky kategorizovat z riznych perspektiv.
Casto je jeho struktura &lenéni zaloZena z jednotlivych druhti finanénich investi¢nich
instrumentt, které se obchoduji na jednotlivych segmentech:

e Trh scizimi ménami: trh zaméfeny na obchodovani s cizimi ménami lze
diferenciovat na dva hlavni dil¢i segmenty, konkrétné trhy devizové a trhy valutové.
PtestoZe oba segmenty operuji s cizimi ménami, existuji mezi nimi nékteré vyrazné
rozdily.

o Penézni trh: ,, ... Na penéznim trhu se subjekty s prechodnym prebytkem penéznich
prostredku setkavaji se subjekty, které je vzhledem k jejich prechodnému nedostatku
poptavaji. Pokud se jedna o zakladni viastnosti financnich nastrojii, které se na tomto
trhu obchoduji, jejich typickou spolecnou viastnosti je kratka doba jejich splatnosti,
a to zpravidla pouze do jednoho roku... "

e Kapitalovy trh: cenou kapitalu je irokova mira. Tato cena je tvofena na kapitalovém
trhu bankami, které pfijimaji vklady a poskytuji uvéry, a dal$§imi subjekty ptisobicimi
na tomto trhu (Kohout, 2013). Kapitalovy trh tedy piedstavuje prostiedi pro
obchodovani s finan¢nimi investicnimi nastroji, jez charakterizuji dlouhodoby
investi¢ni horizont. Tento trh slouzi k poskytovani dlouhodobych uvéra a také
k obchodovani s dlouhodobymi cennymi papiry.

e Trh drahych kovii: jako kli¢ové trhy pro drahé kovy jsou obecné uznavany trhy
zlata a stiibra, pficemz do této kategorie obvykle spadaji také trhy platiny a paladia.
Ackoliv je ziejmé, ze vzhledem k jejich hmotné povaze jde v podstaté o zvlastni
druhy komodit, z historického hlediska, jakoz i vzhledem k jejich mimotadnym

charakteristikdm jsou obecné povaZovany za finan¢ni investicni nastroje (Rejnus,

2014).
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3.2 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je definovano jako podnikani, které se vénuje
shromazd’ovanim finan¢nich zdroji od rozsahlého poctu investord, nasledné vyuziti téchto
financi ke spole¢nému investovani za ucelem zhodnoceni, diverzifikace rizika, snizeni
nakladl a rozsifeni pfistupu na svétové trhy. Tato aktivita umoziuje investorim ocekévat,
ze ziskaji adekvatni vynos z jejich investic pii piijatelném a minimalizovaném riziku a
zaroven ziskaji pfistup na trhy, kde by jako jednotlivci €1 drobni investoti neméli piilezitost
investovat (Vesela, 2019). Autor Jilek (2009) definuje kolektivni investovani jako
., ...podnikani, jehoz predmétem je shromazdovani penéznich prostiedkii upisovanim akcii
investicniho fondu nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani na
principu rozlozeni rizika a dalsi obhospodarovani tohoto majetku... “.

Kolektivni investovani (tj. investovani do fondd kolektivniho investovani) je tedy
alternativou Kk investovani individualnimu (MFCR, 2014). Spoc¢iva ve shromazd’ovani
penéznich prostfedkl jednotlivel a nasledném reinvestovani za ucelem zisku (finex, 2020).
V zemich s rozvinutou ekonomikou je regulované investovani finan¢nich prostiedkii do
fondl povazovano za atraktivni z nasledujicich davodii:

a) Fondy jsou spravovany odborniky, ktefi nejen disponuji rozsahlym informa¢nim
z4dzemim, ale také nadstandardnimi odbornymi znalostmi, ponévadz to vyzaduje
zakon,

b) fondy nakupuji velké mnozstvi riznych investi¢nich instrumentd, napi. akcie,
dluhopisy a jiné, coz umoznuje efektivni rozlozeni (diverzifikovani) rizik,

c) oproti individualnim investorim dosahuji fondy nizsich transak¢nich nakladu, nebot
obchoduji s investi¢nimi nastroji ve velkych objemech (MFCR, 2014).

Kolektivni investovani je vyznamné pro drobné investory, zpfistupni jim velké
investice a napomaha v diverzifikaci rizika. Zaroven je kolektivni investovani vyraznym
rysem zralych ekonomik, umoziiuje pretvaret velké mnozstvi kratkodobych aktiv na aktiva
dlouhodoba. Dlouhodoba aktiva slouzi jako indikator stability a prosperity dané ekonomiky,
jenz laka dal$i investory. Skrze akumulovani kapitdlu dochazi k vytvareni novych,

monumentalnich entit, které predstavuji zajmové spektrum SirSi skupiny investorti (finex,

2020).
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3.21

Vyhody kolektivniho investovani

Vyhody

Kolektivni investovani je charakteristické tim, ze je pfisné regulovano a ze se

portfolia fondl vytvari v navaznosti na penézni vklady, které do nich vlozili drobni investofi,

jimz poskytuji n€kolik vyhod (Rejnus, 2014). Pozitivem kolektivniho investovani je

diverzifikace rizika a minimalizovani jednotkovych informacnich a transak¢nich néklada

spojenych s investovanim v diisledku uspor z rozsahu (Cizinska, 2018). Jedna se viak jen o

zékladni shrnuti. Autor Rejnus (2014) a autorka Veseld (2019) tyto piinosy kolektivniho

investovani popisuji nasledovné:

Diverzifikace investicniho rizika: od subjekti kolektivniho investovani je
vyzadovano, aby portfolia fondli byla komponovana z rozsédhlého spektra vzajemné
nezavislych finan¢nich nastroji, ¢imz by se mélo dosdhnout adekvatniho a
uspokojivého distribuovani rizika. Investor jakozto jednotlivec by stézi dosahl stejné
miry omezeni a rozloZeni rizika.

Dosahovani vysSich vynosu: Vv porovnani s vklady v komerénich bankach, lze
dosahnout vyssich vynost, které jsou spjaty s vysSim rizikem.

Snadna realizace investic: fondy prostfednictvim finan¢nich instituci zpiistupiuji
drobnym investorim snazs$i vstup k riznym finan¢nim instrumentim a trhim.
Drobny investor mtze investovat bez nutnosti velkého kapitalu.

Minimalizace naklada spojenych s informacemi a transakcemi: fondy operuji
s instrumenty ve velkych objemech, ¢imz mohou dosahnout usporam z rozsahu.

V pripadé predem definovanych podminek, mozZnost vys$si likvidity drZenych
cennych papirta: existuje nespocet podilovych fondii umoziujicich investoriim
prodat podilové listy na pozadani do par tydni. V odkupu podilovych listi je tedy
zachovana rychlost, nicmén¢ nastava riziko odkupni srazky, které¢ miize byt fondem
pozadovano. To vSak neovliviiuje skutecnost, ze likvidita je ze strany fondu
zajisténa.

Rozsahly vybér nabizenych fondii: jedinci kolektivniho investovani nabizeji
investorim fadu rozdilnych fondd, které se diferencuji strategii, rizikovosti, vynosem

nebo investi¢énim horizontem.
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e MoZnost darnovych vyhod: po splnéni kritérii pro dailové vyhody, ma investor

moznost ziskat rozmanité danové vyhody, vcetné riznych druha srazek, dlev a

podobné.

e Profesionalni sprava svéifeného majetku: manazeti a spravci fondi by méli byt

kvalifikovanymi odborniky v oblasti finan¢niho trhu, kteti peclivé monitoruji denni

udalosti na kapitadlovych trzich, pravidelné aktualizuji nové informace a na jejich

zéklad¢ ptipravuji podrobné investiéni analyzy. Vysledky jejich prace se poté

promitaji do vykonnosti konkrétniho fondu.

3.2.2 Nevyhody kolektivniho investovani

Mezi nevyhody patii zahrnuti ndkladi na sprdvu a fizeni fondd a také urcitd

nerovnovaha informaci, kdy neni vzdy zcela viditelné, jakym zplisobem je formovana

hodnota akcii nebo podilovych listt (Cizinska, 2018). Autorka Veseld (2019) shrnuje

nevyhody nésledovné:

Poplatky: mezi hlavni nevyhody patii poplatky, které musi investor platit za
spravu kapitalu. Poplatek se pak promitne v celkové vynosnosti fondu. Jedna se
o vstupni poplatek, manaZzersky poplatek a méné Casty, vystupni poplatek.
Potencialni rizika: dal$im negativnim aspektem je vystaveni se riznym rizikim.
Neni pfili§ ptekvapivé, ze existuje moznost ztraty hodnoty investice. Dale se
naptiklad mtize objevit situace, kdy se objevi podvodna entita, kterd nezakonné
spravuje investicni prostfedky investorii. Toto nezadouci riziko nelze zcela
eliminovat ani prostfednictvim regulace a legislativy zakazujici takové jednani.
Investor by mé¢l mit na paméti, ze vynos je proménlivy a neni zarucen.

Omezeni investi¢ni volnosti: investofi jsou omezeni v moZznosti modifikovat
portfolio fondu, tudiZ jim neni umoznéno rozhodovat o obsahu daného portfolia.
Maji vSak moznost volby v rdmci urcenych oblasti investovani, napt. sektory,
odvétvi a podobné.

Konflikt zajmi mezi investory a spravci portfolia: jak jiz bylo zminéno,
jelikoz se investor nemize aktivn€ zapojit do fizeni fondu a tvorby portfolia,

muze vzniknout rozpor mezi investorem a portfoliovym manaZerem.
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e Nepojistitelnost investice: Neexistuje zadné pojisténi Vv oblasti kolektivniho

investovani.

3.3 Legislativa kolektivniho investovani v Ceské republice

3.3.1 Regulace kolektivniho investovani

Kolektivni investovani je fizeno pravni upravou, respektive legislativou, ktera byla
zprvu upravena Zakonem ¢. 248/1992 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich
fondech. Vstup Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004 mél za nasledek upravu
onoho zakona z roku 1992, a to Zakonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ktery
vstoupil v platnost 1. kvétna 2004. Dalsim dileZitym krokem v oblasti pravni tpravy
kolektivniho investovani v Ceské republice bylo vyhlaseni zakona &. 240/2013. V roce 2013
se parlament Ceské republiky usnesl na novelizaci zdkona, byl vyhlasen predpis ¢. 240/2013
Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech jehoz G¢innost nastala dne 19. srpna
2013 (Zakon ¢. 240/2013 Sb.). Podstatné je zminéni se i o zakonu ¢. 148/2016 Sb., kterym
se ménil zékon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozd¢jsich
piedpist a dalSich souvisejicich zakont (Zakon €. 148/2016 Sb.).

Jak jiz bylo zminéno, Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a
investi¢nich fondech byl velmi dulezity na poli kolektivniho investovani, zavedl nové
¢lenéni investi¢nich fondi, fondy jsou od té doby ¢lenény na fondy kolektivniho investovani,
Kterymi jsou standardni fondy a fondy specialni. Nové jsou zvlast fazeny fondy

kvalifikovanych investort, které jiz nespadaji pod fondy klasické kolektivniho investovani,

ale jsou samostatnou kategorii (Vesela, 2019).

3.3.2 Subjekty kolektivniho investovani

V Ceské republice jsou subjekty stanoveny v Zakonu ¢&. 240/2013 Sb., aktualni znéni
je z 1. kvétna 2023.
Fond kolektivniho investovani

Fondem kolektivniho investovani se rozumi investicni ¢i podilovy fond. D¢li se na

standardni a specialni:
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e standardni: jedna se o fond, ktery splituje pozadavky Evropské unie. Svou ¢innost

vykonava v souladu s evropskym pravem, které ma predvidanou harmonizovanou

formu. Pomoci tzv. evropského pasu investi¢ni spole¢nosti je mozné obhospodafovat

standardni fond i z jiného ¢lenského statu Evropské unie.

e specialni fond: jedna se o fond, ktera nespliuje pozadavky Evropské unie. Jeho

¢innost i vnik je upraven pravem Ceské republiky. Na rozdil od standardnich fond@

se specialni fondy cleni podle toho, zda shromazd’uji prostiedky od kvalifikovanych

investoril (prostfednictvim bank, spofitelen apod.) ¢i od vetfejnosti (prostfednictvim

cennych papirtt) (FINARBITR, 2023).

Investi¢ni spolecnost

Investi¢ni spolecnost je pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, kterd na

zakladné povoleni od Ceské narodni banky (dale také ,,CNB*“) obhospodaiuje investiéni

fondy (Vesela, 2019). Autor Rejnus (2014) charakterizuje investi¢ni spolecnosti jako

pravnické subjekty, jez jsou na zakladé poskytnutého opravnéni ¢i povoleni relevantniho

regulaéniho organu (v Ceské republice pod dohledem CNB) opravnény realizovat konkrétni

éinnosti:

¢innost obhospodatovatele: opravnéni spravovat majetek investicnich nebo
podilovych fondl, véetné provadéni investic a fizeni rizik

¢innost administratora: udéleni povoleni pro administrovani investicnich a Autor
Jilek (2009) definuje kolektivni investovani jako ,,...podnikani, jehoz pfedmétem
je shromazd’ovéani penéznich prostfedkil upisovanim akcii investicniho fondu
nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani na principu
rozlozeni rizika a dalsi obhospodafovani tohoto majetku...*“. podilovych fondi,
coz zahrnuje Sirokou Skalu administrativnich aktivit, jako naptiklad vedeni
ucetnictvi, zajiStovani pravnich sluzeb, vyfizovani reklamaci a stiZnosti,
ohodnoceni majetku, vypocet aktualni hodnoty akcii ¢i podilovych listd fonda a
dalsi.

dalsi povolené Cinnosti: investiéni spoleénosti maji moznost vedle
obhospodafovani a administrovani investi¢nich podilovych fonda provadét také
kustodi a manazerskou péci o investi¢ni nastroje. Dale mohou byt opravnény
spravovat aktiva pro dalsi klientelu na zaklad¢€ individualné sjednanych smluv a

poskytovat sluzby finan¢niho poradenstvi.
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Investicni spolecnost je odpovédna za vybér a slozeni investicnich nastroji
v portfoliu fondu. Dale je zodpovédny za obchodovéani s témito nastroji, za jejich
uskutecnovani a celkovou vynosnost fondt. Tim padem podléha ptisnému dozoru ze strany
vladnich instituci. Investi¢ni spole¢nost formuluje obchodni vztahy mezi samotnou
investi¢ni spole¢nosti a fondy, které spravuje, a to s dohledem na ochranu podilniki (Zakon
¢. 240/2013 Sb.).
Zahrani¢ni investi¢ni spole¢nost

Finanéni arbitr Ceské republiky (2023) definuje zahrani¢ni investi¢ni spoleénost jako
., ...Zahranicni investicni spolecnost je pravnickd osoba se sidlem v jiném clenském stdte
Evropské unie, nez je Ceskd republika, kterd je opravnéna vykondvat cinnost investicni
spolecnosti v clenskych statech Evropské unie na zdkladé povoleni vydaného v souladu
S pravem Evropské unie... "
Investi¢ni fond

Investi¢ni fondy mohou byt pospany jako autonomni pravni entity, kam investofi
vkladaji finan¢ni prostiedky, které jsou nasledné investicnim fondem opétovné investovany
do rtznych druhi investicnich aktiv dle jeho stanov. Kviili tomu, Ze tyto subjekty disponuji
pravni subjektivitou, jsou vétSinou fizeny internim vedenim (nazyvany téz jako samospravné
investicni fondy). Piesto se nabizi také alternativa, kdy jsou fizeny investicnimi
spole¢nostmi na zaklad¢ smlouvy (oznaCovanymi téz jako nesamospravné investicni fondy).
Jelikoz tyto subjekty maji primarni tcel vlozit finan¢ni prostfedky ziskané od drobnych
investorti, podléhaji striktnim regula¢nim pravidlim. Dale je jejich ¢innost povinné
dohlizena depozitaiem, jelikoz se jedna o entity, které spravuji investice akumulované od
mensSich investor (Rejnus, 2014).
Podilovy fond

Na rozdil od investi¢nich fondii nejsou podilové fondy samostatnymi pravnimi
subjekty, z toho diivodu se nemohou samy spravovat a musi tak byt zakladany a spravovany
obvykle investi¢ni spole¢nosti. Investovani prostiednictvim podilovych fondd spociva
V tom, Ze investoii nenakupuji od investicni spole€nosti akcie, ale podilové listy. Stavaji se
tak podilniky na majetku téchto podilovych fondd, nikoliv akcionafi. Investi¢ni spolecnost
investorim spravuje majetek za uplatu svym jménem a na jejich ucet, v souladu se

schvalenym statutem (0d CNB) podilového fondu (Rejnus, 2014).
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e otevireny podilovy fond: Zakon ¢. 240/2013 uvadi, ze ,,...S podilovym listem
vydanym otevienym podilovym fondem je spojeno pravo podilnika na jeho odkoupeni
na ucet tohoto fondu. Pocet podilovych listu, které otevieny podilovy fond vyda, neni
omezen...“. Autor Rejnu§ (2016) uvedenou definici zjednodusil pro Ctenate.
Popisuje, ze zakladni charakteristikou otevienych podilovych fonda je neexistence
limitovani poctu ¢i doby vydavani podilovych listii. Je mozné je kdykoli na pozadani
odprodat za jeho skute¢nou hodnotu.
e uzavieny podilovy fond: naopak u uzavieného podilového fondu neni spojeno
pravo podilnika na odkoupeni podilového listu na ucet fondu (Zékon ¢. 240/2013
Sb.). Rejnus (2016) uvadi, ze zpétné pievedeni na hotové penize mulze byt
realizovano pouze prodejem na burze ale ptes skutec¢nost, zdali je tak uvedeno ve
statutu fondu. Obvykle jsou uzaviené podilové fondy zakladany na omezenou dobu.
Svérensky fond

Svétensky fond je zpusob spravy majetku, ktery je oddélen od majetku zakladatele a
umoziuje udrZet jeho uplnou anonymitu. Uéelové osamostatnény majetek se stiva majetkem
anonymnim, samostatnym neboli bez pravni subjektivity, tedy bez vlastnika. Veledtlezitym
clankem svétfenského fondu je svéfensky spravce, ktery je vybran zakladatelem fondu.
Spravcovou povinnosti je o majetek fondu pecovat. Nicméné pravo na spravedlivy prospéch
Z tohoto majetku nalezi pouze jmenovanému beneficientovi. Ten v souladu s danymi
podminkami svétenského fondu sepsanymi do statutu pobira ptijmy, uzitky ¢i jiné vytézky
tohoto svéfenského fondu, ovSem s jeho podstatou nemize zadnym zpisobem nakladat.
Z toho divodu je majetek chranén pred beneficientovymi véfiteli, a tim mize 1
mezigeneran¢ napliovat zdméry zakladatele (SVSP, 2023).
Obhospodarovani a obhospodarovatel

Jak bylo struéné zminéno, obhospodatovani predstavuje funkci nebo Cinnost, jez
zahrnuje spradvu aktiva investicniho fondu ¢i zahrani¢niho investiéniho fondu, véetné
realizace investic v zajmu fondu a fizeni spojenych rizik. Investiéni fond muze byt
spravovan pouze obhospodafovatelem, kterého uréi CNB, pokud to nepfedpisuje tento zdkon
nebo jiné pravni ptedpisy jinak. Obhospodatovatel pfedstavuje pravnickou osobu, ktera
zastava pozici jednotlivého statuarniho organu fondu. (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Depozitar
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Depozitai reprezentuje pravnickou entitu, ktera eviduje majetek, peCuje o néj a
monitoruje situaci investicniho fondu ¢i zahrani¢niho investi¢niho fondu. Kazdy investi¢ni
fond je povinen mit vlastniho depozitare, jehoz prostfednictvim je podle smlouvy depozitar
opravnén:

e chranit a uchovavat majetek investicniho fondu,

e provadét evidenci a sledovat stav majetku investi¢niho fondu,

e zfizovat a spravovat bankovni UCty a zaznamendvat transakce vSech financnich
prostiedki patticich ptisluSnému investi¢nimu fondu.

Depozitait nesmi byt stejna osoba se spravcem majetku investicniho fondu.
Depozitafem miZe byt pouze entita, ktera spada do kategorie banky se sidlem v Ceské
republice, zahraniéni banky s pobockou v Ceské republice, obchodnika s cennymi papiry,
ktery neni bankou a ktery je povinen dodrzovat odpovidajici kapitalové pozadavky, nebo
zahrani¢ni subjekt, ktery musi spliiovat totozné pozadavky jako obchodnik s cennymi
papiry. Kromé¢ jin¢ho je vyzadovano, aby tato osoba obdrzela povoleni od dohledového
organu v jiném c¢lenském statu k nabizeni investi¢nich sluzeb (Zakon ¢. 240/2013).

Hlavni podpiirce

Hlavnim podptrcem je jedinec, ktery na zakladé smlouvy s obhospodafovatelem
nebo depozitdifem a obhospodarovatelem ma opravnéni k poskytovani finan¢nich sluzeb.
Termin ,sluzba“ zahrnuje cinnosti, jako je poskytovani nebo pievadéni financnich
prostiedktli s cilem podpofit financovani fondu nebo uskutecnovani transakci na zakladé
investi¢ni strategie fondu. (Zakon ¢. 240/2013 Sb.)

Povinnosti fondi

Fondy kolektivniho investovani musi dle zakona zvefejfiovat fadu informaci.
Poruseni zakona mize vyustit v odejmuti licence, pozastaveni ¢innosti nebo velké sankce
uvolené CNB. Zvefejiovat tedy musi statut fondu, sdéleni kli¢ovych informaci, vyro¢ni
zpravu a pololetni zpravu (Valach, 2010).

Statut fondu

Jednd se o dokument obsahujici informace o fazich investovani a déale obsahuji
informace, které jsou podstatné pro investory K posouzeni investice. To vSe musi byt
zpracované jasné a srozumitelné pro bézného investora. U specialnich fondt, musi mit

informace srozumitelné pro kvalifikovaného investora (Jilek, 2009). Dokument obsahuje:
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o ... udaje nutné k identifikaci obhospodarovatele, administratora a depozitire
fondu kolektivniho investovani,

e udaje nutné k identifikaci fondu kolektivniho investovani,

e investicni strategii, vCetné investicnich limitii,

o rizikovy profil fondu kolektivniho investovani,

e udaje o historické vykonnosti fondu kolektivniho investovani,

e zdsady pro hospodareni fondu kolektivniho investovani,

e udaje o vyplaté podilii na zisku nebo vynosech jednotlivé cinnosti, kterou
zahrnuje obhospodarovani nebo administrace investicniho fondu nebo
zahranicniho investicniho fondu, a v pripade, Ze dojde k povéreni jiného, udaje
0 povereném a

o dalsi udaje nezbytné pro investory k zasvécenému posouzeni investice..."
(Zékon ¢. 240/2013 Sb.)

Sdéleni klicovych informaci

Tento dokument obsahuje stru¢né zakladni charakteristiky fondu kolektivniho
investovani, nepostradatelné pro pochopeni rizik a povahy spojenych s investovanim do
tohoto fondu, zpracované formou srozumitelnou béznému investorovi. Informace, které jsou
uvedené v dokumentu jsou prubé&zné aktualizovany. Aktualni sd€leni kli¢ovych informaci
uvetejiiuje administrator, bez odkladu, na internetové stranky daného fondu (Zakon ¢.
240/2013 Sbh.).
Vyroc¢ni zprava

Administrator fondu uvetejiuje nejpozdéji do 4 mésicii po skonceni tcetniho obdobi
vyroéni zpravu fondu. Akcionafi a podilnici fondu ziskaji posledni uvetejnénou vyro¢ni
zpravu V listinné podobé&, pokud si o ni pozadaji. Vyro¢ni zprdva mé zvlastni nalezitosti,
mezi které patfi napf.: cetni uzadveérka ovérena auditorem a zpravu auditora v plném znéni,
udaje o ¢innosti jeho obhospodatovatele ve vztahu k majetku fondu v ti¢etnim obdobi a dalsi
(Zékon ¢. 240/2013 Sb.)
Pololetni zprava

Na rozdil od vyro¢ni zpravy, musi administrator pololetni zpravu uvetejnit

nejpozdéji do 2 mesich po uplynuti prvnich 6 mésicii ucetniho obdobi. I pololetni zpravu
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vvvvv

Obsahuje riizné zvlastni nalezitosti uvedené v § 234 (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

3.4 Klasifikace fondu kolektivniho investovani

Fondy se zatazuji do jednotlivych kategorii dle pravidel stanovenych ve statutu
fondu. Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky (dale AKAT) vypracoval klasifikaci dle
metodologie The European Fund Classification, kterou vydala Evropska federace fondi a
asset managamentu (EFAMA) v roce 2008 a na zakladé materialu, ktery vydal Comittee of
European Securities Regulators (CESR) v roce 2010. Tato klasifikace je zavazna pro
viechny ¢leny AKAT od 30. ¢ervna 2012 (AKAT CR, 2012). Autorka Vesela (2019) tuto
metodu klasifikace AKAT zminuje i ve své knize. Fondy jsou ¢lenény takto:

e Akciové

e Dluhopisové

e Fondy penézniho trhu

e Smisené fondy

e Ostatni fondy
Akciové fondy

Akciové fondy neustale investuji na akciovém trhu (tj. do akcii a nastroji nesoucich
riziko akcii) minimalné 80 % aktiv. Doporuceny horizont investovani je u akciovych fondi
dlouhodoby, jelikoz se jedna o rizikové fondy (Vesela, 2019). Kromé toho mizeme akciové
fondy rozliSovat podle rizika spojené¢ho s konkrétnim sektorem a geografickou oblasti:

a) zhlediska rizika sektord se jako fondy investujici do akcii zjednoho sektoru
stanovuji fondy, alokujic alespont 80 % aktiv do akcii emitentd plisobicich v tomto
sektoru.

b) z hlediska geografického se jako fondy investujici do akcii jedné zemé& nebo jednoho
regionu oznacuji fondy, které alokuji alesponi 80 % aktiv do akcii emitentd z této
zemé nebo regionu (AKAT CR, 2012).

Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy nebo fondy obligaci jsou povazovany za méné rizikové nez fondy

akciové, nicméne se musi brat v potaz skladba portfolia daného dluhopisového fondu. Je

dulezité znat kdo je emitentem a v neposledni fade€, zda v portfoliich fondi prevazuji
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volatilni obligace s fixnimi kupony, nebo naopak obligace s variabilnim uro¢enim. Obligace
s fixnimi kupony, respektive obligace diskontované Ize ¢lenit na:
e fondy statnich obligaci
e fondy bankovnich obligaci
e fondy korporatnich obligaci
e fondy komundlnich obligaci
Obligace s variabilnim uro¢enim Ize ¢lenit na:
e fondy fixné uroCenych obligaci
e fondy variabiln€ uro€enych obligaci (Rejnus, 2016).
Fondy penézniho trhu
Fondy penézniho trhu patii do kategorie nejméné rizikovych. Jednd se o
konzervativni typ podilovych fondu kolektivniho investovani, jelikoz je jejich cilem
piesdhnout vynosnosti alesponi miru inflace nebo vynos z béznych spoticich ucth. Investofti,
ktefi investuji do téchto fonda zpravidla neocekévaji vysokou miru zhodnoceni vloZzenych
prostiedkti. Fondy penézniho trhu nejcastéji investuji do kratkodobych statnich dluhopisi,
pokladni¢nich poukazek nebo smének (Liska, a dalsi, 2004).
SmiSené fondy
Jiz z nazvu vyplyva, Ze smiSené fondy nejsou nijak omezeny, limitovany. Mohou
investovat do riznych aktiv na riznych trzich, napt. do akcii, dluhopisti, nastroji penézniho
trhu, komodit a dalsi. Existuji rizné skladby portfolii, dle kterych se smiSené fondy cleni,
jedna se o dynamické, konzervativni, vyvazené a flexibilni (Veseld, 2019).
Ostatni fondy
e fondy Zivotniho cyklu: ,, ... jsou rizeny vsouladu s investicni politikou, ktera
predpoklada zmeény alokace portfolia v case, a to od akcii a nastrojii nesoucich riziko
akcii smérem k nastrojiim s pevnym vynosem podle predem daného schématu
alokace portfolia aktiv s ohledem na priblizujici se cilové datum...“ (AKAT CR,
2023)
e strukturované fondy: strukturovanymi fondy se rozumi fondy, ktery maji predem
vymezené datum, k némuz vyplaci vynos dle urcitého algoritmu vztahujicimu se
k vykonnosti ¢i realizaci zmén ceny nebo jinych podminek finanénich aktiv, indexu,

referen¢nich portfolii nebo fondu se shodnou strukturou (Vesela, 2019).
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zajisténé a garantované fondy: jedna se o fondy, které jsou vytvorené tak, aby
poskytovaly k pfedem stanovenému datu ochranu pied plnou trzni volatilitou. Tato
zastita je poskytovdna navazanim fondu na trzni veli¢inu, napt. akciovy index
(AKAT CR, 2023).

exchange-traded funds (ETF): exchange traded funds (dale ETF) neboli burzovné
obchodované fondy jsou fondy ve kterych se podily obchoduji na burze stejnym
zpusobem jako akcie firem. Investorim nabizeji vyhodu diverzifikace a likvidity
podobné jako tradi¢ni podilové fondy, avsak za nizsi poplatky. ETF typicky sleduji
vyvoj ur€itého indexu nebo jiného podkladového aktiva (Ttma, 2014).
nemovitostni fondy: nemovitostni fondy alokuji nejméné 51 % majetku fondu do
nemovitosti nebo akcii spole¢nosti paisobicich v oblasti nemovitosti (AKAT CR,
2012).

komoditni fondy: jedna se o fondy investujici do komodit anebo do finan¢nich
derivatti, napt. opce a futures (AKAT CR, 2012).

assset-backed securities funds: tyto fondy ptidéluji minimalné 80 % svého portfolia
do finan¢nich nastroji zabezpecenych fondy podkladovych aktiv, jako jsou pijcky
nebo jiné pohledavky, zahrnujici uvéry, pohledavky spole¢nosti nebo leasingy
(AKAT CR, 2012).
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3.5 Poplatky a rizika podilovych fondi

3.5.1 Poplatky fondu

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 3.2.1., jednou z nevyhod kolektivniho investovani je
vyskyt poplatkd. U fondi existuji celkem tii druhy poplatkt, s kterymi musi investor pocitat
Jiz pred ptipadnou investici. Jedna se o vstupni poplatek, vystupni poplatek a poplatek za
spravu fondu, ktery se nazyva téz management fee.

Vstupni poplatek

Vstupni poplatek se plati pfi nakupu investice. Jeho velikost se odviji podle druhu
podilového fondu. Fondy penézniho typu mivaji nejnizsi poplatky, jejich potencidlni vynos
neni vysoky a poplatek je v tomto ptipadé okolo 1 % z investované ¢astky. Dle autora
Syrového (2016) se poplatky u akciovych fondi pohybuji od 2 % do 5 % z investované
castky v zavislosti na jejich potencionalni vynosnosti. Autorka Vesela (2019) uvadi, ze se
vstupni poplatky pohybuji od 0 % do 5 % z investované ¢astky. Dle spolecnosti Conseq, a.
S. (2021) je vystupni poplatek stanoven procentnim podilem z investované ¢astky, piipadné
u pravidelnych investic z ¢astky planovanych vkladi za celou dobu programu, a jsou strzeny
pii realizaci investice. Vstupni poplatek se plati ve vétSiné piipadu.

Vystupni poplatek

Nejcastéji se s vystupnim poplatkem setka investor u nakupu zajisténych fondu, je
stanoven v rozmezi 1 % az 3 % z odkupované ¢astky (Syrovy, 2016). Dle autorky Veselé
(2019) je vyskyt vystupnich poplatk vzacnosti.

Manazersky poplatek (management fee)

Poplatek za spravu fondu je hlavni ¢astkou, kterou si spravce fondu uctuje jako
odménu za poskytovani svych sluzeb. Management fee musi byt obsazen ve statutu fondu
(Espinele da Silva et al., 2023). Jsou stanoveny procentnim podilem z primérného roé¢niho
objemu investice a jsou z hodnoty investice priabézné strhavany po celou dobu jejiho trvani
(Conseq.cz, 2021). Zpravidla se vyse poplatku pohybuje v intervalu od 1 % do 2 %. Je déano,

ze ¢im je fond ziskovéjsi (rizikovejsi), tim vyssi je poplatek za spravu fondu (Syrovy, 2016).
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3.5.2 Rizika fonda

Graham (2007) se ve své knize Inteligentni investor pta, co je to riziko. Vyznam
rizika je témert vrtkavy a nestaly jako samotné finanéni trhy.

Pfi investovani do finan¢nich nastroju se objevuje cela fada moznych rizik. Investor
se snazi dosdhnout investovanim co nejvyssiho zisku, coz sebou ptinasi potencionalni vyskyt
rizik. Investor tedy ocekava rizika a snazi se je vice ¢i méné¢ omezit (Rejnus, 2014).
Systematické riziko (jedinecné)

Nekdy téz uvadéno jako riziko trzni, je riziko spojené s ekonomickymi, socialnimi a
politickymi udélostmi. Jednd se o stupen nejistoty, ktery je bran jako celek nezavisly na
individualnim financnim instrumentu ¢i investorovi. Mezi systematickd rizika patii, napf.
politické, ekonomické, infla¢ni nebo riziko nizké likvidity (Vesela, 2019).

Nesystematické riziko

Opakem systematického rizika je nesystematické riziko, které se tyka specifické
skupiny cennych papiri nebo jednotlivého cenného papiru. Nesystematické riziko lze
zmirnit diverzifikaci. Zatimco systematické riziko si lze piedstavit jako pravdépodobnost
ztraty, ktera je spojena s celym trhem nebo jeho segmentem, nesystematické riziko se tyka
pravdépodobnosti ztraty v ramci ur¢it¢ho odvétvi nebo cenného papirti (Investopedia.com,
2023)

Riziko ztraty likvidity

Riziko ztraty likvidity finan¢niho instrumentu se naskytne, pokud nemuze investor,
at’ uz trvale ¢i docasné€, pfeménit drzené financni nastroje zpatky na penézni prostiedky.
Riziko je spojeno s charakterem trhu, na kterém je obchodovano, tak i s konkrétnim cennym
papirem dané¢ho fondu (Rejnus, 2014).

Riziko spojené s podpriimérnosti vykonnosti fondu

Fond se muze setkat s nizkou vynosovosti, a to je pro investora ur¢ité zklamani.
S timto rizikem je investor smifen jiz pfed probéhlou investici. Neni mozné predpovédét
budouci vyvoj fondu, pouze ho ofekavat, napt. dle provedenych analyz. Podprimérnost
vykonnosti fondu signalizuje netispéch spravce fondu (Vesela, 2019).

Riziko inflace
Sristem cenové hladiny je spojeno riziko, jeZ nepiiznivé plsobi na redlnou

vynosnost investic. I presto, Ze se u vétSiny financnich nastroji nominalni vynosové sazby
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zvySuji S ristem urovné cen, U realné hodnoty to platit nemusi. Mize se tak stat, ze pfi
vysoké mite inflace, budou realnd vynosova procenta blizko k nule ¢i dokonce zaporné.
S nérGstem miry inflace se zvySuje nominalni hodnota Grokovych sazeb a trzni ceny danych
investi¢nich instrumentd tak vykazuji zvySenou volatilitu. Jedna se také o riziko, které nelze
diverzifikovat (Rejnus, 2014).
Riziko spojené s investi¢ni volnosti

Investor se jakoz to podilnik fondu nemutze detailné¢ rozhodovat o jednotlivych
titulech, které budou obsahem portfolia. Voli pouze podle pfedmétu investovani oblast
investic, napt. akcie, dluhopisy, region, odvétvi, komodity apod. (Vesela, 2019).
Riziko devizového obchodu

Riziko devizového obchodu je nejistota vynosii investora, ktery nabyva cenné papiry
denominované v jiné ménég, nez je jeho vlastni ména. Pravdépodobnost vzniku tohoto rizika
je vétsi, protoze investofi nakupuji a prodavaji aktiva po celém svété, na rozdil od aktiv
pouze Vv ramci své vlastni zemé (Frank., a dalsi, 2011).
Riziko spojené s konfliktem spravce portfolia a podilnikem

Mezi investorem a spravcem portfolia fondu mize dojit ke stietu zajmi. Investor
nemuze zasahovat do tvorby portfolia. Spravce portfolia a podilnik mohou sledovat rozdilné
z4jmy a cile (Vesela, 2019).
Riziko nepriznivych udalosti

Nejvice nepiedvidatelné riziko je spojeno s neocekavanymi udalostmi, jez mohou
velmi negativné ovlivnit trzni ceny cennych papirii. Rozsah této udalosti a jeji dopady zavisi
piimo na zpiisobu, jakym ji vnimaji ucastnici trhu, a to pod vlivem jejich investi¢ni

psychologie (Rejnus, 2014).
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3.6 Méreni vykonnosti podilovych fondi

K méfeni  vykonnosti fondi se vyuzivaji  jednodimenzionalni, nebo
dvojdimenzionalni metody. Jednodimenzionalni metody zahrnuji pouze jediné investorské
m¢éfitko, a to vykonnostni ukazatel zalozeny na vynosové mite. Riziko investice neni brano
v tvahu. Pro vypocet ro¢ni vynosové miry pro financni nastroje, které emituji oteviené
investi¢ni fondy, je pfipadné mozno pouzit nasledujici vzorec:

r ¢= NAV1—NAV(+D,

= NAV, x 100

kde 7, je vynosova mira z instrumentl otevienych fondd,
NAV, je Cista hodnota aktiv na konci roku, ktera vyjadiuje hodnotu majetku
pfipadajici na jednu akecii, popt. podilovy list v obdobi 1,
NAV, je cista hodnota aktiv na zafatku roku, ktera vyjadiuje hodnotu majetku
piipadajici na jednu akecii, popft. podilovy list v obdobi 0, a

D, je dividenda vyplacena béhem uvazovaného obdobi.

Jednodimenziondlni metoda piinasi vcelku jednoduchou metodu vypoctu a na
vstupni data nenaro¢ny postup ale s jednou nevyhodou. Tato metoda nebere v potaz uroven
rizika, a proto by mél investor brat ohled na tuto skute¢nost (Vesela, 2019).

Dvojdimenzionalni metody pfinasi novy pohled na metody méfeni vykonnosti
portfolia fondi. Zasadnim rozdilem oproti jednodimenzionalnim metoddm je brani v potaz
rizika portfolia. Metody lze méfit pomoci indexi (Sharpetv, Treynoruv atd.) nebo pomoci

Jensenovy metody, kterd méfi vykonnost absolutné (Vesela, 2019).

Sharpeiiv index

Sharpetiv index neboli Sharpeho pomér je dvojdimenziondlni metoda kterad
porovnava vynosnost investice s jejim rizikem. Je to matematické vyjadieni poznatku, ze
nadmérné vynosy za urCit¢ obdobi mohou znamenat spiSe vétsi volatilitu a riziko nez
investi¢ni dovednosti. Sharpeho pomér déli nadmérné vynosy portfolia mirou jeho volatility
a hodnoti tak rizikové upravenou vykonnost. Sharpetiv index ma nasledujici vzorec:
R, — R,

1 =
SH o

p
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kde Igy je hodnota Sharpeho poméru,

R,, je navratnost ¢i vynosnost portfolia,
R; je bezrizikova urokova mira,

0, je smerodatna odchylka portfolia,

Cim vys§i je Sharpetv index portfolia, tim lepsi je jeho vykonnost. Zaporny index
znamena, Ze bezrizikova nebo referencni sazba je vyssi nez historicky nebo predpokladany
vynos portfolia, v §ir§im slova smyslu, ze vynos portfolia bude zaporny (Investopedia.com,
2023).

Treynoruv index

Zatim co Sharpetv index méfi rizikovou prémii portfolia na jednotku celkového
rizika, Treynorav index je ukazatel nad vynosovosti portfolia nad bezrizikovou sazbou na
jednotku systémového rizika. Z hlediska Treynorova indexu je vynosnost portfolia upraveno
pouze pro systémové riziko, protoze se predpokladd, Ze investice jsou piiméerené
diverzifikovany, tudiz je nesystémové riziko eliminovano. Treynortuv index je tedy podobny
Sharpeho poméru s tim rozdilem, ze namisto smérodatné odchylky pouZziva beta koeficient

portfolia jako méfitko volatility vynost kolem jejich stfedni hodnoty. Vzorec je nasledujici:
Ry, — Ry

Ti= B
p

kde T; je hodnota Treynorova indexu,
R,, je navratnost i vynosnost portfolia,
R, je bezrizikova rokova mira,

B je beta koeficient sledovaného portfolia,

Cim vys3i je hodnota Treynorova indexu, tim lepsi je vykonnost portfolia. Pokud je
portfolio dokonale diverzifikovano, Treynortiv index a Sharpeliv index budou déavat stejny
vysledek, znamena to, Ze se celkové riziko rovna systémovému riziku. Pokud bude hodnota
Treynorova indexu vy$$i nez hodnota Sharpeho indexu, ukazuje to na nedostate¢nou

diverzifikaci a pfitomnost nesystémového rizika (Lekovié, 2017).
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Jensenova metoda

Zcela urcité¢ dokaze ze vSech dvojdimenzionalnich metod poskytnout informaci o
vykonnosti pouze metoda Jensenova. Udava piesné, o kolik procentnich bodi je vykonnost
daného portfolia vyssi nebo nizsi nez vykonnost jiného portfolia. Zaroven Jensenova metoda
zohlediuje systematické riziko portfolia, coz znamend ze bere v ivahu moznost rozptyleni
neboli diverzifikaci jedinecného rizika. Jensenova metoda analyzuje vztah mezi dosazenou
dodate¢nou vynosovou meérou a vynosovou meérou jako takovou. Vynosovd mira je
pozadovana s ohledem na hodnotu beta faktoru — systémového rizika a zohledniuje pozitivni

korelaci mezi vynosem a systémovym rizikem. Jensenova metoda ma vzorec:

Tportf — Rf =a+ Bportf(rm - Rf)

kde  Tpores J€ historickd vynosova mira dosazena portfoliem,
Ry  je bezrizikova vynosova mira,
a je alfa faktor jako mira nad vynosovosti ¢i pod vynosovosti portfolia,
Bpores J€ beta faktor portfolia jako mira systematickeho rizika portfolia,

Tm  j€ vynosova mira trzniho portfolia — trzniho indexu jako benchmarku,

Je-li alfa faktor kladny, zna¢i to, ze dany fond je nad vynosovy vuci trhu
(vykonnostn¢ piedstihl trzni benchmark), jestlize je alfa faktor zaporny, fond je na rozdil od
trhu pod vynosovy (vykonnostné je hor$i nez trzni benchmark), coz znaci, Ze trh zhodnotil

prostiedky vice nez spravce (Vesela, 2019).
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4 Prakticka ¢ast

Prakticka c¢ast je rozd€lena na tfi navazujici kapitoly. V prvni kapitole je
charakteristika tfi investort. V druhé kapitole je charakteristika spole¢nosti Conseq, a.s. a
vybranych otevienych podilovych fondd. Ve treti kapitole jsou fondy hodnoceny pomoci
dvojdimenzionélnich metod. Na zavér je kazdému investorovi pfifazen jeden podilovy fond

S ptisluSnou doporucenou investicni strategii.
4.1 Charakteristika investori

V této kapitole jsou piedstaveni tii investofi s rozdilnou investi¢ni strategii. Nejprve
s investory probéhly schiizky, béhem kterych doslo k vyplnéni investi¢niho dotazniku
(Ptiloha 1). Klienti zprvu vyplnili dotaznik s nazvem Investi¢ni dotaznik a zdznam
pozadavka a potieb ucastnika a AML dotaznik od spole¢nosti Conseq. Hlavicka dotazniku
obsahuje ¢islo smlouvy a zékladni informace o klientovi (jméno, pfijmeni a rodné ¢islo).
Déle obsahuje otazky ohledné pozadavkii a potieb klienta, AML dotaznik, prohlaseni
ucastnika o stvrzeni porozuméni obsahu dotazniku a prohlaseni o srozuméni s GDPR. Poté
ma investi¢ni dotaznik dalsi ¢ast, a to doporucenou strategii spofeni na zaklad¢ vyhodnoceni
poskytnutych informaci. Na zakladé vyhodnoceni investicniho dotazniku byli jednotlivi

investofi zatazeni podle svych odpovédi do dané kategorie doporucené strategie spoieni.

Tabulka 1 Doporuéena strategie spofeni podle investi¢niho dotazniku Conseq

Pocet bodi.  Doporucena strategie spoieni Druh fondu v portfoliu

méné neZ 36 Konzervativni maximalné 10 % podil akciovych fonda
36-50 Vyvazena maximalné 50 % podil akciovych fonda
51 a vice Dynamicka libovolna kombinace

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ investi¢niho dotazniku spole¢nosti Conseq, a. s.

38



Konzervativni investor

Prvni predstaveny investor spada do kategorie konzervativni investor. Jedna se o
50letou pani AlZzbétu Florianovou, ktera zije pomérné skromn¢, sama s domacim mazlickem.
Jeji vydaje jsou stabilni, a proto vénuje znacnou ¢ast svych pifijmu pouze na kazdodenni
naklady, jako jsou ¢ty za bydleni, potraviny a dopravné.

Alzbéta ma stabilni pracovni pozici v renomované spole¢nosti jako fadovy
zameéstnanec V personalnim oddéleni. Jeji primérny Cisty mési¢ni piijem ¢ini 28 500 K¢.
Béhem jejiho Zivota dokazala naspofit 250 000 K¢ a takovou Castku si na spoficim uctu stale
udrzuje. Pani AlZbéta je ale oteviena moZzZnostem s Casti naSetfenych prostfedkil zacit
investovat. Béhem schlizky zminila, Ze je ochotna zainvestovat 100 000 K¢ do podilovych
fondt.

Pani Alzbeta bydli ve vlastnim byté 2-+kk. Jeji vydaje za bydleni (za veskeré energie,
odpad, druzstevni fond oprav atd.) ¢ini 7000 K¢. Druhy nejvy$s$i mési¢ni vydaj pani
Florianové je za stravovani, a to ve vysi 5 500 K¢. Pani Alzbéta ma celkové mésicni vydaje
ve vysi 22 500 K¢.

Tabulka 2 Rozpocet konzervativniho investora

Mésicni prijmy Castka

Priamérny prijem — Cisty 28 500 K¢

Mésicni vydaje

Bydleni 7 000 K¢
Stravovani 5500 K¢
Doprava 1 500 K¢
Zabava, konicky 3500 K¢
Ostatni 5000 K¢

Pramérny mésicni piijem 28 500 K¢

Pramérné mésicni vydaje 22 500 K¢
Disponibilni prostredky 6 000 K¢
Uspory 250 000 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

Cilem pani Alzbéty Floridnové je zvysit hodnotu volnych finan¢nich prostfedki a
tim padem nenechat své volné penize jen tak ,,pod polstafem*. Z hlediska investi¢ni strategie

Alzbéta preferuje nizsi riziko a investovani do stabilnich fondti S mensi volatilitou.
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VyvaZeny investor

Druhym investorem je Tadeas Vaclik. Podle vysledku z investi¢niho dotazniku spada
Tadea$ do kategorie vyvazeny investor. TadedSovi je 29 let, ma vystudované inzenyrské
studium na Ceské zemédélské univerzité.

Pracuje na plny uvazek v Ceské spolecnosti, kterd se vénuje technologiim a
digitalizaci podnikovych systémi. Tadea§ ma klasickou fixni mzdu, a navic i variabilni
slozku, ktera k primérnému mési¢nimu platu ve vysi 76 500 K¢ ptida 8 500 K¢. Pan Vaclik
ma uspory na bézném a spoticim uctu ve vysi 300 000 K¢&. Je ochoten jednorazove
zainvestovat 150 000 K¢.

Pan Tadea$ Vaclik bydli s partnerkou v byté 4+kk. Spole¢né se svou partnerkou
splaceji hypotéku ve vysi 23 500 K¢, pti¢emz kazdy z nich hradi polovinu této ¢astky.
S ostatnimi naklady spojenymi s bydlenim plati Tadeas mési¢né 15 000 K¢&. Za stravovani

vyda 10 000 K& Celkové mésiéni vydaje méa ve vysi 41 000 K&.

Tabulka 3 Rozpocet vyvazeného investora

Mésicni prijmy Castka

Pramérny prijem — Cisty (fixni) 76 500 K&

Primérny prijem — Cisty (variabilni) g 500 K¢

Mésicni vydaje

Bydleni 15 000 K¢
Stravovani 10 000 K¢
Doprava 3 000 K¢
Zabava, konicky 8 000 K¢
Ostatni 5000 K¢
Pramérny mésicni piijem 84 500 K¢&
Primérné mésic¢ni vydaje 41 000 K&
Disponibilni prostredky 43 500 K¢
Uspory 300 000 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

Tadeas Vaclik si klade za cil mit své portfolio diverzifikované s diirazem na dosazeni
vysSich vynost. Ale jelikoz pan Vaclik pracuje v odvétvi technologii a dat, véfi, ze fondy
zamétené na data, inovace a technologie jsou pro né¢j idealni a rad by mél tyto fondy v ramci

svého investi¢niho portfolia, vzhledem K jeho znalostem a zajmu o toto konkrétni odvétvi.
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Dynamicky investor

Poslednim pfedstavenym investorem je Eva Dvorakova. Eva dle vysledného
investi¢niho dotazniku spada do kategorie dynamicky investor. Evé je 32 let, absolvovala
Vysokou Skolu ekonomickou v Praze se zaméfenim na mezinarodni obchod, ziskala
bakalarsky titul a nasledné¢ pokracovala ve studiu na magisterském programu
specializovaném na arts management, které dokoncila a ziskala inZenyrsky titul.

Eva pracuje jako marketingovy manazer ve spolenosti zaméfené na inovace
V oblasti spotiebitelskych produktd. Jeji prumérny cisty mésicni piijem je 61 000 K¢&.
Celkem ma na spoficim uctu 650 000 K¢ a k dispozici na jednorazové investovani je ochotna
poskytnout 300 000 K¢&. Vétsina finanénich prostiedkti na spoficim Gétu pochazi z prodeje
pozemki, které ji odk4zala matka.

Pani Dvotédkova zije s partnerem v pronajatém byté 3+kk. O veSkeré naklady spojené
s bydlenim se dé€li na ptl. Eva plati za pronajem bytu 14 000 K¢ a se v§emi ostatnimi naklady
spojenymi s bydlenim ¢astka ¢ini 18 000 K¢. Za stravovani primérné utrati 6 500 K¢, jelikoz
hojné vyuziva stravovaci sluzby. V neposledni fad¢ je Eva vasniva cestovatelka, rocn¢ utrati

za cestovani kolem 100 000 K¢. Eva ma celkové mési¢ni vydaje ve vysi 40 000 K¢.

Tabulka 4 Rozpocet dynamického investora

Mésicni prijmy Castka

Priamérny prijem — Cisty 61 000 K&

Mésicni vydaje

Bydleni 18 000 K¢
Stravovani 6 500 K¢
Doprava 500 K¢
Zabava, konicky 12 000 K¢
Ostatni 3 000 K¢

Pramérny mésicni piijem g1 000 K&

Pramérné mésicni vydaje 40 000 K&

Disponibilni prostredky 21 000 K&
Uspory 650 000 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

Eva je velmi rizikové orientovand. VétSinu svych mési¢nich disponibilnich
prostiedki je ochotna zainvestovat do podilovych fondl se zaméfenim na bankovnictvi a
finance s vyssim rizikovym profilem. Byla by rada za fondy s vys$si vynosnosti na ukor vyssi

rizikovosti.
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4.2 Charakteristika spole¢nosti Conseq, a. s. a vybranych fondi

Nasledujici kapitola se zaméfuje na oteviené podilové fondy nabizené investi¢ni
spolecnosti Conseq. Fondy byly vybrany na zaklad¢ pozadavkll vybranych investora
z predchazejici kapitoly. Dle druhu podkladovych aktiv se jedna o podilové fondy akciové,
dluhopisové a smisené. Celkové bylo vybrano devét otevienych podilovych fondu z toho tii
akciové, ti1 dluhopisové a tfi smiSené fondy.

Dva ze tti akciovych fondl byly vybrany od jiné spolecnosti, jelikoz akciové fondy
Conseq maji velice podobné portfolio, a proto je z davodu diverzifikace vybran k fondu
Conseq Invest Nové Evropy A, fond spolecnosti BNP Paribas. Konkrétné fond BNP Paribas
Disruptive Technology, ktery se soustfedi na technologické spolecnosti. Tieti fond je od
spolec¢nosti Goldman Sachs, ktery se soustfedi na sektor financi, technologii a zdravotnictvi.

V neposledni fadé byly vybrany dluhopisové fondy a smiSené fondy, které jsou
vytvoreny spole¢nosti Conseq, a. s.

Spolecnost Conseq Investment Management, a. s. se stala stabilnim ucastnikem
ceského kapitalového trhu a v nedavnych letech tspésné pronikl i na slovensky a polsky trh
(conseq.cz, 2023).

V soucasné dob¢ je skupina Conseq nejvetsim nezavislym investiénim manazerem
v Ceské republice, ktery ziskal divéru vice nez 500 000 klientdl s objemem aktiv ve vysi

vice nez 145,5 miliard korun k 30.6.2023 (conseq.cz, 2023).
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Spole¢nost Conseq Funds investicni spolecnost, a. s. je soucasti koncernu Conseq.
Struktura skupiny Conseq je dle obrazku 1 rozdélena na nékolik spolecnosti, které spadaji

pod spole¢nost Conseq Investment Management, a. s.

Obrazek 1 Struktura skupiny Conseq, a.s.

STRUKTURA SKUPINY CONSEQ

~\

Ing. Jan Vedral

:;j

Conseq Investment Management, a.s.

L ]
I Conseq Finance, a.s. |

.
Conseq Group, a.s.

Conseq penzijni spolecnost, a.s.

[
Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s. ‘

. . ] Conseq FKvl SICAY, a.s. ‘
Ql investicni spolecnost, a.s. ‘

| Conseq Funds SICAYV, a.s.

Zdroj: (conseq.cz, 2023)

Jedinym akcionafem spolecnosti je spolecnost Conseq Investment Management, a.s.,
IC 26442671, se sidlem Praha 1, Rybna 682/14, PSC 110 00, ktera vlastni 100 % akcii

spolecnosti (conseq.cz, 2023).
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4.2.1 Akciové fondy

Conseq Invest Akcie Nové Evropy A — ISIN: CZ0008477049

Prvni z vybranych akciovych fondu je teritoridlné zaméten na akcie spolecnosti ze
stfedoevropského trhu. Portfolio se sklada z podkladovych aktiv polskych spole¢nosti (36,1
%) a 0 podkladova aktiva ¢eskych spole¢nosti (23,9 %). Podilovy fond obsahuje aktiva z
nékolika sektori, nejvice je zastoupen sektor bankovnictvi (32,6 %), sektor strojirenstvi,
stavebnictvi a dopravy (12,1 %) a sektor tézby a zpracovani ropy a plynu (11,4 %).
Nejvyznamnéjsi podil na portfoliu ma mad’arska bankovni spole¢nost OTP Bank Rt. s 6,35
% celkovych emisi fondu. Na druhém misté je organizace Erste Group Bank AG s 5,15 %
podilem. Na tietim misté je ¢eska akciova spoleénost CEZ, a. s. s podilem 4,38 %. Graf 1
znazoriiuje kumulativni vykonnost fondu v obdobi 1.11.2018 do 1.11.2023. Jedna se o

pétilety horizont, ktery zazil propad v dubnu 2020 kvili covidové pandemii.

Graf 1 Conseq Invest Akcie Nové Evropy A — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)

I ptes negativni okolnosti zplisobeny covidovou pandemii a naslednym globalnim
propadem ekonomiky se tomuto fondu podafilo zistat v pozitivnich ¢islech.

Tabulka 5 Conseq Invest Akcie Nové Evropy A — vykonnost a poplatky

Obdobi Primérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky 2,72 5,51 vstupni 5
3 roky 21,73 80,39 poplatek za spravu 1,33
5 let 6,94 39,88 vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)
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BNP Paribas Disruptive Technology (CZK) - ISIN: LU1789409619

Fond BNP Paribas Disruptive Technology se soustiedi z hlediska regionalniho
zaméfeni na Severni Ameriku z 82,05 %. Fond se sklada zpodkladovych aktiv
informacnich a technologickych spole¢nosti (61,96 %), které se vénuji inovacim technologii
nebo vyuzivaji inovativni technologie jako napt., umé¢lou inteligenci, cloud computing nebo
robotiku. Portfolio fondu obsahuje podkladova aktiva spole¢nosti MICROSOFT CORP ze
7, 22 %, APPLE INC z 6,11 %, ALPHABET INC CLASS A z5,55 % a dalsich 40

spole¢nosti uvedenych ve statutu fondu.

Graf 2 BNP Paribas Disruptive Technology (CZK) — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)

Fond Disruptive Technology mé 96,15 % kumulativni vykonnost v obdobi 1.11.2018
— 1.11.2023. Z hlediska diverzifikace se jedna o rizikové¢jsi fond, jelikoz se soustiedi
pievazné na technologické spole¢nosti Severni Ameriky. Nicméné, spole¢nostech se velmi

daftilo, a proto je jeho vykonnost v poslednich letech obzvlast’ vysoka.

Tabulka 6 BNP Paribas Disruptive Technology (CZK) — vykonnost a poplatky

Obdobi Prumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky -6,05 -11,73 vstupni 3
3 roky 6,67 21,36 poplatek za spravu 1,98
5 let 14,42 96,15 vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)
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Goldman Sachs 111 Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) - ISIN: LU1542713687

Akciovy fond Goldman Sachs Global Sustainable Equity je geograficky zaméfen na
podniky ze Severni Ameriky z 66,57 % a Evropy z 26,69 %. Tento finan¢ni produkt je
zaméten na informacni technologie z 27,74 %, finanéni sluzby z 19,18 %, zdravotnictvi ze
17,76 % a na pramysl z 11,32 %. Nejvyssi podil v portfoliu fondu maji spolecnosti
MIRCOSORF CORP ze 7,24 %, APPLE INC ze 4,94 %, ALPHABET INC CLASS Az 3,75
% a NESTLE SA z 3,57 %.

Graf 3 Goldman Sachs I11 Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) - kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)

Zminény podilovy fond Goldman Sachs se obsahové i1 vykonnostné podoba
predeslému akciovému fondu. Hlavni ¢ast portfolia tvoii technologické spolecnosti prevazné

ze Severni Ameriky, a proto se téz fadi k rizikovéjsim fondam.

Tabulka 7 Goldman Sachs 111 Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) — vykonnost a poplatky

Obdobi Priumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky -4,16 -8,15 vstupni 5
3 roky 9,78 32,29 poplatek za spravu 2 32
5 let 13,26 86,37  Vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)
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4.2.2 Dluhopisové fondy

Conseq korporatnich dluhopisi A — ISIN: CZ0008473873

Dluhopisovy fond spole¢nosti Conseq se zamétuje na vysokou mnozinu korporatnich
dluhopist. Nema piimé geografické zaméteni, investuje jak do Evropskych, tak Americkych
dluhopisti. Nejvyssi podil v portfoliu ma dluhopis Ceské narodni banky FIX 0,00/2024
Z 15,69 % a dluhopis Ceské drahy, a. s. FIX 5,63/2027 z 2,07 %.

Graf 4 Conseq korporatnich dluhopisti A — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)

V prvnim Ctvrtleti roku 2020 zazil tento fond velky propad, ktery je bez pochyb
spojen s koronavirovou pandemii. Nasledn¢ se dluhopisovy fond vzpamatoval a bez vétsich

vykyvi (vykyv zacatkem roku 2022 — Ruska invaze na Ukrajinu) se do soucasnosti drzi

V plusovych hodnotach.

Tabulka 8 Conseq korporatnich dluhopisti A — vykonnost a poplatky
Obdobi Prumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky 3,95 8,05 vstupni 2,5
3 roky 4,13 12,92 poplatek za spravu 1 1
5 let 3,38 18,1 vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz. (2023)
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Conseq Invest Dluhopisovy fond A — ISIN: CZ0008476967

Druhy z vybranych dluhopisovych fondi se zaméfuje prevazné na Ceské statni
dluhopisy. Portfolio obsahuje naptiklad dluhopisy Ceské narodni banky s podilem 23,25 %
a 12,27 %. Dale obsahuje statni dluhopisy Ceska republika VAR/2027 s4,3 % podilem,
Ceska republika FIX 2,75/2029 s 3,31 % podilem &i dluhopis Ceska republika VAR/2031
$2,91 % podilem. Z hlediska sektorové struktury investuje tento dluhopisovy fond do

odvétvi bankovnictvi, vladni instituce ¢i primyslu.

Graf 5 Conseq Invest Dluhopisovy fond A — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)

Conseq Invest Dluhopisovy fond A se svym grafem podoba piedeslému fondu.
Hlavni vykyv byl zaznamenan také zac¢atkem roku 2020 kvuli covid-19 a nasledné propad
zaCatkem roku 2020 kvuli invazi Ruskych vojsk na tzemi Ukrajiny. Nicméné se jeho

vykonnost velmi rychle vzpamatovala a k 1.11.2023 ma rastovy trend.

Tabulka 9 Conseq Invest Dluhopisovy fond A — vykonnost a poplatky

Obdobi Priumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky 2,67 5,42 vstupni 5
3 roky 2,64 8,14 poplatek za spravu 1 15
5 let 2,53 13,33 vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseg.cz. (2023)
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Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A — ISIN: CZ0008476959

Podilovy fond Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A se soustiedi dle tabulky 6
na statni dluhopisy z Ceské republiky, Lucemburska, Ukrajiny a Polska.
Tabulka 10 Podil statnich dluhopist v portfoliu fondu

Zemé Podil v %
Ceska republika 17,23
Lucembursko 2,58
Polsko 58
Ukrajina 24,97

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

Podilové je nejvyznamnéjsi dluhopis Ceska narodni banka FIX 0,00/2024 s 17,8 %
podilem. Dale statni dluhopis Ukrajina FIX 9,79/2027 s podilem 11,71 % a Ukrajina FIX
0,00/2034 s 5,65 % podilem. Mimo statni dluhopisy se fond zaméfuje i na dluhopisy
finan¢nich instituci z 7,88 % a nefinan¢nich podnika z 14,43 %.

Graf 6 Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)
Posledni zminény dluhopisovy fond mé ve svém portfolio mimo jiné 24,97 % podil

ukrajinskych dluhopist. Proto se v prvnim ¢tvrtleti roku 2022 dostal aZ na -12 % vykonnost.
Fond se tedy do 1.11.2023 stale dostava z propadu z loiiského roku, ktery byl zapii¢eny
Rusko-ukrajinskym konfliktem.

Tabulka 11 Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A — vykonnost a poplatky

Obdobi Prumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky -1,91 -3,79  vstupni 2,5
3 roky -1,02 -3,04 poplatek za spravu 1 37
5 let 2,21 11,57  vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)
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4.2.3 SmiSené fondy

Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF — ISIN: CZ0008474160

Prvni z uvedenych smiSenych fondi ma slozeni dle tabulky 8, v kategorii akciovych
fondii dominuje fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy B s 10,89 % podilem. Dale akciovy
fond Schroder ISF Emerging Asia s 3,92 % podilem. Z hlediska teritorialniho rozdéleni
dominuji regiony Severni Amerika, Evropa a Asie (bez Japonska).

Tabulka 12 Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF — sloZeni fondu

SloZeni fondu v %
kratkodobé investice 12,87
fondy zamétené na dluhopisy v méné portfolia 3,97
dluhopisové fondy — ostatni 3,76
fondy alternativnich investic 7
akciové fondy 72,38
ostatni 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Fond se béhem koronavirové krize v roce 2020 dostal na -20 % hodnotu oproti
referenénimu roku. Ve sledovaném pétiletém horizontu je primérna vykonnost tohoto fondu

3,52 %.
Graf 7 Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)
Tabulka 13 Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF — vykonnost a popl.

Obdobi Primérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky -2,92 -7,69 vstupni 5
3 roky 5,26 16,61 poplatek za spravu 1 95
5 let 3,52 18,86 vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF — ISIN: CZ0008474186

Oproti piedeslému smisenému fondu, ktery se soustiedi na dynamické portfolio, je
tento fond soustfedén na vyvazené portfolio. Portfolio je sloZzené ze 40 % z dluhopisovych
fondt, a to jak na dluhopisy v méné portfolia, tak v cizi méné. Nejvétsi podil maji
v kratkodobych investicich penize a penézni ekvivalenty s 20,75 %. Druhym nejvétsi podil
v portfoliu ma fond Conseq Invest Dluhopisovy B s 19,01 %. Z akciovych fondd ma nejvétsi
podil Conseq Invest Akcie Nové Evropy B s 3,52 %. Conseq Private Invest vyvazené
portfolio je teritorialné zaméfen na Evropu (pfevazné Stiedoevropsky region), Severni
Ameriku a na Asii (bez Japonska).

Tabulka 14 Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF — sloZeni fondu

SloZeni fondu v %
kratkodobé investice 25,36
fondy zamétené na dluhopisy v mén¢ portfolia 31,74
dluhopisové fondy — ostatni 9,53
fondy alternativnich investic 9,8
akciové fondy 23,6
ostatni -0,03

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Fond vyvazeného portfolia zazil oproti referenénimu roku pokles o 10 % a mimo jiné

irust 0 20 %. K 1.11.2023 je fond oproti referenénimu roku 2018 stale o 20 % hodnotnéjsi.

Graf 8 Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)
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Tabulka 15 Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF — vykonnost a popl.

Obdobi Prumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky 0,78 1,57 vstupni 4
3 roky 4,39 13,75 poplatek za spravu 1 63
5 let 3,76 20,26  vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Conseq Private Invest konzervativni portfolio, OPF — ISIN: CZ0008474178

Smiseny fond Conseq Private Invest konzervativni portfolio se sklada podle typu
podkladovych aktiv vyhradné z dluhopisovych fondt a kratkodobych investic. Nejvétsimi
zastupci v portfoliu ma fond Conseq Invest Dluhopisovy B s 24,73 %, Conseq korporatnich
dluhopist A s 22,08 % a fondy kratkodobych investic s 34,16 %.

Tabulka 16 Conseq Private Invest konzervativni portfolio, OPF — slozeni fondu

SloZeni fondu v %
kratkodobé investice 34,16
fondy zamétené na dluhopisy v méné portfolia 46,81
dluhopisové fondy — ostatni 8,86
fondy alternativnich investic 8,89
akciové fondy 1,73
ostatni -0,44

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Graf 9 Conseq Private Invest konzervativni portfolio, OPF — kumulativni vykonnost (2018-2023)

Zdroj: Conseq.cz (2023)
I posledni z piedstavenych fondt byl v roce 2020 zasazen koronavirovou krizi. Ale
oproti referenénimu roku neklesl do minusovych hodnot. V pétiletém sledovaném horizontu

mél fond kumulativni vykonnost 13,03 % a primérnou ro¢ni vykonnost 2,48 %.
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Tabulka 17 Conseq Private Invest konzervativni portfolio, OPF — vykonnost a poplatky

Obdobi Prumérna p. a.v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky 2,38 4,81  vstupni 2,5
3 roky 2,68 8,26 poplatek za spravu 1 32
5 let 2,48 13,03  Vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)
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4.3 Hodnoceni vybranych otevi‘enych podilovych fondi

V nésledujici kapitole je vyhodnoceni deviti vybranych fondii a pfifazeni téchto
fondu k jednotlivym investorim. Nejdiive je v nasledujici tabulce zhodnocena rizikovost
jednotlivych fondd na zakladé ukazatele SRRI, tzv. interniho ukazatele vyuzivajiciho
stejného algoritmu vypocétu — SRRI (Synthetic Risk and Reward Indicator). Tento ukazatel
predstavuje volatilitu hodnoty investi¢niho néstroje v méné nastroje, a tedy jeho rizikovost
v ¢ase. SRRI muze nabyvat hodnot 1 (nejnizsi riziko) az 7 (nejvyssi riziko). Tabulka je

sefazena podle nejniZsiho rizika sestupné.

Tabulka 18 Ukazatel rizika SRRI pro vybrané podilové fondy

Nazev fondu Druh fondu SRRI
Conseq Invest Dluhopisovy fond A Dluhopisovy 2
Conseq Private Invest konzervativni portfolio, OPF Smiseny 2
Conseq korporatnich dluhopisit A Dluhopisovy 3
Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A Dluhopisovy 4
Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF Smiseny 4
Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF SmisSeny 5
BNP Paribas Disruptive Technology (CZK) Akciovy 6
Goldman Sachs 11l Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) Akciovy 6
Conseq Invest Akcie Nové Evropy A Akciovy 7

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023

Fondy byly hodnoceny na zékladé tfi metod pro méfeni vykonnosti, a to pomoci
Sharpeho poméru, Treynorova poméru a na zavér pomoci Jensenovy metody.

Pro vSechna méfeni je potfeba nejprve spocitat bezrizikovou vynosovou miru. Ta je
spocitana z primérnych ro¢nich vynosi ¢eskych statnich pokladni¢nich poukazek v obdobi
2018 az 2023. Dale je pro vSechny vybrané fondy spoctena primérna ro¢ni vykonnost
Z historickych cen predstavenych podilovych fondi, a to také pro obdobi 2018 az 2023. Pro
Sharpeho pomér je, navic oproti ostatnim metodam, vypoctena smérodatna odchylka. Pro
druhou uvedenou metodu je potfeba namisto smérodatné odchylky koeficient beta. Ten je
pro akciové a smiSené fondy spocten na zaklad¢ indexu MSCI. Index MSCI je vybran

Z diivodu podobnych podkladovych aktiv akciovych a smiSenych fondl. Pro dluhopisové
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fondy je vybran Amundi Index J.P. Morgan, ktery ma podobné slozeni portfolia jako
zminéné dluhopisové investi¢ni fondy. Na zavér je uveden vypocet Jensenovy metody, ktery
navic oproti Treynorova indexu obsahuje vypocet vynosové miry trzniho indexu. Pro
akciové a smisené fondy je pouzit MSCI Index a pro dluhopisové fondy index Amundi J.P.

Morgan.
4.3.1 Podilové fondy pro konzervativniho investora

Pro konzervativniho investora byly vybrany fondy na zaklad¢ nékolika faktort.
Zaprvé, vybér byl ovlivnén jeho osobnimi preferencemi a cili, jako je ochota k riziku a
ocekdvané rocni vynosy. Zaroven byl bran v uvahu ukazatel SRRI, ktery poskytuje
informace o o¢ekavaném riziku a vynosu daného investi¢niho fondu. Tento ukazatel pomohl
identifikovat fondy, které 1épe odpovidaji konzervativnimu investicnimu profilu.
Z vyplnéného investicniho dotazniku Conseq je doporu¢en maximalni podil akciovych
fondt s 10 %. Integrace téchto faktori pomohla k vybéru fondd, které splnuji investi¢ni

piedpoklady a cile.

Tabulka 19 Vypocet Sharpeho poméru pro konzervativni fondy

Konzervativni fondy Bezrizikova Primérna roéni Smérodatna  Sharpeho
Vynosova mira vykonnost odchylka pomér

Conseq Invest 0,37 % 2,53 % 1,5% 1,44

Dluhopisovy fond A

Conseq korporatnich 0,37 % 3,38 % 1,55 % 1,94

dluhopisti A

Conseq Private Invest 0,37 % 2,48 % 1,38 % 1,53

konzervativni port.
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Nejprve byly fondy hodnoceny pomoci Sharpeho poméru, ktery meéfi pomér
piebytecného vynosu ke standardnimu riziku. Vysledky ukazaly, Ze fond Conseq
korporatnich dluhopisti A dosahl nejvyssiho Sharpeho indexu v hodnoté 1,94, coz z ngj ¢ini
Z hlediska tohoto méteni nejzajimavéjsi volbu pro konzervativniho investora.

Fond Conseq korporatnich dluhopisit A mimo nejlepsi hodnotu Sharpeho poméru
dosahuje i nejvyssi primérné vykonnosti s 3, 38 % p.a. Jelikoz plati, ze ¢im vy$si je volatilita
fondu méfena smérodatnou odchylkou, tim vyssi je riziko pro investora. Z toho diivodu se

jedna o nejrizikovéjsi fond s vyslednou smérodatnou odchylkou 1,55 %.
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Tabulka 20 Vypocet Treynorova indexu pro konzervativni fondy

Konzervativni fondy Bezrizikova Primérna roéni Koef. Treynoruv
Vynosova mira vykonnost beta index

Conseq Invest 0,37 % 2,53% 0,0082 2,6399

Dluhopisovy fond A

Conseq korporatnich 0,37 % 3,38 % 0,0069 4,3567

dluhopisi A

Conseq Private Invest 0,37 % 2,48% -0,0020 -10,5556

konzervativni port.
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

V tabulce jsou zobrazeny hodnoty Treynorova indexu pro sledované konzervativni
fondy. Treynordv pomér méfi nadmérny vynos za kazdou jednotku rizika v portfoliu nebo
investici. Vys8i Treynorav pomér je obvykle povazovan za lepsi, protoze investor ziskava
vys$$i vynos v poméru k podstupovanému riziku (koeficient beta). Z vyslednych hodnot je
ziejmé, ze nejlepsi hodnotu Treynorova indexu ma Conseq korporatnich dluhopisi A
S hodnotou 4,3567. Naopak nejhlife dopadl fond Conseq Private Invest konzervativni
portfolio, s hodnotou -10,5556. Z divodu zaporného koeficientu beta je i Treynoruv index
fondu Conseq Private Invest v zapornych hodnotach.

Systematické riziko je zde méfeno pomoci koeficientu beta. Pokud se hodnota beta
piiblizuje koeficientu 1, znamena to, Ze fond ma podobnou volatilitu jako vybrany trzni
index. V tomto ptipad¢ je koeficient beta u dvou sledovanych konzervativnich fondi velice
blizko nule, coz znamena Ze konzervativni fondy maji minimalni korelaci s pohybem trhu.

U fondu Conseq Private Invest konzervativni portfolio vySel koeficient beta zaporny

V hodnoté -0,0020.

Tabulka 21 Vypocet Jensenovy metody pro konzervativni fondy

Konzervativni fondy Bezrizikova Priamérna Koef.  Mira Jenseno-

vynosova mira ro¢ni beta trzniho va metoda
vykonnost indexu

Conseq Invest 0,37 % 2,53% 0,0082 -0,02 % 2,18

Dluhopisovy fond A

Conseq korporatnich 0,37 % 3,38 % 0,0069 -0,02 % 3,03

dluhopisti A

Conseq Private Invest 0,37 % 2,48 % - 0,09 % 2,12

konzervativni port. 0,0020

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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Jak jiz bylo zminéno, Jensenova metoda ¢i alfa, se 1i§i oproti Treynorova indexu
V tom, ze porovnava skuteéné vynosy investice s o¢ekavanymi vynosy na zaklad¢ vynosové
miry trzniho indexu. Kladnd hodnota Jensenovy alfy naznacuje, Ze investice dosahuje
vyssich vynost, nez by bylo ocekavano s ohledem na vynosy trzniho indexu. Zaporna
hodnota Jensenovy alfy naznacuje, Ze investice dosahuje niz$ich vynost, nez by bylo
ocekavano v porovnani s vynosy trhu (trzniho indexu).

Pro konzervativni fondy vysel nejlépe z vyslednych hodnot Jensenovy metody fond
Conseq korporatnich dluhopist A s alfou 3,03. Fondy Conseq Invest Dluhopisovy a Conseq

Private Invest konzervativni maji téz pozitivni vysledek s hodnotou 2,18 a 2,12.

4.3.2 Podilové fondy pro vyvazeného investora

Pro vyvéaZeného investora byly fondy vybrany na zakladé nékolika kritérii. Jedno
z téchto kritérii bylo osobni preference investora, zahrnujici jeho komfort s urcitymi
investi¢nimi styly, urovni rizika a o¢ekavanymi vynosy. Dale byl zohlednén ukazatel SRRI.
A Vv neposledni fadé¢ byl bran vysledek z investi¢niho dotazniku Conseq, V kterém je
doporu¢en maximalné 50 % podil akciovych fondt v portfoliu. Tento kombinovany piistup

byl vzat v potaz pfi vybéri podilovych fondi pro vyvazenou strategii spofeni.

Tabulka 22 Vypocet Sharpeho poméru pro vyvazené fondy

Vyvazené fondy Bezrizikova Primérna roni Smérodatna  Sharpeho
Vynosova mira vykonnost odchylka pomér

BNP Paribas Disruptive 0,37 % 1391 % 24,33 % 0,56

Technology

Conseq Private Invest 0,37 % 3,76 % 4,76 % 0,71

vyvazené port.

Conseq Invest Dluhopisy 0,37 % 2,35 % 7,17 % 0,28

Nové Evropy A

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

Prvnim krokem je vypocteni hodnoty Sharpeho indexu pro sledované investi¢ni
fondy. Nejlepsi vysledek v ramci tohoto meéfeni vykazal fond Conseq Private Invest
vyvazené portfolio s hodnotou 0,71. Tento vysledek poskytuje ptispéni pro zatazeni tohoto

fondu do investi¢niho portfolia, nebot’ vykazuje lepsi vykonnost v poméru k riziku.
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Z uvedené tabulky je zfejmé, ze vysledné hodnoty celkového rizika vyjadiené¢ho
smérodatnou odchylkou nabyvaji velice odlisSnych hodnot. Za nejvice rizikovy lze oznadit
BNP Paribas Disruptive Technology s hodnotou 24,33 %. Nejnizsi rizikovost vykazuje fond
Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A s hodnotou 2,35 %.

Primérna ro¢ni vykonnost je nejvyssi u fondu BNP Paribas Disruptive Technology
S hodnotou 13,91 %. Druha nejvyssi vykonnost je u fondu Conseq Private Invest vyvazené

portfolio a tfeti nejvyssi u fondu Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A s 2,35 %.

Tabulka 23 Vypocet Treynorova indexu pro vyvazené fondy

Vyvazené fondy Bezrizikova Primérna rocni Koef. Treynoriv
Vynosova mira vykonnost beta index

BNP Paribas Disruptive 0,37 % 13,91 % 0,0920 1,4562

Technology

Conseq Private Invest 0,37 % 3,76 % -0,0050 -6,7611

vyvézené port.

Conseq Invest Dluhopisy 0,37 % 2,35% -0,0813 -0,2436

Nové Evropy A

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

Druhym krokem je provedeni vypo¢tu Treynorova indexu pro sledované vyvazené
fondy. Nejlepsi vysledek vykazal fond BNP Paribas Disruptive Technology s hodnotou
1,4562. Oba zbyvajici fondy maji zapornou hodnotu Treynorova indexu, ktera se odviji od
zaporné hodnoty koeficientu beta.

Hodnota koeficientu beta u fondu BNP Paribas je v rozmezi hodnot 0 a 1, coz
znamena, ze vynosovd mira se pohybuje stejnym smérem jako vynosova mira trzniho
indexu. Zbylé dva fondy maji zapornou hodnotu koeficientu beta. To mize byt zptisobeno
nevhodnym vybérem benchmarku.

Tabulka 24 Vypocet Jensenovy metody pro vyvazené fondy

Vyvazené fondy Bezrizikova Pramérna Koef.  Mira Jenseno-

vynosova mira ro¢ni beta trzniho va metoda
vykonnost indexu

BNP Paribas 0,37 % 13,91 % 0,0920 0,09 % 12,72

Disruptive

Technology

Conseq Private Invest 0,37 % 3,76 % - 0,09 % 3,43

vyvazené port. 0,0050

Conseq Invest 0,37 % 2,35 % - -0,02 % 3,22

Dluhopisy Nové 0,0813

Evropy A

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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Ve tietim kroku je pouzita Jensenova metoda. Vysledky této metody jsou pozitivni
pro vSechny tfi sledované fondy. Nejvyssi hodnota byla dosazena u fondu BNP Paribas
Disruptive Technology s alfou 12,72, nasledovan fondem Conseq Private Invest vyvazené
portfolio s alfou 3,43 a poté fondem Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A s alfou 3,22.
Toto méteni naznacuje, ze vSechny sledované fondy dosahuji nadstandardnich vysledki ve

srovnani s ocekdvanymi vynosy trhu, pti¢emz BNP Paribas v této oblasti vynika nejvice.
4.3.3 Podilové fondy pro dynamického investora

Ttetim, a tedy poslednim sledovanym je dynamicky investor. Pro né¢ho byly vybrany
fondy s dirazem na jeho osobni preference a investi¢ni cile. Tento vybér byl uskute¢nén na
zéklad¢ podrobnych informaci ziskanych z investicniho dotazniku Conseq, coz poskytlo
dalezity vhled do jeho pfistupu k riziku, o¢ekdvanym vynosim a komfortu s urcitymi
investi¢nimi strategiemi. Dalsim kritériem pro vybér slouzil ukazatel SRRI, ktery poskytuje

komplexni informace o o¢ekavaném riziku.

Tabulka 25 Vypocet Sharpeho poméru pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova primeérna roéni  smérodatna Sharpeho
Vynosova mira vykonnost odchylka pomér

Conseq Invest Akcie 0,37 % 6,94 % 15,57 % 0,42
Nové Evropy A

Goldman Sachs 111 0,37 % 12,99 % 19,92 % 0,63
Glob.Sus.Equity

Conseq Private Invest 0,37 % 3,52 % 10,49 % 0,3
dynamické port.

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

Nejvyssi hodnotu Sharpeho poméru ma akciovy fond Goldman Sachs III Glob.Sus.
Equity s indexem 0,63. Dale akciovy fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy A s indexem
0,42 a nejmensi hodnotu ma smiSeny fond Conseq Private Invest dynamické portfolio
s hodnotou 0,3. Tedy nejlépe dopadl fond Goldman Sachs a nejhtife smiseny fond Conseq
Private invest dynamické portfolio.

Akciovy fond Goldman Sachs vykazal nejvyssi primérnou ro¢ni vykonnost s 12,99
%, dale nasledoval fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy s vykonnosti 6,94 % a nejniZsi

vykonnost vykazal fond Private Invest s 3,52 %.
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Smérodatné odchylky u téchto tfi sledovanych fondti vykazaly podobné hodnoty. Za
nejvice rizikovy lze oznacit Goldman Sachs s hodnotou 19,92 %. Nejniz$i hodnotu vykazuje

smiseny fond Conseq Private Invest s 10,49 %

Tabulka 26 Vypocet Treynorova indexu pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova primérna ro¢ni koeficient Treynoriv
Vynosova mira vykonnost beta index

Conseq Invest Akcie 0,37 % 6,94 % -0,0144 -4,5490
Nové Evropy A

Goldman Sachs 111 0,37 % 12,99 % 0,0216 5,8351
Glob.Sus. Equity

Conseq Private Invest 0,37 % 3,52 % -0,0093 -3,3739
dynamické port.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

| u zkouméni Treynorova indexu vykazal nejlepsi, a tudiz nejvyssi hodnotu fond
Goldman Sachs 111 s indexem 5,8351. Zbylé dva fondy maji zapornou hodnotu Treynorova
indexu. Opét muze byt davodem $patné zvoleny benchmark.

Jelikoz maji zbylé dva fondy zapornou hodnotu Treynorova méfeni, je jasné, Ze maji
1 zapornou hodnotu koeficientu beta. Zapornd hodnota Treynorova indexu se naskytne pouze
pokud je pouzit zaporny koeficient beta nebo ma fond zapornou priimérnou ro¢ni vykonnost.

V tomto piipad¢ se jednd o zapornou hodnotu koeficientu beta.

Tabulka 27 Vypocet Jensenovy metody pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova priumérna Koef. mira Jenseno-

vynosova mira rocni beta trzniho va metoda
vykonnost indexu

Conseq Invest Akcie 0,37 % 6,94 % -0,0144 0,09 % 6,69

Nové Evropy A

Goldman Sachs 11l 0,37 % 1299% 0,0216 0,09 % 12,42

Gloh.Sus. Equity

Conseq Private 0,37 % 3,52% -0,0093 0,09 % 3,22

Invest dynamické

port.

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z Conseq.cz (2023)

V posledni metodé méteni vykazal opét nejlepsi vysledek akciovy fond Goldman

Sachs 111 s Jensenovou alfou 12,42. Fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy A se umistil
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S hodnotou 6,69 na druhém misté. Z téchto tii sledovanych fondi nejhiife dopadl smiseny
fond Conseq Private Invest dynamické portfolio s alfou 3,22 ale i pfesto mé kladnou hodnotu

a je tak povazovan za nad vynosovy.
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5 Vysledky prace

Na zaklad¢ provedené analyzy vybranych podilovych fonda a ziskanych poznatk
v ptedchozi kapitole budou investorim prezentovany shrnuté vysledky. Kazdému
investorovi bude doporu¢en konkrétni fond, ktery nejlépe odpovidd jeho osobnim
preferencim a cilim.

Podle kapitoly 4.1. bude pro investory na ilustrativnich ptikladech vypocteno,
pomoci kalkulacky Conseq (Ptiloha 2), potencionélni zhodnoceni disponibilnich finan¢nich

prostredki.

5.1 Konzervativni investor

Dle vyplnéného investiéniho dotazniku spole¢nosti Conseq je pani Alzbété
Floridnové doporucena konzervativni strategie spofeni. Alzbéta ma s investovanim
minimalni zkuSenosti a ma ohledné investovani spiSe negativni nazory. I pfesto by
investovani rada vyzkouSela z divodu zvySeni uspor na dichod. Idedlni je pro Alzbetu
vyzkousSet si investovani na fondu, ktery ma minimalni potencionalni riziko a tim padem
nizsi rocni vynos.

Pani Florianova je ochotna investovat jednorazove i pravidelné. Na jednorazovou
investici si vyhradila ¢astku 100 000 K¢ a na pravidelné investovani ¢astku 3 000 K¢.

Tabulka 28 Komparace konzervativnich fondi

Kritéria konzervativnich Conseq Conseq korp. Conseq invest
fondi Dluhopisovy dluhopisi konzervativni
Kumulativni vykonnost 13,33 18,1 13,03
(2018-2023)

Primérnd vykonnost p.a. 2,53 3,38 2,48
(2018-2023)

Vstupni poplatek 5 2,5 2,5
Sprava fondu 1,15 1,1 1,32
Ukazatel SRRI 2 3 2
Smeérodatna odchylka 15 1,55 1,38
Beta koeficient 0,0082 0,0069 -0,002
Sharpeho pomér 1,44 1,94 1,53
Treynoriv index 2,6399 4,3567 -10,5556
Jensenova metoda 2,18 3,03 2,12

Zdroj: vlastni zpracovani
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V tabulce jsou data sefazena dle jednotlivych kritérii K uréeni toho spravného fondu
pro pani Florianovou. Tu¢né jsou zvyraznény hodnoty, které jsou nejlepsi v jednotlivé
kategorii. Nasledn¢ je svétlé béZzovou barvou oznacen nejlepsi fond pro konzervativniho
investora.

Conseq korporatnich dluhopisit A ma ze tii sledovanych fondt nejvyssi kumulativni
vykonnost v referenénim obdobi ve vysi 18,1 %. U sledované primérné vykonnosti mél
nejvyssi hodnotu opét Conseq korporatnich dluhopist ve vysi 3,38 %.

Déle je uveden vstupni poplatek, ten mé nejvyssi fond Conseq Dluhopisovy s 5 %.
Conseq korporatnich dluhopisti a Conseq invest konzervativni portfolio ma vstupni poplatek
2,5 %. Nejnizsi poplatek za spravu fondu ma Conseq korporatnich dluhopisi A ale ma
nejvyssi ukazatel SRRI s hodnotou 3 a nejvyssi smérodatnou odchylku (1,55 %). Conseq
Invest Dluhopisovad A ma nejvyssi, a tudiz nejlepsi hodnotu beta koeficientu (0,0082).

Ze vSech tfi metod méfeni vykonnosti dopadl nejlépe fond Conseq korporatnich
dluhopisit A — Sharpeho pomér s hodnotou 1,94, Treynoruv index s hodnotou 4,3567 a
Jensenova metoda shodnotou 3,03. Nejhife dopadl smiSeny fond Conseq Invest
Treynorova indexu a nejnizsi hodnotou alfa.

Ze sledovanych kategorii dopadl nejlépe fond Conseq korporatnich dluhopist A,
ktery bude pouzit Kk navrhu investi¢niho rozlozeni disponibilnich prostfedki pro pani
Alzbétu Floridnovou. Vypocet hodnot byl uskuteCnén pomoci investicni kalkulacky

spole¢nosti Conseq. Doporuc¢ena doba investice je Sest let.

Tabulka 29 Vypocet navrhu rozloZeni investic pro konzervativniho investora

Conseq korporatnich dluhopisi A

Ukazatel Jednorazova investice Pravidelné investice
Vstupni hodnota 100 000 K¢ 3 000 K¢
Konec¢na hodnota 119 095 K¢ 233 324 K¢
Vstupni poplatky 2439 K¢ 4 968 K¢
Cisty vynos 19 095 K¢ 17 324 K¢
Planovana doba (pocet let) 6 6

Celkovy vklad 316 000 K¢
Celkova hodnota na konci 352 420 K¢
Celkovy vynos 36 420 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, Conseq (2023)

63



Pokud by se klientka rozhodla rozlozit své disponibilni prostfedky zplsobem
uvedenym v tabulce ¢ili jednorazova investice 100 000 K¢ a pravidelnd mé&si¢ni investice
3 000 po dobu 6 let, investice by na konci planované doby méla ¢isty vynos 36 420 K¢. U
jednorazové investice by Cisty vynos Cinil 19 095 K¢ a u pravidelnych investic 17 324 K¢.
Vysledna hodnota neni oc€isténa o inflaci a spravcovské poplatky, které jsou u tohoto fondu

ve vyii 1,1 %.
5.2 Vyvazeny investor

Dals$im investorem je Tadea$ Vaclik, ktery ma na zdklad¢ investicniho dotazniku
doporucenou vyvazenou strategii spofeni. Tadea$ ma zkuSenosti S investovanim, a proto by
chtél rozsitit své portfolio kvili diverzifikaci. Pti schlizce se nékolikrat zminoval, ze by rad
zkusil zainvestovat do akciového fondu, zaméfeného na technologické odvétvi. Béhem
schtizky byl srozumén s vyssi rizikovosti takto zacilenych podilovych fondt. Rad by
zainvestoval jednoradzové 150 000 K¢ a pravidelne 20 000 K¢. Jelikoz ma nadprimérny

piijem a mensi vydaje, je schopen investovat mésicné takovou castku nékolik let.

Tabulka 30 Komparace vyvazenych fondu

Kritéria vyvazenych fondi BNP Conseq invest Conseq DI. Nové
Paribas vyvazené Evropy
Kumulativni vykonnost (2018-
2023) 96,25 20,26 11,57
Primérnd vykonnost p.a. (2018-
2023) 14,42 3,76 2,21
Vstupni poplatek 3 4 2,5
Sprava fondu 1,98 1,63 1,37
Ukazatel SRRI 6 5 4
Smérodatna odchylka 24,33 4,76 7,17
Beta koeficient 0,092 -0,005 -0,081
Sharpeho pomér 0,56 0,71 0,28
Treynoriv index 1,4562 -6,7611 -0,2436
Jensenova metoda 12,72 3,43 3,22

Zdroj: vlastni zpracovani

Z ptedchazejicich kapitol byla ziskana data o jednotlivych fondech. Fondem, ktery

byl az excelentni v kategorii vykonnosti je BNP Paribas Disruptive Technology. Je zfejmé,
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ze se technologickym spolecnostem velice dafi, a proto také tento akciovy fond vykazal
v referen¢nim obdobi kumulativni vykonnost ve vysi 96, 25 % a pramérnou vykonnost 14,42
%. Ani zbylé dva fondy pfifazené do vyvazené strategie spofeni nezaostaly. Conseq Invest
vyvazené portfolio vykazal 20,26 % kumulativni vykonnost a fond Conseq DIluhopisy Nové
Evropy A kumulativni vykonnost 11,57 %.

Dalsi sledovanou kategorii byla vyse vstupnich a spravcovskych poplatki. Nejnizsi
poplatky ma dluhopisovy fond se vstupnim poplatkem 2,5 % a spravcovskym poplatkem
1,37 % p.a. Zminény dluhopisovy fond ma mimo nejnizsi poplatky i nejnizsi ukazatel SRRI
s hodnotou 4 oproti akciovému fondu s hodnotou 6 a smiSenym fondem s hodnotou 5.
Z hlediska rizikovosti vykazal nejlepS§i hodnotu smiSeny fond s hodnotou smérodatné
odchylky 4,76 %. Nejhuie dopadl akciovy fond BNP Paribas s hodnotou odchylky 24,33 %.
Nejlepsi hodnotu beta koeficientu ma fond BNP Paribas (0,092). SmiSeny a dluhopisovy
fond ma beta koeficient zaporny.

V neposledni fadé jsou v tabulce data ze tfi méfenych vykonnostnich metod.
Nejvyssi, a tedy nejleps$i Sharpeho index vykazal Conseq Invest vyvazené portfolio
s pomérem 0,71. Na druhém misté se umistil fond BNP Paribas s hodnotou 0,56 a nejhiie
dopadl dluhopisovy fond Conseq Nové Evropy A s hodnotou 0,28. Nejlepsi hodnotu u
Treynorova indexu (1,4562) a Jensenovy metody (12,72) vykazal akciovy fond BNP Paribas
Disruptive Technology. Treynoriv index ma u zbylych dvou fondd zapornou hodnotu.
Jensenova metoda vysla u Conseq invest vyvazené portfolio ve vysi 3,43 a v uvozovkach
nejhuie dopadl dluhopisovy fond s alfou 3,22.

Ze sledovanych kritérii vykazal nejlepsi vysledek akciovy fond BNP Paribas
Disruptive Technology. Fond bude pouZit ke zndzornéni investi¢niho rozloZeni pro Tadease
Vaclika. Planovana doba investovani je Sest let. Jednd se o minimalni doporuceny ¢asovy

horizont u tohoto fondu.
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Tabulka 31 Vypocet navrhu rozlozeni investic pro vyvazeného investora

BNP Paribas Disruptive Technology

Ukazatel Jednorazova investice Pravidelné investice
Vstupni hodnota 150 000 K¢ 20 000 K¢
Kone¢na hodnota 297 422 K¢ 2 014 385 K¢
Vstupni poplatky 7143 K¢ 59 040 K¢
Cisty vynos 19 095 K¢ 574 385K &
Planovana doba (pocet let) 6 6

Celkovy vklad 1 590 000 K¢
Celkova hodnota na konci 2 311 806 K¢
Celkovy vynos 721 806 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, Conseq (2023)

Tadeas Vaclik si ptal investovat jednorazoveé 150 000 K¢&, kdyby potencionalné tuto
investici uskute¢nil, teoreticky by mu vynesla 19 095 K¢. Dale si pial investovat pravidelné
a to 20 000 K¢ mesicne¢. Tadeas by touto pravidelnou investici zhodnotil své prostiedky na
koneénych 574 385 K¢&. Celkovy vklad by ¢inil 1 590 000 K¢ a celkova hodnota by po Sesti
letech ¢inila 2 311 806 K¢. Vynos by tedy po odectu téchto dvou hodnot délal 721 806 K¢.

Opét neni do vypoctu piipocten spravcovsky poplatek, ktery by ¢inil 1,98 %. a dalsi
proménné (inflace, stejnd ro¢ni vykonnost a dalsi). Z hlediska doporucené strategie by

TadedSovo portfolio mélo obsahovat maximalné 50 % podil akciovych fondu.

5.3 Dynamicky investor

Dynamickym investorem byla zvolena Eva Dvotdkova. Vyhodnoceni investi¢niho
dotazniku pfitadilo Evé dynamickou strategii spofeni. Eva je jiz na kapitalovém trhu
zab¢hla, vlastni nékolik investi¢nich instrumentd. Eva se na schizce svéfila, ze by rada
zainvestovala jednorazové 300 000 K& a pravidelné 10 000 K¢&. Uspory pani Dvoiakové i
pfes zainvestovanou cCastku zistavaji na pomérné vysoké cEastce (350 000 K¢). Eva je

srozuména s Sestiletym doporuc¢enym investicnim horizontem.
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Tabulka 32 Komparace dynamickych fonda

Kritéria dynamickych fonda Conseq Akcie Nové Goldman Conseq invest
Evropy Sachs dynamické
Kumulativni vykonnost
(2018-2023) 39,88 86,37 18,86
Primérna vykonnost p.a.
(2018-2023) 6,94 13,26 3,52
Vstupni poplatek 5 5 )
Sprava fondu 1,33 2,32 1,95
Ukazatel SRRI 7 6 4
Smeérodatna odchylka 15,57 19,92 10,49
Beta koeficient -0,0144 0,0216 -0,0093
Sharpeho pomér 0,42 0,63 0,3
Treynortv index -4.549 5,835 -3,373
Jensenova metoda 6,69 12,42 3,22

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro dynamického investora byly v predchazejicich kapitolach analyzovany dva
akciové fondy a jeden smiSeny fond. V Kategorii vykonnosti mél nejlepsi vysledek akciovy
fond Goldman Sachs 111 Glob.Sustainable EquityXhgd. V prvni zminéné kategorii ma 86,37
% kumulativni vykonnost v referencnim obdobi 2018 az 2023. NejvySsi primérnou
vykonnost mé¢l opét akciovy fond Goldman Sachs s 13,26 % p.a. Vv referen¢nim obdobi.
Druhym nejvykonnéj$im fondem je Conseq Akcie Nové Evropy A s kumulativni vykonnosti
39,88 % a prumérnou vykonnosti 6,94 %. Na poslednim misté se umistil smiSeny fond
Conseq Invest dynamické portfolio s kumulativni vykonnosti 18,86 % a primérnou ro¢ni
vykonnosti 3,52 %.

Ve vysi vstupnich poplatkt se umistily vSechny fondy stejné. VSechny tfi sledované
dynamické fondy maji vstupni poplatek ve vysi 5 %. Lisi se v hodnoté poplatku za spravu
fondu, kde ma nejnizsi poplatek fond Conseq Akcie Nové Evropy A s 1,33 %. Dale nasleduje
smiSeny fond s 1,95 % a fond Goldman Sachs s 2,32 %.

Ukazatel SRRI mél nejvyssi akciovy fond Conseq Nové Evropy s ukazatelem 7,
nasledné fond Goldman Sachs s hodnotou 6 a posledni ¢ili nejlepsi z hlediska rizika fond
smiSeny s hodnotou 4. Z pohledu celkového rizika sledovany pomoci smérodatné odchylky
se nejlépe predstavil smiSeny fond s 10,49 %. Jako druhy se umistil Conseq Akcie Nové
Evropy A s odchylkou 15,57 % a posledni fond Goldman Sachs s odchylkou 19, 92 %.
Hodnotu beta koeficientu mél nejvyssi, a tudiz nejlepsi fond Goldman Sachs s 0,0216. Zbylé
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dva fondy mély koeficient beta v zdpornych hodnotach. Tato skute¢nost se da prisoudit
$patn¢ zvolenému benchmarku.

Z analyzy dvojdimenzionalnich metod, které jsou rozhodujici z hlediska vykonnosti
fondu, jelikoz berou v potaz i riziko, vysel nejlépe fond Goldman Sachs, a to ve vSech
sledovanych metodach. Sharpeho pomér ma 0,63, tedy nejvyssi ze tfi sledovanych
dynamickych fondd. Dale ma nejvyssi i Treynortiv index s vyslednou hodnotou 5,835.
Posledni sledovanou dvojdimenzionalni metodou je Jensenova metoda ¢i alfa. Ta byla
nejvyssi téz u fondu Goldman Sachs s hodnotou 12,42,

Po celkové analyze vSech sledovanych ukazatelll je Evé Dvordkové, dynamickému
investorovi, doporu¢en fond Goldman Sachs III. Tento fond bude pouzit k ukazce
investiniho rozdéleni z hlediska jednordazové a pravidelné investice pro doporuceny
Sestilety horizont.

Tabulka 33 Vypocet navrhu rozloZeni investic pro dynamického investora

Goldman Sachs 111 Glob.Sustainable EquityXhgd

Ukazatel Jednorazova investice Pravidelné investice
Vstupni hodnota 300 000 K¢ 10 000 K¢
Kone¢na hodnota 594 843 K¢ 1003 585 K¢
Vstupni poplatky 14 286 K¢ 31 320 K¢
Cisty vynos 294 843 K& 283 585 K&
Planovana doba (pocet let) 6 6

Celkovy vklad 1 020 000 K¢
Celkova hodnota na konci 1598 428 K¢
Celkovy vynos 578 428 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, Conseq (2023)

Eva Dvotakova méla v imyslu zainvestovat celkem vysokou jednordzovou ¢astku v
podobé 300 000 K&. Pokud by tak udélala, celkova hodnota by &inila 594 843 K¢&. Cisty
vynos by ¢inil 294 843 K¢. Pokud by pani Dvotrakové pravidelng investovala po dobu Sesti
let (celkoveé 72 tlozek) méla by Cisty vynos 283 585 K&. Eva by celkové do fondu vlozila
1 020 000 K¢, celkova hodnota by byla 1 598 428 K¢ a celkovy vynos by €inil 578 428 K¢.
Ve vypoctech neni opét zohlednéna inflace a spravcovské poplatky, které jsou ve vysi 2,32
%.
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6 Zavér

V ramci této diplomové prace bylo provedeno ditkladné hodnoceni vybranych
podilovych fondl spole¢nosti Conseq Investment Management, a.s. a prifazeni hodnocenych
fondii vybranym typiim investort.

Literarni reSerSe se zabyvala problematikou finanénich trhtt a kolektivniho
investovani v Ceské republice. Nejprve byla uvedena definice finanénich trhii a také
skutecnost, ze se soucasné finan¢ni trhy piesunuly z obchodovéani tvati v tvar do digitalniho
svéta. Nasledné se literarni reSerSe zabyvala funkcemi a ¢lenénim finan¢nich trha.

Dalsi kapitoly se zabyvaly celkovou problematikou kolektivniho investovani
v Ceské republice. Zprvu byly uvedeny definice kolektivniho investovani od nékolika
literarnich autori. Nasledné byly diikladné popsadny vyhody a nevyhody kolektivniho
investovani a znacna Cast teoretické ¢asti se zabyvala legislativou kolektivniho investovani
v Ceské republice. Legislativa kolektivniho investovani v Ceské republice podstoupila
zésadni vyvoj schvéalenim zakona ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spolecnostech a
investi¢nich fondech vydany 3. ¢ervence 2013, ktery piizptisobuje podminky k investovani
do zahrani¢nich investi¢nich fondt. Déle se literarni reSerse vénovala klasifikaci fondt podle
metodologie EFAMA. Zavér literarni reSerSe se vénoval kapitolam na téma poplatky, rizika
a nasledn¢ kapitolou méteni vykonnosti podilovych fondi pomoci jednodimenzionalnich a
dvojdimenzionalnich metod.

Prakticka ¢ast byla rozdé¢lena na tfi kapitoly. Prvni kapitola se zabyvala podrobnym
predstavenim tfi potencionalnich investorti. S investory nejprve prob¢hly schiizky, na
kterych sdélili své osobni rozpocty, preference a cile spojené s investovanim. Investoii
vyplnili investi¢ni dotaznik od spole¢nosti Conseq, a.s. a byla jim tak ptidélena doporucena
investi¢ni strategie. V dal$i kapitole byla pfedstavena spolecnost Conseq, a.s. a vybrané
oteviené podilové fondy nabizené touto spolecnosti.

Na ceském trhu je v soucasnosti dostupna Siroka skdla otevienych podilovych fondd,
coz milZe pro investory predstavovat vyzvu. DileZité neni pouze samotné obdobi existence
fondu nebo jeho dosavadni vykonnost, ale také historie investi¢ni spole¢nosti, ktera fond
spravuje. Podstatnym kritériem pti vybéru byla podkladova aktiva v portfoliu fondu, jelikoz
je zasadni mit vybrané fondy diverzifikované. DalSim dileZzitym aspektem pro vybér

podilovych fondl byly piedstavy a ptani zvolenych investort. Takto vybrané podilové fondy
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byly predstaveny z hlediska struktury portfolia, kumulativni a primérné vykonnosti a vysi
jednotlivych poplatkti. Na zavér byly fondy zhodnoceny dle syntetického ukazatele vynosu
a rizika SRRI.

V ramci posledni kapitoly praktické casti byly investorim pfifazeny vybrané
podilové fondy na zakladé jejich doporucené investi¢ni strategie (na zaklad¢é vyhodnocenych
investi¢nich dotazniki). Vhodné pro konzervativniho investora byly dva dluhopisové fondy
Conseq Invest Dluhopisovy fond A a Conseq korporatnich dluhopisti A a o smiSeny fond
Conseq Private Invest konzervativni portfolio. Nejvhodnéjsi pro vyvazeného investora byl
akciovy fond BNP Paribas Disruptive Technology, smiSeny fond Conseq Private Invest
vyvazené portfolio a dluhopisovy fond Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A. Pro
dynamického investora byly zvoleny dva akciové fondy Conseq Invest Akcie Nové Evropy
A, Goldman Sachs Il Glob.Sus. Equity a jeden smiSeny fond Conseq Private Invest
dynamické portfolio. Kapitola byla rozdélena na podkapitoly, které se zabyvaly rozhodujici
analyzou rizik a vykonnosti fondt, a to postupné dle investi¢ni strategie investord.

Riziko fondu bylo hodnoceno pomoci smérodatné odchylky, ktera reflektuje
volatilitu vynosu fondu, a pomoci koeficientu beta, ktery vyjadiuje citlivost investice na
zménu vynosové miry trhu. Tato kvantifikace rizik byla zasadni pro vypocet
dvojdimenzionalnich vykonnostnich metod. Analyza vykonnosti piedstavovala Sharpeho
pomer, Treynortav index a Jensenovu metodu v referencnim obdobi 1.1.2018 az 1.1.2023.
Tyto metody zohlednuji jak vynosnost portfolia, tak rizikovost.

Z vysledné analyzy byl vytvofen souhrn vSech zkoumanych kritérii pro vybér
spravného fondu pro predstavené investory. Jednotlivé vybrané fondy poslouzily k rozlozeni
volnych penéznich prostifedkl podle ptani konkrétniho investora.

Konzervativnimu investorovi byl vybran fond Conseq korporatnich dluhopisti A,
ktery m¢l nejvyssi kumulativni a primérnou vykonnost v obdobi 2018 az 2023. Zvoleny
fond mél ze tii sledovanych fond nejmensi vstupni a spravcovsky poplatek a nejlepsi
hodnoty ve vsech tfech metodach méteni. Pokud by do dluhopisového fondu zainvestoval
jednorazové (100 000 K¢&) a pravidelné (3 000 K¢ mési¢né), po Sesti letém spofeni by jeho
potencionalni vynos ¢inil 36 420 K¢. Vyvazenému investorovi byl vybran fond BNP Paribas
Disruptive Technology, ktery mél nejvyssi kumulativni a primérnou vykonnost
Vv referenénim obdobi. Fond mél také nejlepsi hodnotu beta koeficientu a nejptiznivéjsi

vysledek Treynorova indexu a Jensenovy metody. Potencionalni investice do tohoto fondu
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by vyvazenému investorovi, pii jednorazové investici 150 000 K¢ a pravidelné investici
20 000 K¢ mesi¢n€, vynesla vynos v hodnoté¢ 721 806 K¢. Dynamickému investorovi byl
vybran fond Goldman Sachs III Glob.Sustainable EquityXhgd, ktery mél nejvyssi
kumulativni a primérnou vykonnost v pétiletém sledovaném obdobi. Dale m¢él
nejprizniveéj$i hodnotu beta koeficientu a nejlepsi vysledek ze vSech tii sledovanych metod
méteni. Kdyby zainvestoval do zvoleného fondu dle svych piani, a to jednorazové 300 000
K¢ a pravidelné 10 000 K¢ na planovou dobu Sesti let, po konci investi¢éniho obdobi by jeho
vynos ¢inil 578 428 K¢.

Vypoclty pro navrh rozloZeni disponibilnich prostfedkii se opiraji o historické vynosy
podilovych fondd, které nezarucuji vynos budouci. Pro investora je tedy vysledné
vyhodnoceni pouze ilustrativni. Investor by mél mit na paméti riziko, které je s investici
spjato a mél by k nému nalezité piistupovat. Pied investovanim do vybranych podilovych
fondd, by mél investor zvazit moznost konzultace s finan¢nim odbornikem. Uvedené
ukazatele a dvojdimenzionalni metody by mély investorovi pomoci pii vybéru toho

spravného fondu.
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Ptiloha 1 Investi¢ni dotaznik spole¢nosti Conseq, a.s.

(0 “ S Eu Investicni dotaznik a zaznam poZadavkii a potfeb ticastnika a AML dotaznik

(D-CPS-2201) (e jan Dotamik’) podie podadavid § 130 — 137 zkona & 427/2011 Sb., o doplikovém panzinim spofani {4k jen _z8kon o DPSY) a zdkona & 253/2008
Sh., o nékianjch opatfanich profi Iegalizaci wnost z frastné Einnost a financovén! terorismu (d4k jen _zikon o AMLY) spoleénosi Consaq panginl spolefnost, a.s., 10 27016430,
sa sidlam: Fybnd B32/14_ Stard Misio, 110 00 Praha 1, (déla jen _Consaq P59,

Uiastnik (Uéastnik-dita):
0 e
Zakonny zastupce™:

0 8 P a e L RC:
* Newypifiuje =2 v piipads, o Udastnik nen zasfoupen akonmym mistypcem

Gislosmlouvy: |

A. INFORMACE 0 UCASTNIKOVI VEETNE ZAZNAMENANI JEHO POZADAVKD A POTREB

V soulady = pofadaviy § 130 odst 4 2 § 136 zdkona o DPS je pladmétem této E4s Dotamiky posourenl znalost] a Zuenost (Basinlka v oblast financl a imvesti€nich nastrojl
a ddle zaznamananl oflll, pofadaviil a potfab dtasinika souvisejicich sa siednavanou smiowou o doplfikowim perijinim spofand watnd jeho vetahu k imvastitnimu rizikw. Cllem
it 4= Dotamiky jo identifikace pishusndho rizkového profilu (Sestnika 72 (eslem doporuCen! odpovidajic! strategia spafani. V pipadé negiatiltho (Castnila (tastnia-dist)
g podadovans infionmace tkajl jaho zakonneha zastupce.

|:| [Wastnk admita wpinit Dotamik nebo nékdend atdzky v bto 84t A Dotarniku a v 18t sounislost Sinl prohldSend v S4sti C. Dotamiky (ProhidSand (Rastnia®).

1. je podle Vis vztah mez potencidinim wymosem investice a jejim 2 Jaké jsou hiawnl imvestovinl do (Castnickych fondd dopliikowdho
Rzikowost investice s potencidinim winosem nasowis!, imvestics mifa nést Dmwerzifikace rizika, reguiaca chranicl neprofesiondinl imvestory, mo#nost statnich
wysoky vinos i nizkdm riziku Dpl“q:léiﬁdlathj‘m?d‘uﬂw

|:| V&5 patencidini winos je spojen 5 wWaSIM rizikam, i rizikp naopak mamend |:| Garanca wnosu penzinl spolecnosti, moEnost spakulovat na cony na burm.
nit] potoncidl vinosu. [[] Neznam spréwnou odpoved.

[[] Wemdm sprivnou odpovéd.

3. Cim jo charaktaristick4 akcie? 4, Kiord z uvedanych imvestic jo ménd rizikovd pro investora sledujiciho swilj
[ Ja to canny papk, sa kterym je spojen zévazek emitanta splatit nomindind hodnotu wjnosvCIK? _
avypkicet iroky z diubu. |:| DIMmeMvLﬁDmspmm lat wydand spolenost s ratingam
[[] 4 to canny papir, se Kerjm je spojeno mj. prévo podilat sa na zisky akciovd 3 o sfupnd. _
spoletnast a na jajim fzend formou hlzsowdnl na valng hromadi. D Casks stitnl duhopisy denominovand v CZK sa splatnost 5 lat.
[[] Meznm sprvnou odpowsd. [] Nezndm sprawou odpoved.
5. Miito vedisldni & kvalifikaci ve vztahu k obchodowdni 5 imvestitnimi nasiroji? 6. Md VaSe povoldni vziah k obchodovini s investitnimi ndstrofi?
|:| Ne |:| Ne
|:| Ano, h_gsdu:&m&dvca vedéldnl se zaméfenim mj. na finanknl trhy a imvestiéni %ME—mﬁmﬁmv? ned mkmm va ﬁ!‘ﬁmh sekion,
Ano, slafil jgem odbomou Zkowdky nebo sem profal odbormym kurzem sa Ano, zastéwam nebo sem dfive wice nef rok mastival pozici piimo spajanou
I:l wztaham Misrsndmlmmﬁp[mahéﬁk&mmmmmwdéﬁmmmgim D 5 obchodovanim = imvastifnimi nastroji (napf. makdéfe, olio mana¥am,

imvestiniho zpmstfedkovatelerizandho rAstupca apod ). imvestitniho poradce apod ).

7. Uvedte Vase ziartenost s investitnimi ndstroji

Mainvestoval pzem nikdy nebo max. 1x za poslednl rok Investoval em vicekrdt neba inveshuji pravideing

Néksiroja pendinifo triw, dufcpsove nebo Z=jistns
‘Akcie. fordy smBand nebo akciov, cartikdty

8. Predpokidany investicni horizont doplitkoveho penzijnine spofeni:
[ 5.t [ a5t []16 & vice et

8. Go odekawvite od pandjniho spofeni? 10. Jaks ja role penzijniho spofeni v rdmei Vasich dspor na panzi?

|:| mﬂ;_:ummnalmorm penz pied poklesam je pronbou, navadi mi nlzdg vnos |:| ﬁn&" mﬁﬁwﬁnmﬁgﬂﬁgﬁ penzinho spafenl, ostatni
|:| g?ﬂm%ﬁ“&ﬁmﬁmﬁhﬁn&%ﬁﬁﬁmE priaritou, vadik |:| gméTd&mpwl&%snuﬂnl mate | dalsl adroje (spar na pend, penjnl
0 st ey s i, 5 n vt st 2 s ot o
|:| ﬁﬁnégﬂ m&%ﬁh&% m%ﬂﬁtﬁﬁﬂmlp hiawni |:| g;“n!.']itnnllwrdrmf penzijni spofand v celkowych Ospordch na pend nehraje

Comse penzinl Gpedstnost, 3 5., Burroval pRlac, Rybnd B2/14, Sard Mést, 110 00 Praha 1, IC: 27516420, Tapsand v obooanim rejstik vedensm MScEskjm soudam v Praze, ool B, wazks 12020,
el #4420 735 950 296, Fax: +M) 795 009 202, o-mal: PEIZRGTONES] 7, WWW.CINES C2
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11. Mite sa stit, fo budeta prostfedky vybirat pfed stanovemjm imesticnim

Ano, maind, meila malou
e s o ot B s snoet s o
i na men® mimofadnd vmn

Dotaznik (ID-CPS-2201) (0 NS[Q

12 Jaki jo nejpravdépodobn&s varianta Serpdini penzijniho spofoni?
|:| Jednorizove, pfad dossenim diichodovgho vitku: je maind, 2o z finaninich divod(,
budu musat whirat pereinl spofoni ja%é pfed doeafanim dichodovwsha vl

Jacncrioous, ined po dossdnl dichodovdiio vikr whiat budu jadharzovd,
[ bezprusifacng po dossant dtchodoviho v

DJumn'ﬂ:u neby dostatetnou rzenu meg
al.l:.'!:ka;l.m@lpuﬂrﬂ‘nanmmgm zoval poura za mimafadnjch
Je o téme wiouteno, mam dostabek jingch dspor na mrrmf&:i'éﬂ'[h,parezaw
E ﬁﬂ]WWL prostfedky na pengjnim Gty hodédm panechat po calou
OVENGU doti.

JednorazovE, ale budu se snadit pokmatoval co nejdéle va spafent: budy wiirat
D ﬁ_. onorizmd, ale prawd a2 nékolik et po dosalenl dOchodoveho wikw,
[:Lls&maﬁmmm pokratovat ve spafiani.

hcete ovolit mstfadhd iho |

Dm%n;wc postIpnou vypkatu p 2 panzinio spofen
13. Déiwiite plednost vysi vynosu nabo jistotd?

Praferujl co negmen! kolisani hodnaty Octu. Pipadny pokdas by mél byt vyrovnan v krdfkodobémn honzonbu, cca do 2 lat Vim, 28 s jadnd o strategil 5 nizkjm pobancidiom

|:| Jsem ochoban ki dosafant wisho D&Jak{:sﬂt!mmmmél kolisani hodnoky GEf, le pipadny pokdes by mél bt tzkovy, aby ho byio moné pfi dand stratani vonat

va stfadnidobdm horizontu, tedy cca
|:| Prafieruj mﬂéhﬁt@,’a}s&mmmm sl:lm o hodnota md investica miie wramé kolisat

14. Kierd z nife uwedenyjch portiolil odpovida nejlépe Vasim prefarencim pro spofeni na penz?

okslchvany oéni i ménf moin roénl wsledak portioka
 Gouhoaan o W%ﬂmmimw pf velmi na 'r.@mp{ﬁi
[ ] | Porticlio & 0E% 12% 02%

[ | Portiolio B 30% 100% 26%

[] | Portiolio C 53% 178% 59%

[]| Porticlio D 6B% 247 % 43%

15. V piipady, %2 by se sniila hodnota Va# investice bhem kratks doby o 10%, jak byste reagoval?

Pakud by o byl moind, ckamits bych wkonil smiowwu o dopiiovim panzinim spofenl 2 viofend prostfacky plavad] do bezpetngjtich finantnich produkdd.
[ vyl bych detsiho viveie a v pipac pastupujicl ziraty praved! prostfadky v rame smiowy o daplfiovem panziim spofeni do bezpatné strategia spofan.
] Mereagoval bych, pripachis pii dalsim pokdesu wyuii téio phiefitost a investuji 22 nizéi ceny.
Calkowy potetbodt 0
7 whatnocen jdie st D. Dotzmilo) wphivaile! doparstend sirategie spofen: Komzervativnd
T T2 =1 o =

B. AML DOTAZNIK
1. Jakd ja povaha Vadeho pfevakujicho zdroje pfimi?
Dlmﬁsh'annc
|:| Podnikatel
|:| Prmmujsm obon Ennosi méha M|Hnlu_£ln ruartalem mn-mrnn.mm kryptomEn), sézkove kancaldfa, kasing, hemy, nofniho kubu, restsurace,
|:| = 1)

2. VS Gistdha prjmu {roénd) |:|dn25t|us.|r.r Dmmtsﬁr DMHED:II:E.KE

C. PROHLASENI UCASTNIKA

Prohla®uji & swim podpisam shauj, 2e:

* jsem porczumél osahu otizak v Sast A. Dotaznku [ Infomaca o dtastnikon™) 2 vypinil jg v souladu 52 swm nejlepsim vEdomim;

# herw na vitdomnl, 22 mi Conseq PS pode wislediu Dotzeniku doporutue strategil spafenl podie S22t D). Dotzznfa | Wyhodnocen! poskytnugich informaci®). Pokwd volim odisnou siriagi
spofanl, neX kiard jo mi Consag PS doponutena, benu na védomi, 32 o naodpovidd mym cflim v smci penziniho spafenl 2 weiwl se rizky nevhodnd valby strategie spafent

|snrn se seanamil sa specickymi riziky spojenymi se rvolenou strategil spofend, vEstn rizk spojnych s Gaankovanou stratagl spofeni tak, jak jsou wwadena v dokumentuy
nformace a panzinim spofent;

pakud jsem odmitl vypinit £4st A Dotaaniku | Infonmeace o (8asin jsam s vidam, ¥e 58 ji iz nevhioding volby stratagie spafani sa viami disledsy 5 im spojgmjmi,
wump&msaqmwn?mdanmmmmémumﬁnlsm M'Eurnmuughmm nlm \Irann?pj mmnla%rﬁ
£ zhuSancestam poffobngm pro pochopani' sawvisajicich rizke Byl jsam upozomdin, Jo Dnn mi doparutupe Dabam wﬂnrt. v opabndm pfipadd mi nebylo

daponutena smiowu uzavirat,
* bary na védomi upozoménl, Ze pokud na nékberou z otZzek v E4st B. Dotazniku ( AML dotzmmik”) neadpavim, je Conseq PS oprivnéna se mnou smiowu o dopiikowém panznim

mm[mmmmmt
* MNoU Uvadend pind a m&ammﬁmﬁmmﬁﬂnﬂumﬂmlmul@d@mﬂﬂrﬁmmmnvmmmm

Eo-1bvistA. ananﬁzlw
-pamtbdidlnfu'mmumﬂanéufﬁmED:rtath | Konrini samam pfedanjch infomacd a poufani™) a Ja souhlasim s jaich paskytnutim zplsobem umotujicim dédkovy pfstup.

Dwifil: Jméno a pifjmant

CONSeq Pezljn| SpOIRCNOsE, 2.5., Burzowni patac, Rybna 68214, Stare Mesto, 110 00 Praha 1, b 2715430, Z3paans v obChoOrE RS Verenm MEstK{m Sourem v Prazs, oomi B, wi2Ka 12020,
Tol.: +420 225 D89 225, Fax: +420 235 580 2012, &-Malk: PEZBG-CONSHY L7, WWW.CINSEq.C2
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(ONSIQ potaznik an-cps-z201)

D. VYHODNOCENI POSKYTNUTYCH INFORMACI A DOPORUCENI STRATEGIE SPORENI

¥V souladu 5 §13]umtda 136 mona 0 OPS o pfadnﬂ-tammbfﬁmﬂ:lazﬂh%mfnfmmmmm?mm odbomych znalost
a Busanost ch 5 imweshicami v doplifowdm panziinim spofieni idanffikac rizikowiho pmﬁluauﬁn Icrértnlshategmspd‘nnluﬁﬂhﬁ
UMMEMMMWMIU] nakmrinﬁ qmmmmammnuhﬁsmm 2w doporutanl pro wbiér dand stratagie spofen

Dioporutend strategie spofen( se stanovi podia cellového pottu bodl dosafenych v Easi A Dotazniky ndsledavni:

M minimaini nebo zikiadnl zmakost o fungovdnl finanEnich trhll a chépa krifkodobé Konzervativnl

mindnabag | Vikvy hodnoty sl imvesice, Je ochaten alcepinvat kréthodobd sniten! hodnoty ot siaiogie s nebo komdiracs
mmﬁmﬁmmmm B doesaten| winosy nad Orovml icigch fond 5 M 10% podiiam Aknvho fondu, *
M4 despoi z8kladnl malkost o fungovani finantnich trhl, pfipadnd jiZ take zkutenosh Vyvitand
5 imvesinimi néstrgp S ohledem na svi imvastinl horizont choe dosahovat wiSich . . )

36-50 vimosdl a je ochaten akcapiovat sniani hﬂ:i'lﬂtj' své investice 1 o vice | Vinediana strafagi I, neiho knmbinace (Eastrickjch
riat 0%, ale otelvd wrowmsn zirst v horizontu do 5 et fondid s mze. 50% podiiem Akciového fondu.
Mid zdkladni malost o fungavanl finannich triv, i take Zkutenosti Dynamicks

51 avice sinmﬁ?n‘irﬁsh‘niiﬁﬁﬁﬁ]‘nlsﬂhﬂi_mﬂﬂiﬁﬂ'ﬂ u u.!h[:tana}m t ) ) .
wy=0kow iy kolizan hodnoty =vé investica fna droni hdrm[mnakml fi.iodest | [hmamicka srategia spafani, nebo bovolr kombinace
prooant] 22 (¥alem dosadani o0 nayEShn wiosw chjch fondl.

* Mciowy fond je Consag globsinl akciowy fond, Conseq panzin spoletnost 2.5

E. KONTROLNI SEZNAM PREDANYCH INFORMACI A POUCENI
Kontrolni saznam informaci pfedanjch déastnikovi ze strany Consaq PS pled podpisem smiouvy:
. Informacs o perzijnich spoleénostach - k dispozic na intametovich strankach Asociace pergijnich spoletnosti CR www.apicrcz.
Il Mawrh smiowey k penzijndmu programuw
Il Dokumantace &k panzjnimu programu — k dispozict na intemetwich strinksch. waw conseq.czfdokumantace-programy-perze. Soutast éto dokumantace gou mj.-

4. Soflenl Witowych informac! pro GEastniy & jednotim GEastnickym fonddm obsahujic! mj. informace o Zplsoby imvestvinl (éasimickych fondd a wnosu dosazendho
v minuiost. Vica informac e nakizt ke ve stahitach (Sastnickich fondd a pravidelnjch zprivach portfolio manakors, kend jsou takd dostupné na strinkach www.conssq.oz.

b. Obchadnl podminky & doplfikowe cbchodni podminky penzijnha programu & garanca.
c. Sazabnik panzniho spofenl a garanca.
d. Informace o panzinim spofien( @ Instrukea k zasiiand penéimich prostiedsd, pfip. dalsl nformaca.

Pouteni:
Pied uzavienim smiouvy o dopliikovém panzinim spofanl musl Conseq PS ziskat od déastnlka informaca o jaho odbarmich znalostech a zkuenostech v oblasti financi, o malostech
a Zufenastech 5 imwastifndmi ndstroji, do kenjch (Sastnicks fondy imeashul, toleranci a prefarancich ve wetahu k irvesSSnimu iz 3 romé? gistit ole (S5asinia v remei
dopifimho pmjnlrslmjm[a jeho preferanca ve vetahy ka i spofienl. Ziskand i jsou wyhodnocany 3 pfadaviim na jejich je dtasinfkowi doponutena
nmmay sirategi ni. Poikud admitna wypinit Dotaznlk @ tuip skutetnost strdl swm podpisam, vystanwje se tim nebezpec] nevhodnd volby strategia.
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Ptiloha 2 Conseq investicni kalkulacka

INVESTICNI PROGRAM CLASSIC INVEST
Conseq Investment management, a.s.
Jednotiive fondy

Zakladni parametry programu

UPOZORMENI: Predpokladané & odhadované wynosy plynouci z
investic do Podilovjch listd nejsou zaruéené a neni zarufena ani
navratnost vioZenych prostfedku. Informace poskytnuté InvestiSnim
manazerem amebo Obchodnim  zastupcem  afmebo  Investiénim
poradcem o minulé vikonnosti Fondd & Porifolii slouf pouze pro
informaci & nejsou zarukou jakéhokoli budouciho wynosu. TrEni
hodnota jednotivich Podilovjch list  nakcupenjch  Investiénim
manazerem do Portfolia stejné jako Trini hodnota Portfolia jake celku
miZe v tase jak rist, tak i klesat.

Jednorazové investice

Cislo Mazev fondu Ked Pediloveho listu (15IN});  Hruba éastka k inwestovani Ména Vstupni poplatek [%]
| Conseq Inves t Akcie Nove Evopy A .| CZD00B4TTO4S 100,00% 1 00D 00O CZK 3,10% Zrugit
z || BNPFaribas Disruptive Technology (CZK) - LU1TTE5405619 3,10% Zrugit
3 || ConseqimestDuhopisow A M CZDD0B4TESET 1,585 Zrugit
s i - Zrugit
5 i - Zrudit
[ | v| Zrusit
7 | v| Zrugit
g =] Zrugit
a i - Zrudit
w0 M Zrugit

Fobet pokynid oelkem: 3 Hruba &3stka k investovand calkem: 1 000 DO CZK
Hodnota na konci programu pfi piredpokl. zhodn.: 1227 2TA KE
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Ptiloha 3 Data pro vypocet Sharpeho poméru, Treynorova indexu a Jensenovy metody

Vstupni_daily data DP 2023 TV.xlsx
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