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Hodnoceni podilovych fondi spolecnosti Conseq

Investment Management, a.s.

Abstrakt

Hlavnim cilem diplomové prace je sestaveni navrhu rozlozeni disponibilnich
penéznich prostiedka pro odlisné typy investord prostiednictvim podilovych fondi a
podle zvolenych kritérii. Obsah teoretické casti se zabyva problematikou
kolektivniho investovani, jeho legislativou a jednotlivymi subjekty. Pievazné se
teoretickd Cast soustfedi na podilové fondy, jeho rizika, poplatky a metody pro
meéfeni vynosnosti. V praktické casti jsou charakterizovani tfi klienti — investofi,
nasledné je charakterizovana spolecnost Conseq Investment Management, a.s. a
devét podilovych fondid nabizenych touto spoleCnosti. Vybrané fondy jsou
analyzovany a hodnoceny podle zvolenych parametri. Fondy jsou poté pridéleny
jednotlivym zvolenym investorim 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, Treynoriv index

a Jensenovu metodu.

Klicova 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
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1 Uvod

Finanéni trhy se presunuly z obchodovani tvafi v tvar do digitalniho svéta. Stale se
ale hovori o financnich trzich jako o miste, kde se stfetava poptavka a nabidka po penézich.
Kli¢ovou slozkou financnich trh je trh kapitalovy, ktery hraje dilezitou roli ve vytvareni
investi¢nich pfilezitosti pro Siroké spektrum investord. Z kapitalovych trhii vychazi
kolektivni investovani, jelikoz reprezentuje jednu ze zakladnich slozek tohoto finan¢niho
prostfedi.

Kolektivni investovani pak predstavuje zasadni metodu investovani prostiednictvim
podilovych fondu ¢i dalsich kolektivnich investi¢nich nastroju, které nabizeji diverzifikaci a
moznost vstupu na trh i mensim investi¢nim subjekttim.

Tato prace se zaméfuje na existenci kolektivniho investovani v Ceské republice.
Konkrétné se zabyva vyhodami a nevyhodami investovani, sleduje a definuje vyvoj
legislativy kolektivniho investovani v pribéhu historie Ceské republiky a identifikuje
klicové subjekty a ucastniky v tomto oboru. Jednim z klicovych subjektii kolektivniho
investovani jsou oteviené podilové fondy.

Oteviené podilové fondy ziskaly vétsi povédomi diky své schopnosti poskytnout
investorim moznost diverzifikace a profesionalni spravu portfolia. Jejich transparentnost,
likvidita a moZznost investovat do riznych aktivnich tfid pfispé€ly k jejich rostouci oblibé a
povédomi mezi investory. Na tomto zaklad€ jsou fondy detailné analyzovany z hlediska
vyznamnych parametrt a kritérii, jez se pfi investovani objevuji. Nasledn€ 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 fondd, které svoji nabidku stale zvétSuji a inovuji. Proto je dulezité vybrat pro
konkrétniho investora ten spravny podilovy fond.

Préace navic zkouma 1 hlubsi vhled do konceptu portfolia a jeho tvorby v kontextu
investiCnich strategii. Podstatou je ilustrovat a analyzovat strategie diverzifikace a
optimalizace portfolia, aby se minimalizovalo riziko a dosahlo se optimalnich vynosu.
Vytvaii most mezi teoretickymi principy a praktickymi aplikacemi pfi sestavovani portfolia,
¢imz poskytuje investorim dulezité 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 priace a metodika

2.1

2.2

Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je navrh rozlozeni disponibilnich penéznich
prostiedki pro tfi zvolené investory prostiednictvim vybranych otevienych
podilovych fondu, které jsou zhodnoceny na zaklad€ zvolenych parametra.

Dil¢im cilem je charakterizovat jednotlivé investory dle jejich pfistupu

k 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 predpisi a dalSich citovanych zdroju.
Teoreticky zaklad Cerpa z oblasti financnich trhii, konkrétné z oblasti kolektivniho
investovani.

Praktickd c¢ast je rozdélena do nékolika kapitol. Nejprve je deskriptivni
metodou provedena charakteristika konkrétnich investorii, zejména z pohledu jejich
individualni financ¢ni situace, planu do budoucnosti a investi¢nich cilt.

Investofi nejprve absolvuji vyplnéni investiéniho dotazniku Conseq, a.s.
(Ptiloha 1), jehoz ucelem je ziskat dilezité informace o investiCnich cilech, toleranci
k riziku a finan¢ni situaci. Z vyhodnoceni, které je na zakladé vyslednych bodd, je pak
kazdému investorovi pfifazena doporucena investicni strategie:

e Konzervativni strategie
e Vyvazena strategie
e Dynamicks strategie

Dalsi kapitola je zaloZzena na komparaci a charakteristice vybranych fonda
spolecnosti Conseq Investment Management, a.s., které jsou vybrany na zaklade
vysledné charakteristiky investorti. Jedna se o tii akciové fondy, tii dluhopisové a tii
smiSené fondy. Fondy jsou porovnany podle kumulativni a primérné vykonnosti,
poplatka, skladby aktiv, teritorialniho rozdéleni a sektorového zaméfeni.
Charakteristika jednotlivych fonda je ziskana z webové stranky spolec¢nosti Conseq,

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

investice na zmény v trzni mife vynosu.

Vyjadreni smérodatné odchylky:

1 n 2
Op= |* zi=0(x,- - X)

kde g, 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:

COVim
kde pr koeficient beta sledovaného portfolia
CoVjp, kovariance mezi vynosovou mirou daného aktiva a vynosovou

mirou trzniho portfolia

a2, rozptyl vynosové miry trzniho portfolia (Musilek, 2011)

Fondy jsou dale hodnoceny prostrednictvim dvojdimenzionalnich metod, které
berou v uvahu jak vynosnost, tak rizikovost investice. Prvi sledovanou metodou je
Sharpeho pomér, ktery déli nadbyte¢né vynosy portfolia mirou jeho volatility a

hodnoti tak rizikové upravenou vykonnost.
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Vyjadreni Sharpeho poméru

Isy = Rp ; Rf
P
kde Igy hodnota Sharpeho poméru,
R, navratnost ¢i vynosnost portfolia,
Ry bezrizikova Urokova mira,
g, smérodatna odchylka portfolia (Vesela, 2019)

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

odchylky. Beta koeficient slouzi jako méfitko volatility vynosu kolem jejich stiedni hodnoty.

Vyjadreni Treynorova indexu

T, = Ry, — Ry
s
By

kde T; hodnota Treynorova indexu,

R, navratnost ¢i vynosnost portfolia,

Ry bezrizikova Urokova mira,

beta koeficient sledovaného portfolia (Vesela, 2019)
P

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

rizikem.

Vyjadfeni Jensenovy metody

Tporty — Rf =a+ ﬁportf(rm - Rf)

kde  Tporer historicka vynosova mira dosazena portfoliem,

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

(Vesela, 2019).

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

Na zéakladé porovnani, dedukce a empirickych poznatkli jsou formulovany
zavéry tykajici se stavu hodnocenych fondu a navrzena investi¢ni doporuceni pro tii

zvolené investory.
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3 Literarni reSerse
3.1 Financni trhy

Slovo trh obvykle vyvolava predstavu rusného, papiry posetého parketu newyorské
burzy. Tato predstava je sama o sobé& zastarala, protoze témer vSechny obchody, které se
kdysi uskuteCiovaly tvaii v tvar, se dnes vyfizuji mezi pocitaci, Casto s minimalnim zasahem
¢lovéka (Levinson, 2018). Podle Rejnuse (2014) Ize finanéni trhy definovat jako ,, ... sloZity
mechanismus zabezpecujici Fadu vzdjemné souvisejicich funkci... “. Revenda a kol. (2014)
popisuji finanéni trh jako ,, ... systém instituct a instrumentu, ktery zabezpecuje pohyb penéz
a kapitalu pomoci riiznych financnich instrumentit mezi ekonomickymi subjekty na zdklade
nabidky a poptavky ... “. Cernohorsky a kol. (2011) definuje finanéni trhy jako ,, ...trhy, na
kterych dochdzi k transferu disponibilnich fondii od prebytkovych jednotek k deficitnim
Jednotkdam, pricemz tyto dvé skupiny se prolinaji... *.

Fungujici finanéni trhy predstavuji neodmyslitelny prvek kazdé ekonomické
struktury a jejich efektivni provoz je klicovym faktorem ekonomického rozvoje. Naopak
nefunkéni finan¢ni trhy mohou ekonomiku vyrazné oslabit, napt. béhem prabéhu krize, kdy
se problémy ve finan¢nim sektoru prenesou i1 do dalSich odvétvi ekonomiky, tim padem
prispivaji ke globalnim ekonomickym krizim. Finan¢ni trhy maji zasadni vliv na financni
situaci jednotlivel, chovani firem a spotiebiteltl, a ovliviiuji cyklicky charakter ekonomiky

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

Finan¢ni trhy nabyvaji riznych forem a funguji riznymi zptusoby. VSechny z nich,
at’ uz jsou vysoce organizované nebo mimoradné neformalni, plni stejné elementarni funkce
(Levinson, 2018). Autor Levinson (2018) popisuje nékolik 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 zajist'uji objevovani cen, zptisob uréeni
relativnich hodnot riiznych polozek na zakladé cen, za které jsou jednotlivci ochotni
je koupit a prodat.

e Hodnoceni majetku: trzni ceny nabizeji nejlepsi zpusob, jak urcit hodnotu podniku

nebo jeho aktiv ¢i majetku. Je to velice dalezité pro regulacni organy. Pojistovna se
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muze jevit jako silna, pokud ocefiuje cenné papiry, které vlastni, cenami, které za né
zaplatila pred lety, ale relevantni otazkou 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 nedostateCné rozvinutymi finan¢nimi trhy se komodity a mény
mohou na riznych mistech obchodovat za velmi rozdilné ceny. Protoze se
obchodnici na finan¢nich trzich snazi z té€chto rozdila profitovat, ceny se piiblizuji
k jednotné urovni, ¢imz se celd ekonomika stava efektivné;si.

e Ziskani kapitalu: podniky Casto potiebuji finan¢ni prostfedky na vystavbu novych
zafizeni, vymeénu stroji neb jiné rozsifeni svého podnikani. To umoziiuji akcie,
dluhopisy a dalsi typy finan¢nich nastroju. Financni trhy jsou také dilezitym zdrojem
kapitalu pro jednotlivce, ktefi si chtéji poridit bydleni nebo auto.

e Obchodni transakce: finan¢ni trhy jsou vedle dlouhodobého kapitalu mazivem, které
umoziiuje mnoho obchodnich transakci. Patfi sem napiiklad zajisténi platby za
prodej vyrobku v zahranici nebo poskytnuti provozniho kapitalu, aby firma mohla
zaplatit zaméstnancim, pokud se platby od zakaznikli opozdi.

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

e Rizeni rizik: terminované obchody, opce a jiné derivaty mohou poskytnout ochranu
proti mnoha druhim rizik, jako je moznost ze zahrani¢ni ména ztrati hodnotu vici
domaci méné pred obdrzenim vyvozni platby. Umoziuji také trhtim pfifadit riziku
cenu, coz firmam a jednotliveim umoziiuje obchodovat s riziky, takze mohou snizit

svou expozici vici nekterym z nich a zaroven si ponechat expozici vici jinym.

3.1.2 Clenéni finanéniho trhu

Finan¢ni trhy se déli podle rtznych hledisek, napf. podle typu instrumentu,
obchodovatelnosti instrumentu, splatnosti instrumentu, organizace trht, rozvinutosti trhi

(Cernohorsky, a dalsi, 2011).
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Ministerstvo financi Ceské republiky (2017) rozdéluje finanéni trh na sektory dle
poskytujicich sluzeb. Pojednava o 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
uskuteCniuji jak Cinnosti, které predstavuji nezavislé financni sluzby, naptiklad prevody
finan¢nich prostiedkd, tak i ¢innosti, které slouzi jako podpora fungovani jinych financnich
sluzeb a ve kterych zakaznik neptsobi pfimo. Prikladem muze byt pojistné plnéni.

Jak jiz bylo uvedeno, financ¢ni trh 1ze systematicky kategorizovat z raznych perspektiv.
Casto je jeho struktura Glenéni zaloZena zjednotlivych druhd finanénich investi¢nich
instrumentd, které se obchoduji na jednotlivych segmentech:

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

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

e Kapitalovy trh: cenou kapitalu je urokova mira. Tato cena je tvorena na kapitalovém
trhu bankami, které prijimaji vklady a poskytuji ivéry, a dalSimi subjekty ptsobicimi
na tomto trhu (Kohout, 2013). Kapitalovy trh tedy predstavuje prostfedi pro
obchodovani s finan¢nimi investiénimi 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 kovu: jako kli¢ové trhy pro drahé kovy jsou obecné uznavany trhy
zlata a stfibra, pfiCemz do této kategorie obvykle spadaji také trhy platiny a paladia.
Ackoliv je zfejmé, ze vzhledem k jejich hmotné povaze jde v podstaté o zvlastni
druhy komodit, z historického hlediska, jakoz i vzhledem k jejich mimotradnym
charakteristikdm jsou obecné povazovany za finan¢ni investi¢ni nastroje (Rejnus,

2014).
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3.2 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je definovano jako podnikani, které se vénuje
shromazd’ovanim finan¢nich zdroju od rozsahlého poctu investort, nasledné vyuziti téchto
financi ke spole¢nému investovani za uCelem zhodnoceni, diverzifikace rizika, snizeni
nakladi a rozsifeni pristupu na svétové trhy. Tato aktivita umoziiuje investorim ocekavat,
ze ziskaji adekvatni vynos z jejich investic pii pfijatelném a minimalizovaném riziku a
zarover ziskaji pfistup na trhy, kde by jako jednotlivci €i drobni investofi neméli prilezitost
investovat (Vesela, 2019). Autor Jilek (2009) definuje kolektivni investovani jako
,, ...podnikani, jehoz predmétem je shromazZdovdni penéznich prostredkit upisovanim akcii
investicniho fondu nebo vyddvanim podilovych listii podilového fondu, investovani na
principu rozlozeni rizika a dalsi obhospodarovani tohoto majetku ... “.

Kolektivni investovani (tj. investovani do fonda kolektivniho investovani) je tedy
alternativou k investovani individualnimu (MFCR, 2014). Spociva ve shromazdovani
penéznich prostiedku jednotlivel a nasledném reinvestovani za acelem zisku (finex, 2020).
V zemich s rozvinutou ekonomikou je regulované investovani financnich prostiedkd do
fonda povazovano za atraktivni z nasledujicich divodui:

a) Fondy jsou spravovany odborniky, ktefi nejen disponuji rozsahlym informacnim
zazemim, ale také nadstandardnimi odbornymi znalostmi, ponévadz to vyzaduje
zakon,

b) fondy nakupuji velké mnozstvi riznych investiCnich instrumenti, napt. akcie,
dluhopisy a jiné, coz umoziuje efektivni rozlozeni (diverzifikovani) rizik,

c¢) oproti individualnim investorim dosahuji fondy nizsich transak¢nich nakladu, nebot’
obchoduji s investicnimi 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, umoziuje pretvaret velké mnozstvi kratkodobych aktiv na aktiva
dlouhodoba. Dlouhodoba aktiva slouzi jako indikator stability a prosperity dané ekonomiky,
jenz laka dalsi investory. Skrze akumulovani kapitdlu dochézi k vytvafeni novych,
monumentalnich entit, které predstavuji zajmové spektrum S§irsi skupiny investortu (finex,

2020).
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3.2.1

Vyhody kolektivniho investovani

Vyhody

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

portfolia fondd vytvaii v navaznosti na penézni vklady, které do nich vlozili drobni investofi,

jimz poskytuji nékolik vyhod (Rejnus, 2014). Pozitivem kolektivniho investovani je

diverzifikace rizika a minimalizovani jednotkovych informacnich a transakcnich naklada

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

zakladni shrnuti. Autor Rejnus (2014) a autorka Vesela (2019) tyto piinosy kolektivniho

investovani popisuji nasledovné:

Diverzifikace investicniho rizika: od subjekti kolektivniho investovani je
vyzadovano, aby portfolia fond byla komponovana z rozsahlého spektra vzajemné
nezavislych financnich nastrojii, ¢imz by se mélo dosahnout adekvatniho a
uspokojivého distribuovani rizika. Investor jakozto jednotlivec by stézi dosahl stejné
miry omezeni a rozlozeni rizika.

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

Snadna realizace investic: fondy prostfednictvim finan¢nich instituci zpfistupiu;ji
drobnym investorim snazs§i vstup k rdznym finan¢nim instrumentim a trham.
Drobny investor miize investovat bez nutnosti velkého kapitalu.

Minimalizace nakladu spojenych s informacemi a transakcemi: fondy operuji
s instrumenty ve velkych objemech, ¢imz mohou dosdhnout Gsporam z rozsahu.

V pripadé predem definovanych podminek, moznost vyssi likvidity drzenych
cennych papiria: existuje nespocet podilovych fondi umoziujicich investorim
prodat podilové listy na pozadani do par tydnt. V odkupu podilovych listd je tedy
zachovana rychlost, nicméné nastava riziko odkupni srazky, které mize byt fondem
pozadovano. To vSak neovliviiuje skuteCnost, ze likvidita je ze strany fondu
zajisténa.

Rozsahly vybér nabizenych fondi: jedinci kolektivniho investovani nabizeji
investorum fadu rozdilnych fondu, které se diferencuji strategii, rizikovosti, vynosem

nebo investi¢nim horizontem.
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e Moznost danovych vyhod: po splnéni kritérii pro danové vyhody, ma investor

moznost ziskat rozmanité danové vyhody, vCetné riznych druha srazek, tlev a

podobné.

e Profesionalni sprava svéreného majetku: manazefi a spravci fonda by méli byt

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

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

zakladé pfipravyji podrobné investiCni analyzy. Vysledky jejich prace se poté

promitaji do vykonnosti konkrétniho fondu.

3.2.2 Nevyhody kolektivniho investovani

Mezi nevyhody patfi zahrnuti nakladi na spravu a fizeni fond( a také urcita

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

hodnota akcii nebo podilovych lista (Cizinska, 2018). Autorka Vesela (2019) shrnuje

nevyhody nasledovné:

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

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

Konflikt zajmu mezi investory a spravci portfolia: jak jiz bylo zminéno,
jelikoz se investor nemuze aktivné 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 v 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 investiCnich spolecnostech a investi¢nich
fondech. Vstup Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004 mél za nasledek tpravu
onoho zakona z roku 1992, a to Zakonem ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ktery
vstoupil v platnost 1. kvétna 2004. Dalsim dulezitym krokem v oblasti pravni Gpravy
kolektivniho investovani v Ceské republice bylo vyhlaseni zakona &. 240/2013. V roce 2013
se parlament Ceské republiky usnesl na novelizaci zakona, byl vyhlasen piedpis ¢. 240/2013
Sb., o investi¢nich spole¢nostech 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 zadkon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdé&jSich
predpist a dalSich souvisejicich zakont (Zakon ¢. 148/2016 Sb.).

Jak jiz bylo zminéno, Zékon € 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a
investi¢nich fondech byl velmi dilezity na poli kolektivniho investovani, zavedl nové
¢lenéni investi¢nich fondu, fondy jsou od té doby ¢lenény na fondy kolektivniho investovani,
kterymi jsou standardni fondy a fondy specidlni. 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 zn&ni
je z 1. kvétna 2023.
Fond kolektivniho investovani

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

standardni a specialni:
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e standardni: jedna se o fond, ktery spliluje pozadavky Evropské unie. Svou Cinnost

vykonava v souladu s evropskym pravem, které ma predvidanou harmonizovanou

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

standardni fond i z jiného ¢lenského statu Evropské unie.

e specidlni fond: jedna se o fond, ktera nespliiuje pozadavky Evropské unie. Jeho

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

se specialni fondy ¢leni podle toho, zda shromazd'uji prosttedky od kvalifikovanych

investoru (prostfednictvim bank, spofitelen apod.) ¢i od vefejnosti (prostiednictvim

cennych papirt) (FINARBITR, 2023).

Investi¢ni spolec¢nost

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

zékladn& povoleni od Ceské narodni banky (dale také ,CNB*“) obhospodaiuje investicni

fondy (Vesela, 2019). Autor Rejnu§ (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

¢innosti:

¢innost obhospodafovatele: opravnéni spravovat majetek investiCnich nebo
podilovych fondu, véetné provadéni investic a fizeni rizik

¢innost administratora: udéleni povoleni pro administrovani investi¢nich a Autor
Jilek (2009) definuje kolektivni investovani jako ,,... podnikani, jehoz predmétem
je shromazd’'ovani penéznich prostiedki upisovanim akcii investi¢niho fondu
nebo vydavanim podilovych listi podilového fondu, investovani na principu
rozlozeni rizika a dalsi obhospodafovani tohoto majetku...“. podilovych fondd,
coz zahrnuje Sirokou Skalu administrativnich aktivit, jako napfiklad vedeni
ucetnictvi, zajistovani pravnich sluzeb, vyfizovani reklamaci a stiznosti,
ohodnoceni majetku, vypocet aktualni hodnoty akcii ¢i podilovych listd fonda a
dalsi.

dalsi povolené cCinnosti: investiCni spoleCnosti maji moznost vedle
obhospodafovani a administrovani investi¢nich podilovych fond provadét také
kustodi a manazerskou péci o investiCni 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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Investi¢ni spoleCnost je odpovédna za vybér a slozeni investiCnich nastroju
v portfoliu fondu. Dale je zodpovédny za obchodovani stémito nastroji, za jejich
uskutecnovani a celkovou vynosnost fondi. Tim padem podléha piisnému dozoru ze strany
vladnich instituci. Investi¢ni spolecnost formuluje obchodni vztahy mezi samotnou
investi¢ni spolecnosti a fondy, které spravuje, a to s dohledem na ochranu podilnika (Zakon
¢. 240/2013 Sb.).
Zahranicni investi¢ni spole¢nost

Finanéni arbitr Ceské republiky (2023) definuje zahraniéni investini spole&nost jako
,, ... Zahranicni investicni spolecnost je pravnickd osoba se sidlem v jiném clenském stdté
Evropské unie, nez je Ceskd republika, kterd je opravnéna vykondvat cinnost investicni
spolecnosti v clenskych stdatech 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 prostfedky, které jsou nasledné investi¢nim fondem opétovné investovany
do riznych druhti investi¢nich aktiv dle jeho stanov. Kvili tomu, Ze tyto subjekty disponuji
pravni subjektivitou, jsou vétSinou fizeny internim vedenim (nazyvany téz jako samospravné
investicni fondy). Presto se nabizi také alternativa, kdy jsou fizeny investi¢nimi
spolecnostmi na zakladé smlouvy (oznaCovanymi téz jako nesamospravné investicni fondy).
Jelikoz tyto subjekty maji primarni ucel vlozit finanéni prostiedky ziskané od drobnych
investorti, podléhaji striktnim regulacnim pravidlim. Dale je jejich cCinnost povinné
dohlizena depozitarem, jelikoz se jedna o entity, které spravuji investice akumulované od
mensich investort (Rejnus, 2014).
Podilovy fond

Na rozdil od investi¢nich fondli nejsou podilové fondy samostatnymi pravnimi
subjekty, z toho divodu se nemohou samy spravovat a musi tak byt zakladany a spravovany
obvykle investi¢ni spoleCnosti. Investovani prostfednictvim podilovych fonda spociva
v tom, ze investofi nenakupuji od investi¢ni spoleCnosti akcie, ale podilové listy. Stavaji se
tak podilniky na majetku téchto podilovych fondu, nikoliv akcionafi. Investi¢ni spolecnost
investorim spravuje majetek za uUplatu svym jménem a na jejich ucet, v souladu se

schvalenym statutem (od 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 prdavo podilnika na jeho odkoupeni
na ucet tohoto fondu. Pocet podilovych listii, které otevieny podilovy fond vyda, neni
omezen... “. Autor Rejnus (2016) uvedenou definici zjednodusil pro Ctenére.
Popisuje, ze zakladni charakteristikou otevienych podilovych fonda je neexistence
limitovani poctu ¢i doby vydavani podilovych listi. 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 (Zakon €. 240/2013
Sb.). Rejnus (2016) uvadi, ze zpétné pievedeni na hotové penize muze byt
realizovano pouze prodejem na burze ale pres skuteCnost, zdali je tak uvedeno ve
statutu fondu. Obvykle jsou uzaviené podilové fondy zakladany na omezenou dobu.
Svérensky fond

Svérensky fond je zpisob spravy majetku, ktery je oddélen od majetku zakladatele a
umoziuje udrzet jeho tplnou anonymitu. Udelové osamostatnény majetek se stava majetkem
anonymnim, samostatnym neboli bez pravni subjektivity, tedy bez vlastnika. Veledulezitym
clankem svéfenského 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 svéfenského fondu sepsanymi do statutu pobira piijmy, uzitky ¢i jiné vytézky
tohoto svérenského fondu, ovSem s jeho podstatou nemize zadnym zpusobem nakladat.
Z toho davodu je majetek chranén pred beneficientovymi véfiteli, a tim muze i
mezigeneran¢ napliiovat zaméry zakladatele (SVSP, 2023).
Obhospodarovani a obhospodarovatel

Jak bylo stru¢né zminéno, obhospodafovani predstavuje funkci nebo Cinnost, jez
zahrnuje spravu aktiva investiéniho fondu ¢i zahrani¢niho investiéniho fondu, vcetné
realizace investic v zajmu fondu a fizeni spojenych rizik. Investicni fond muze byt
spravovan pouze obhospodafovatelem, kterého uréi CNB, pokud to neptedpisuje tento zakon
nebo jiné pravni pfedpisy jinak. Obhospodarovatel predstavuje pravnickou osobu, kterd
zastava pozici jednotlivého statuarniho organu fondu. (Zakon ¢. 240/2013 Sb.).

Depozitar
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Depozitat reprezentuje pravnickou entitu, ktera eviduje majetek, peCuje o né a
monitoruje situaci investiéniho fondu ¢i zahrani¢niho investi¢niho fondu. Kazdy investicni
fond je povinen mit vlastniho depozitare, jehoz prostfednictvim je podle smlouvy depozitat
opravnen:

e chranit a uchovavat majetek investicniho fondu,

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

e zfizovat a spravovat bankovni GCty a zaznamenavat transakce vSech financnich
prostiedkt patiicich ptislusnému investi¢nimu fondu.

Depozitaf nesmi byt stejnd osoba se spravcem majetku investiéniho fondu.
Depozitafem miize byt pouze entita, ktera spada do kategorie banky se sidlem v Ceské
republice, zahraniéni banky s pobotkou 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 jiného je vyzadovano, aby tato osoba obdrzela povoleni od dohledového
organu v jiném cClenském statu k nabizeni investi¢nich sluzeb (Zakon ¢. 240/2013).

Hlavni podpirce

Hlavnim podpiircem je jedinec, ktery na zakladé smlouvy s obhospodarovatelem
nebo depozitaiem a obhospodarovatelem ma opravnéni k poskytovani finanénich sluzeb.
Termin ,sluzba“ zahrnuje Ccinnosti, jako je poskytovani nebo prevadéni finan¢nich
prostfedkil s cilem podporit financovani fondu nebo uskutecriovani transakci na zakladé
investicni strategie fondu. (Zakon ¢. 240/2013 Sb.)

Povinnosti fonda

Fondy kolektivniho investovani musi dle zakona zvefejiiovat fadu informaci.
Poruseni zakona muze vyustit v odejmuti licence, pozastaveni Cinnosti nebo velké sankce
uvolené CNB. Zveiejiiovat tedy musi statut fondu, sdéleni kli¢ovych informaci, vyroéni
zpravu a pololetni zpravu (Valach, 2010).

Statut fondu

Jedna se o dokument obsahujici informace o fazich investovani a dale obsahuji
informace, které jsou podstatné pro investory k posouzeni investice. To vSe musi byt
zpracované jasné a srozumitelné pro bézného investora. U specialnich fondl, musi mit

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

o udaje nutné k identifikaci fondu kolektivniho investovani,

e investicni strategii, véetné investicnich limitu,

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 podilu na zisku nebo vynosech jednotlivé cinnosti, kterou
zahrnuje obhospodarovdni nebo administrace investicniho fondu nebo
zahranicniho investicniho fondu, a v pripade, Ze dojde k povéreni jiného, udaje
0 povéreném a

o dalsi udaje nezbymé pro investory k zasvécenému posouzeni investice..."

(Zakon ¢. 240/2013 Sb.)
Sdéleni klicovych informaci
Tento dokument obsahuje strucné 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 prubézné aktualizovany. Aktualni sdéleni klicovych informaci
uverejiiuje administrator, bez odkladu, na internetové stranky daného fondu (Zakon ¢.

240/2013 Sb.).

Vyroéni zprava

Administrator fondu uvefejniuje nejpozdéji do 4 mésict po skonceni ti¢etniho obdobi
vyrocni zpravu fondu. Akcionafi a podilnici fondu ziskaji posledni uverejnénou vyroc€ni
zpravu v listinné podobé, pokud si o ni pozadaji. VyroCni zprava ma zvlastni nalezitosti,
mezi které patii napt.: i€etni uzaverka ovéfena auditorem a zpravu auditora v plném znéni,
udaje o Cinnosti jeho obhospodarovatele ve vztahu k majetku fondu v G¢etnim obdobi a dalsi

(Zakon ¢. 240/2013 Sb.)

Pololetni zprava

Na rozdil od vyrocni zpravy, musi administrator pololetni zpravu uvefejnit

nejpozdeji do 2 mesich po uplynuti prvnich 6 mésict ucetniho obdobi. I pololetni zpravu
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mohou akcionafi ¢i podilnici vyzadovat po administratorovi fondu, pokud si o ni pozadaji.

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

3.4 Klasifikace fondu kolektivniho investovani

Fondy se zarazuji 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 zaklad€ materialu, ktery vydal Comittee of
European Securities Regulators (CESR) vroce 2010. Tato klasifikace je zavazna pro
viechny &leny AKAT od 30. &ervna 2012 (AKAT CR, 2012). Autorka Vesela (2019) tuto
metodu klasifikace AKAT zmiruje i ve své knize. Fondy jsou Clenény takto:

o Akciové

e Dluhopisové

e Fondy penézniho trhu

¢ SmiSené fondy

e Ostatni fondy
Akciové fondy

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

a) z hlediska rizika sektori se jako fondy investujici do akcii zjednoho sektoru
stanovuji fondy, alokujic alespon 80 % aktiv do akcii emitentl plisobicich v tomto
sektoru.

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

Dluhopisové fondy

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

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

dilezité znat kdo je emitentem a v neposledni fadé, zda v portfoliich fondi prevazuji
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volatilni obligace s fixnimi kupony, nebo naopak obligace s variabilnim trocenim. Obligace
s fixnimi kupony, respektive obligace diskontované lze Clenit na:
e fondy statnich obligaci
e fondy bankovnich obligaci
e fondy korporatnich obligaci
e fondy komunalnich obligaci
Obligace s variabilnim urocenim lze ¢lenit na:
e fondy fixné trocenych obligaci
e fondy variabiln€ uroCenych obligaci (Rejnus, 2016).
Fondy penézniho trhu
Fondy penézniho trhu patii do kategorie nejméné rizikovych. Jednd se o
konzervativni typ podilovych fondli kolektivniho investovani, jelikoz je jejich cilem
presahnout vynosnosti alespon miru inflace nebo vynos z béznych spoficich uctd. Investori,
ktefi investuji do téchto fonda zpravidla neoCekavaji vysokou miru zhodnoceni vlozenych
prostiedkti. Fondy penézniho trhu nejcastéji investuji do kratkodobych statnich dluhopisu,
pokladni¢nich poukazek nebo smének (Liska, a dalsi, 2004).
SmiSené fondy
Jiz z ndzvu vyplyva, ze smiSené fondy nejsou nijak omezeny, limitovany. Mohou
investovat do raznych aktiv na rdznych trzich, napt. do akcii, dluhopist, nastroji penézniho
trhu, komodit a dalsi. Existuji razné skladby portfolii, dle kterych se smiSené fondy cleni,
jedna se o dynamické, konzervativni, vyvazené a flexibilni (Vesela, 2019).
Ostatni fondy
e fondy zivotniho cyklu: ,, .. jsou rizeny v souladu s investicni politikou, ktera
predpokldada zmény alokace portfolia v case, a to od akcii a nastrojii nesoucich riziko
akcii smérem k ndstrojiim s pevinym 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,

referencnich portfolii nebo fondd 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 pted plnou trzni volatilitou. Tato
zastita je poskytovana 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 uréitého indexu nebo jiného podkladového aktiva (Ttima, 2014).
nemovitostni fondy: nemovitostni fondy alokuji nejméné 51 % majetku fondu do
nemovitosti nebo akcii spolenosti pasobicich v oblasti nemovitosti (AKAT CR,
2012).

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

assset-backed securities funds: tyto fondy piidéluji minimalné 80 % svého portfolia
do finan¢nich nastroji zabezpecenych fondy podkladovych aktiv, jako jsou pujcky
nebo jiné pohledavky, zahrnujici uvéry, pohledavky spoleCnosti nebo leasingy

(AKAT CR, 2012).
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3.5 Poplatky a rizika podilovych fondu

3.5.1 Poplatky fondu

Jak jiz bylo zminéno v kapitole 3.2.1., jednou z nevyhod kolektivniho investovani je
vyskyt poplatka. U fonda existuji celkem tii druhy poplatkd, s kterymi musi investor pocitat
jiz pted piipadnou investici. Jedna se o vstupni poplatek, vystupni poplatek a poplatek za
spravu fondu, ktery se nazyva tézZ management fee.

Vstupni poplatek

Vstupni poplatek se plati pfi ndkupu investice. Jeho velikost se odviji podle druhu
podilového fondu. Fondy penézniho typu mivaji nejnizsi poplatky, jejich potencialni vynos
neni vysoky a poplatek je v tomto pfipade okolo 1 % z investované Castky. Dle autora
Syrového (2016) se poplatky u akciovych fondl pohybuji od 2 % do 5 % z investované
Castky v zavislosti na jejich potencionalni vynosnosti. Autorka Veseld (2019) uvadi, ze se
vstupni poplatky pohybuji od 0 % do 5 % z investované Castky. Dle spolecnosti Conseq, a.
s. (2021) je vystupni poplatek stanoven procentnim podilem z investované ¢astky, pripadné
u pravidelnych investic z ¢astky planovanych vkladi za celou dobu programu, a jsou strzeny
pfi realizaci investice. Vstupni poplatek se plati ve vétsiné pripada.

Vystupni poplatek

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

Manazersky poplatek (management fee)

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

ze ¢im je fond ziskovejsi (rizikovéjsi), tim vyssi je poplatek za spravu fondu (Syrovy, 2016).
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3.5.2 Rizika fondu

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

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

Nékdy téz uvadeéno jako riziko trzni, je riziko spojené s ekonomickymi, socialnimi a
politickymi udalostmi. Jednéa se o stupefi nejistoty, ktery je bran jako celek nezavisly na
individudlnim finan¢nim instrumentu ¢i investorovi. Mezi systematicka rizika patfi, napft.
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 1ze
zmirnit diverzifikaci. Zatimco systematické riziko si lze predstavit jako pravdépodobnost
ztraty, ktera je spojena s celym trhem nebo jeho segmentem, nesystematické riziko se tyka
pravdépodobnosti ztraty v ramci urcitého odvétvi nebo cenného papira (Investopedia.com,
2023)

Riziko ztraty likvidity

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

Riziko spojené s podprumérnosti vykonnosti fondu

Fond se muze setkat s nizkou vynosovosti, a to je pro investora urcité zklamani.
S timto rizikem je investor smifen jiz pfed probé&hlou investici. Neni mozné predpovedét
budouci vyvoj fondu, pouze ho ocekavat, napt. dle provedenych analyz. Podprimérnost
vykonnosti fondu signalizuje netspéch spravce fondu (Vesela, 2019).

Riziko inflace
S ristem cenové hladiny je spojeno riziko, jez nepfiznivé puasobi na realnou

vynosnost investic. I pfesto, Ze se u vétsiny financnich nastroji nominalni vynosové sazby
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zvySuji s ristem arovné cen, u realné hodnoty to platit nemusi. Mize se tak stat, ze pfi
vysoké mife inflace, budou realna vynosova procenta blizko k nule ¢i dokonce zaporné.
S narGistem miry inflace se zvysSuje nominalni hodnota urokovych 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 nemuze 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 vynosu investora, ktery nabyva cenné papiry
denominované v jiné mén¢, nez je jeho vlastni ména. Pravdépodobnost vzniku tohoto rizika
je vetsi, protoze investofi nakupuji a prodavaji aktiva po celém svété, na rozdil od aktiv
pouze v ramci své vlastni zemé& (Frank., a dalsi, 2011).
Riziko spojené s konfliktem spravce portfolia a podilnikem

Mezi investorem a spravcem portfolia fondu maze dojit ke stfetu zajmu. Investor
nemuze zasahovat do tvorby portfolia. Spravce portfolia a podilnik mohou sledovat rozdilné
zajmy a cile (Vesela, 2019).
Riziko nepriznivych udalosti

Nejvice nepredvidatelné riziko je spojeno s neoCekavanymi udalostmi, jez mohou
velmi negativné ovlivnit trzni ceny cennych papirti. Rozsah této udalosti a jeji dopady zavisi
pfimo na zpusobu, jakym ji vnimaji Ucastnici trhu, a to pod vlivem jejich investicni

psychologie (Rejnus, 2014).
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3.6 Meéreni vykonnosti podilovych fondu

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

r ¢= NAV,—NAV(+D;

= NAV, x 100

kde  1,;je vynosova mira z instrumenti otevienych fondu,
NAV, je cCista hodnota aktiv na konci roku, ktera vyjadifuje hodnotu majetku
ptipadajici na jednu akcii, popt. podilovy list v obdobi 1,
NAV, je Cista hodnota aktiv na zaCatku roku, kterd vyjadiuje hodnotu majetku
ptipadajici na jednu akcii, popt. podilovy list v obdobi 0, a

D, je dividenda vyplacena béhem uvazovaného obdobi.

Jednodimenzionalni metoda piinasi vcelku jednoduchou metodu vypoctu a na
vstupni data nenarocny 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 pifina§i novy pohled na metody meéfeni vykonnosti
portfolia fonda. Zasadnim rozdilem oproti jednodimenzionalnim metodam je brani v potaz
rizika portfolia. Metody 1ze méfit pomoci indext (Sharpetv, Treynorav atd.) nebo pomoci

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

Sharpeuv index

Sharpetv index neboli Sharpeho pomér je dvojdimenzionalni metoda ktera
porovnava vynosnost investice s jejim rizikem. Je to matematické vyjadfeni poznatku, ze
nadmérné vynosy za urc¢ité 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. Sharpetv index ma nasledujici vzorec:
R, — Ry

Igy =
o

p
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kde Igy je hodnota Sharpeho poméru,

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

g, je smérodatna odchylka portfolia,

Cim vys§i je Sharpeiv 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, Treynortiv 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 predpoklada, ze investice jsou pfimérene
diverzifikovany, tudiz je nesystémové riziko eliminovano. Treynoriv index je tedy podobny
Sharpeho poméru s tim rozdilem, ze namisto smérodatné odchylky pouziva beta koeficient

portfolia jako méfitko volatility vynosu kolem jejich stiedni hodnoty. Vzorec je nasledujici:
Ry, — Ry

Ti: ﬁ
p

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

B, je beta koeficient sledovaného portfolia,

Cim vyssi je hodnota Treynorova indexu, tim lepsi je vykonnost portfolia. Pokud je
portfolio dokonale diverzifikovano, Treynoriv index a Sharpetiv index budou davat stejny
vysledek, znamena to, ze se celkové riziko rovna systémovému riziku. Pokud bude hodnota
Treynorova indexu vys$S$i nez hodnota Sharpeho indexu, ukazuje to na nedostatecnou

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

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

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

Tporty — Ry = @+ Bporey (rm - Rf)

kde  Tpopes je historickd vynosova mira dosazena portfoliem,
R;  je bezrizikova vynosova mira,
a je alfa faktor jako mira nad vynosovosti ¢i pod vynosovosti portfolia,
Bporiy J€ beta faktor portfolia jako mira systematického rizika portfolia,

Tm  jevynosova mira trzniho portfolia — trzniho indexu jako benchmarku,

Je-li alfa faktor kladny, znaci to, ze dany fond je nad vynosovy vuéi trhu
(vykonnostné predstihl trzni benchmark), jestlize je alfa faktor zaporny, fond je na rozdil od
trhu pod vynosovy (vykonnostné je horsi nez trzni benchmark), coz znaci, ze trh zhodnotil

prostfedky vice nez spravce (Vesela, 2019).
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4 Prakticka ¢éast

Praktickd c¢ast je rozdélena na tfi navazujici kapitoly. V prvni kapitole je
charakteristika tfi investort. V druhé kapitole je charakteristika spolec¢nosti Conseq, a.s. a
vybranych otevienych podilovych fonda. Ve tieti kapitole jsou fondy hodnoceny pomoci
dvojdimenzionalnich metod. Na zavér je kazdému investorovi pfifazen jeden podilovy fond

s ptislusnou doporucenou investi¢ni strategii.
4.1 Charakteristika investoru

V této kapitole jsou piedstaveni tfi investofi s rozdilnou investi¢ni strategii. Nejprve
s investory probéhly schizky, béhem kterych doSlo k vyplnéni investi¢niho dotazniku
(Priloha 1). Klienti zprvu vyplnili dotaznik s nazvem Investi¢ni dotaznik a z&znam
pozadavka a potieb ucastnika a AML dotaznik od spolecnosti Conseq. Hlavicka dotazniku
obsahuyje Cislo smlouvy a zékladni informace o klientovi (jméno, piijmeni a rodné Cislo).
Dale obsahuje otazky ohledné pozadavki a potfeb klienta, AML dotaznik, prohlaseni
ucastnika o stvrzeni porozuméni obsahu dotazniku a prohlaseni o srozuméni s GDPR. Poté
ma investi¢ni dotaznik dal8i ¢ast, a to doporucenou strategii spofeni na zakladé vyhodnoceni
poskytnutych informaci. Na zakladé vyhodnoceni investi¢niho dotazniku byli jednotlivi

investofi zarazeni podle svych odpovédi do dané kategorie doporucené strategie spofeni.

Tabulka 1 Doporucena strategie sporeni podle investi¢niho dotazniku Conseq

Pocet bodi  Doporucena strategie spoireni Druh fondu v portfoliu

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

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

Prvni predstaveny investor spada do kategorie konzervativni investor. Jedna se o
50letou pani Alzbétu Florianovou, ktera zije pomérné skromng, sama s domacim mazlickem.
Jeji vydaje jsou stabilni, a proto vénuje zna¢nou cast svych pfijmu pouze na kazdodenni
naklady, jako jsou Ucty za bydleni, potraviny a dopravné.

Alzbéta ma stabilni pracovni pozici v renomované spoleCnosti jako fadovy
zaméstnanec v personalnim oddéleni. Jeji pramérny Cisty mési¢ni piijem cini 28 500 K¢.
Béhem jejiho zivota dokazala naspofit 250 000 K¢ a takovou ¢astku si na spoficim uctu stale
udrzuje. Pani Alzbéta je ale oteviena moznostem s Casti naSetfenych prostiedkd zacit
investovat. BEéhem schiizky zminila, Ze je ochotna zainvestovat 100 000 K¢ do podilovych
fondu.

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$§i meésicni vydaj pani
Florianové je za stravovani, a to ve vys$i 5 500 K¢. Pani Alzbéta ma celkové mésicni vydaje
ve vysi 22 500 K&.

Tabulka 2 Rozpocet konzervativniho investora

Mésitni pFijmy Castka
Primérny prijem — Cisty 28 500 K¢
Mésicni vydaje

Bydleni 7 000 K&
Stravovani 5500 K¢
Doprava 1500 K¢
Zabava, konicky 3500 K¢
Ostatni 5000 K¢

Primérny mésicni piijjem 28 500 K¢

Primérné mésicni vydaje 22 500 K¢

Disponibilni prostiedky 6 000 K¢

Uspory 250 000 K&
Zdroj: vlastni zpracovani

Cilem pani Alzbéty Florianové je zvysit hodnotu volnych financnich prostredkid a
tim padem nenechat své volné penize jen tak ,,pod polstafem*. Z hlediska investi¢ni strategie

Alzbéta preferuje nizsi riziko a investovani do stabilnich fonda s mensi volatilitou.
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Vyvazeny investor

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

Pracuje na plny uvazek v Ceské spoleCnosti, kterda se vénuje technologiim a
digitalizaci podnikovych systémi. Tadeas ma klasickou fixni mzdu, a navic i variabilni
slozku, ktera k primérnému meési¢nimu platu ve vysi 76 500 K¢ piida 8 500 K¢. Pan Vaclik
ma uspory na bé€zném a spoficim uctu ve vysi 300 000 K& Je ochoten jednorazove
zainvestovat 150 000 K¢.

Pan Tadeas Vaclik bydli s partnerkou v byté 4+kk. Spolecné se svou partnerkou
splaceji hypotéku ve vysi 23 500 K¢, pficemz kazdy z nich hradi polovinu této castky.
S ostatnimi naklady spojenymi s bydlenim plati Tadea§ mésicné 15 000 K¢. Za stravovani

vyda 10 000 K¢. Celkové mésicni vydaje ma ve vysi 41 000 K¢.

Tabulka 3 Rozpocet vyvazeného investora

Mési¢ni prijmy Castka
Prumérny prijem — Cisty (fixni) 76 500 K¢
Primérny prijem — Cisty (variabilni) 8 500 K¢
Mésicni vydaje

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

Zdroj: vlastni zpracovani

Tadeas Vaclik si klade za cil mit své portfolio diverzifikované s dirazem 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 n¢j idealni a rad by mél tyto fondy v ramci

svého investicniho portfolia, vzhledem k jeho znalostem a zajmu o toto konkrétni odvétvi.
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Dynamicky investor

Poslednim pfedstavenym investorem je Eva Dvotfakova. 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 prumémy Cisty mési¢ni piijem je 61 000 Kc.
Celkem m4 na spoticim uctu 650 000 K¢ a k dispozici na jednorazové investovani je ochotna
poskytnout 300 000 K¢. Vétsina financnich prostfedkid na spoficim uctu pochazi z prodeje
pozemkd, které ji odkazala matka.

Pani Dvoréakova zije s partnerem v pronajatém byté 3+kk. O veskeré naklady spojené
s bydlenim se d€li na pil. Eva plati za pronajem bytu 14 000 K¢ a se vSemi ostatnimi naklady
spojenymi s bydlenim Castka ¢ini 18 000 K¢&. Za stravovani prumérné utrati 6 500 K¢, jelikoz
hojné€ vyuziva stravovaci sluzby. V neposledni fadé je Eva vasniva cestovatelka, ro¢né utrati

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

Tabulka 4 Rozpocet dynamického investora

Mgésiéni pFijmy Castka
Prumérny prijem — Cisty 61 000 K&
Mésicni vydaje

Bydleni 18 000 K¢
Stravovani 6 500 K¢
Doprava 500 K¢
Zabava, konicky 12 000 K¢
Ostatni 3000 K¢

Primérny mésicni piijjem g1 000 K¢

Prumérné 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
prostiedkt je ochotna zainvestovat do podilovych fonda se zaméfenim na bankovnictvi a
finance s vy$§im rizikovym profilem. Byla by rada za fondy s vyssi vynosnosti na ukor vyssi

rizikovosti.
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4.2 Charakteristika spolecnosti Conseq, a. s. a vybranych fondu

Nasledujici kapitola se zaméfuje na oteviené podilové fondy nabizené investi¢ni
spole¢nosti Conseq. Fondy byly vybrany na zakladé pozadavki vybranych investort
z predchazejici kapitoly. Dle druhu podkladovych aktiv se jedna o podilové fondy akciové,
dluhopisové a smisené. Celkové bylo vybrano devét otevienych podilovych fondua z toho tii
akciové, tfi dluhopisové a tfi smiSené fondy.

Dva ze tii akciovych fonda byly vybrany od jiné spolecnosti, jelikoz akciové fondy
Conseq maji velice podobné portfolio, a proto je z divodu 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. Tteti fond je od
spolecnosti Goldman Sachs, ktery se soustiedi na sektor financi, technologii a zdravotnictvi.

V neposledni fadeé byly vybrany dluhopisové fondy a smisené fondy, které jsou
vytvoreny spolecnosti Conseq, a. s.

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

V soucasné dobé je skupina Conseq nejvetSim nezavislym investicnim manazerem
v Ceské republice, ktery ziskal divéru vice nez 500 000 klientd s objemem aktiv ve vysi

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

pod spolecnost Conseq Investment Management, a. s.

Obrazek 1 Struktura skupiny Conseq, a.s.

STRUKTURA SKUPINY CONSEQ

Ing. Jan Vedral ]

:;:

Conseq Investment Management, a.s.

[ ]
I Conseq Finance, a.s. I

)
Conseq Group, a.s.

Conseq penzijni spole¢nost, a.s.

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

— . ’ Conseq FKvl SICAV, a.s. ‘
Ql investi¢ni spolecnost, a.s. I

Conseq Funds SICAV, 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 % akecii

spole¢nosti (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 teritorialné zaméfen na akcie spoleCnosti ze
sttedoevropského trhu. Portfolio se sklada z podkladovych aktiv polskych spole¢nosti (36,1
%) a o podkladova aktiva C¢eskych spolecnosti (23,9 %). Podilovy fond obsahuje aktiva z
nékolika sektort, 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 spolecnost OTP Bank Rt. s 6,35
% celkovych emisi fondu. Na druhém misté je organizace Erste Group Bank AG s 5,15 %
podilem. Na tietim mist& je Geska akciova spole¢nost CEZ, a. s. s podilem 4,38 %. Graf 1
znéazorfiuje kumulativni vykonnost fondu v obdobi 1.11.2018 do 1.11.2023. Jedna se o
pétilety horizont, ktery zazil propad v dubnu 2020 kvuli covidové pandemii.

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

Zdroj: Conseq.cz (2023)

I pres negativni okolnosti zpisobeny covidovou pandemii a naslednym globalnim
propadem ekonomiky se tomuto fondu podafilo zustat v pozitivnich ¢islech.

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

Obdobi Primérnap. 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 zdklad¢ 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 spolecnosti (61,96 %), které se vénuji inovacim technologii
nebo vyuzivaji inovativni technologie jako napt., umelou inteligenci, cloud computing nebo
robotiku. Portfolio fondu obsahuje podkladova aktiva spolecnosti MICROSOFT CORP ze
7, 22 %, APPLE INC z 6,11 %, ALPHABET INC CLASS A 25,55 % a dalSich 40

spolecnosti uvedenych ve statutu fondu.

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

Zdroj: Conseq.cz (2023)

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

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

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

Obdobi Primérnap. 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

45


http://Conseq.cz
http://Conseq.cz

Goldman Sachs III Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) - ISIN: LU1542713687

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

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

Zdroj: Conseq.cz (2023)

Zminény podilovy fond Goldman Sachs se obsahové 1 vykonnostn€ podoba
predeslému akciovému fondu. Hlavni ¢ast portfolia tvoti technologické spolecnosti prevazné

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

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

Obdobi Primérnap. 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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4.2.2 Dluhopisové fondy

Conseq korporatnich dluhopisu A — ISIN: CZ0008473873

Dluhopisovy fond spolecnosti Conseq se zamétuje na vysokou mnozinu korporatnich
dluhopist. Nema piimé geografické zameéfeni, investuje jak do Evropskych, tak Americkych
dluhopist. 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. Nasledné se dluhopisovy fond vzpamatoval a bez vétSich

vykyva (vykyv zacatkem roku 2022 — Ruska invaze na Ukrajinu) se do soucasnosti drZzi

v plusovych hodnotach.

Tabulka 8 Conseq korporatnich dluhopisi A — vykonnost a poplatky
Obdobi Primérnap. 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz. (2023)
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Conseq Invest Dluhopisovy fond A — ISIN: CZ0008476967

Druhy z vybranych dluhopisovych fondi se zamétuje prevazné na Ceské statni
dluhopisy. Portfolio obsahuje napiiklad 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 & dluhopis Ceska republika VAR/2031
$2,91 % podilem. Z hlediska sektorové struktury investuje tento dluhopisovy fond do

odvétvi bankovnictvi, vladni instituce ¢i pramyslu.

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

Zdroj: Conseq.cz (2023)

Conseq Invest Dluhopisovy fond A se svym grafem podoba predeslému fondu.
Hlavni vykyv byl zaznamenan také zacatkem roku 2020 kvuli covid-19 a nasledné propad
zaCatkem roku 2020 kvali invazi Ruskych vojsk na tizemi Ukrajiny. Nicméné se jeho

vykonnost velmi rychle vzpamatovala a k 1.11.2023 ma rustovy trend.

Tabulka 9 Conseq Invest Dluhopisovy fond A — vykonnost a poplatky

Obdobi Primérnap. 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
S let 2,53 13,33 Vvystupni 0

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

Podilovy fond Conseq Invest Dluhopisy Nové Evropy A se soustfedi 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 5,8
Ukrajina 24,97

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ 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 zamétfuje 1 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 ma ve svém portfolio mimo jiné 24,97 % podil

ukrajinskych dluhopist. Proto se v prvnim c¢tvrtleti roku 2022 dostal az na -12 % vykonnost.
Fond se tedy do 1.11.2023 stale dostava z propadu z loriského roku, ktery byl zapficeny
Rusko-ukrajinskym konfliktem.

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

Obdobi Primérnap. a. v% Kumulativni v % Poplatek v %
2 roky -1,91 -3,79  vstupni 2,5
3 roky -1,02 3,04 poplatek za spravu 137
5 let 2,21 11,57  Vvystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ 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
fondt 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 teritoridlniho rozdéleni
dominuji regiony Severni Amerika, Evropa a Asie (bez Japonska).

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

Slozeni fondu v %
kratkodob¢ investice 12,87
fondy zaméfené na dluhopisy v mén¢ portfolia 3,97
dluhopisové fondy — ostatni 3,76
fondy alternativnich investic 7
akciové fondy 72,38
ostatni 0,01

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

Fond se béhem koronavirové krize v roce 2020 dostal na -20 % hodnotu oproti
referen¢nimu 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 Primérnap. 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
S let 3,52 18,86 Vystupni 0

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

50


http://Conseq.cz
http://Conseq.cz
http://Conseq.cz

Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF — ISIN: CZ0008474186

Oproti predeslému smiSenému fondu, ktery se soustfedi na dynamické portfolio, je
tento fond soustfedén na vyvazené portfolio. Portfolio je slozené ze 40 % z dluhopisovych
fondl, a to jak na dluhopisy v méné portfolia, tak v cizi méné. Nejvetsi 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 fondi ma nejvétsi
podil Conseq Invest Akcie Nové Evropy B s 3,52 %. Conseq Private Invest vyvazené
portfolio je teritoridlné zaméfen na Evropu (pfevazné Stredoevropsky region), Severni
Ameriku a na Asii (bez Japonska).

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

Slozeni fondu v %
kratkodob¢ investice 25,36
fondy zaméfené 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

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

i rist 0 20 %. K 1.11.2023 je fond oproti referen¢nimu roku 2018 stale o0 20 % hodnotné;si.

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 Primérnap. 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
S let 3,76 20,26 ~ Vystupni 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ 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 fondia 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 %
kratkodob¢ investice 34,16
fondy zaméfené na dluhopisy v mén¢ portfolia 46,81
dluhopisové fondy — ostatni 8,86
fondy alternativnich investic 8,89
akciové fondy 1,73
ostatni -0,44

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ 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 fonda byl v roce 2020 zasazen koronavirovou krizi. Ale

oproti referenénimu roku neklesl do minusovych hodnot. V pétiletém sledovaném horizontu

mel 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 Primérnap. 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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4.3 Hodnoceni vybranych otevirenych podilovych fondu

V nasledujici kapitole je vyhodnoceni deviti vybranych fondi a pfifazeni téchto
fondt k jednotlivym investorim. Nejdfive je v nasledujici tabulce zhodnocena rizikovost
jednotlivych fondi na zakladé ukazatele SRRI, tzv. interniho ukazatele vyuZzivajiciho
stejného algoritmu vypoctu — SRRI (Synthetic Risk and Reward Indicator). Tento ukazatel
ptredstavuje volatilitu hodnoty investicniho nastroje v méné nastroje, a tedy jeho rizikovost
v case. 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 dluhopist 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 Smiseny 5
BNP Paribas Disruptive Technology (CZK) Akciovy 6
Goldman Sachs III Glob.Sustainable EquityXhgd (CZK) Akciovy 6
Conseq Invest Akcie Nové Evropy A Akciovy 7

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

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

Pro v§echna méfeni je potfeba nejprve spocitat bezrizikovou vynosovou miru. Ta je
spocitana z primérnych roc¢nich vynost Ceskych statnich pokladnicnich poukéazek 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 zakladé indexu MSCI. Index MSCI je vybran

z divodu podobnych podkladovych aktiv akciovych a smisSenych fonda. 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 zéakladé nekolika faktord.
Zaprvé, vybér byl ovlivnén jeho osobnimi preferencemi a cili, jako je ochota k riziku a
oc¢ekavané rocni vynosy. Zaroven byl bran v uvahu ukazatel SRRI, ktery poskytuje
informace o ocekavaném riziku a vynosu daného investi¢niho fondu. Tento ukazatel pomohl
identifikovat fondy, které Iépe odpovidaji konzervativnimu investiCnimu profilu.
Z vyplnéného investicniho dotazniku Conseq je doporucen maximalni podil akciovych
fondt s 10 %. Integrace téchto faktori pomohla k vybéru fondd, které spliiuji investicni

predpoklady 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

dluhopisu A

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

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

Nejprve byly fondy hodnoceny pomoci Sharpeho poméru, ktery méfi pomér
prebytecného vynosu ke standardnimu riziku. Vysledky ukazaly, ze fond Conseq
korporatnich dluhopisi A dosahl nejvyssiho Sharpeho indexu v hodnoté 1,94, coz z n¢j €ini
z hlediska tohoto méteni nejzajimavéjsi volbu pro konzervativniho investora.

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

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

Konzervativni fondy Bezrizikova Primérna rocni Koef. Treynoriv
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

dluhopisu A

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

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

V tabulce jsou zobrazeny hodnoty Treynorova indexu pro sledované konzervativni
fondy. Treynorav pomér méii nadmérny vynos za kazdou jednotku rizika v portfoliu nebo
investici. Vyss§i Treynoriv pomér je obvykle povazovan za lepsi, protoze investor ziskava
vys$S§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 nejhuie dopadl fond Conseq Private Invest konzervativni
portfolio, s hodnotou -10,5556. Z divodu zaporného koeficientu beta je i Treynortv index
fondu Conseq Private Invest v zapornych hodnotach.

Systematické riziko je zde méfeno pomoci koeficientu beta. Pokud se hodnota beta
priblizuje koeficientu 1, znamena to, ze fond ma podobnou volatilitu jako vybrany trzni
index. V tomto pfipad¢ je koeficient beta u dvou sledovanych konzervativnich fondu velice
blizko nule, coz znamené 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 Primérna Koef. Mira Jenseno-

vynosova mira rocni 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

dluhopisu A

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

konzervativni port. 0,0020

Zdroj: vlastni zpracovani na zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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Jak jiz bylo zminéno, Jensenova metoda ¢i alfa, se lisi oproti Treynorova indexu
v tom, ze porovnava skute¢né vynosy investice s ocekavanymi vynosy na zakladé vynosoveé
miry trznitho indexu. Kladna hodnota Jensenovy alfy naznacuje, ze investice dosahuje
vysSich vynost, nez by bylo ocekavano s ohledem na vynosy trzniho indexu. Zaporna
hodnota Jensenovy alfy naznacCuje, Ze investice dosahuje niz§ich vynost, nez by bylo
o¢ekavano 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 vyvazeného investora byly fondy vybrany na zakladé né€kolika kritérii. Jedno
z téchto kritérii bylo osobni preference investora, zahrnujici jeho komfort s urcitymi
investi¢nimi styly, Urovni rizika a o€ekdvanymi vynosy. Déle byl zohlednén ukazatel SRRI.
A v neposledni fadé byl bran vysledek zinvestiéniho dotazniku Conseq, v kterém je
doporucen maximalné 50 % podil akciovych fonda v portfoliu. Tento kombinovany piistup

byl vzat v potaz pii vybéru podilovych fondu pro vyvazenou strategii spofeni.

Tabulka 22 Vypocet Sharpeho poméru pro vyvazené fondy

Vyvazené fondy Bezrizikova Prumérna roni Smérodatna  Sharpeho
vynosova mira vykonnost odchylka pomeér

BNP Paribas Disruptive 0,37 % 13,91 % 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

Nov¢ Evropy A

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

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

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

Primérna rocni 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

vyvazené port.

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

Nov¢ Evropy A

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

Druhym krokem je provedeni vypoctu 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 vynosova mira se pohybuje stejnym smérem jako vynosova mira trzniho
indexu. Zbylé dva fondy maji zapornou hodnotu koeficientu beta. To miize byt zpiisobeno
nevhodnym vybérem benchmarku.

Tabulka 24 Vypocet Jensenovy metody pro vyvazené fondy

Vyvazené fondy Bezrizikova Prumérna Koef. Mira Jenseno-

vynosova mira rocni 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)
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Ve tfetim 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 méfeni naznacuje, Ze vSechny sledované fondy dosahuji nadstandardnich vysledkt ve

srovnani s o¢ekavanymi vynosy trhu, pficemz BNP Paribas v této oblasti vynika nejvice.
4.3.3 Podilové fondy pro dynamického investora

Ttetim, a tedy poslednim sledovanym je dynamicky investor. Pro n¢ho byly vybrany
fondy s dirazem na jeho osobni preference a investi¢ni cile. Tento vybér byl uskutecnén na
zakladé podrobnych informaci ziskanych z investiéniho dotazniku Conseq, coz poskytlo
dulezity vhled do jeho pfistupu k riziku, ofekavanym vynosim a komfortu s urCitymi
investi¢nimi strategiemi. DalSim kritériem pro vybér slouzil ukazatel SRRI, ktery poskytuje

komplexni informace o ocekavaném riziku.

Tabulka 25 Vypocet Sharpeho poméru pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova primérna roni  smérodatna  Sharpeho
vynosova mira vykonnost odchylka pomér

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

Nov¢ Evropy A

Goldman Sachs IIT 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

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

Akciovy fond Goldman Sachs vykazal nejvyssi prumérnou rocni 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 tii sledovanych fonda vykazaly podobné hodnoty. Za
nejvice rizikovy lze oznacit Goldman Sachs s hodnotou 19,92 %. Nejnizsi hodnotu vykazuje

smiSeny fond Conseq Private Invest s 10,49 %

Tabulka 26 Vypocet Treynorova indexu pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova priumérna rocni koeficient Treynoruv
vynosova mira vykonnost beta index

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

Nov¢ Evropy A

Goldman Sachs III 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 zdklad¢ dat z Conseq.cz (2023)

I u zkoumani Treynorova indexu vykazal nejlep$i, a tudiz nejvyssi hodnotu fond
Goldman Sachs III s indexem 5,8351. Zbylé dva fondy maji zdpornou hodnotu Treynorova
indexu. Opét muze byt davodem Spatné zvoleny benchmark.

Jelikoz maji zbylé dva fondy zédpornou hodnotu Treynorova méfteni, je jasné, ze maji
1 zapornou hodnotu koeficientu beta. Zaporna hodnota Treynorova indexu se naskytne pouze
pokud je pouzit zaporny koeficient beta nebo ma fond zapornou primeérnou ro¢ni vykonnost.

V tomto pripadé se jedna o zapornou hodnotu koeficientu beta.

Tabulka 27 Vypocet Jensenovy metody pro dynamické fondy

Dynamické fondy bezrizikova primeérna Koef. mira Jenseno-

vynosova mira roc¢ni beta trzniho va metoda
vykonnost indexu

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

Nov¢ Evropy A

Goldman Sachs III 0,37 % 12,99 %  0,0216 0,09 % 12,42

Glob.Sus. Equity

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

Invest dynamické

port.

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

V posledni metodé méfeni vykazal opét nejlepsi vysledek akciovy fond Goldman
Sachs III s Jensenovou alfou 12,42. Fond Conseq Invest Akcie Nové Evropy A se umistil
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s hodnotou 6,69 na druhém mist&. Z téchto tfi sledovanych fondii nejhiife dopadl smiSeny
fond Conseq Private Invest dynamické portfolio s alfou 3,22 ale i pfesto ma kladnou hodnotu

a je tak povazovan za nad vynosovy.
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S Vysledky prace

Na zakladé provedené analyzy vybranych podilovych fonda a ziskanych poznatku
v pfedchozi kapitole budou investorim prezentovany shrnuté vysledky. Kazdému
investorovi bude doporucen konkrétni fond, ktery nejlépe odpovida jeho osobnim
preferencim a cilim.

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

prostredkd.

5.1 Konzervativni investor

Dle vyplnéného investicniho dotazniku spolec¢nosti Conseq je pani Alzbété
Florianové doporucena konzervativni strategie spofeni. Alzbéta ma sinvestovanim
minimalni zkuSenosti a mé& ohledné investovani spiSe negativni nazory. I pfesto by
investovani rada vyzkousela z divodu zvySeni Gspor na dichod. Idealni je pro Alzbetu
vyzkousSet si investovani na fondu, ktery ma minimalni potencionalni riziko a tim padem
niz8§i roCni vynos.

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

Tabulka 28 Komparace konzervativnich fonda

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

Primérna 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
Smérodatna odchylka 1,5 1,55 1,38
Beta koeficient 0,0082 0,0069 -0,002
Sharpeho pomeér 1,44 1,94 1,53
Treynorav 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 ur€eni toho spravného fondu
pro pani Florianovou. Tuc¢né jsou zvyraznény hodnoty, které jsou nejlepsi v jednotlivé
kategorii. Nasledné je svétlé bézovou barvou oznacen nejlepsi fond pro konzervativniho
investora.

Conseq korporatnich dluhopisi A ma ze tii sledovanych fonda nejvyssi kumulativni
vykonnost v referenénim obdobi ve vysi 18,1 %. U sledované praimérné vykonnosti méel
nejvyssi hodnotu opét Conseq korporatnich dluhopist ve vysi 3,38 %.

Déle je uveden vstupni poplatek, ten ma nejvyssi fond Conseq Dluhopisovy s 5 %.
Conseq korporatnich dluhopist 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 Dluhopisova A ma nejvyssi, a tudiz nejlepsi hodnotu beta koeficientu (0,0082).

Ze vSech tfi metod méfeni vykonnosti dopadl nejlépe fond Conseq korporatnich
dluhopisi A — Sharpeho pomér s hodnotou 1,94, Treynorav index s hodnotou 4,3567 a
Jensenova metoda shodnotou 3,03. Nejhaife dopadl smiseny fond Conseq Invest
konzervativni portfolio s druhou nejnizsi hodnotou Sharpeho poméru, zapornou hodnotou
Treynorova indexu a nejnizsi hodnotou alfa.

Ze sledovanych kategorii dopadl nejlépe fond Conseq korporatnich dluhopisi A,
ktery bude pouzit k navrhu investi¢niho rozlozeni disponibilnich prostfedkii pro pani
Alzbétu Florianovou. Vypocet hodnot byl uskuteCnén pomoci investicni kalkulacky

spolecnosti Conseq. Doporucena doba investice je Sest let.

Tabulka 29 Vypocet navrhu rozlozeni investic pro konzervativniho investora

Conseq korporatnich dluhopisu A

Ukazatel Jednorazova investice Pravidelné investice
Vstupni hodnota 100 000 K¢& 3000 K&
Konecna hodnota 119 095 K¢& 233 324 K¢
Vstupni poplatky 2 439 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)
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Pokud by se klientka rozhodla rozlozit své disponibilni prostiedky zptisobem
uvedenym v tabulce ¢ili jednorazova investice 100 000 K¢ a pravidelna mési¢ni investice
3 000 po dobu 6 let, investice by na konci planované doby méla Cisty vynos 36 420 K¢. U
jednorazové investice by Cisty vynos Cinil 19 095 K¢ a u pravidelnych investic 17 324 K¢.
Vysledna hodnota neni oCisténa o inflaci a spravcovské poplatky, které jsou u tohoto fondu

ve vysi 1,1 %.
5.2 Vyvazeny investor

Dal§im investorem je Tadeas Vaclik, ktery ma na zakladé investi¢niho dotazniku
doporucenou vyvazenou strategii spofeni. Tadeas§ ma zkuSenosti s investovanim, a proto by
chtél rozsitit své portfolio kvili diverzifikaci. Pii schiizce se nékolikrat zminoval, ze by rad
zkusil zainvestovat do akciového fondu, zaméfeného na technologické odvétvi. Béhem
schiizky byl srozumén svyssi rizikovosti takto zacilenych podilovych fonda. Rad by
zainvestoval jednorazové 150 000 K¢ a pravidelné 20 000 K¢. Jelikoz ma nadprimérny

pfijem a mensi vydaje, je schopen investovat mési¢né takovou castku né€kolik 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
Primérna 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 pomeér 0,56 0,71 0,28
Treynorav index 1,4562 -6,7611 -0,2436
Jensenova metoda 12,72 3,43 3,22

Zdroj: vlastni zpracovani

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

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

Dalsi sledovanou kategorii byla vySe vstupnich a spravcovskych poplatkii. Nejnizsi
poplatky ma dluhopisovy fond se vstupnim poplatkem 2,5 % a spravcovskym poplatkem
1,37 % p.a. Zminény dluhopisovy fond méa mimo nejnizsi poplatky 1 nejnizsi ukazatel SRRI
s hodnotou 4 oproti akciovému fondu s hodnotou 6 a smiSenym fondem s hodnotou 5.
Z hlediska rizikovosti vykazal nejlep§i hodnotu smiSeny fond s hodnotou smeérodatné
odchylky 4,76 %. Nejhtute 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 nejlep§i Sharpeho index vykéazal Conseq Invest vyvazené portfolio
s pomérem 0,71. Na druhém misté se umistil fond BNP Paribas s hodnotou 0,56 a nejhtife
dopadl dluhopisovy fond Conseq Nové Evropy A shodnotou 0,28. Nejlepsi hodnotu u
Treynorova indexu (1,4562) a Jensenovy metody (12,72) vykéazal akciovy fond BNP Paribas
Disruptive Technology. Treynoriiv index ma u zbylych dvou fondd zapornou hodnotu.
Jensenova metoda vysla u Conseq invest vyvazené portfolio ve vysi 3,43 a v uvozovkach
nejhiife dopadl dluhopisovy fond s alfou 3,22.

Ze sledovanych kritérii vykazal nejlepsi vysledek akciovy fond BNP Paribas
Disruptive Technology. Fond bude pouzit ke znazornéni investi¢niho rozlozeni pro Tadease
Vaclika. Planovana doba investovani je Sest let. Jedna se o minimalni doporuceny Casovy

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¢
Konecna hodnota 297 422 K¢ 2 014385 K¢
Vstupni poplatky 7 143 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 2311806 K¢
Celkovy vynos 721 806 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani, Conseq (2023)

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

Opét neni do vypoctu pripocten spravcovsky poplatek, ktery by €inil 1,98 %. a dalsi
proménné (inflace, stejnd rocni vykonnost a dalsi). Z hlediska doporucené strategie by

Tadeasovo portfolio mélo obsahovat maximalné 50 % podil akciovych fonda.

5.3 Dynamicky investor

Dynamickym investorem byla zvolena Eva Dvorakova. Vyhodnoceni investi¢niho
dotazniku prifadilo Evé dynamickou strategii spofeni. Eva je jiz na kapitdlovém trhu
zab&hla, vlastni nékolik investi¢nich instrumenti. Eva se na schizce svéfila, ze by rada
zainvestovala jednorazové 300 000 K¢& a pravidelné 10 000 K& Uspory pani Dvoiakové i
pfes zainvestovanou Castku zastavaji na pomérné vysoké castce (350 000 K¢). Eva je

srozuména s Sestiletym doporucenym investicnim horizontem.
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Tabulka 32 Komparace dynamickych fonda

Kritéria dynamickych fondu 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 5
Sprava fondu 1,33 2,32 1,95
Ukazatel SRRI 7 6 4
Smérodatna odchylka 15,57 19,92 10,49
Beta koeficient -0,0144 0,0216 -0,0093
Sharpeho pomeér 0,42 0,63 0,3
Treynorav 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 III Glob.Sustainable EquityXhgd. V prvni zminéné kategorii mé 86,37
% kumulativni vykonnost v referencnim obdobi 2018 az 2023. Nejvyssi prameérnou
vykonnost mél opét akciovy fond Goldman Sachs s 13,26 % p.a. v referenénim obdobi.
Druhym nejvykonnéjsim fondem je Conseq Akcie Nové Evropy A s kumulativni vykonnosti
39,88 % a primérnou vykonnosti 6,94 %. Na poslednim misté se umistil smiSeny fond
Conseq Invest dynamické portfolio s kumulativni vykonnosti 18,86 % a prumérnou rocni
vykonnosti 3,52 %.

Ve vysi vstupnich poplatkl 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 nejvy$si, a tudiz nejlepsi fond Goldman Sachs s 0,0216. Zbylé
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dva fondy mély koeficient beta v zapornych hodnotach. Tato skuteCnost se da prisoudit
$patné 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 nejvys§i ze tfi sledovanych
dynamickych fondi. Dale ma nejvyssi i Treynoriv 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 ukazatelt je Evé Dvorakové, dynamickému
investorovi, doporucen fond Goldman Sachs III. Tento fond bude pouzit k ukézce
investicniho rozdéleni z hlediska jednordzové a pravidelné investice pro doporuceny
Sestilety horizont.

Tabulka 33 Vypocet navrhu rozlozeni investic pro dynamického investora

Goldman Sachs III Glob.Sustainable EquityXhgd

Ukazatel Jednorazova investice Pravidelné investice
Vstupni hodnota 300 000 K¢ 10 000 K¢
Konecna hodnota 594 843 K¢ 1 003 585 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 Dvotéakova méla v umyslu zainvestovat celkem vysokou jednorazovou ¢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 Dvoréakova pravidelné investovala po dobu Sesti
let (celkové 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 dukladné hodnoceni vybranych
podilovych fondi spole¢nosti Conseq Investment Management, a.s. a pritazeni hodnocenych
fonda vybranym typam investord.

Literarni reSerSe se zabyvala problematikou finanénich trhti a kolektivniho
investovani v Ceské republice. Nejprve byla uvedena definice finan&nich trhii a také
skuteCnost, ze se soucasné financni trhy presunuly z obchodovani tvari v tvar do digitalniho
svéta. Nasledné se literarni reSerSe zabyvala funkcemi a ¢lenénim financnich trha.

Dal§i kapitoly se zabyvaly celkovou problematikou kolektivniho investovani
v Ceské republice. Zprvu byly uvedeny definice kolektivniho investovani od nékolika
literarnich autorti. Nasledné byly dukladné popsany vyhody a nevyhody kolektivniho
investovani a znacna Cast teoretické Casti se zabyvala legislativou kolektivniho investovani
v Ceské republice. Legislativa kolektivniho investovani v Ceské republice podstoupila
zasadni vyvo] schvalenim zakona €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a
investi¢nich fondech vydany 3. ¢ervence 2013, ktery pfizpisobuje podminky k investovani
do zahrani¢nich investi¢nich fondt. Dale se literarni reSerSe vénovala klasifikaci fonda podle
metodologie EFAMA. Zavér literarni reSerSe se vénoval kapitolam na téma poplatky, rizika
a nasledné kapitolou meéfeni vykonnosti podilovych fondii pomoci jednodimenzionalnich a
dvojdimenzionalnich metod.

Prakticka ¢ast byla rozdélena na tfi kapitoly. Prvni kapitola se zabyvala podrobnym
predstavenim tfi potencionalnich investorti. S investory nejprve probéhly schiizky, na
kterych sdélili své osobni rozpocty, preference a cile spojené sinvestovanim. Investofi
vyplnili investi¢ni dotaznik od spolecnosti Conseq, a.s. a byla jim tak ptridélena doporucena
investicni strategie. V dalsi kapitole byla predstavena spolecnost Conseq, a.s. a vybrané
oteviené podilové fondy nabizené touto spolecnosti.

Na Ceském trhu je v soucasnosti dostupna Siroka skala otevienych podilovych fondua,
coz muze pro investory predstavovat vyzvu. Dulezité neni pouze samotné obdobi existence
fondu nebo jeho dosavadni vykonnost, ale také historie investicni spolecnosti, ktera fond
spravuje. Podstatnym kritériem pii vybéru byla podkladova aktiva v portfoliu fondu, jelikoz
je zasadni mit vybrané fondy diverzifikované. Dalsim dilezitym aspektem pro vybeér

podilovych fondi byly predstavy a prani zvolenych investorti. Takto vybrané podilové fondy
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byly ptedstaveny z hlediska struktury portfolia, kumulativni a primémé 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 zaklade jejich doporucené investi¢ni strategie (na zakladé vyhodnocenych
investi¢nich dotazniki1). Vhodné pro konzervativniho investora byly dva dluhopisové fondy
Conseq Invest Dluhopisovy fond A a Conseq korporatnich dluhopisi 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 III Glob.Sus. Equity a jeden smiseny fond Conseq Private Invest
dynamické portfolio. Kapitola byla rozd€lena na podkapitoly, které se zabyvaly rozhodujici
analyzou rizik a vykonnosti fondd, a to postupné dle investi¢ni strategie investoru.

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

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

Konzervativnimu investorovi byl vybran fond Conseq korporatnich dluhopisi A,
ktery mél nejvyssi kumulativni a pramérnou vykonnost v obdobi 2018 az 2023. Zvoleny
fond meél ze tii sledovanych fondi nejmensi vstupni a spravcovsky poplatek a nejlepsi
hodnoty ve vSech tfech metodach métreni. Pokud by do dluhopisového fondu zainvestoval
jednorazové (100 000 K¢€) a pravidelné (3 000 K& mesicné€), 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
v referencnim obdobi. Fond mél také nejlep§i 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¢ meési¢ne, 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 mél
nejpriznivéjsi hodnotu beta koeficientu a nejlepsi vysledek ze vSech tfi sledovanych metod
meéteni. Kdyby zainvestoval do zvoleného fondu dle svych prani, a to jednorazove 300 000
K¢ a pravidelné 10 000 K¢ na planovou dobu Sesti let, po konci investi¢niho obdobi by jeho
vynos €inil 578 428 K¢.

Vypocty pro navrh rozlozeni disponibilnich prostfedkt se opiraji o historické vynosy
podilovych fondl, 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 pristupovat. Pred investovanim do vybranych podilovych
fondd, by mél investor zvazit moznost konzultace s financnim odbornikem. Uvedené
ukazatele a dvojdimenziondlni metody by mély investorovi pomoci pii vybéru toho

spravného fondu.
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Priloha 1 Investicni dotaznik spole¢nosti Conseq, a.s.

(0 NS[Q Investiéni dotaznik a zaznam pozadavku a potieb tiéastnika a AML dotaznik

(D-CR5-2201) (ddle jan Dotamix”) podle poZadavidl § 130 — 137 zdkona €. 42772011 Sb., o doplifkowém panajnim spofani {déle jen ,z3kon o DFST) a zdkona £ 25372008
Sh., o néktanjch opatfenich proti legalizad winosi 7 frastné Einnasti a financowdnd terorismu (ddla jen zikon o AML) spoletnosti Conseq panginl spoletnost, a.s. 18- 27916430,
= sidlam: Rybnd £82/14, Stard M&sta, 110 00 Praha 1, (d4a jen Consag P57,

Ugastnik [lhasm: dtlﬁ]

Jimging 3 pimant ... RE ko pojsnoa:

STIEN0E DTN ..ot ceteeeee et e tu ettt eet e et s e etaeteetrmet et e i
* Newypbicgis 56 v pripsds, s stk nen mastoupen aikonmym zsshpeem

GBI SIMIOUVY: e

A. INFORMACE 0 UCASTNIKOVI VCETNE ZAZNAMENANI JEHO POZADAVKD A POTREB

V soulady = pofadaviy § 130 odst 4 2 § 136 zdkona o DPS je pladmétem této E4=8 Dotamiky posouzenl nalost a Ausenost (astnika v oblasti financl a imvesti€nich néstrol
a déla mrnamandnl oilll, pokadavkll a potfab (fzsinika souvisejicich sa sjedndvanou smiouwou o doplfikowdim persijnim spofani wiatnd jeho vetahu k imeastinimu riziku. CGlem
téitn st Dotamik je identifikace prishéndho rizlovdho profily (Eesintka 22 (Selem doporuCeni odpovidaji strategia spofani. V pipedé nezatikiho (festnika ([éastnia-disk)

sa podadovand infiormace Hfkajl jaho zikonného zastupce.

|:| [astnk odmitd vypinit Dotamik nebo ngkdent atdzky v bt St A Datamiky & v o souvisloss Snl prohtiSend v &4sti C. Dotemiku |, ProbidSan (fastnia®).

1.mmmmmmﬁmmhmﬁnm
Rzixowost investice s potencidinim winosem nosowvis!, inmvestica milfa nédst
wysoky vinos pli nizkedm riziku

|:| Vs p:lten{:uﬂn’ WiiNDS j& Spojen 5 wiim rizikam, nids riziko naopak mamend
ni¥4 patencidl wnosu.

[[] Weandm sprivnou odpoved.

3. Cim je charakioristicks akcie?

|:| Ja o canmy papir, sa Idnr'_h'n |& spojen ravazek emibanta splatit nomanainl hodnobu
avyplacet iroky 2 d

Dhmmmmﬂrs&mmpsmﬁmm prévo podilat =a na zisky akoiovd
spoletnasti a na jajim fzend formou hiasowanl na valme hromadi.

|:| Meznsm spreivnou odpovid.

5. Mita vzdslani & kvalifikac ve vztahu k obehodovdni 5 investitnimi nastroji?
[ %

D Ano, wsdu:tﬂoﬂ(a vzdélanl se zamifonim mj. na finanénl trhy a imvestini
Anu,shhl m odbomou Zoudky nebo em profel odbomym kurzem sa
I:l wzizham mﬁmmlme[mmmmmmmm wzoSian] pro registraci

imicestitniho zprostfedkovatelofedzandho rastupca apod.).

7. Uvedte Vada riasenost s investitnimi ndstroji

2 Jaké psou hiawnl imeestowdnl do (Castnickych fondld dopilitkowdho
pummm

Diverzifikacs rizika, reguiaca chranicf neprofesionalni imvestory, mo#nost statnich
Dpﬂqﬁﬁcﬂachj‘m?é'legﬂw o

|:| Garanca winoeu penzjni spolenosti, modnost spakulovat na comy na burze.
|:| Meandm sprvnou ndpoved,

tm:mimpmm pro imesior sledujiciho swij
vynos v CIK?
|:| EII ﬁdwmmvu’sﬂs&spmm lat vydand spolefnost s ratingam

Easké siinl duhopisy denominovand v CZK s splainest 5 lat
|:| Meznsm spreivnou odpovd.

6. Ma Va3e povolanl vziah k obchodowinl s mvestiEnimi ndstroji?
|:| Ne
(stetni — pracuji nabo jsem dfive vice ne# rok pracoval va finanénim sekdon,
D dla nazastivim pazici pfmo spojenou 5 obchodovanim s invesBtnimi nastng.
Dﬁunzasﬂ.ﬁmmtmpa‘ndl‘h’eh{m nef rok zastival pozici piimo spojanou
5 obchodovanim 5 imvastinimi nastrofi (napf. makiéfe, oli manadara,
imvestitniho poradce apod ).

Nainvestowal jsam nikdy neba max. 1% za poslednl rok

Investowal jsom vicekrat neba investuli pravideing

Nastroja pendinihg triw, duhopsowsd nebo zjisting

Akrie, fondy smiSand nebo akciowd, certifikaty

8. Predpokiddany investitnl horizont doplitkovsho penzijniho spofeni:
[ 5.t EEE ] 16 a vice et

ammmmmw
wﬂ ochrana Uspor na penzi pied poklesem je prionitou, navadl mi nizkf wnos

Ochrana dspor plad infiact: zachovan! kupnil sly depor na penzi je prignitou, vadilo
I:l [oy mi wyznamnjS( kolissnd hodnoty G5ty w pribéhy spofen.

rﬂm.rtlsthnd 0t jio higwnl priortou, rad 20 viak ul
[ vyt s st ooty et e v prioi, 3 bych 52 vk

[ ] Meximzini nH rrmaim rit nodnoty Gy v dlouhodobém horzont j Ml

prigritiou, nevad! mi viznamn&E kolisan! hodnoly Gt v priibdhu spofenl.

10. Jaks jo rola penzijniho spofonl v ramci Vadich dspor na panzi?

Jading zdmj: (spory na panzi sméfujate pnn'ﬂ'nE do penzijnho spofenl, ostatni
I:l u'ﬂl padill poura navyznamnou Edst.

I:' I-h\ml zd‘q.mdlp nhnsnm‘ml méte | dal¥l zdroje (spor na pend, penjnl

D Mﬁ mm
perzijni spafal
|:| Mnnntnl IerlJ penzijni spofand v celkowych Ospordch na penal nehraje

m"&'nr anarfj"gﬁmlm I faoy produiiil pro spofenl na penzl,

Comseq penzil spolecnost, 8.5, Burzvel palc, Rybnd 622/14, Stard Mésto, 11000 Prana 1, IC: 27516430, 7apsand v obchoanim rejstii vedendm MSctsijm sousam v Praze, oddl B, wozks 12020,
Tel: +420 26 S8 2%, Fax: +£4) 226 009 20, o-mal: PEIZR G TonGe] .2, WWW.CNESL 2
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11. il so stit, 3o budeta prostfedky vybirat phed stanovenjm investiénim

Ano, je fo maind, mdm malko prych @ malou razemnvu megi a L
|:| Iaktelja modnd, fa i ples n%%lm budu pwebum% %t
i na mens! mimofadnd vidaje.
Je to maio pravdépodobnd. Mam jing neba dostateCnou razenu med
D a wydaji, znusend pengijniho mfm%mmmmimmm |
|:| Je to teme vyioutena, mam dostatek jinych Gspor na mimofadne vise a rezeru
mmmmemena penzinim Gétw hodédm ponechat po calou
VN .

13. Diivite plednost wisi vinosu nebo jistotd?

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

12 Jakd jo nojpravdépodobnisi varianta Serpdnl penzijniho spofoni?
|:| JednorizovE, plad dosadenim diichodoveho vitky: je maind, ez finantnich
budu musat whirat pereinl spofenl j2%4 pfed dosafanim dichodowho wik.

Jednordzovg, ihned po dosalen| dichodoweho k- whirsl budu jednorazove,
D bezprosifadnd po dnggﬁar[ dichodowiho wikw w
Jednordzove, ale budu se snafit pokratiovat co nejdéle va nl: budy whirat
D jadnorizavl, ale prawd a¥ nékolik lst mﬂmﬁnﬂmmﬂuﬂgm
o se snalft co nepddla pokrafiowat ve spofani.

D (erpanim penze: cheets zvolit postuprou vipkaty prostfedkd 2 panainio spofenl
formou panze.

Praferuji co nejmensl kolisan! hodnaty (85w, Pfipadng pokdas by mél byt wyrovndn v kritkodoibém horizonfu, cca do 2 lat Vim, 22 sa jadnd o Sirateqil s nizgm pobancialam
Dm:-:fmnlﬁfidnsaﬁaﬁmm hnEﬁ.lakmpmmmEiHkulsﬁﬂhndn{xj'um.l.Hm‘mm?pcklesbynlﬁlt!itmm';.ahyhntarhnm&pﬁmmstrmgimmt

va sifednddobdm horizontu, tedy cca

|:| Prafenuj wysoks winosy a jsem srozumen s Bm, %2 hodnota mé investica mitfe wramé kolisat.

14. Kierd z nife uwedamjch portfolil odpovidd nejlépe Vasim prefarancim pro spofeni na penz?

Rt e E s
[ ] | Porticlia A 06% 12% 02%
] | Perticlic B 30% 100% 26%
[] | Portiolio C 53% 178% 59%
[]| Porticlia D EB% 247 % 43%

15, V piipadd, #u by so snizila hodnota Va3i investice bithem kritks doby o 10%, jak bysis reagoval?

Pokud by to bylo moind, ckamiits bych ukondil smiow o dopifivim panzinim spofn = iotend prostfadkey phavad da berpetnsjiich finannich produlddl.
[[] Viytal bych caiho vivoje a v pipans pashupict irdty pfaved prostfacke v rAmei smiouvy o dopifkovdm panzinim spofen o bezpetnégY sirateia spafani
[ Nereapoval bych, piipacing pf calSim pokiesu wusji o pilfitoss s investuli z2 nizsl ceny.

Calkow potet boda 0

7 whatnocen! (die tisti . Dotzmda) wolpveic doponuéend strategie spofeni: Konzervativnd

(itastnik zvolil odiZnou strategie spofent .

B. AML DOTAZNIK
1. Jakd ja povaha Vadeho plevakujiciho zdmie pfima?
[ ] Zaméstranec
|:| Podnikatel
|:| Prohladuj, #= v rémei obor Snncst méha podnikdnl naj
ocbchodu s poufiym zhalim (mstavdma, auloberar,

migjitelem smérdmy (veind kryplomin), sérkové kancaldfa, kasina, heamy, notniha kubu, resteuracs,
- osfl, zhvan® atd ).

2. Vi Bisbdha pljmu (o |:|d|:|25I]tis.Kﬂ |:|m5:-:|t'axn DMHSD:II:B.KE

C. PROHLASENI UCASTNIKA
Prohla®ii & swim podpisam shwaujl, he:

* jsem porczumél obsahu otizak v st A. Datazniku [ Jnformaca o déasinikovi®) a wlnil je v souladu 52 swym nejlepsim viidomim;

» beruinzvido, 3 mi Corsaq PS pocie wisiedk Doteen b doporLie strategii spofend podi st 0. Dotemiku { Whadnoceni

informact). Pokud volim odinou siretagi

spofan(, ne¥ kiard je mi Consag PS doporutens, benu na wédomi, 2 to naodpovids mym ciim v smei pengjniho spafenl a weiwi saurgtllmm nevihodnd volty strategie spofent
'If-'fm 58 seandmil sa speciickymi riziky spojemymi se Zvolanou strategil spofend, vietn® ridk spojenjch s Garaniovanou stratapil spofenl tak, jak jsou wwadena v dokumentu

ormace o panziinim spofent;

# pakud jsom odmitl wypinit 4st A mm:_lmumm&mmm,mm
protoda Conseq PS nebuda moc whodnoft, zda uzavionl smi neba mnou wybrand siratagie
ti zhuSanostam pobfobnym pro pochopani’ souvizajicich rizke Byl jsam upozomiéing %o Conseq

doponséena smiouwvu uzavirat,

ji riziku nevhoding volby sirafagiz spafani sa veami disledsy = tim MI
] niha
T e oponte Coamk Wi ¥ gt pgagh i ey

* baru na wédomi upoeaméni, #e pakud na néktenou z ofZzek v Edst B. Dotazniku { AML dotzmk®) neodpavim, je Canseq PS oprivnEna se mmou smiswvu o dopifikovém panginim

spafani odminout uwan;

* mnow uvadené (daEe sou pravdwe, Opind
&5—1514@!':[%:[ rﬁmmnﬁﬂg’v i B. Dotaznikw:

Zkraslani a 2e Cansaq PS bez Antecniho cdkadu wrorumim o kafod podstaing zmEnd Odajll v odpovadich na otdzky

* jzam obdrl informace uvedené v 2438 E Dotamibu | Konbrlni samam pfedanjch infomacd a poufani™) a fa soublasim s jaich poskytnutim zplsobem umolujicim délkovy pfstup.

Dwifil: Jména a pifjmant

Conssq penzijnl spoletnost, £.5., Burzowl palic, Rybnd 682114, Stare Mesto, 110 00 Praha 1, b 2758430, zapeand v obchodrim rejsifia vedensm Mestsijm souem v Praz, oodl B, vis?ka 12021,
Tel.: +420 275 000 705, Fax: -+420 225 999 202, &Ml PZBECNSa).C7, WRW.CONEEg 07
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(ONSEQ  potaznik ap-cps-2201)

D. VYHODNOCENI POSKYTNUTYCH INFORMACI A DOPORUCENI STRATEGIE SPORENI

V souladu 5 §130 oost. 4 a § 136 zkona o OFS e mmmmmmummmmrmmmmw odbomych malkst
a Fwsnost pro pachopent rizik souvss msumuumnmmlmmmmmmmm pmﬁlualrtun hGrMIshateqmspd‘nnluiqm
divodl (odpovidajicich rizkowemu profilu), na Consag PS zakdadd ve vatahu k kv 2vé doporutenl pro whEr dand siratagie spolfen

Dioponutend strategie spofenl s stanov podia collkoveho poly bodl dosafenych v E4s8 A Dotazniku ndsledovni:

M minimainl nebo zakiadn| znakst o fungowini finanénich trhll a chépa krifkodobé Konzervativni
i na I6 Wiy hadnoty 5w invastice, Je ochaten akceptovat krétkodobd snffenl hodnoty s irtogio e ki
mmmrHMmemm jpm dosaten winosu nad drovnl Huidc?cmhufuﬂmﬂsm1 nodiem Akzovéno fondu, *
Mz alespof zakladnl znalasti o fungavanl finantnich trid, pipednd 2 takd zkutenost Vyvitens
5 inwesBinimi nasirail S ohledem na sl imvastiénl horizont chee dosshovat wisich . . )
36-50 WinosD & je ochaten akcaptovat sun Hadoy e IVesice 10 e Vywizand stratagie spofent, nebo kmbinace Castnicigich
nat 10%, ale ofelevd wrovnan! zivdt v horizonbu do 5 let. fondl) 5 maze. 0% podfiem Akciového fondu.
M alespof zikladn] malosti o fungavan finantnich trhil it taked ZkBenosti Dymamicka
51 2 vice sinmmmmxmiﬁﬁﬂmmﬁhninmm a nc‘mtanajm t . . .
wy=okow min kolesnd odnoty své investice fna drowi hnlmlfmnakml fj.iodestiy | Dhmamicka srategia spafeni, neba bovolnd kombinace
procant] 22 (¥alem dosalani 00 NajyESho viosw. chjch fondl.

* Miciovy fond je Consag globainl akciowy fond, Conseq panzini spoletnost 4.5

E. KONTROLNI SEZNAM PREDANYCH INFORMACI A POUCENI
Kontrolni samam informaci pfedanfich déastnikovi ze strany Consaq PS pfed podpisem smiouvy:
. Informacs o pergijnich spoletnostach - k dispozici na inlamekovich strinkach Asociace pergijnich spoletnost CR ww.apicr.oz.
Il Mawrh smiouey k penzindmu programu
IL Dokumantace k penzjnimu programu — k dispozic na intemetowich strinkach. waw.conseq. czidokumantace-programy-perze. Soutast tédo dokumantace jsou mj.-

4 Soflenl Kitowich informac! pro (Eastniky k jednotiivim déastnickym fondim obsahuic! mj. informacs o zplsoby mvestovin! (Cashickjch fondl 2 wnosy dosakendho
v minuiosti. Vics informac e nalit tekd ve stahiach (fastnickich fondd a pravideinich zpriveich portfolio manakers, kierd jsou bk dostupné na strenksch www.conssq.oz

b. Obchodnl podminky & doplitkove obchodni podminky penjnibo programu & garanca.
. Sazabnik panziniho spofend 2 garanca.
d. Informace a panzinim spafenl  Instrukca K zasiiant pendinich prostiedid, pfip. dalsl informaca.

Powdeni:

Pied uzzvienim smiouvy o doplfilkovém panzinim spafani musl Consag PS ziskat od éastnika informaca o jaho odbormych Znalostech a rkuenastech v cbiasti financi, o nalostech
a Baienostech 5 imvastifndmi ndstroji, do kerjch (2astnicks fondy imeashujl, toleranci a prefarancich ve vztshu K imeesifnimu riziky 3 rowne? Zjistit cle (8zsinfka v Emei
dopifikovdho penzijniho spofani a jeho preferanca ve vetahu ka ji spofienl. Ziskand i jsou whodnocany a pfadawaim na jejich je Otasinikowi doponuéena

nmma!:slmtngl ni Poiud admitna wypinit Dotazn(k & tuio skatetnost sturdl swim podpisem, vwstavue se tim nebezped] nevhodnd volby sirategia.
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http://www.apl3.cz
http://www.conseq.oz

Ptiloha 2 Conseq investi¢ni kalkulacka

INVESTICNi PROGRAM CLASSIC INVEST
Conseq Investment management, a.s.
Jednotivé fondy

Zakladni parametry programu

UPOZORMNENI: Predpokladané & odhadované wynosy plynouci z
investic do Podilovjch listi nejsou zaruéené a meni zarufena ani
navratnost vloZenych prostfedku. Informace poskytnuté InvestiGnim
manazerem a/mebo Obchodnim  zastupcem  afmebo  InvestiGnim
poradcem o minulé vikonnosti Fondl & Porifolii slou® pouze pro
informaci @ nejsou zarukou jakéhokoli budouciho wvynosu. TrEni
hodnota jednotivich Podilovych listi  nakcupenych  InvestiSnim
manaZerem do Portfolia stejné jako Tréni hodnota Porifolia jako celku
miZe v tase jak rast, tak i klesat.

Jednorazové investice

Cisle Nazewv fondu Ked Pediloveého listu [I5IN});  Hruba éastka k investovani Ména Vstupni poplatek [%]
| Conseq Invest Akcie Nove Ewopy A Y| CZDD0B4TT4E 100,00% 1 000 00D C7K 3,10% Zrugit
z || BNFParibas Disruptive Technology (CZK) - LUTTES405619 3,10% Zrudit
3 {| ConseqlinvestDiuhopisow A - CZ000B4TESET 1.55% Zrudit
4 i M Zrugit
5 - Zrusit
[ | -r| Zrudit
T M Zruit
| - Zrusit
s - Zruit
w0 M Zrusit

Fofet pokynd celkem: 3 i Hruba &3stks k investovan celkem: 1 000 000 CZK
Hodnota na konci programu pfi predpokl. zhodn.: 1227 2TAKE
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Priloha 3 Data pro vypocet Sharpeho poméru, Treynorova indexu a Jensenovy metody

Vstupni_daily data DP 2023 TV xlsx
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