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Abstrakt

Bakalaiska prace se vénuje komplexnimu piedstaveni oblasti kolektivniho investovani
s moznostmi vyuziti podilovych fondd ve finan¢nim fizeni podniku v aktuédlnich
podminkach v Ceské republice. Vysledky této prace mohou byt realné pouZity

spolec¢nosti a mohou byt pozity jako prvotni investice do jejich portfolia.

Klic¢ova slova

investi¢ni fond, podilovy fond, kolektivni investovani, vynosnost, rizikovost, likvidita
Abstract

The bachelor thesis deals with the complex presentation of the collective investment
field with the possibilities of using the domestic mutal funds of the financial
managament of the company in the current conditions in the Czech Republic. The
results of this work can be realistically used by the company and can be used as

a primary investment in their portfolio.
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UvVoD
Téma kolektivni investovani se v Ceské republice nesklofiuje zrovna v dobrém slova
smyslu. Vztah cCeského obcana k fondim se béhem poslednich dvaceti let vyvijel.
V devadesatych letech méla spousta lidi s témito investinimi instrumenty Spatné
zkuSenosti, diky kuponové privatizaci. Na tyto udalosti se v pribéhu let zapomnélo
a na pocatku 21. stoleti, pfedev§im diky statnimu dozoru nad fondy, zméné legislativy
a vynosum, jez fondy nabizeli, a oproti kterym nebyla na trhu dostupné alternativa,
zacalo penéz ve fondech opét pribyvat. Markantni zvrat nastal az v prabéhu celosvétoveé
finan¢ni krize, kdy se finan¢ni trhy dostaly do recese a doSlo k velkému mnozstvi
odkupti podilovych listl. Skepse ¢eského obcana je alarmujici, nebot’ 1lidé kolem nas
investuji do fondii nesrovnatelné méné penéznich prostiedku oproti zapadu. Cesky
Cloveék je nadéle konzervativni v tomto smyslu uvazovani a radéji vyhledava jiné
moznosti investic a jiné produkty s minimalnimi vynosy, ale niz$i rizikovosti. I pfesto
v sob¢ skryvaji podilové fondy velky potencial a vétim, Ze postupem ¢asu do nich lidé

za¢nou jesté vice investovat.

Ja jsem si téma své bakalarské prace vybral z nékolika diavodi. Za prvé kolektivni
investovani je dle mého nazoru stale velmi zajima sloZka trhu s cennymi papiry, 1 pres
negativni smysleni tuzemskych spoluobant. Za druhé jsem v pribehu studia jiz ziskal
v oblasti investovani a kapitalovych trhti zkuSenosti, konkrétné ve spoleCnosti
BH Securities a.s., kterd je licencovanym obchodnikem s cennymi papiry a ¢lenem
Burzy cennych papirli a.s. Tyto znalosti bych rad zuzitkoval pii tvorbé své prace.
Tietim a také nejpodnétnéjSim diivodem pro vypracovani vzeslo z podnétu spolecnosti
HT Group a.s., kterd pozaduje zkvalitnit nakladdni se svymi volnymi finan¢nimi

prostiedky.

HT Group a.s. je zastieSujici organizaci spolecCenstvi firem HT Steel a.s., Ht Floor EU
a.s., HT Roud s.r.o, HT Windoor s.r.o., HT Real s.r.o., které se zabyvaji dodavkami
kompletnich stavebnich dilti, pfipadn¢ subdodédvkami stavebnich praci, jako montaze
pramyslovych hal, oken, frézovani vozovek, nebo doddvkami podlahovych systémil
pro prumyslové objekty. V neposledni fadé se spolecnost zabyva také pronajmem
ledovych ploch hokejovych hal. Spole¢nost HT Group a.s. vznikla 27. zati 2007

a dodava komplexni stavebni sluzby pro vystavby priimyslovych hal. Fanouskovi sportu
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muZze byt tato spolecnost povédomad, nebot’ se fadi mezi hlavni sponzory hokejového

klubu HC Kometa.

Podnét pro vytvofeni bakalafské prace vzeSel od samotného zakladatele spolecnosti
a predsedy predstavenstva Ing. Petra Hromka, jenz se v dneSni dob¢ nejvice vénuje
rozvijejici se spolecnosti HT Real s.r.o., kterd zabyva prondjmem hokejovych ploch,
sportovni haly pro salové sporty a kancelafi. S prondjmem kancelari tizce souvisi
1 spolecnost Ertrag und Sicherheit (dale jen E&S), respektive pobocka této spolecnosti
sidlici v jednom z objektt spole¢nosti HT Real s.r.o. Tato spoleCnost se ve své podstate
zaméfuje pouze na finanéni poradenstvi. Jednd se o jednoho z investi¢nich
zprostiedkovatelii a svym klientim nejvice nabizeji investicni fondy. Na jedné
ze schiizek se spoleCnosti E&S bylo nabidnuto spolecnosti HT Group a.s. navrh
na zlepSeni financni situace spoleCnosti investovanim do podilovych fondu
distribuovanych spolecnosti E&S. Nicméné predstavenstvo spolecnosti HT Group
neakceptovalo vysoké poplatky, které si (E&S) za zprostfedkovani této sluzby uctovalo.
Zde nastupuje moje pozice, nebot’ se s panem Hromkem zname velice dlouho skrze
pravé ony zminéné hokejové haly, a po kratké rozpravé ohledné mého studia na fakulté
podnikatelské mi bylo nabidnuto sestavit v ramci mé bakalatské prace navrh na zatazeni
vhodného prvotniho produktu do jejich portfolia za pomoci investovani do podilovych

fondda.

Pozadavky na vybér podilového fondu jsou velice ptisné, jelikoz spole¢nost HT Group
je velice konzervativni a v minulosti vétSina investic sméfovala do dlouhodobého
majetku. Smérodatnym bodem je tedy rizikovost, kterd by dle pozadavka spolecnosti
méla byt co moznd nejnizsi. Dal§im dulezitym kritériem je likvidita, ktera je stanovena
na co mozna nejvyssi. Na zaklad¢ znalosti trojahelniku investic, ktery je vice rozebran
v teoretické Casti prace, je tieti kritérium vynosnost podminéna piedchozim dvou
pozadavkim. Z téchto bodi vyplyva, ze se bude jednat o velice konzervativni fond.
Nicméné hned na zacatku jsem managementu spolecnosti sdélil, Ze rizikovost v piipadé
podilovych fondi nebude nikdy nulova, nebot’ se v ptfipadé¢ podilovych fondi nelze
nijak pojistit ani nelze predikovat budouci vykonnost. S timto faktem je spolecnost plné

obeznamena. Pozadavky spolecnosti jsou detailné rozebrany v analytické ¢asti.
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VYMEZENI GLOBALNIHO CILE A PARCIALNICH
CIiLU
Globalni (hlavni) cil prace

Cil bakalaiské prace spociva v udéleni doporuceni redlnému investorovi (pravnické
osob¢) pro vybér vhodné investice do podilovych listi vhodného dluhopisového

podilového fondu.

Vedlejsi cile

Avsak tohoto hlavniho cile neni mozné dosahnout bez jednotlivych parcidlnich cild,

na které jsem se v bakalafské praci rovnéz zaméftil.

e Prvni parcidlni cil spo¢iva v primdrnim vybéru fondd, dle poZzadavki investora.

e Druhym parcialnim cilem bude porovnat skupinu podilovych fondt.

13



Metodologie
Préce je ¢lenéna do nékolika ¢asti. V prvni ¢asti jsou zachycena teoretickd vychodiska,
které jsou nezbytné pro pochopeni nésledujici analytické ¢asti. V druhé ¢asti je popsana
analyza podilovych fondl kolektivniho investovani a fonda kvalifikovanych investort.
V dalSich c¢astech je dale navrh na zatazeni podilového fondu do portfolia spolecnosti
ataké celkovy zavér prace. Pro dosaZeni hlavniho cile budou pouzZity nasledujici

metody pro vyfeSeni parcialnich cild.

Metody a postupy zpracovani
e Pfi zpracovani prvniho parcidlniho cile bude provedena selekce fonda, kterd se
tidi kritérii zadanymi managementem spolecnosti HT Group a.s.
e Vramci druhého parcidlniho cile bude pouzita komparace vybranych
podilovych fondl na zakladé bodovaci metody. Kritéria pro komparaci se tidi

pozadavky, kter¢ jsou stanoveny managementem spolecnosti HT Group a.s.

14



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této kapitole se zaméfime na teoretické aspekty, se kterymi se budeme v ramci prace
setkavat. Kapitola je rozdélena do nékolik Casti. V prvni ¢asti si rozebereme samotnou
podstatu kolektivniho investovani s urcitymi navaznostmi na tuzemsky trh. V druhé
¢asti budou vysvétleny nékteré pojmy z oblasti kolektivniho investovani, které se budou
v praci vyskytovat. Ve treti Casti si rozebereme samotnou strukturu fondd, nebot
nabidka fondl kolektivniho investovani je pomérné Siroka. Ve Ctvrté ¢asti se pokusim
nastinit vyhody a nevyhody investici spojené do kolektivniho investovani. Posledni ¢ast
je zaméfena na rozbor hodnoticich kritérii, které jsou v praci pouzity a také na zplsob

jaky bude pouzit pii komparaci fondi.

1.1 Kolektivni investovani v CR

Obliba kolektivniho investovani v Ceské republice neustéle roste. Vypliva to ze statistik
Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky, a to jak do domécich, tak
1 do zahrani¢nich fondd. Od vypuknuti krize v roce 2008 se investice ve fondech
zdvojnasobily. Pfedkrizova uroven investic do kolektivniho investovani byla pifekonana
jiz v 2014. Hodnota majetku k 31.12.2017 investovan¢ho do podilovych a investi¢nich
fondi v tuzemsku byla 483 501 195319 CZK, coz je nariist oproti minulému roku
012,41 %. Za rok 2017 tedy piibilo 53,38 miliard CZK ve fondech kolektivniho
investovani. 'Z t&chto udaji je evidentni, ze esky investor stale vice investuje do fondi
kolektivniho investovdni. Nejveétsimi  investicnimi  spoleCnostmi, které jsou
zprostiedkovateli podilovych fondi jsou Ceska spofitelna, CSOB Asset Management
a Komer¢ni banka, které dohromady drzi podilové mandaty v hodnoté necelych
300 miliard CZK. Vroce 2017 doSlo kodlivu investic z fondid penéZniho trhu
a strukturovanych fondt, avsak také z dluhopisovych fondi, naopak se projevila obliba
nemovitostnich, akciovych a ptedeviim smigenych fondd. Ceské domacnosti
v poslednich letech vice vnimaji investicni fondy jako alternativu pro jiz znamé,

ane tolik atraktivni spofici produkty jako jsou stavebni spofeni, zivotni pojisténi,

! Kolektivni investovani AKAT [online], 2018. Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky [cit. 2018-
05-08]. Dostupné z:
https://www.akatcr.cz/download/3963tk20180226_prezentace roku 2017 official.pdf
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penzijni fondy, aj. Investiéni fondy zvySili sviyj podil ve struktuie uspor domacnosti

0 5 % a jedna se nejrychleji rostouci slozka Gispor domécnosti. 2

Struktura investic dle typt fondu se ptiblizuje k zdpadoevropskému standardu. Nejvetsi
zastoupeni podle rozd¢€leni dle typu fondu maji smisené fondy 39 %, dluhopisové fondy

24,6 % a akciové fondy 20,5 %.

Trh podilovych fondu v CR dle typu
- domaci i zahranicni fondy -

Fondy fondd
5,0% Fondy nemovitostni

4,7%

Fondy penézniho trhu
0,5%

Fondy smisené

39,0% \

Strukturované fondy
5,6%

Akciové fondy
20,5%

Dluhopisové fondy
24,6%

Graf 1: Trh podilovych fondi v CR dle typi
(Zdroj: zpracovano dle Kolektivni investovani AKAT, 2018)

V dnesni dob¢ je nabidka na trhu kolektivniho investovani Sirok4 a investor mé na
vybér z desitek az stovek fondl od riznych investi€nich spolecnosti. Atraktivita jiz
zminénych spoficich produktt je stale vic nizsi. Jako jeden z aspektl tohoto ukazu jsou
nizké Grokové sazby. Do popiedi se v pribéhu let dostavaji ¢im dél vice pravé fondy
kolektivniho investovani, popiipad¢ fondy kvalifikovanych investort. Nicméné je nutné
podotknout, ze tyto produkty nejsou bezrizikové a je nutné, aby investofi s timto faktem

pocitali.

2 Kolektivni investovani AKAT [online], 2018. Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky [cit. 2018-
05-08]. Dostupné z: https://www.akatcr.cz/download/3963-
tk20180226_ prezentace roku 2017 official.pdf
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1.2 Pojmy z oblasti kolektivniho investovani

V této podkapitole si rozebereme hlavni pojmy z oblasti kolektivniho investovani, se
kterymi se budeme v ramci prace setkavat. Podilové fondy jsou v Ceské republice

upraveny zékonem ¢.240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech.
1.2.1 Kolektivni investovani

Kolektivni investovani je ¢innost, na jejimz zéklad¢ investi¢ni spole¢nost upisuje akcie
nebo vydava podilové listy, shromazd'uje prostiedky od vetejnosti, kterd investuje na
principu rozloZeni rizik. Kolektivni investovani je zaloZzeno na principu sdruZeni
mensich investord, z c¢ehoz plyne efektivnéjsi sprava aktiv, snizeni ndklada,
diverzifikace rizika. Dalsi vyhodou je zpfistupnéni trhu investoriim, ktery neni drobnym

investorim vyhrazen.?

1.2.2 Cenny papir

Cenny papir je listina, ktera obsahuje soukromé pravo. Toto pravo je se svym nosi¢em
pevné spjato a muze byt uplatnéno u soudu nebo jiného opravnéného organu veiejné
moci. Spole¢nost vydavajici cenny papir se nazyva emitent. Cenny papir piedstavuje
dokument, s nimz je spojena urcita hodnota, majetek a majetkovy prospéch. V zékonu
neni stanoveno, z jakého materidlu ma byt cenny papir vyhotoven, ani podobu, jak by

mél cenny papir vypadat. 4

,, Cenny papir je listina, se kterou je pravo spojeno takovym zpiisobem, Ze je po vydani

cenného papiru nelze bez této listiny uplatnit ani prevést. *“’

1.2.3 Investi¢ni spolecnost
Investiéni spoleénosti je pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je na
zdkladé povoleni udéleného Ceskou narodni bankou opravnéna obhospodatovat

investi¢ni fond, popfipad€ provadét administraci investi¢niho fondu.

3 LISKA, Vaclav a Jan GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni investovani. Praha: Professional Publishing,
2004, 525 s. ISBN 80-86419-63-0.

4 MAREK a JEZEK. Cenné papiry v novém ob¢anském zikoniku: komentat, s. 1

5 Zé&kon &. 89/2012 Sb., ob&ansky zékonik, § 514

6§ 7 zakon &. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
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1.2.1 Obhospodarovatel

Obhospodatovatel investicniho fondu je investicni spole¢nost, ktera dany fond
obhospodafuje. Kazdy investiéni fond mlZe mit pouze jednoho obhospodafovatele.
Obhospodatovanim investicniho fondu je sprdva majetku tohoto fondu, vcetné
investovani na ucet tohoto fondu, a fizeni rizik spojenych s timto investovanim.

K obhospodafovani investiéniho fondu je nutné povoleni od CNB. ?

1.2.2 Administrator
Administratorem fondu je ten, kdo provadi administraci investiéniho fondu na ucet
tohoto fondu. Kazdy investiéni fond mulZe mit pouze jednoho administratora.

Administratorem standardniho fondu miize byt pouze jeho obhospodaiovatel. 8

1.2.3 Podilovy fond

Podilovy fond je obecné oznaceni pro fond bez pravni osobnosti a je tvofen jménim.
Vlastnické pravo k majetku v podilovém fondu nalezi vSem podilnikiim, a to na

zékladné hodnoty jimi vlastnénych podilovych listd. °

1.2.4 Otevieny podilovy fond
Otevienym podilovym fondem je takovy fond, s jehoz podilovym listem je spojeno
pravo podilnika na jeho odkoupeni na et oteviené¢ho podilového fondu po celou dobu
svého trvani, odpovidajici jejich aktualni hodnoté. Pocet podilovych listd, které

otevieny podilovy fond vyda, neni omezen. '°

1.2.5 Podilovy list

Penézni prostiedky se shromazd'uji do podilového fondu vydavanim podilovych listi.
Podilovy list je cenny papir nebo zaknihovany cenny papir, ktery ptedstavuje podil
podilnika na podilovém fondu, a se kterym jsou spojena prava podilnika plynouci ze
zakona o investi¢nich spolec¢nostech a investicnich fondech nebo ze statutu podiloveého

fondu. !

7§ 6 zakon &. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech

8 § 40 z4kon ¢&. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech

% § 102 zdkon &. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
10°§ 388 zakon ¢. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
1§ 115 zékon ¢. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
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1.2.6 Statut fondu

Statutem fondu kolektivniho investovani se rozumi dokument, ktery obsahuje investicni
strategii fondu kolektivniho investovani, popis rizik spojenych s investovanim tohoto
fondu a dalsi udaje nezbytné pro investory k posouzeni investice. Tyto udaje musi byt

prib&zné obnovovany '
1.2.7 Depozitar

Depozitafem fondu je osoba, kterd je na zéklad¢ depozitarské smlouvy opravnéna mit
v opatrovani majetek investicniho fondu, zfidit a vést penézni ucty a evidovat pohyb

veskerych penéznich prostfedkil nalezicich do majetku investi¢niho fondu.'?

1.3 Clenéni investi¢nich fondu

V této podkapitole si rozebereme strukturu investiénich fondi v Ceské republice,
jak upravuje Zdkon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech. Spravna
terminologie v ramci urCeni, o jaky investicni fond se jedna je pro tuto praci klicova,
jelikoz v minulosti byl pojem investicni fond zaménovan pro standardni fond
kolektivniho investovani s pravni subjektivitou. Respektive 1 v dnesni dobé se miizeme
setkat s touto zaménou, nebot’ toto oznaceni se jiz dostalo do béZné praxe. Nicméné
pojem investi¢ni fond je tedy nadfazeny pro fondy kolektivniho investovani a pro fondy
kvalifikovanych investorti a pojem standardni fond kolektivniho investovani s pravni

subjektivitou je druh standardniho fondu kolektivniho investovani.

1.3.1 Investi¢ni fondy

Investicni fondy je slovo nadiazené pro vSechny fondy kolektivniho investovani a pro
fondy kvalifikovanych investorti. Investovani prostfednictvim investi¢nich fonda lze
charakterizovat jako formu investovani zalozenou na kolektivnim principu,
spoc¢ivajicim od shromazdovani penéznich prostiedkii od vetejnosti nebo od vétsi

skupiny , kvalifikovanych investori*. '

1.3.2 Fondy kolektivniho investovani

Pod investicni fondy spadaji fondy kolektivniho investovani, které mohou byt podle

zakona:

12.§ 219 zékon ¢. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
13§ 60 zakon ¢&. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
14 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 596

19



a) Pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, kterd je opravnéna shromazd’ovat
penéZni prostiedky od vefejnosti vydavanim akcii a provadét spolecné
investovani shroméazdénych penéZnich prostiedkli na zédklad€é urcené investicni
strategie na principu rozloZeni rizika ve prospéch vlastnikil téchto akcii, a dale
spravovat tento majetek. '3

b) Podilovy fond, jehoZ tucelem je shromaZd’ovani penéZnich prostredki od
vefejnosti vydavanim podilovych listi a spolecné investovani shromazdénych
penéznich prostiredkii na zdkladé¢ urCené investicni strategie na principu
rozlozeni rizika ve prospéch vlastnikii téchto podilovych listi a dalsi sprava

tohoto majetku. '

Fondy kolektivniho investovani se rozd€luji na standardni fondy kolektivniho
investovani a na fondy specidlni. Hlavnim rozdilem mezi témito dvéma skupinami
fondi kolektivniho investovani je ve splilovani pozadavki smeérnice Evropského
parlamentu a Rady upravujici koordinaci predpisti v oblasti kolektivniho investovani,

kdy specialni fondy tyto pozadavky nespliiuji a standardni fond pozadavky spliuji. '’

1.3.3 Fondy kvalifikovanych investori

Druhou skupinou fondd, které spadaji pod investi¢ni fondy jsou fondy kvalifikovanych
investorl. Na rozdil od fondl kolektivniho investovani, které jsou cileny pro Sirokou
vefejnost, jsou pro potencialniho investora do fondt kvalifikovanych investorti predem

urcena kritéria pro moznost vstupu do tohoto fondu.
Fondem kvalifikovanych investort je:

a) pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je opravnéna shromazdovat
penézni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci od vice kvalifikovanych
investortl vydavanim ucastnickych cennych papirti nebo tak, ze se kvalifikovani
investofi stdvaji  jejimi spoleCniky, a provadét spolecné investovani
shromazdénych penéznich prostfedkii nebo penézi ocenitelnych véci na zékladé
uréené investicni strategie, zalozené zpravidla na principu rozlozeni rizika, ve

prospéch téchto kvalifikovanych investort a dale spravovat tento majetek,

15§ 93 zakon ¢&. 240/2013 o investiénich spole¢nostech a fondech
16§ 93 zakon &. 240/2013 o investiénich spole¢nostech a fondech
17°§ 94 zékon ¢&. 240/2013 o investi¢nich spole¢nostech a fondech
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b) podilovy fond, jehoz ucelem je shromazdovani penéznich prostfedki nebo

penézi ocenitelnych véci od vice kvalifikovanych investori vydavanim

podilovych list a spolecné investovani shroméazdénych penéznich prostredkii na

zaklad¢ urcené investicni strategie, zaloZzené zpravidla na principu rozlozeni

rizika, ve prospéch vlastnikli téchto podilovych listd a dalsi sprava tohoto

majetku,

c) svéfensky fond. '8

Fondem kvalifikovanych investorti je pravnicka osoba se sidlem v CR, ktera je

opravnéna shromazd'ovat penézni prostiedky od kvalifikovanych investortit vydavanim

ucastnickych cennych papir nebo tak, ze se kvalifikovani investoii stavaji jejimi

spole¢niky. Mohou provadét

spolecné

investovani

shromazdénych penéznich

prostiedkil ve prosp&ch téchto kvalifikovanych investort a spravovat jejich majetek. °

Hierarchie investi¢nich fondi z vySe zminénych kapitol je graficky znazornéna ve

schématu nize.

Fondy
kolektivniho
investovani

Investi¢ni fondy

Fondy
kvalifikovanych
investora

Standardni fondy

Specialni fondy

S pravni
subjektivitou

Bez pravni
subbijetivity - vidy
nesamospravné

S pravni
subjektivitou

Bez pravni
subjektivity

Samospravné

Nesamospravné

Obrazek 1: Struktura investi¢nich fondi podle aktualniho zakona o investi¢nich spole¢nostech

(Zdroj: vlastni zpracovani dle Zakon ¢. 240/2013)

18 § 95 zakon ¢&. 240/2013 o investiénich spole¢nostech a fondech

19 Darsbyshyre, Hedge fund modelling and analysis: an object oriented approach using C++, 2017, 71-73
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1.1 Typy podilovych fondi

Tato podkapitola vychazi z ptedchéazejici ¢asti a je nezbytnd pro pochopeni jaké jsou
moznosti investovani do podilovych fondu pro investora, pro kterého je tato prace
tvofena. Vychazime ze znalosti zakona o zdkon o investicnich spolecnostech
a investicnich fondech. Podilové fondy kolektivniho investovani se d€li na oteviené
auzaviené. U uzavienych podilovych fondi nemaji drzitelé podilovych listi v dobé
existence podilového fondu pravo na jejich zpétny odprodej. Uzaviené podilové fondy
se zakladaji zpravidla na dobu urcitou.

,Zpétna preména na hotové penize miize byt realizovana pouze prodejem na

sekunddrnim trhu. “*°

Oteviené podilové fondy se naopak vyznacuji tim, ze spliiuji narok investora na zpétny
odkup podilového listu investicni spolecnosti, jez fond spravuje a cenu odpovidajici
aktualni hodnoté. Otevieny fond se zpravidla zaklada na dobu neurcitou.

»Z toho vplyvad, Ze podilové listy klasickych otevienych podilovych fondii nebyvaji

obchodovany na organizovanych trzich. “?!

Kromé rozliSeni podilovych fondil na oteviené a uzaviené, je mozné hodnotit podilové
fondy na zdkladé¢ vzijemnych odliSnosti. Tyto rysy jsou zachyceny ve statutu

podilového fondu a hlavnimi jsou pfedevs§im:

a) predmétné zameéteni investic,

b) tuzemska, respektive zahrani¢ni orientace investic,
¢) zpusob nakladani s hospodarskym vysledkem,

d) aktivni, respektive pasivni sprava portfolia,

e) mozné omezeni doby existence fondu,

f) troven statni regulace a dohledu

1.1.1 Pfedmétné zaméreni investic
,Jedna se o nejdiilezitejsi investicni kritérium, protoze predmétné zameéreni investic
a s tim spojena sprava aktiv obsazena v jeho portfoliu souvisi jak s jeho ocekavanou

vykonnosti, tak i s rizikovosti. *“ Zékladni rozdéleni mize vypadat takto:

20 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 599
21 Tamtéz
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v

a) Akciové fondy jsou nejrozmanitéjsi a investuji do rtznych typi akcii v ramci
investi¢ni strategie statut fondu. Podminkou, aby se fondu mohlo fikat akciovy
fond je, Ze minimaln¢ 80 % majetku musi byt investovano do akcii. Akciové
fondy jsou oznacovany jako rizikovéjsi, protoze jejich vykonnost je zavisla na
trznich cenach akcii, které se v daném portfoliu fondu nachazi. Toto riziko se da
¢astecné eliminovat dlouhodobou drzbou cennych papirti. Existuji rizné druhy
akciovych fondl, napiiklad fondy investujici do rozvojovych zemi (emerging
markets), do akcii sttedné velkych podnikl, fondy zaméiené na akcie podniki
malych, nebo se zaméfenim na rtizna odvétvi (sluzby, pramysl, apod.) a spousta
dalsich. 22

b) Fondy penézniho trhu se z hlediska rizikovosti fadi mezi nejméné rizikové fondy
kolektivniho investovani. Nizké riziko je spojeno s investi¢ni strategii fondu
penéZniho trhu, ktery investuje do kratkodobych financnich prostredki,
zpravidla se splatnosti krat$i nez jeden rok. Fond investuje penézni prostiedky
drziteld podilovych listli na terminované vklady u bankovnich instituci, vyuziva
statni pokladni¢ni poukazky a sménky, ptipadné¢ dluhopisy s kratkou dobou
splatnosti. Bohuzel nizké riziko je spojeno snizkou vynosnosti. Nicméné
pfinaseji vyssi vynosy nez terminované vklady v bankéch. 2

¢) Fondy dlouhodobych dluhopisii (obligaci), investuji pfevazné do dlouhodobych
statnich, korporatnich, komundlnich 1 bankovnich dluhopisi. Fondy
dlouhodobych dluhopisi jsou povazovany za velmi bezpecné, ale zéalezi na
skladbé portfolia fondu. Tyto fondy se daji dale d¢lit podle emitenta jimi
nakupovanych obligaci (fondy statnich obligaci, fondy komunalnich obligaci,
fondy bankovnich obligaci, fondy korporacnich obligaci) nebo jestli v portfoliu
fondu pievazuju spiSe obligace s fixnim nebo s variabilnim kuponem. 24

d) Fondy realnych aktiv investuji do nemovitosti a movitého majetku, pfi€emz to

jsou zejména reality a komodity (napf. umélecké pfedméty a starozitnosti).

22 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 600

BPenize.cz, Druhy podilovych fondli [online]. ©2000-2018 [cit. 2018-5-20]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/15927-druhy-podilovych-fondu

24 Tamtéz
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Investice do téchto fondi je nejCastéj$i v obdobi vysoké inflace nebo pfi
otfesech na financ¢nich trzich. 2

e) Fondy smiSené¢ obsahuji riizné kombinace investicnich strategii ostatnich druhi
podilovych fondi podle predmétného zaméteni investice. Takovy fond muze
obsahovat akcie, podilové listy, obligace a nastroje penéZniho trhu. SmiSeny
fond by nemél obsahovat ve svém portfoliu zadny druh cennych papird ve
veétsim nez Sedesatiprocentnim objemu hodnoty portfolia. SmiSené fondy
pfinaseji stfedni az vysSi riziko a dévaji mozZnost stfedniho az vysSiho
zhodnoceni. VétSinou se jedna o aktivné spravovany fond meénici slozeni
portfolia podle situace na trhu. 2

f) Fondy fondi (stfeSni fondy) investuji do cennych papirli investicnich nebo
podilovych fonda. Jejich vynosnost a rizikovost odpovida tomu, jaké podilové
listy mé fond fondid v portfoliu. Tyto fondy se vyznacuji velkou diverzitou
portfolia. Je zde ale nutno pocitat s poplatky, které si za spravu srazeji vSichni
spravci fondt.?’

g) Dalsimi druhy fondl kolektivniho investovani jsou Majetkové (indexové) fondy,

majetkové (zajisténé) fondy, fondy Zivotniho cyklu a fondy tematické. 28

1.1.2 Tuzemska, respektive zahranic¢ni orientace investic

Timto investicnim faktorem urCujeme, kam budou sméfovany financéni prostfedky
mayjitelt podilovych listh. Zda budou sméfovany do tuzemskych nebo do zahrani¢nich
investi¢nich instrumentd. Investicni prostfedky tedy lze délit na tuzemské a zahrani¢ni.
Samoziejm& neni to Z74dné omezeni pro fond manazery, ktefi nechtéji mit cisté
tuzemsky nebo Cisté zahranicni investicni prostiedek. Zalezi na investi¢ni strategii
produktu a podle ni se dd urCit pomér mezi témito dvéma slozkami. Investice do

zahrani¢i se da vSeobecné povazovat za rizikovéjsi. Existuji zde rizika, kterd

u tuzemskych investic nehrozi (ménové riziko, pravni riziko). 2°

25 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 601

26 Penize.cz, Druhy podilovych fondi [online]. ©2000-2018 [cit. 2018-5-20]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/15927-druhy-podilovych-fondu

27 Tamtéz

28 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 602

2 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 604
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1.1.3 Zpusob nakladani s hospodarskym vysledkem

S hospodaiskym vysledkem v ramci pfislusSného fondu miize byt nalozeno dvojim

zpusobem. Jedna se bud’ o vyplaceni podili na zisku (dividend), nebo zda bude

vysledek hospodateni reinvestovan zpét do fondu, popiipadé kombinace téchto dvou

moznosti.

a)

b)

Fondy rastové se vyznacuji reinvestovanim celého vysledku hospodateni, a tim
se zvySuje hodnota majetku fondu, tim dochazi k rostouci hodnoté podilovych
listh & akcii. Investovani prostiednictvim téchto fondi je vyhodné v Ceské
republice pro takového investora, ktery chce drzet jejich akcie nebo podilové
listy po dobu delsi nez tfi roky, aby byl vynos dafiové uznatelny. 3°

Fondy pfijmové (dichodové) se snazi o to, aby svym podilnikiim, akcionaiim
vyplacel co nejvyssi pravidelny dichod (dividendu) plynouci z drzby
podilovych listl z dosazeného hospodéiského vysledku fondu. 3!

Fondy vyvazené jsou kombinaci riistovych a ptijmovych fondi. Z téchto fonda
plynou investorim piijmy kapitdlové 1 bézné a ve statutu fondu je vzdy
uptfesnéno jakym zplsobem je s vysledkem hospodaieni nakladano a v jakém

poméru. *

1.1.4 Aktivni, respektive pasivni sprava portfolia

Rozd¢€leni na aktivni, ¢i pasivni spravu portfolia fondu je dulezitym faktorem pro

rozhodovani investora, zda chce spiSe mit jasn¢ definované portfolio na urcitou dobu

anebo chce, aby bylo aktivné upravovano v prubéhu existence fondu.

., Aktivni, resp. pasivni sprava portfolia se vyrazné promita do vyse poplatkii placenych

investory za spravu fondu.

a)

« 33

Aktivni sprava portfolia spo€ivd v tom, Ze se spravce fondu neustdle hleda
nejvhodnéjsi druh investice a portfolio fondu pribézné meéni. Tato Cinnost je
ovSem ndkladnéjsi, nebot’ fond manazer musi na upravé portfolia fondu

kontinualné¢ pracovat a obchodovat a stim jsou spojené¢ i vysSi ndklady

30 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 604
31 Tamtéz

32 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 605
33 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 605
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b)

a poplatky spojené s vedenim fondu. Mezi fondy s aktivni spravou portfolia
fadime fondy penézniho trhu, fondy dluhopisové, fondy akciové, fondy smisené
a fondy fondt.

Pasivni sprava portfolia spociva v tom, ze se spravce fondu nepokousi sledovat
vyvoj jednotlivych investic a porfolio fondu je vytvofeno pii vzniku fondu a
nadale se neméni. Mluvime tedy o drzb¢ jednoho sestaveného portfolia po celou
dobu splatnosti. Diky tomu jsou poplatky fondu nizSi nez u aktivni spravy

fonda.>*

1.1.5 MozZné omezeni doby existence fondu

Fondy lze zakladat z hlediska €asu na dobu urcitou a na dobu neurcitou. Existence

fondu,

ktera maji pfedem piesné nadefinovanou dobu ukonceni fondu souvisi bud’

s legislativou (jedna se o fondy uzaviené), nebo s investi¢ni povahou portfolia (pasivné

spravované dluhopisové fondy).?

1.1.6 Uroveii statni regulace a dohledu

Jestlize fond spliuje &i nesplituje legislativni pozadavky dané statem (v Ceské republice

se jednd o pozadavky smérnice Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci

predpisi v oblasti kolektivniho investovani), déli se do bud’ do skupiny specialnich

fondu kolektivniho investovani nebo do standardnich fondt kolektivniho investovani.

a)

b)

Standardnim fondem je fond kolektivniho investovani, ktery spliiuje poZadavky
smérnice Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci piedpist
v oblasti kolektivniho investovani a jako takovy je zapsany v pfisluSném
seznamu vedeném Ceskou narodni bankou. Jedna se o fond otevieného typu.
Standardni fond investuje do jasné pfedem stanovenych investi¢nich
instrumentt, pro které jsou stézejni hlavné diverzifikace a rozkladéani rizik. Tyto
fondy jsou vhodné pro Sirokou vefejnost a skvéle zapadaji do kolektivniho
investovani. 3

Specidlnim fondem je fond kolektivniho investovani, ktery nesplituje poZzadavky

smérnice uvedené v odstavci a) a neni jako standardni fond zapsany

34 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 605
35 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 605
36 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 606
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v piisluiném seznamu vedeném Ceskou narodni bankou. Tyto fondy jsou ve
srovnani se standardnimi fondy benevolentnéjSi, co se pravni upravy tyce.
Specialni fondy se vyskytuji jak otevieného, tak i uzavieného typu. Oproti

standardnim fondim je zde vétsi mira rizika, ale i vét$i moznosti vynosu.?’

1.2 Vyhody podilovych fondi

Hlavni vyhodou podilového fondu je moznost vybéru. Investor ma na vybér z vice jak
400 investi¢nich fondu, které byl k 31.12.1017 zapsané v databazi Ceské narodni banky.
Investor si tak mlZe snadno vybrat pfesné co mu nejvice vyhovuje. Déle je mozné
moznost investovani mensiho objemu finan¢nich prostfedki, tim je trh otevien Siroké
vefejnosti. Minimalni C¢astka stanovend nékterymi investicnimi spoleCnostmi se

pohybuje v rozmezi 300-500 K¢.

Diverzifikace rizika je jednou z podstatnych vyhod fonda. U kolektivniho investovani je
diverzifikace umoZnéna pomoci spojovani jednotlivych individudlnich portfolii do
portfolia jednoho spolecného. Diky kumulaci penéznich prostfedkt kolektivniho
investovani vznikne dostate¢ny objem majetku, ktery je mozné investovat do riznych
komodit podle investicni strategie fondu. Pokles jedné slozky v portfoliu nemusi nutné
znamenat pokles hodnoty podilového listu, protoze diky rGznorodosti (diverzifikaci)
portfolia, 1ze tomuto riziku ¢aste¢né predejit, v ptipad¢ ze vynos jinych aktiv pomuze
ztraty vyrovnat. V ramci jednoho podilového fondu, mize byt obsaZzeno v portofoliu
tohoto fondu stovky cennych papirt od riiznych emitenti. 3® Proto jsou fondy schopné
diverzifikovat sva portfolia a snizit tak mozna rizika spojena s investici do fondu.
S touto rozmanitosti souvisi také riznorodost nabidky investi¢nich fondl v ramci jedné
investi¢ni spole¢nosti. Zde je mozné nabidnout investorovi v piipadné nespokojenosti
s danym investi¢nim fondem alternativu v ramci jedné investi¢ni spolecnosti. Hovoiime

tak o tzv. “rodiné fonda” 3°

Navic manazer fondu fond obhospodatuje, nakupuje do portfolia podilového fondu

mnoho druht finanénich instrumentt a vétSinou se jedna o zkuSené¢ manazery, ktefi védi

37 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 606
38 Baker, Mutual funds and exchange-traded funds: building blocks to wealth, 2016, s. 3-5
39 Steigauf, Jak vydélavat pomoci fondd, 2003, s. 120
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jak spravné nastavit portfolio aby k poklesim hodnoty podilového listu rapidné
nedochazelo. Dalsi vyhodou v souvislosti s fond manazerem je jeho znalost v odvétvi
kolektivniho investovani a také skutecnost, ze investor jako takovy nemusi mit
povédomi o investovani a nemusi mit k tomu ani pofebné vzdélani. Tim Ze je kolektivni
investovani dostupné Siroké vefejnosti, staci mit alespoii n€jakou sumu penéznich
prostiedkti, které chce investovat a o zbytek se postara investi¢ni spolecnost, ktera
investi¢ni fond spravuje, ptipadné¢ zminény fond manazer. Tento zplisob spravy fondu
se nazyva odborna (profesiondlni) sprava. Fond manazer ma také ptistup k nejriiznéjSim
finan¢nim prizkumtm, které pozd¢ji analyzuje v rdmci investi¢ni strategie fondu potom
rozhodne do ¢eho jerelevantni v danou chvili investovat. K témto informacim se

zalinajici investor téméF nikdy nedostane. *°

Dalsi velkou vyhodou podilovych fondd je likvidita. Investor mé totiz moZnost
kdykoliv odprodat své podilové listy investi¢ni spoleCnosti, kterd mu je poskytla.
Samoziejmé pokud se jednd o podilovy fond otevieného typu. V tomto ptipadé¢ je fond

povinen odkoupit podilové listy od investora za aktualni cenu.

1.3 Nevyhody podilovych fondii
Z ptedchozi kapitoly vyplyva, ze s podilovymi fondy jsou spojeny jen samé vyhody,
nicméné tomu tak neni a v této €asti jsou zachyceny nevyhody spojené s investovanim

do podilovych fondu.

Vyznamnou nevyhodou je nadmérnd vyse poplatki, které jsou spojené se spravou
fondu. Investor je zatizen poplatky, nebot’ fond manazeii denné provad¢ji mnoho
prikazl, které jsou spojené s aktivni spravou portfolia fondu a tim vznikaji vysoké
poplatky za spravu fondu. Dale investor plati poplatky pii vlastnim ndkupu (vstupni
poplatek), odkupu (vystupni poplatek) nebo 1 pfevodu mezi tfidami. Na poplatkovou
strukturu by investor nemél zapominat, nicméné by se nemélo jednat o klicovy faktor

pii rozhodovani o ptipadné investici. 4!

Dalsi nevyhodou je riziko s touto investici spojené. Kolektivni investovani je dneSnim

mensSim investorim nabizeno jako alternativa pro spofici a bankovni produkty. Jsou zde

40 Steigauf, Jak vydélavat pomoci fondd, 2003, s. 18
41 Baker, Mutual funds and exchange-traded funds: building blocks to wealth, 2016, s. 3-5
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ale rizika, kterd v ptipadé¢ dvou zminénych produkti neexistuji. Investi¢ni spolecnosti
nejsou povinny podle zédkona pojistovat vklady investorii. V ptipad¢ podilovych fonda
muze vynos do velké miry kolisat. S timto je spojena 1 dalsi nevyhoda, jelikoz investor
ztraci do jisté miry investi¢ni volnost. Respektive miize si vybrat zaméfeni investi¢ni
strategie fondu, ale investice spojené se zatazenim do portfolia fondu provdani pouze
fond manazer. Podilnik se tedy musi spokojit pouze s oblasti ¢i sektorem, do kterého

podilovy fond investuje. 42

Posledni nevyhodou je riziko spojené s ptfipadnym stietem zajmu. Investora a manazer
fondu se mohou dostat do rozporu, pokud bude mit fond manaZerem s investorem
podvodné umysly, nebo pokud ma investor jiné ndzory na investi¢ni strategii fondu nez
tu, kterou zvolil manaZer fondu. I kdyz jsou podilové fondy pod ptisnou regulaci, mize

k takovymto stfetiim dochézet. 3

1.4 Teoreticka vychodiska tykajici se kritérii hodnoceni

V této Casti budou popsana teoretickd vychodiska k zadanym kritériim od investora, se

kterymi se budeme vice setkavat v analytické ¢asti. Podle téchto kritérii jsou hodnoceny

fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investort.

1.4.1 Investi¢ni ¢asovy horizont

Investicni Casovy horizont je doba, po kterou je pro investora vyhodné drzet své

finan¢ni prostfedky v daném aktivu.

,, Vétsina investicnich chyb a nedorozumeéni plyne z toho, Ze uvazujete v jiném casovém
horizontu, nez odpovida vaSemu pristupu k trhu. Nikdy nezameénujte trading

a investovani. ‘“4*

Jedna se o minimalni Casovy usek, ktery je dilezité dodrzet, aby byl zisk z investice

smysluplny.

Investicni horizont je vzdy zachycen ve statutu fondu a izce souvisi s investicni strategi

fondu. Investi¢ni horizont mtze byt kratkodoby, sttednédoby a dlouhodoby.

42 Veseld, Investovéani na kapitalovych trzich, 2007, s. 639

43 Baker, Mutual funds and exchange-traded funds: building blocks to wealth, 2016, s. 3-5

4 Casovy horizont [online], 2013. Ceska spofitelna a.s. [cit. 2018-05-09]. Dostupné z:
https://www.investicniweb.cz/2013-4-1-casovy-horizont-uvod-do-investicniho-tematu-cislo-jedna/
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a) kratkodoby = do jednoho roku (nebo do tfi let),
b) stfednédoby=od jednoho roku do péti let (nebo od tii do sedmi let),

¢) dlouhodoby = pét let a vice (nebo sedm let a vice).

1.4.2 Dané
Velmi dilezitym, ale také velmi opomijenym kritériem spojenym s podilovymi fondy je
zdanéni. Respektive zdanéni pifijmu, ktery vznik drzbou podilového listu. Pozdéjsi
analyza je zaméfena pouze na podilové fondy, do kterych bude investovat pravnicka

wwr

osoba, proto se zaméfime v této €asti pouze na dail plynouci z tohoto piijmu.

V nasem pftipadé¢ nevznika v pribéhu drzeni podilovych fondl Zadny vynos, protoze
u podilovych fondl je vynosem az konecny prodej podilovych listi. Respektive
vynosem se rozumi rozdil mezi sumou penéznich prostiedkli investovanych do fondu na
zacatku a na konci investi¢niho obdobi. Pokud investor drzi podilové listy po dobu delsi
nez tf1 roky, je jeho vynos od dan€ osvobozen. KdyzZ se investor rozhodne prodat své
podilové listy investi¢ni spole¢nosti, od které je zakoupil dfive, nez jsou tfi roky, bude
se na néj vztahovat danova sazba 15 % z pfijmu. Tato sazba vychazi ze zdkona o dani

z pijmu. 4
1.4.3 Rentabilita

., Vynosnost financnich investic je investicnim kritériem udavajicim miru zhodnoceni
penéznich prostredki viozenych do urcitého financniho investicniho instrumentu (nebo

investi¢niho portfolia) za uréité casové obdobi. ““ #°

V souvislosti s touto praci hovofime o Finan¢ni investici, kdy jsou realizovany investice
za ucCelem co nejvétSiho zhodnoceni penéznich prostiedkii. Rentabilita investice do
cennych papirii je urena jejim vynosem. Vynosnost je vhodnym ukazatelem
k porovnani rentability riznych cennych papiri. Vynosnost je pomér roéniho vynosu ve
vztahu k vyuZiti kapitdlu. Existuje ovSem celd fada ekonomickych souvislosti, které
hraji roli v ramci ovlivilovani dosazeni vysledkul. Je velmi dilezité, brat tyto souvislosti
v potaz, nebot se do celkové ,,vynosnosti“ také promitnou. Jednda se napiiklad

o zdanéni, poplatky, vliv inflace, etc.

45§ 17b zakon &. 586/1992 Sb. Ceské narodni rady o danich z piijmi
46 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 167
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., Hodnoceni vynosnosti investic je pomérné sloZitou zalezZitosti, pricemz zaleZi pouze na

investorovi, jakych metod se pouzije a na které financni ukazatele se spolehne. “?’

1.4.4 Likvidita

Likvidita kapitalové investice popisuje rychlost, jakou mozno finan¢ni prostiedek
bezztratoveé pfeménit na hotové penize. V praxi se setkavam s pojmem likvidita cennych
papirt, kdy investor zvazuje jak a pii jaké ptilezitosti prodat cenné papiry, které drzi,
kdyz dojde k pohybu kurzu. Nejvyznamnéj$im faktorem, ktery ovliviuje likviditu
finan¢niho instrumentu je zména agregatni nabidky. V ptipadé, Ze cena cenného papiru
stoupa, nema investor s prodejem problém, nebot’ je po ném poptavka. Na druhé stranég,
kdyz cenova hladina za¢ne klesat, je cenny papir velmi tézké prodat, protoze investori
o n¢j nemaji zdjem. V tomto piipad¢ je likvidita velmi nizkd. Nejlikvidnéj$i néstroje
finan¢niho trhu se obchoduji na vetejnych, sekundarnich, zejména pak organizovanych

trzich. 48

,Jestlize trhy cennych papirii poklesnou, pripadné zkolabuji, doplati na to nakonec vzidy

3

predevsim investori — neboli jejich skutecni majitele. ‘

., Cim likvidnéjsi bude jeden druh financniho instrumentu proti financnim ndstrojiim
a alternativnim, tim vice bude pri zachovani principu ,,ceteris paribus‘‘ pro investory

atraktivnéjsi a tim bude i vice poptdavan (a naopak). “ #°

1.4.5 Rizikovost
Kazda investice obnasi i urcita rizika, ktera je potfeba zohlednit pii rozhodovani
investice. Obecné muzeme rizikovost chdpat jako nejistotu investora, zdali se mu podaii
dosahnout pozadovaného vynosu. Z pohledu potencialniho investora se bude vzdy

jednat o rizika ,,ex ante®, tedy o o¢ekavana rizika.

., Vzhledem ke skutecnosti, zZe zakladnim cilem investoru byva dosazeni co nejvyssi

vynosnosti, je mozno vdaném pripadé rizikovost investic vztahnout ktomuto cili

47 Tamtéz

48 Magicky trojlihelnik investovani [online], 2018. Burza cennych papirti Praha, a.s. [cit. 2018-05-09].
Dostupné z: https://www.pse.cz/pruvodce-burzou/investovani-do-cennych-papiru/magicky-trojuhelnik-
investovani/

4 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 210
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a chapat ji jako nejistotu investora spojenou s tim, Ze se mu nepodari z predmétného

investi¢niho financniho instrumentu dosdhnout ocekdavané vynosnosti. 7"

Vzhledem k tomu, Ze ¢lenéni rizik je velice obsdhlé téma, rozhodli jsme se tuto
podkapitolu koncipovat pouze na mozna rizika spojena s investici do podilovych fondu.

Pti investovani do podilovych fondu, se nejcastéji mizeme setkat s témito druhy rizik:
a) TrZniriziko

Trznim rizikem se rozumi riziko zmény hodnoty cennych papiri, finan¢nich derivatda,

dluhovych cennych papird a dalSich aktiv v majetku podilového fondu, které je

zapti€inéné kolisanim trznich cen. Trzni riziko u podilového fondu Ize rozlozZit zejména

na ménové a urokové riziko. 3!

b) Ménové riziko
M¢nové riziko vyplyva z potencidlnich pohybtt ménovych kurzi zahrani¢nich mén —
z volatility jednotlivych mén, ze zmén v korelacich jednotlivych mén a z devalva¢niho

rizika, tedy z rizika znehodnoceni mény.

¢) Urokové riziko
Urokové riziko se zaméfuje na zmény ve volatilité Grokovych vynost. Podslozkou
urokového rizika je tzv. riziko kreditnich spreadd, tj. riziko kolisadni urokovych prémii,
které je tieba brat v ivahu zejména u korporatnich dluhopist. >

d) Kreditni riziko
Kreditni riziko spo€ivajici v tom, ze emitent nebo protistrana nedodrzi svlij zavazek.
Jedna se zejména o subjekty, které maji platebni zavazky vici Fondu (napt. dluznici
z investiCnich nastroji apod.) a nedodrzi svoje zavazky. Tato rizika investi¢ni
spolecnost minimalizuje zejména vybérem protistran dosahujicich urcitou uroven
ratingu, nastavenim objemovych limitd na pohledavky vii¢i jednotlivym protistranam

a vhodnymi smluvnimi ujednanimi. 33

50 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 201

31 Statut: SPOROBOND otevieny podilovy fond, 2018, s. 16

52 Tamtéz

53 STATUT: Conseq korporatnich dluhopisti, otevieny podilovy fond, 2018, s. 16
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e) Riziko nedostatecné likvidity
Toto riziko se miize vyjimecné projevit u podilového fondu, pokud nemiize byt
provedena transakce, v disledku nedostatecné trzni poptavky po tomto aktivu. Fond
z tohoto divodu nebude schopen dostat svym zdvazkim s zddosti o odkoupeni
podilovych listi. V takovém ptipadé mize dojit k pozastaveni odkupovani vydanych

podilovych listli podilového fondu. >

f) Operacni riziko
Tomuto riziku se neda do jisté miry ptedejit, nebot’ se vétSinou jednd o ndhody. Riziko
je spojeno s chybnymi vnitinimi procesy, selhdnim provoznich systému ¢i lidského

faktoru >

g) Riziko zruseni
Ptipadné zruSeni fondu muize byt zapfi¢inéno napiiklad splynutim nebo slouc¢enim
Fondu. Déle muze dojit ke zruseni Investi¢ni spolecnosti, které je spojeno s likvidaci
fondu. Dal§im mozZznym rizikem, které je spojeno s likvidiaci fondu je legislativni riziko.
Ceska narodni banka muZe vydat rozhodnuti, pokud Fond nema déle neZ 3 mésice
depozitate, nebo pokud primérna vySe fondového kapitdlu v podilovém fondu
za poslednich 6 mésicli je niz§i nez Castka odpovidajici 1 250 000 EUR. Podilnik
neztraci svou investici do fondu, pouze se zkrati je piipadnd doba setrvani ve fondu

(Sporobond, 2018, s. 16).

1.4.6 Magicky trojuhlenik investice
Vyse uvedené podkapitoly popisuji ¢asti investicniho trojuhelniku (vynosnost, likviditu,
rizikovost). Z téchto C¢asti je mozné definovat (za podminek ceteris paribus) tato
vzajemné souvisejici tvrzeni:
., Poptavané mnoZstvi investicnich aktiv je primo umérné bohatstvi, pricemz tato
zavislost je silnejsi u aktiv luxusnich nez u aktiv nezbytnych. “

,, Poptavané mnozstvi investicnich aktiv je primo umérné kvalité investicniho prostiedi. *

,, Poptavané mnozstvi jednotlivych druhii investicnich aktiv je primo umeérné jejich

ocekavané vynosnosti, a to ve srovnani s aktivy alternativnimi.

54 Statut: SPOROBOND otevieny podilovy fond, 2018, s. 16
35 Tamtéz
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,, Poptavané mnozstvi jednotlivych druhii investicnich aktiv je neprimo umérné riziku

spjatému s jejich vynosnosti, a to ve srovndni s aktivy alternativnimi. ‘¢

,, Poptavané mnozstvi jednotlivych druhii investicnich aktiv je primo umeérné jejich

likvidité, a to ve srovnadni aktivy alternativnimi. “ >’

Z vyse uvedenych skutecnosti vyplyva, ze ,,investori musi vidy souhrnné hodnotit
vynosnost, rizikovost a likviditu. Pritom plati, Ze neexistuje takova investice, kterd
by dosahovala maxima ve vsech téchto kritériich soucasné. Existuje pouze varianta

Jjejich optimdlniho vzdjemného poméru. “ >3

Z téchto definici vyplyva, Ze neni mozné, aby byla investice soucasné¢ maximalné

vynosna, maximalné likvidni a minimalné rizikova. ¥

likvidita

riziko zisk

Obrazek 2: Investicni trojuhelnik
(Zdroj: podle Magicky trojthelnik, 2009)
1.4.7 Poplatkova struktura fondu
Jednou z nejvice opomijenou slozkou podilovych fondi jsou poplatky. Je to je jedna
z hlavnich nevyhod spojenych s investovanim do podilovych fondld. Sprava
investovaného kapitalu prostiednictvim podilovych fondi je zpoplatnéna hned nékolika

riznymi poplatky. Investor mnohdy nemuZe investovat vSechny své finan¢ni prostfedky

56 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 210
57 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 210
58 Rejnus, Finanéni trhy, 2014, s. 210
59 Musilek, Trhy cennych papirti, 2011, s. 254
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do podilového fondu, protoze musi byt odecteny pravé vSechny poplatky spojené
s jejich administraci. V této ¢asti si ukdzeme poplatky vstupni, vystupni, spravni

s vykonnostni.
a) Vstupni poplatek

Vstupni poplatek je u vétSiny fondl a je placen jednorazové. Jedna se prvotni poplatek
za nakup. V moment¢ ndkupu podilového listu se tento poplatek plati. Velikost poplatku
je vétsinou v rozmezi 0,5 — 5 % a urcuje ji spravce fondu. Vyse poplatku je ovlivnéna
rizikovosti fondu. V praxi se setkdvame s vyS§Sim vstupnim poplatkem u akciovych
fondt nez u dluhopisovych. S objemem peneznich prostiedkti vlozenych do investice
muZze sazba poplatku klesnout. Vstupni poplatek se strhava pfimo z investované Castky.
Z tohoto polatku jsou uhrazeny investi¢ni sluzby poskytnuté investi¢ni spolecnosti.
V piipadé, Ze je investice provadéna pies investicniho zprostfedkovatele mize byt vyse

poplatku navysena o sluzby zprostiedkovatele. ¢

b) Poplatek za spravu

Poplatek za spravu nebo také ,,Management fee* je ctovan jednou za rok jako procento
investice ve fondu po dobu drZeni podilového listu. Jednd se o nejvyznaméjsi poplatek
z hlediska dlouhodobého investora. Ve spravcovském poplatku se nejvice promitaji
aktivni sprava fondu portfolio manazera, ktery musi na zdkladé¢ odbornych analyz

vyhodnocovat investice a pieskupuje je tak, aby byl v ramci fondu co nejefektivnéjsi.

Vyse poplatku si stanovi investi¢ni spolecnost a je v rozmezi od 0,5 do 3 % rocné.
Poplatek se promita do denni ceny cenného papiru fondu dle objemu aktiv ve spraveé
fondu. Kazdy den se v denni cené¢ cenného papiru fondu zohledni ro¢ni pomérova cast
ve vysi 1/365 tohoto poplatku. Poplatek tak odrazi pravé néklady spojené se spravou

fondu a praci portfolio manazera. ®!

¢) Vykonnostni poplatek

V ramci investicni spole¢nosti mize byt nastaven takzvany vykonnostni poplatek nebo

také ,,performance fee* ¢i ,,success fee“. Jednd se o cast odmeény, kterou si strhne

60 Budik, Finanéni investovani, 2011, s. 156

61 Poplatkova struktura [online], 2017. ING Bank [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
http://www.ingbank.cz/zpravodaj/clanky/investice-bez-bankovnich-poplatku-co-je-tedy-spravcovsky-
poplatek.html
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finan¢ni spolecnost, kdyz se podilovému fondu dafi nad ramec o€ekavani. Pokud je
u podilovych listd prevySen vykonnostni benchmark nebo cil, ktery si investi¢ni
spolecnost stanovila, miize fond manazer ziskat za svou aktivni spravu. Tento systém je

motivujicim prvkem pro manaZera, aby dosahl co mozna nejlepsiho zhodnoceni.
d) Vystupni poplatek

Tento poplatek se vyskytuje velmi malo. VétSinou byva tento poplatek zauctovan
u fondu, kde je absence vstupniho poplatku. Nejcastéji se vyskytuje u uzavienych
fonda. Nevyhoda vystupniho poplatku je v tom, Ze je chapan jako rozdil mezi ndkupni

a prodejni cenou podilového listu a do tohoto poplatku je zahrnut i vynos investora. 2

1.4.8 Celkova nakladovost
Kromé¢ uvedenych poplatki v piedchozi podkapitole existuji dal$i, podstatné nizsi
naklady. Majetek fondu je oddéleny od majetku spravce, kdy si oba vedou vlastni
ucetnictvi. Spravcovsky poplatek je chapan pouze jako naklad fondu, ktery je definovan

ve statutu fondu. Z tohoto poplatku jsou hrazeny vSechny naklady spravci fondu.

Néklady fondu mohou byt i na depozitadfe fondu, auditora fondu, transakéni poplatky
a dan, ktera je v Ceské republice pét procent ze zisku pro investiéni fondy. Kdyz
vSechny tyto ndklady fondu se¢teme dohromady a nésledné podé€lime velikosti vlastniho
kapitalu fondu, dostaneme celkovou ro¢ni ndkladovost fondu TER (total expense ratio).
TER musi kazdy fond zvefejnovat v dokumentu, ktery se nazyva klicové informace pro
investory. V celkovém souctu obsahuje 1 ndklady na zaméstnance fondu, na odmény
statutarnich organi, na audit, na pravni a dafové poradenstvi, na outsourcing, na

reklamu, spravni a soudni poplatky a ostatni spravni naklady. ¢

U celkové ro¢ni ndkladovosti TER plati, Ze ¢im niZsi je, tim niz8i je 1 nakladovost
fondu. Protoze se TER wuddva v procentech, je vyhodnéjsi pro investora nizsi
nakladovost fondu. U otevienych podilovych fondi tento poplatek je v rozmezi od 1 do

4%.

62 Investicni fondy a poplatky [online], 2018. Penize.cz [cit. 2018-05-10]. Dostupné =z

https://www.penize.cz/podilove-fondy/335017-investicni-fondy-a-poplatky-na-co-si-dat-pozor
63 Tamtéz
64 Budik, Finanéni investovani, 2011, s. 196

36



Investor si celkové ro¢ni ndkladovosti TER vétSinou nev§imad a zajimaji ho pouze
poplatky spojené se spravou. Dochazi pak k situacim, Ze se investor zaméfi pouze na
poplatkovou strukturu fondu a podle celkovych nizsich poplatki pak zvoli tieba
podilovy fond, ktery muze mit vysSi rocni ndkladovost. Pfitom vstupni poplatek je
jednordzovy, kdezto spravni poplatek je kazdorocnim nakladem. Z toho vyplyva, ze
neni uplné moudré se rozhodovat pouze na zaklad¢ poplatkové struktury. Obecné se da
fici, ze celkova ro¢ni nakladovost fondu je velmi dilezitym ukazatelem pii rozhodovani

o vhodnosti fondu a v praxi se udava ¢im nizsi procento nakladovosti TER je, tim Iépe

pro investory.®’

1.5 Bodovaci metoda

V metodologii jsme si uvedli, Ze se bude v analytické casti pouZita tzv. bodovaci
metoda. V této c¢asti si predvedeme, na jakych principech tato metoda funguje.
Bodovaci metoda bude vyuzita v posledni casti analyzy, ktera je zvolena kvili
objektivnimu hodnoceni podilovych fondi na zakladé empiricky méfitelnych udaju,
stanovenych v kritériich spole¢nosti. Nejlepsi vysledek v ramci jednoho kritéria je
ohodnocen na stupnici 1 az 3, pficemz 1 je nejlepsi vysledek a 3 nejhorsi. V ptipade
stejného vysledku v ramci jednoho kritéria se body rozdé€li rovnym dilem mezi vSechny
fondy. Pokud tedy skonci fond A i fond B s vysledkem 1 dostanou oba fondy hodnoceni
1,5. Celkové bodové hodnoceni ze vSech kritérii se na konci porovnani secte a zvitézi
ten fondy, ktery bude mit v celkovém souctu nemensi ¢islo. V tabulce nize je uveden
vzor bodovaci metody pro analyzu fondi.*

Tabulka 1: Bodovaci metoda

(Zdroj: vlastni zpracovani podle Vicekriterialni metody hodnoceni, 2009)

Kritérium X[ Kritérium Y | Kritérium Z Suma Poradi
Fond A 1 3 1,5 1+3+41,5 =5,5 2.
Fond B 2 1 1,5 2+1+1,5=4,5 1.
Fond C 3 2 3 3+2+3=7 3.
6 Investicni fondy a poplatky [online], 2018. Penize.cz [cit. 2018-05-10]. Dostupné z

https://www.penize.cz/podilove-fondy/335017-investicni-fondy-a-poplatky-na-co-si-dat-pozor
% VICEKRITERIALNI ANALYZA VARIANT A JEJI APLIKACE V PRAXI, 2009. Ceské Budg&jovice.
Diplomova prace. JihoCeska univerzita v Ceskych Budgjovicich.
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2 VYMEZENI PODMINEK INVESTORA

Tato ¢ast vymezuje podminky, které jsou zadany spolecnosti HT Group a.s. a pozaduje
vybér podilového fondu. Investor je v oblasti kolektivniho investovani novy, proto jsou

zadana kritéria velmi piisna.

2.1 Kritéria hodnoceni

Pti selekci fonda je nutné brat v uvahu vySe zminény fakt, ze spole¢nost, pro kterou je
tato analyza provadéna, ma pfesné stanovené mantinely a pii zpracovani této prace je
tteba se jich drzet. Pfi vybéru jsme se managementem spoleCnosti drzeli struktury
investi¢nich fondu podle zédkon o investi¢nich spolecnostech a fondech. Z této struktury
je spolecnost ochotna akceptovat pouze fondy kolektivniho investovani, nebot’
nespliiuje pozadavky spojené s investici do fondu kvalifikovanych investort. Z fondi
kolektivniho investovani je ochoten management spole¢nosti zvazit investici do fondu,
ktery bude mit dostate¢nou uroven statni regulace a dohledu. Jestlize fond nespliuje
legislativni pozadavky dané statu (v Ceské republice se jedna o pozadavky smérnice
Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci ptedpisit v oblasti kolektivniho
investovani), patfi skupiny specialnich fondd kolektivniho investovani. Naopak fond
kolektivniho investovani, ktery splituje pozadavky zminéné smérnice je standardni fond.
Dale spolecnost nechce investovat své penézni prostiedky do standardniho fondu
s pravni subjektivitou, diive byl oznaCovan pouze jako investicni fond. Dnes je timto
fondem chapana pravnicka osoba se sidlem v Ceské republice, ktera je opravnéna
shromazd’ovat penézni prostiedky od vetejnosti vydavanim akcii. Tim se management
spolec¢nosti vymezil pouze na skupinu standardnich fondt kolektivniho investovani bez

pravni subjektivity.

Na zaklad¢ konzervativniho zaméfeni spolecnosti, by se mélo jednat o takovy druh
fondu, ktery je dle predmétného zatazeni investic umistén mezi fondy dluhopisové.
Me¢lo by se jednat o takové fondy, které aktivné presouvaji prosttedky mezi instrumenty
dluhopisového a penézniho trhu, a to s ohledem na oc¢ekdvany vyvoj financ¢nich trha a
urokovych sazeb. Déle je nutné, aby fond alokoval 80,00 % aktiv do dluhopisii nebo
obdobnych cennych papirt pfedstavujicich pravo na splaceni dluzné castky,
instrumenti nesoucich riziko dluhovych cennych papirt. Na zaklad¢ diverzifikace rizik,

se management spolecnosti rozhodl, ze z hlediska orientace investic neni vyhranéna,
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respektive chce, aby byly zastoupeny jak tuzemské, tak zahrani¢ni dluhopisy v poméru

takovém, aby ani jedna slozka neméla vyrazné dominantni pozici v portfoliu fondu.

Fondy dlouhodobych dluhopisit (obligaci), investuji pfevdzné do dlouhodobych
statnich, korporatnich, komunalnich i bankovnich dluhopisii. Fondy dlouhodobych
dluhopist jsou povazovany za velmi bezpecné, ale zalezi na skladbé portfolia fondu.
Tyto fondy se daji dale délit podle emitenta jimi nakupovanych obligaci (fondy statni
obligaci, fondy komunélnich obligaci, fondy bankovnich obligaci, fondy korporac¢nich
obligaci) nebo jestli v portfoliu fondu pfevazuju spiSe obligace s fixnim nebo
s variabilnim kuponem. V obou piipadech si spolecnost klade diiraz na diverzifikaci
a chce, aby bylo zastoupeno co mozna nejvice sloZzek podle emitenta jak s variabilni, tak

s fixni trokovou sazbou.

Déle investor pozaduje, aby fond nakladal s hospodaiskym vysledkem v co
nejekonomictéjsSim zdjmu fondu, tedy aby byl vysledek hospodafeni reinvestovan
kompletné. Co se tyCe aktivni nebo pasivni spravy portfolia se spolecnost vyjadrila, ze
chce, aby se skladba portfolia ménila na zaklad¢ aktudlnich zmén na trhu. Tento druh
fond je sice draz$i nez u pasivni spravy, nicméné ndklady v tomto piipad¢ investor
nebere v potaz. Co se tyCe doby existence fondu, tak si spolecnost dala jedinou
podminkou a tou je, aby doba existence fondu byl alespon takova, jaka je pozadovana
doba investice. Tato doba je urCena na pét let, takze se z tohoto hlediska musi jednat
o fond bud’ na dobu neurcitou nebo na dobu urCitou s ukoncenim existence pét let
avice. Z praxe ale vime, ze z predchozich pozadavki na otevienost fondu a aktivni
spravu fondu se bude jednat spiSe o fond na dobu neurcitou. Spole¢nost chce investovat
penézni prosttedky do vyse 500 000 K¢ a tuto ¢astku chce do zvoleného produktu vlozit

jednorazove.

Investicni Casovy horizont je stanoven na minimalné pét let. Jednd se o minimalni
Casovy usek, ktery je dulezit¢ dodrzet, aby byla zisk zinvestice smysluplny. Tento
Casovy horizont se povazuje z hlediska podilovych fondi za stfednédoby nebo
dlouhodoby, zalezi na dobé ukonceni drzby podilovych listi. Co se dani tyce, tak
investor planuje drzet podilové listy déle jak tii roky, takze se na néj nebude vztahovat

15% dan z ptijmu.
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Ze znalosti magického trojuhelniku investic jsou stézejnimi faktory rizikovost
a likvidita. Ve spojitosti s devizovym rizikem, chce spolecnost zvolit takovy produkt,
ktery bude denominovany v narodni méné. Déle chce investor z hlediska eliminace
rizik, riznorody vybér podilovych fondl od rGznych investi€nich spolecnosti. Tento
bod je rozdéleni druhého parcidlniho cile. Vynosnost je samoziejmé také velmi dilezita,
ale jelikoz se ma jednat o vysoce konzervativni produkt je tento aspekt postaven mirné
do pozadi. Co se poplatkové struktury tyce, jsou pozadovadny co moznd nejnizsi
poplatky, ale vétsi diraz je kladen na celkovou ndkladovost investice nez pouze na vysi

poplatki.

3 SELEKCE PODILOVYCH FONDU

Selekce podilovych fondl vychazi z pfedchozi kapitoly, ve které jsou vymezena kritéria
spolec¢nosti, podle nichz bude podilovy fond vybiran. V této casti jsou jesté¢ pred
vybérem jednotlivych fonda vytazeny ty investi¢ni fondy, které nesplituji vySe zminéna
kritéria. Nasledn¢ bude vybrana prvotni skupina fondi, kterd odpovida pozadavkim
spolecnosti HT Group. V této kapitole jsou aktivné pouzivany vetejné dostupné
internetové zdroje, jako napiiklad Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky

&i stranky Ceské narodni banky. ¢

Pravé databaze fondd Ceské narodni banky je pro selekci a naslednou komparaci
klicova. Déle je zde pouzita prace spojena se statuty jednotlivych podilovych fondd,
ktera je zasadni pro naslednou komparaci. Samoziejmosti pii zpracovani analytické
¢asti je 1 prace s kurzy vybranych podilovych fondu, které jsou taktéz verejné dostupné

na internetovych strankach.

3.1 Nevhodné produkty

Ze selekce jsou vyfazeny vSechny fondy kvalifikovanych investort, nebot’ tento fond
nespliiuje pfedem stanovend kritéria spolecnosti, pro kterou je vysledek prace klicovy
a také neni vhodny z hlediska zdkona o investi¢nich fondech a spole¢nostech, respektive
proto, ze nepodléha dostatecné regulaci. Dal§im bodem, pro¢ byly tyto fondy vylouceny

je fakt, ze jsou soukromého typu (na rozdil od fondi kolektivniho investovani). Tento

67 Seznam investiénich fond& [online], 2018. CNB [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/seznamy mbs/seznam_fki/
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typ fondu je také vyfazen z divodu minimalni vySe investice, ktera je stanovena na
125 000 eur, coz je v piepoctu 3 mil K&. Z toho vyplyva, ze tento fond neni adekvéatni

pro drobné investory. Proto jsou fondy kvalifikovanych investorti neakceptovany.

Dalsi oblasti fondu, které nejsou akceptovany, jsou standardni investi¢ni fondy s pravni
formou neboli s pravni subjektivitou. Fondy tohoto typu emituji zpravidla akcie a jak jiz
vime zptedem stanovenych kritérii, tak tento druh aktiv neni adekvatni pro
management spoleCnosti. V pfipad¢ standartnich fondu kolektivniho investovani je
podilnik (majitel podilového listu) redlnym vlastnikem pfedem stanovené ¢asti majetku.

Zde tomu tak neni, a proto je rizikovost o poznani vyssi.

Dale jsou vyfazeny vSechny specialni fondy, a to z diivodu, ze spolecnost je ochotna
investovat pouze do fondl standardnich. Specidlni fondy jsou zpravidla rizikovéjsi
a nespliuji pozadavky prava Evropské unie a tyto fondy nejsou zapasené v seznamu
CNB. Navic tyto fondy investuji hlavné do komodit jako jsou nemovitosti, finanéni

derivaty, cenné papiry a rizikovy kapital. Proto jsou i specidlni fondy neakceptovany.

3.2 Prvotni vybér skupiny fondi

V piedchozich kapitolach jsme si uvedly podminky, které jsou nastaveny spolecnosti,
a kterymi se budeme pii selekci fidit. Také jsme si pfedem odtvodnili, pro¢ jsou pro
vybér nevyhovujici fondy kvalifikovanych investordi, investicni fondy s pravni

subjektivitou a fondy specialni.

V této Casti pracujme na postupném vytazovani fondi, které nekoresponduji
s pozadavky spoleCnosti na vybér fondu. Specifika jednotlivych druhii fondi jsou
popsana v teoretické Casti. Selekce je pfedev§im zamétena na préci s vetejné dostupnym
seznamem investi¢nich fond@i od Ceské narodni banky, ktery je velmi pichlednd

zpracovan v tabulkovém souboru.

Registrovanych investi¢nich fondi je celkové v databazi 414 ke dni 31.12.2017.
V tomto ¢islu jsou jesté samoziejmée obsazeny 1 fondy vytazené v kapitole Nevhodné
fondy. Po odecteni 8 fondii evidovanych jako fondy kvalifikovanych investorti zbyva

406 fondi. Z vyc¢tu bychom déale méli odecist investicni fondy na zakladé oznaceni

68 Seznam investiénich fond& [online], 2018. CNB [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/seznamy mbs/seznam_fki/
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jejich pravni subjektivity, kterd je a.s. V neposledni fad¢ bychom z piedchozi kapitoly
upravé neni stanoveno, zda a jak by mél byt specialni fond oznafen v nazvu fondu.
Navic by mél byt specidlni podilovy fond oznaCen Stitkem ,,non-UCITS®, protoze
véechny klasické (standartni) fondy jsou oznaeny jako ,,UICITS*. Jelikoz CNB toto
kritérium nezavedlo do evidence, musime se podivat do brozury (statutu) fondu, kde je
vSe podrobné popsano. Proto si tyto fondy zatim ponechame a vratime se k nim, az na
konci selekce, nebot’ proces zkoumani statutd v uplném zacatku by byl piespfilis

rozsahly.

Za prvé vytadime vSechny podilové fondy, které jsou oznaCeny jako uzaviené, jelikoz
spolec¢nost apeluje na otevienost podilového fondu, respektive na jeho likviditu. Pokud
jsme vlastnikem podilovych listi, tak mame po celou dobu trvani narok na zpétny
odkup za aktudlni cenu majetku, ktery na podilové listy v dobé odkupu piipada.
U uzavieného typu neni moznost na pozd¢jsi neCekany odprodej podilovych listh.
Investor se toho vzdava v momenté ndkupu cennych papiru pti zakladani fondu. Mohou
byt pozd¢ji obchodovatelné na sekundarnim trhu, ale pokud neni stanovena jejich
obchodovatelnost, museji investoifi pocitat s dlouhodobou drzbou. Uzavienych

podilovych fondi bylo vyfazeno 33 pro nasledujici selekci zlstalo 373 fonda.

Druhym kritériem nutnym k odstranéni prebytecnych fonda je predmétnd zamétrenost
rozdélit fondy kolektivniho investovani do nékolika skupin: akciové, fondy penézniho
trhu, dluhopisové, fondy realnych aktiv (nemovitostni), smiSené, fondy fondu (stfesni
fondy), a jiné. Nejprve odstranime investi¢ni fondy s pravni subjektivitou, které maji
v samotném nazvu zachycenou pravni subjektivitu. Konkrétné tedy se jedna o akciovou
spolec¢nost. Tyto fondy jsou povazovany za pomérn¢ rizikové, nebot’ zpravidla emituji

akcie. Timto jsme eliminovali 191 fondd a dostali jsme se na €islo 128.

Pro pozd¢jsi analyzu budou vyhovujici pouze fondy dluhopisové, nebot’ zde bereme
v tivahu rizikovost a tyto fondy jsou povazovany za relativné bezpecné, samoziejme
1zde zéalezi na konkrétni skladbé portfolia. Vyfazeny jsou tedy vSechny fondy
nemovitostni, smiSené a ostatni. Podminku, aby byl fond pouze dluhopisovy, plni jiz

pouze 19 fondi.
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Dal$im nezbytnym krokem je urceni, zda je fond obchodovatelny v ndrodni méné a tou
je Ceskd koruna. Toto opatieni je nezbytné, protoze se chce spoleCnost vyvarovat
ménovému riziku, které by bylo s fondem obchodovaném v cizi méné spojeno. Jedna se
pfedev§im o riziko mozné propadu kurzu vici koruné, pficemz tomuto riziku se da
redln¢ predejit pii1 aktivni spravé a schopném managementu fondu. Nicméng¢, jak jsem
jiz zminoval, spolecnost si toto riziko nepieje podstupovat, proto jsou vybrany pouze
fondy obchodovany v korunach. Pocet fondh se snizil o tfi fondy, které byli

obchodovany v cizich ménach (PLN, EUR). Zlstava jiz pouze 16 fondt.

V posledni fazi ptrichazi na fadu prace se samotnymi statuty fondl, které jsou volné
dostupné na internetovych strankach investiCnich spolecnosti. Jsou zde zachyceny
vSechny dutlezité informace, které jsou potfebné pro potencialniho investora jako jsou
naptiklad kdo je administrator, depozitdiem a obhospodatfovatel fondu, jakéd je
investi¢ni strategie, jaka je historickd vynosnost, jak vysoké jsou poplatky etc. Lze zde
1 vy€ist o jaky druh investi¢niho fondu se jedna. Po podrobném prizkumu jednotlivych
statuti fondt od riiznych investi¢nich spoleCnosti, jsme zjistili Ze ve vybéru nam zlstalo
6 specidlnich fondu, které tedy musime vytadit, ale nasledné jsme zjistili, Ze v nejuz§im
vybéru se nam 1 vyskytli fondy kvalifikovanych investorii. Je zde tedy vidét, ze data
CNB nejsou zcela v poradku. Studie ma, ale naprosto jiny cil prace, proto jen odedteme
piebytecné fondy kvalifikovanych investort, které jsme objevili v zavéru selekce
(konkrétné jsou 4). Nakonec dostavame konecné ¢islo 6ti standartnich podilovych fondi
kolektivniho investovani.

Tabulka 2: Seznam investi¢nich fondu pro statistické ucely

(Zdroj: vlastni zpracovani podle CNB, 2017)

s 7w

Seznam investi¢nich fondu pro statistické ucely (Platny k 31.12.2017)

Nazev fondu Obhospodarovatel
Conseq korporatnich dluhopist Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a. s.
Conseq statnich dluhopist Conseq Funds investicni spole¢nost, a. s.

SPOROINVEST

Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska republika

SPOROBOND

Erste Asset Management GmbH, pobocka Ceska republika

TRENDBOND

Erste Asset Management GmbH, pobocgka Ceska republika

J&T FLEXIBILNI

J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a. s.

43




3.2.1 Zavér prvniho parcialniho cile

Cilem této kapitoly bylo si ujasnit, ze kterych skupin produktl nelze cerpat pro dosazeni
globalniho cile na zdkladé¢ pozadavkii managementu spoleCnosti, pro niz je prace
koncipovana. Vytazeny byly vSechny fondy kvalifikovanych investor, vSechny
standardni fondy s pfedepsanou pravni subjektivitou a vSechny specialni fondy. Dale
bylo na zéklad€ postupného vytazovani, zvolen uzsi vybér produkti, ze kterych budeme
moci uskuteénit komparaci za pomoci kritérii, které jsou zadany managementem
spolecnosti, pro niz je prace konstruovana. Kapitola byla ¢lenéna do nékolika c¢asti,
pficemz v kazdé c¢asti je na zaklad¢ konkrétniho kritéria vyloucena skupina fonda
s nalezitym odivodnénim. Z pocetni sumy 414 investi¢nich fondu, jsme se pribéznou
selekci dopracovali az k Sesti standartnim fondim kolektivniho investovani, které budou

v nasledujicich kapitolach analyzovéany a porovnavany mezi sebou.

4 KOMPARACE PODILOVYCH FONDU

V této casti bude skupina fondi, kterou jsme ziskaly v kapitole Selekce podilovych
fondi porovnana. Pokud tato skupina bude v nepoméru poctu investicnich fonda
a investi¢nich spolecnosti, klade si spole¢nost HT Group pozadavek na piipadnou
eliminaci rizik. V tomto ptipad€ musi dojit k vybéru skupiny fondi, kde bude zastoupen
vzdy jeden podilovy fond od jedné investi¢ni spolecnosti, na zdkladé nejvétsi vhodnosti

podle kritérii spole€nosti.

Z ptedchozich podkapitol jsme vyselektovali vSechny standartni fondy kolektivniho
investovani, které jsou oteviené (podilové listy je mozné zpétné odkoupit za aktudlni
cenu), dluhopisové (fond trvale investujici 80 % hodnoty majetku v podilovém fondu do
dluhopisti nebo obdobnych cennych papir) a obchodované v narodni méné (Ceska

koruna na sménném kurzu silnéjsi nez euro)

Ke komparaci mame k dispozici 6 fondi od 3 riznych investicnich spole¢nosti. Pro
piehlednéjsi praci s fondy bude tato cast rozdélena do dvou podkapitol. V prvni
podkapitole bude vybran vzdy jeden fond od jedné investi¢ni spolecnosti, podle nejvetsi
vhodnosti ze zadanych kritérii spole¢nosti HT Group. Tato kritéria musi byt empiricky
méfitelnd, nebot’ chceme od kazdé investicni spolecnosti pouze jeden fond. A v druhé

¢asti bude z trojice fond, na zakladé bodovaci metody, vybran ten nejadekvatné;jsi.
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Komparace vychazi ze statuti podilovych fondu. Jsou zde zachyceny vSechny dulezité
informace tykajici se konkrétniho podilového fondu. V prvni ¢éasti komparace budou
pfedstaveny zékladni tdaje o fondu a samotnd komparace se v této ¢asti zamé&fi na dvé
slozky magického trojuhelniku v ndvaznosti na kritéria spolec¢nosti. Konkrétné jaka je
historicka vykonnost (toto je udaj, ktery bude smérodatny v empirickém urcovani
nejvykonnéjsiho fondu), dale také budeme analyzovat rizikovy profil fondu, ktery je

zanesen na Skale 1 az 7, kde 7 je nejvice rizikové.

4.1 Komparace podilovych fondi od Conseq Funds investi¢ni
spole¢nost
Conseq Funds investicni spolecnost je obhospodatovatelem dvou fondi, které prosli
vybérem této prace. Nicméné fond Conseque statnich dluhopisit vesel do likvidace
v po¢atku tohoto roku, tim padem snim neni mozné déale kalkulovat. Coneque
korporatnich dluhopisii je tedy jediny standartni fond, jehoz obhospodatfovatelem je

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, ktery splituje podminky mozné k nasi analyze.

4.1.1 Conseque korporatnich dluhopistu

Conseque korporatnich dluhopist je otevieny podilovy fond, ktery je definovan jako
standartni fond kolektivniho investovani. Fond byl vytvofen v roce 2012 a prvni
podilové listy vydal v roce 2013. Obhospodarovatelem Fondu je Conseq Funds
investi¢ni spoleCnost. Pfedsedou pfedstavenstva a hlavnim investicnim manazerem
spole€nosti a zaroven registratorem a investicnim manazerem tohoto fondu je Ing. Jan
Vedral. Tento muz se v roce 1994 stal spoluzakladatelem spolecnosti Conseq Finance.
V letech 1997 az 2002 se Conseq Finance stala co do obratu nejvét§Sim nebankovnim
obchodnikem s cennymi papiry v CR. Administratorem fondu je investi¢ni spole¢nost
Conseq Funds investi¢ni spolecnost. Depozitdfem Fondu je UniCredit Bank Czech

Republic and Slovakia. ®

Investicni strategii fondu Conseque korporatnich dluhopisti je zhodnoceni finan¢nich
prostiedktt (v CZK) a snazi se piekonavat vykonnost benchmarku, kterym je index
korporatnich dluhopisit Merrill Lynch/Bank of America EMU Corporate Index

(Bloomberg ticker ER00), upraveného o ndklady a vynosy ze zprostfedkovani do Ceské

6 Jan Vedral [online], 2015. [cit. 2018-05-10]. Dostupné z: https://finance.idnes.cz/jan-vedral-z-conseq-
o-kapitalovych-trzich-f19-/podnikani.aspx?c=A150528 123840 podnikani_sov
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mény. Fond investuje do korporatnich dluhopisi. Minimalni investiénim horizont je
stanoven na 3 roky. Jak je u dluhopisovych fondi zvykem, tak minimalni podil
dluhopist ve fondu ¢ini 80 % a podil korporatnich dluhopist tvoii nejméné 70 %. Fond
klade duraz na diverzifikaci kreditniho rizika. Investuje do Siroké mnoziny dluhopist
vydanych emitenty z riaznych ekonomickych odvétvi bez geografického zaméteni a bez

omezeni investic do nastroji vydanych emitenty se sidlem v rozvijejicich se zemich. 7

»INavratnost investice do Fondu, jeji casti nebo vynos z této investice nejsou zajistény
ani garantovany. Fond neni zajisténym ani garantovanym fondem. Tretimi osobami

nejsou za uicelem ochrany investorii poskytovany Zddné zaruky. !

Rizikovy profil fondu je stanoven ve formé syntetického ukazatele zndzornéného na
stupnici od 1 do 7, kde 1 ne nejniZsi riziko a obvykle 1 nejnizsi vynosnost. Pii zkoumani
statutu fondu zroku 2016 byl udélen rizikovy profil cislo tfi. V letoSnim roce
(konkrétné v tinoru 2018) po aktualizaci udajt byl ptidélen rizikovy profil ¢islo dvé. Je
tedy jasné Ze jde o konzervativni fond. Nicmén€ pomér rizika a vynosi vychazi
z historickych dat, nemiize proto byt spolehlivym voditkem, pokud jde o rizikovy profil
fondu do budoucna.

<— nizSi riziko vy$Si riziko —

< obvykle niZSi vynosy obvykle vy8Si vynosy —

1 2 3 4 5 6 /

Obrazek 3: Rizikovy profil fondu Conseque korporatnich dluhopisi
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

Prvni podilové listy fondu Conseque korporatnich dluhopisti byly vydany v lednu 2013.
Tento fond jako jediny z celé prace ma dle investicni strategie pfekonavat benchmark,
kterym je index korporatnich dluhopisit Merrill Lynch/Bank of America EMU
Corporate Index. V tabulce nize je zobrazena historickd vykonnost fondu za 5 let ve

srovnani prave s tim to benchmarkem a nezahrnuje vstupni a vystupni poplatky.

70 Statut Conseque, 2018, s. 9
"I Tamtéz
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., Udaje o historické vykonnosti Fondu v minulosti nejsou ukazatelem vykonnosti

budouci. Udaje o dosavadni vykonnosti Fondu maji pouze omezenou pouzitelnost jako

ukazatel budouci vykonnosti Fondu. “7?
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mFond ™ Benchmark
Graf 2: Historicka vykonnost fondu ve srovnani s benchmarkem

(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu)

Aktualni cena podilové listu ¢ini 1.077 K¢ za kus, z ¢ehoz vyplyva, ze kdyby investor
vlozil svoje penézni prostiedky do tohoto fondu pii jeho vzniku, mél by zhodnoceni
témet 8 %. Vyplyva to i rizikového faktoru, nebot’ nartst je viceméné konstantni, ale

vynosy nejsou prili§ vysoké.”?

Cvc '13 Led '14 Bre '15 Zar"15 Bre '16 Zar '16 Bre '17

Graf 3: Historicka vykonnost fondu Conseque korporatnich dluhopisi

(Zdroj: vlastni zpracovani podle Conseque korporatnich dluhopisii, 2018)

72 Statut Conseque, 2018, s. 17
3 Conseq korporatnich dluhopisii [online], 2018. kurzy.cz [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://www.kurzy.cz/podilove-fondy/conseq/conseq-korporatnich-dluhopisu/
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4.1.2 Diléi zavér druhého parcialniho cile

Cilem této podkapitoly bylo ziskat v rdmci jedné investicni spole¢nosti pouze jeden
standartni fond kolektivniho investovdni. Timto fondem se Conseque korporatnich
dluhopisti, protoze druhy fond, ktery splioval kritéria zptfedchozich kapitol, je

v likvidaci.

4.2 Komparace podilovych fondii od J&T Investi¢ni spole¢nost

J&T Flexibilni dluhopisovy, otevieny podilovy fond je standartni fond kolektivniho
investovani, jehoz obhospodatrovatelem J&T Investi¢ni spolecnosti. Tento fond splituje

jako jediny od tohoto obhospodatrovatele podminky mozné k nasi analyze.

4.2.1 J&T FLEXIBILNi

J&T Flexibilni dluhopisovy byl vytvotfen roku 2007 a v tomto roce byly vydany 1 prvni
podilové listy. Fond byl vytvofen na dobu neurCitou a je aktivné spravovan.
Administratorem je obhospodafovatel fondu J&T Investi¢ni spole€nost. Depozitdfem
fondu je Komer¢ni banka a majoritnim vlastnikem depozitite je francouzska banka

Société Générale, ktera vlastni 60,35 %.

Cilem fondu je zhodnocenim finan¢nich prostiedka v ¢eskych korunach. Fond investuje
zejména do diverzifikované Skaly dluhopisii v letoSnim roce nejvice investuje do
statnich dluhopist s fixnim kuponem denominovanych v CZK. Fond nesleduje Zadny
urCity index nebo ukazatel (benchmark). Minimalni podil dluhopisti nebo obdobnych
cennych papirtt ve fondu ¢€ini 80 %. Minimalni investicnim horizont je stanoven na
2 roky. Manazerem fondu je Ing. Martin Kujal, CFA. Z grafu struktury majetku je

zjevné, ze se jedna o dluhopisovy fond. 74

74 Staut J&T Flexibilni, 2018, s. 14
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@ Dluhopisy domaci 42.22 %

@ Hotovost domaci 0.65 %

@ Pod.listy zahranicni 6.10 %

@ Dluhopisy zahranicni 36.54 %

@ Hotovost zahranicni 13.70 %
Ostatni 0.79 %

Graf 4: Struktura portfolia fondu J&T Flexibilni
(Zdroj: vlastni zpracovani podle Statutu J&T Flexibilni, 2018)

Investicni spole¢nost majetek fondu investuje tak, aby minimalizovala rizika. Po
posledni aktualizaci statutu fondu z letosniho roku je na syntaktické skéle fond oznacen
v kategorii jedna. Z ¢ehoz vyplyva, ze se jednd o ryze konzervativni fond s nizkym
rizikem, ale 1 nizkym vynosem. NejniZs$i mozné oznaceni rizikovosti ovSem neznamena,
ze zde zadné neexistuje, pouze se dle statutu fondu je riziko minimalni, ale neni nulové.
Syntakticky model je samoziejmé jen orientacni ukazatel. Nizky rizikovy profil nemusi

vzdy predikovat nizké vynosy.”

<= Obvykle nizsi vynos Obvykle vyssi vynos =>
<= NiZsi riziko VysSi riziko =>
1 2 3 4 5 6 7

Obrazek 4: Rizikovy profil fondu J&T Flexibilni
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

Fond byl zalozen v roce 2007 a prvni podilové listy byly vydany v témzZe roce. Udaje
o dosavadni vykonnosti fondu maji pouze omezenou pouzitelnost jako ukazatel budouci
vykonnosti Fondu. Opét zde nejsou zahrnuty poplatky spojené vydanim a odkupem

podilovych listl. Graf historické vykonnosti Fondu je uveden nize. 7

75 Statut J&T Flexibilni, 2018, s. 25
76 Vykonnost fondu J&T Flexibilni [online], 2018. J&T Ivesti¢ni spole¢nost [cit. 2018-05-10]. Dostupné
z: https://www jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Graf 5: J&T Flexibilni, historicka vynosova kfivka
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

Aktualni cena podilové listu ¢ini 1.445 K¢ za kus, z ¢ehoz vyplyva, ze kdyby investor
vlozil svoje penézni prostiedky do tohoto fondu pii jeho vzniku, mél by zhodnoceni
necelych 45 %. Fond si od svého vzniku drzi pozvolna rostouci tendenci, ale

v poslednim kvartalu stagnoval a v poslednim mésici doslo 1 k mirnému poklesu.

1.45

1.425

1.375
Dub '16 Cvc '16 Rij '16 Led '17 Dub '17 Cvc '17 Rij '17 Led '18
Graf 6: J&T Flexibilni, historicka vynosova kfivka za posleni 3 roky

(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

4.2.2 Dilé¢i zavér druhého parcialniho cile

Cilem této podkapitoly bylo ziskat v rdmci jedné investicni spole¢nosti pouze jeden
standartni fond kolektivniho investovani. Timto fondem se stal J&T Flexibilni
dluhopisovy, otevieny podilovy fond je standartni fond kolektivniho investovani, jehoz

obhospodafovatelem J&T Investi¢ni spolecnost, protoze jako jediny fond od tohoto
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obhospodarovatele splituje kritéria zminéna v predchozich kapitolach od managementu

spolecnosti.

4.3 Komparace podilovych fondi od Erste Asset Management GmbH

Na tadu ptichazeji podilové fondy od spolecnosti Erste Asset Management GmbH.
Jelikoz jsme jako od jediného obhospodatfovatele ze selekce dostali vice fondt. V ramci
této podkapitoly bude vybran pouze jeden fond, na zékladé¢ pozadavki investora
a s ohledem na nejvétsi vhodnost z pohledu vykonnosti a rizikovosti. V tabulce nize
jsou fondy setazeny v abecednim potadi.

Tabulka 3: Seznam podilovych fondu od Erste Asset Management GmbH

(Zdroj: vlastni zpracovani podle seznamu investi¢nich fondtt CNB, 31.12.2017)

Nazev fondu Zemé Kategorie | Variabilita kapitalu Obhospodarovatel
SPOROBOND cz dluhopisovy otevieny Erste Asset Management GmbH, pobo¢ka Ceska republika
SPOROINVEST cz dluhopisovy otevieny Erste Asset Management GmbH, pobo¢ka Ceska republika
TRENDBOND cz dluhopisovy otevieny Erste Asset Management GmbH, pobo¢ka Ceska republika

Likvidita se do tohoto vybéru implementuje velmi tézko, nebot’ vSechny tfi fondy jsou

oteviené fondy, proto se bude zabyvat pouze zbylymi dvéma kritérii.

4.3.1 Sporobond

Sporobond je standardnim fondem kolektivniho investovani. Tento podilovy fond byl
zatfazen do 2. rizikové skupiny, protoZe historicka hodnota jeho podilovych listh
kolisala velmi lehce. Tohoto rizového faktoru bylo dosaZeno konzervativni investiéni
strategii, ktera si klade za cil investovat piedev§im do statnich dluhopist s fixnim
kuponem denominované v CZK. Jak riziko ztraty, tak i vynosové moZznosti jsou
relativné ustaleny. Sporobond byl zalozen v roce 1998 a doporuceny inveti¢ni horizont
¢ini 3 roky a vice, tedy jedna se o stfednédobou investici. Z podrobné analyzy
vykonnosti fondu vyplyva, ze by se mélo jednat o investici spiSe v horizontu 5ti a vice
let, nebot’ relevantniho zhodnoceni se historicky dosdhlo pravé az po uplynuti (drzby
podilového listu) péti let. Pii zaloZzeni fondu méli podilové listy hodnotu 1,0000 K¢,

coze je standartni cena. Aktudlni cena podilového listu €ini 2,2224 K¢, coz znamena, ze
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pokud mél investor divéru v tento fond od jeho vzniku, zhodnotil sviij majetek za 20 let

0 122,24 %7

4.3.2 Sporoinvest

Sporoinvest je taktéz standardnim fondem kolektivniho investovani a je zafezen do
prvni rizikové skupiny, protoze historicky hodnota podilovych listi téméf nekolisala,
ale ani vynosové procento nebylo nijak vysoké. Portfolio fondu tvoii zejména dluhopisy
s variabilnim nebo pevnym kupdnem, které jsou nakupovéany se zamérem jejich drzby
az do data splatnosti. Sporoinvest byl zaloZzen v roce 1996 a doporuceny investi¢ni
horizont je 1 a vice let. Tento fond se muze pySnit témét nulovym vykyvy az na propad
mezi srpnem 2008 a bieznem 2009, kdy kvuli celosvétové ekonomické krizi. Kdyby se
investor rozhodl investovat své penézni prostiedky na jeden rok od bifezna roku 2008,
jeho majetek by byl znehodnocen o 9,29 %. Ale pokud by se rozhodl investovat na
pocatku zaloZeni fondu, dosahl by letos zhodnoceni 1.8521, tedy 85,21 %."®

4.3.3 Trendbond

Trojici fondi od obhospodafovatele Erste Asset Management GmbH uzavird fond
Trendbond, ktery je také standardnim fondem kolektivniho investovani a je zafazen do
4. rizikové skupiny. Investicni strategie fondu je zaméfena do dluhopisii predevsim
novych a kandidatskych zemi Evropské unie. Dale je fond nastaven tak, aby
maximalizoval vynos z pfipadného pokesu urokovych vynosi a také zpohybu
smeénnych kurzii. Toto vysoké hodnoceni rizikového faktoru je spjato s faktem, ze je
fond pouze Castecné zajistén. Fond je zatizen vyS$S§im ménovym rizikem (vyplyvajiciho
z mozné¢ho pohybu ménovych kurzil) a urokovym rizikem (moZné zmény ve volatilité
urokovych vynost). Trendbond byl zaloZen v roce 2001 a podle statutu fondu by se
mélo jednat o stfednédobou investici, nicméné po prozkoumani historickych vykonnosti
fondu, Ize soudit ze by mélo spiSe jednat o investici dlouhodobou, protoze vykyvy ve

volatilit¢ fondu jsou znatelné vyssi nez u piedchozich dvou kandidata. Zatazeni do

77 STATUT: SPOROBOND - otevieny podilovy fond [online], 2018. Ceska spofitelna a.s. [cit. 2018-05-
10]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/index.phtml?ID_N
OTATION=45677989&ISIN=CZ0008472263

78 STATUT: SPOROINVEST - otevieny podilovy fond [online], 2018. Ceska spofitelna a.s. [cit. 2018-
05-10]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/index.phtml?ID_N
OTATION=45677989&ISIN=CZ0008472263
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4. rizikové skupiny je tedy na misté a tento fond je nevhodny pro zacinajiciho investora.
Nicméné od zalozZeni se fond miize pySnit absolutni vykonnosti 1.2645 tedy nariistu za

celou dobu existence fondu o 26,45 %.7°

Pro ptehlednost jsme vySe zminéné fondy od Erste Asset Management GmbH zatadili
do tabulky a vybran byl z nich ten nejadekvatnéjsi fond z pohledu investora z hledisek
rizikového faktoru a historickych vykonnosti za 5 let, 10 let a za celou dobu existence
fondu. Jelikoz byly vSechny tfi podilové fondy zalozeny v rtiznych ¢asovych obdobi
bylo pro urceni absolutni vykonnosti zvoleno datum vzniku ,,nejmaldSiho* podilového
fondu.

Tabulka 4: Bodovaci metoda podilovych fondi Erste Asset Management GmbH
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutl fondu, 2018)

Nazev fondu

rizikovy faktor

vykonnost za 5 let

vykonnost za 10 let

absolutni vykonnost

SPOROBOND 2 6,05% 33,01% 61,73%
SPOROINVEST 1 -1,06% 2,39% 16,88%
TRENDBOND 4 -6,25% 8,63% 26,97%

Z uvedené tabulky je fond Sporobond nejvice vyhovujici, nebot’ ve vSech zvolenych
obdobi dosahl nejvysSi vykonnosti. Je snim spjato 1 vysSi riziko nez u fondu
Sporoinvest, ale rozdil v absolutnich vykonnostech je tak markantni (44.85 %), ze jsme
se rozhodli vybrat pravé fond Sporobond. Dale jsme zvazovali, jestli nevybrat fond
Trendbond, ktery ma absolutni vykonnost 26,97 % a oproti ostatnim dvou fondiim m¢l
krats$i piisobeni na trhu, jelikoz oba ptredchozi fondy byly zaloZeny jiz pfed pfelomem
milénia. Tento fond navic reaguje velice podobné jako fond Sporobond (viz. graf nize).
Rizikovy faktor je ale dvojnasobny, a proto ani tento fond nebude vybran pro dalsi
analyzu. Navic také tento fond investuje majetek fondu pouze do jednoho druhu
dluhopist, a to konkrétné do statnich dluhopisti novych a kandidatskych zemi Evropské

unie.

7 STATUT: TRENDBOND - otevieny dluhopisovy podilovy fond [online], 2018. Ceska spofitelna a.s.
[cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://cz.products.erstegroup.com/Retail/cs/Produkty/Fondy/Factsheety/Fund_general/index.phtml?ID_N
OTATION=45677990&ISIN=CZ0008472297
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Graf 7: Vykonnostni kiivky tFi fondi od Erste Asset Management GmbH
(Zdroj: vlastni zpracovani podle Erste Asset Management GmbH, 2018)

4.3.4 Diléi zavér druhého parcialniho cile

Cilem této podkapitoly bylo ziskat v rdmci jedné investicni spole¢nosti pouze jeden
standartni fond kolektivniho investovani. Timto fondem se stal Sporobond, na zakladné
porovnavani s dal§imi dvéma fondy od stejné investi¢ni spole¢nosti v ndvaznosti na

kritéria spolecnosti HT Group, a s nimi spojenou nejvetsi vhodnost produktu.

4.4 Komparace finalni skupiny podilovych fondu

Do komparace podilovych fondii nejsou zafazena néktera kritéria, ktera jsou zachycena
v predchozich kapitolach, ktera nejsou fadné empiricky méfitelnd jako napiiklad
depozitat fondu, vznik fondu a také ta kritéria, ktera jsou u vSech produktii shodna jako
je aktivni sprava portfolia, zdanéni a také naloZeni s hospodarskym vysledkem (vSechny
tfi fondy VH plné reinvestuji). Obhospodarovatelem vsech tii fonda je vzdy investicni
spole¢nost banky, ktera fond nabizi. Prace vyselektovala v n¢kolika krocich finalni
trojici fonda a témi jsou Conseque korporatnich dluhopist, J&T Flexibilni dluhopisovy
a Sporobond. Jako prvni kritérium byla zvolena rizikovost. Na zakladné¢ porovnani
rizikovych profili se jako nejbezpecnéjsi a nejkonzervativngjsi fondu ukdzal J&T
Flexibilni s rizikovym faktorem 1. Tento ukazatel ndm nesd€luje, ze by zde zadné riziko
nebylo pouze, ze dle statutu fondu je riziko minimalni, ale neni nulové. Ostatni dva
fondy maji rizikovy faktor 2. Dilezitym kritériem bodovaci metody je i sloZeni aktiv

v portfoliu fondu, nebot’ v pozadavcich spolecnosti je stanoveno, Ze cilovy fond by

54



nem¢l investovat pouze do jednoho druhu aktiv se stejnym zaméfenim. Tak tomu je
u Conseque korporatnich dluhopisi a jak uz napovidd nazev fondu, tak aktiva
v portfoliu tohoto fondu jsou z velké vétSiny pouze korporatni dluhopisy. Zbylé dva
fondy maji navzajem velmi podobnou strukturu portfolia, co se zamfeni tyCe a nabizeji
jak korporatni, tak i statni ¢i bankovni s fixni 1 variabilni urokovou sazbou. Dalsi
kritérium je aktudlni cena podilového listu, tedy cena, za kterou lze k dneSnim datu
podilovy list koupit. Pfi zaloZeni podilového fondu a na zacatku prodeje podilovych
listd je cena podilového listu stanovena zpravidla na 1 K¢. V zavislosti na vykonnost
fondu se pak cena jednoho podilového listu v ¢ase zvySuje nebo snizuje. Investora
nejvice zajima podilovy fond, od kterého si za pfedem stanovenou vysi mizZe nakoupit
nejvetsi objem podilovych listil, z toho vyplyva, ze v této kategorii je vitézem Conseque
korporatnich dluhopisi, jelikoz ma stanovenou nejniZsi aktualni cenu a lze je za stejnou
cenu nakoupit vice nez za ostatni dva fondy, na druhém misté€ je pak J&T Flexibilni a na
tfetim Sporobond. V praci jiz byla nékolikrat zminéna vykonnost fondu. Jelikoz zisky
minulé nemohou predikovat v zddném ptipadé zisky budouci, je tento ukazatel jeden
z mala empirickych ukazateli a je nutné jej brat v tivahu, nebot’ zachycuje, jakym
zpisobem fond zhodnocoval majetek v letech minulych. Za poslednich pét let byl
nejvynosnéjSi J&T Flexibilni na druhém misté Conseque korporatnich dluhopist
a posledni pak Sporobond. Za zminku stoji uvést, Ze vtomto obdobi si fond J&T
Flexibilni vedl velice dobte oproti konkurenci, napiiklad oproti Sporobondu zhodnotil
svllj majetek téméf jednou tolik. Velmi Casto opomijenym kritériem je nakladovost
podilového fondu a tim nejsou mysleny pouze poplatky, ale i celkova nakladovost
investice. Investor si celkové ro¢ni nadkladovosti TER vétSinou nev§ima a zajimaji ho
pouze poplatky spojené se spravou. Dochazi pak k situacim, Ze se investor zaméii pouze
na poplatkovou strukturu fondu a podle celkovych nizSich poplatki pak zvoli tieba
podilovy fond, ktery mtze mit vysSi roni ndkladovost. Pfitom vstupni poplatek je
jednordzovy, kdezto spravni poplatek je kazdoro¢nim ndkladem. Nejnizs$i celkové
naklady jsou u fondu Sporobond 0,78 %, coz je oproti ¢eskému standardu opravdu
velmi malo, vétSinou se tento naklad pohybuje mezi 1 — 4 %. Na druhém misté pak byl
J&T Flexibilni a na tfetim mist¢ Conseque korporatnich dluhopisii. Na zavér jiz
zminéna poplatkova struktura je také velmi dilezitym kritériem. Poplatkova struktura

fondu se odrazi od vstupniho poplatku, vystupniho poplatku a spravniho poplatku
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(poplatkova struktura je podrobnéji popsana v kapitole poplatkova struktura). Vystupni
poplatek neni uveden ani u jednoho zndmi analyzovanych fondi nejnizsi vstupni
aspravni poplatky ma Sporobond, diale pak Conseque korporatnich dluhopist
a s nejvysSimi poplatky je spojen J&T Flexibilni. VSechna zminénd kritéria jsou
zminéna v nize uvedené tabulce s odpovidajicim poradim dle komentéie vyse.

Tabulka 5: Bodovaci metoda trojice fondu

(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutl fondu, 2018)

Ini cena .
an celkova

rizikovy profil i v bed] vy za5 nékladovost poplatky soucet poradi
potfoliu listu let
vstupni: 2,5 %
C korporatnich dluhopisti 2 Korporatni 1,08 K¢ 7,70% 1,17% vystupni: 0 % 2,5+3+1+2+3+2=13 3.
Spravni: 1 %
vstupni: 3 %
J&T Flexibilni dluhopisovy 1 Mix 1,45 K¢ 11,53% 1,07% vystupni: 0 % 1+1,5+2+1+2+3=10,5 1.

Spravni: max.2 %

vstupni: 1 %
Sporobond 2 Mix 2,22 K& 6,21% 0,78% vystupni: 0 % 2,5+1,5+3+3+1+1=12 2.
Spravni: 0,5 %

4.5 Zhodnoceni vybraného podilového fondu
Z ptedchozi kapitoly analytické casti jsme ziskali jako vysledny podilovy fond, ktery
nejvice koresponduje s kritérii spolenosti J&T Flexibilni od investi¢ni spolecnosti J&T
Investicni spolecnost. V této Casti si fond vice rozebereme a zhodnotime, zda neni

v rozporu se zadanymi pozadavky.

J&T Flexibilni je ur€en pro optimalni zhodnoceni stfednédobé volnych penéznich
prostfedki. Pfedstavuje kompromis mezi fondem penézniho trhu a dluhopisovym
fondem. Nabizi investorim vynosnéjsi alternativu k bankovnim vkladim, ale soucasné
niz$i riziko, nez jaké maji bézné dluhopisové fondy. Fond aktivné presouva prostredky
mezi instrumenty dluhopisového a penézniho trhu, a to s ohledem na ocekavany vyvoj
finan¢nich trht a urokovych sazeb. Pfikladem téchto investi¢nich pftilezitosti jsou
dluhopisy s delsi splatnosti, korporatni a zahrani¢ni dluhopisy s potencidlem vysSich

urokovych vynost. 8

J&T Flexibilni je otevienym podilovym fondem, ktery neni pravnickou osobou. Jedna
se o standardni fond kolektivniho investovani. Podle klasifikace fondl zavazné pro

leny AKAT CR se jedna o dluhopisovy fond.

80 Vykonnost fondu J&T Flexibilni [online], 2018. J&T Ivesti¢ni spolegnost [cit. 2018-05-10]. Dostupné
z: https://www jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Cilem investi¢ni politiky fondu je dosaZeni zhodnoceni majetku fondu v stfednédobém
horizontu, coz je v souladu s minimalni poZadovanou dobou investice, kterou investor
pozaduje. Investicniho cile chce fond dosahovat investicemi do dluhovych cennych
papirt, investicnich nastroji s pevnym vynosem nebo obdobnych cennych papirt

predstavujicich pravo na splaceni dluzné ¢astky.

Fond aktivné spravuje dluhopisové cenné papiry, a to s ohledem na ocekavany vyvoj
finan¢nich trhti a urokovych sazeb. Jedna se o aktivni spravu portfolia, coz byl také
jednim z pozadavkil investora. Fond se snazi diverzifikovat rizika prostfednictvim
investic do dluhopisit s delSi splatnosti, korporatnich a zahrani¢nich dluhopist
s potencidlem vysSich urokovych vynosii. Podle statutu fondu se jedna o dluhopisovy
fond trvale alokujici 80,00 % aktiv do dluhopisii nebo obdobnych cennych papir
pfedstavujicich pradvo na splaceni dluzné Ccastky, instrumentl nesoucich riziko
dluhovych cennych papirt a néstrojii penézniho trhu a toto trvzeni je tedy v souladu se
zadanymi kritérii. Sama spolenost J&T uvadi na svych strankich, Ze se jedna
0 kompromis mezi fondem penézniho trhu a dluhopisovym fondem. Nicméné pokud se
podivame hloubé&ji na strukturu fondu, zjistime, Ze podil dluhopisi domacich
1 zahrani¢nich v portfoliu fondu je 82,38 %, prostiedky penézniho trhu jsou ve vysi
9,58 % a zbylou ¢ast tvoii podilové listy obdobnych podilovych fonda. Z téchto
informaci a ze znalosti terminologie investi¢nich fondu se jedné o dluhopisovy podilovy

fond dle metodiky klasifikace fondti zavazné pro ¢leny AKAT CR, ktery mensi Gast

portfolia fondu investuje do prostfedki finanéniho trhu.®!

STRUKTURA MAJETKU K DATU 23.04.2018

. Diuhopisy domdci 47.76%
. Hotovost domdci 0,92%
. Pod sty zahraniéni 7,15%
@ Oiuhopisy zahraniini 34,62%
Holovost zahranicni 8,66%

Ostatni 0,88%

Graf 8: Struktura portfolia fondu J&T Flexibilni
(Zdroj: vlastni zpracovani podle J&T Flexibilni, 2018)

$1 J&T FLEXIBILNI dluhopisovy otevieny podilovy fond [online], 2018. J&T Investi¢ni spoleénost [cit.
2018-05-10]. Dostupné z: https://www.jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Management spolecnosti chce, aby byly zastoupeny jak tuzemské, tak zahranicni
dluhopisy v poméru takovému, aby ani jedna slozka neméla vyrazné dominantni pozici
v portfoliu fondu, coz je také splnéno. Pokud se podivame hloubéji do struktury
portfolia fondu, zjistime ze fond investuje do Sirokého spektra dluhopist, nastroji
finan¢niho trhu a dalsich instrumentd. %2

Tabulka 6: Cenné papiry v portfoliu fondu J&T Flexibilni
(Zdroj: vlastni zpracovani podle J&T Flexibilni, 2018)

Cenné papiry v portfoliu s nejvy$si vahou k 31.03.2018

ST.DLUHOP. VAR 19/11/2027 10.74 %
ST.DLUHOPIS 2,50% 25/08/2028 502 %
Parvest Convertible Bond EUR - | (F) 418 %
ST.DLUHOP. VAR 18/04/2023 335%
EPH 3,50% 9/6/2020 322%
ST.DLUHOP. VAR 9/12/2020 3.19%
CZTB 0% 04/05/2018 3.15%
CZTB 0% 11/05/2018 3.15%
Czech Republic T-Bill 0% 25/05/2018 3.15%
Home Credit 3,75% 30/3/2020 3.00 %
CAIMMOBILIEN ANLAGEN AG 1,875% 12/7/2021 294 %
US Treasury l/L 0,125% 15/7/2026 2.59 %
GM Financial 1,875% 15/10/2019 250 %
CETIN 1,423% 6/12/2021 249 %
Russia OFZ 6,40% 27/5/2020 249%
TMR 4,5% 17/12/2018 245%
Carrefour VAR 20/4/2021 243 %
Lukoil 7,25% 5/11/2018 213%
POLGB 0% 25/10/2018 208 %
Emma Gamma 5,25% 21/7/2022 205%
CPI 4,85% 22/8/2042 205%
CPI 4,65% 6/11/2022 2.02 %
NN Emerging Markets Debt (Local Bond) (F) 1.96 %
MND VAR 13/11/2022 193%
JTFIGR 3,00/2019 1.93 %
Ceska zbrojovka VAR 27/1/2022 191%
Leaseplan VAR 17/10/2024 191 %
Gazprom 2,25% 22/11/2024 1.61%
ERSTE GROUP BANK VAR 28/01/2019 1.58 %
CZTB 0% 21/12/2018 1.57 %
MOL 2,625% 28/4/2023 133%
JTFIGR 4% 07/18/2022 0.98 %
Teplarna Otrokovice VAR 21/12/2023 0.96 %

82 J&T FLEXIBILNI dluhopisovy otevieny podilovy fond [online], 2018. J&T Investi¢ni spole¢nost [cit.
2018-05-10]. Dostupné z: https://www.jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Pokud se podivame bliZze na prvnich deset cennych papiru v portfoliu fondu, coz tvori
42,15 % z celého jméni fondu, tak podil statnich dluhopist je 22, 3 %, korporatnich
dluhopist je ve fondu 3,22 % a bankovnich dluhopisit 3 %. Tyto udaje jsou do jisté
miry zkreslené, nebot’ mezi prvnimi deseti cennymi papiry se objevuji 1 podilové listy
obdobnych podilovych fondl jako je J&T Flexibilni. Co se tyCe dluhopist s fixni
urokovou sazbou je podil ve zminéném vzorku 20,14 % a podil dluhopist s variabilni
urokovou sazbou je 22 %. Zde je poukazano na zplsob, jakym je ve fondu oSetfeno

urokové riziko.%?

Tabulka 7: Cenné papiry v portfoliu fondu J&T Flexibilni s nejvyssi vahou
(Zdroj: vlastni zpracovani podle J&T Flexibilni, 2018)

CENNE PAPIRY V PORTFOLIU S NEJVYSSI VAHOU K 31.03.2018

CENNY PAPIR % CENNY PAPIR

o e
vty 5,02 % CZTB 0% 04/05/2018 3,15%
BT 4,18 % CZTB 0% 11/05/2018 3,15%
TR o,
EPH 3,50% 9/6/2020 ey A S 3,00 %

30/3/2020

Fond investuje do statnich dluhopisii s fixnim kuponem denominovanych v CZK.
Referencni ménou fondu je CZK. Zde je do jisté miry zajiSt€éno ménovée riziko. Fond je
zfizen na dobu neurcitou. Fond nevyplaci podil na zisku nebo vynosech, zisk je plné
reinvestovan v souladu s investi¢ni politikou fondu. Rizikovy profil fondu je vyjadien
syntetickym ukazatelem, ktery je vtomto piipadé roven 1. Udaje o dosavadni
vykonnosti fondu maji pouze omezenou pouzitelnost jako ukazatel budouci vykonnosti
fondu. Aktualni cena podilového listu ¢ini 1.445 K¢ za kus, z ¢ehoz vyplyva, Ze kdyby
investor vlozil svoje penézni prostiedky do tohoto fondu pii jeho vzniku, mél by
zhodnoceni necelych 45 %. Fond si od svého vzniku drZi pozvolna rostouci tendenci,
ale v poslednim kvartalu stagnoval a v poslednim meésici doSlo 1 k mirnému poklesu.

Nicméné z dlouhodobého hlediska mé graf vykonnosti pozvolna rostouci tendenci.

$3 J&T FLEXIBILNI OPF [online], 2018. J&T Investi¢ni spole¢nost [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://www.jtis.cz/jtam_fondy data api gateway?url=download%3Freportld%3DFLX&ct=pdf
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Graf 9: J&T Flexibilni, historicka vynosova k¥ivka
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

Co se poplatkové struktury tyce, patii fond k t¢ém vyhodnéjSim, a to nejen pouze
poplatky samotné. Vstupni poplatek ¢ini 3,00 % z aktualni hodnoty podilového listu ke
dni pfipsani finan¢nich prostfedki na ucet fondu. Vystupni poplatek fond neeviduje.
Celkova nakladovost se fadi mezi ndklady hrazené z majetku standardniho fondu
v pribchu roku a projevi se pouze ve vykonnosti investice. Celkova nakladovost tedy

neni uctovana piimo investorovi. Vyse celkové nakladovosti je stanovena na 1,07 %.%4

4.5.1 Zavér druhého parcialniho cile

Cilem této kapitoly bylo ziskat jeden podilovy fond, ktery bude vhodny jako investice
pro management spolecnosti, pro kterou je tato prace klicova. Z posledni trojice fonda
od tfi raznych investi¢nich spole¢nosti byl vybran podilovy fond za pomoci bodovaci
metody a jako kritéria byla zvolena rizikovost, struktura dluhopisti v portfoliu fondu,
aktualni ceny podilového listu, historicka vynosnost, celkova nakladovost a poplatkova
struktura fondu. Na zakladé téchto kritérii vzesel jako vitézny fond J&T Flexibilni od
investi¢ni spolecnosti J&T Investiéni spolecnost. Nasledn¢ byl tento podilovy fond
podrobné&ji rozebran. J&T Flexibilni byl popsan podle statutu fondu v nadvaznosti na
kritéria spolecnosti, pro kterou je tato prace vytvarena a nebyl nalezen zadny rozpor
s pozadavky na podilovy fond. J&T Flexibilni ve vSech bodech spliuje kritéria, jez si

spolec¢nost zadala.

$ J&T FLEXIBILNI OPF [online], 2018. J&T Investi¢ni spole¢nost [cit. 2018-05-10]. Dostupné z:
https://www.jtis.cz/jtam_fondy data api gateway?url=download%3Freportld%3DFLX&ct=pdf
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5 NAVRH NA ZARAZENI PODILOVEHO FONDU DO
PORTFOLIA

Globalnim cilem bakalarské prace bylo stanovit vhodnou investici pro spole¢nost HT
Group, prostfednictvim fondi kolektivniho investovani ¢i fondh kvalifikovanych
investor, na zdkladé¢ pfedem danych kritérii spolecnosti, které byly poskytnuty
managementem spolecnosti. Prostiednictvim bakalarské prace jsme se pokusili tento
globalni cil splnit, vypracovanim parcidlnich cili. V celé¢ praci jsme kalkulovali
predev§im se zadanim, jez byl vytvofeno spolecnosti HT Group. Tyto pozadavky se
zdaji velmi piisné stanoveny, ale ve findlnim vyc¢tu je velice objektivni postoj
spole¢nosti a také chce predejit moznym rizikim spojenym s pfipadnou investici.
Operovano bylo s vefejné dostupnym seznamem investi¢nich fond z databaze CNB.
Na zékladé znalosti zminénych v teoretické ¢asti prace byly nejprve vyfazeny nevhodné
produkty, které se nesluCovali s pozadavky spole¢nosti. Po vyjmuti v§ech nevhodnych
produktl, jsme se vymezili pouze na praci se standardnimi podilovymi fondy. Mezi
nevhodnymi produkty byly vSechny fondy kvalifikovanych investorti, specidlni fondy a
také standardni investi¢ni fondy. Na zacatku prace s databazi fonda bylo k dispozici 414
fonda. Pribéznou selekci, kterd byla pii kazdém kroku podepiena vysvétlenim a
odkazem na kritéria spolecnosti, bylo vybrano Sest standartni fondid kolektivniho
investovani. VSechny tyto produkty spliiovaly kritéria spolecnosti, a dalsi postup byl po
konzultaci s vedoucim prace a s managementem spole¢nosti, zvolen jako nejvhodnégjsi
zpusob. Jelikoz mezi témito Sesti produkty je znaény nepomér, co se role
obhospodatovatele tyCe, rozhodli jsme se tyto fondy porovnat mezi sebou v ramci
investi¢nich spolecnosti, které je nabizeji a vybrat pouze jeden fond za kazdou
investi¢ni spolecnost. Timto zpiisobem jsme dostali tfi fondy, na kterych byla pouZita
sofistikovand analyza za pouziti bodovaci metody byl zvolen jeden podilovy fond
kolektivniho investovani. Tfremi vybranym fondy se staly Conseque korporatnich
dluhopisti, Sporobond a J&T Flexibilni. Kategorie pro vybér findlového produktu byly
zvoleny rizikovost, struktura dluhopist v portfoliu fondu, aktualni ceny podilového
listu, historicka vynosnost, celkovad nékladovost a poplatkova struktura fondu. Na
zaklad¢ téchto kategorii byl vybran fond J&T Flexibilni od investi¢ni spolecnosti J&T

Investicni spolecnost, jako nejvhodnéjsi a je tedy vysledkem celé analytické ¢asti.
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Névrhova ¢ast prace bude rozdélena na dvé ¢asti, s tim Ze v prvni ¢asti bude popsan
vitézny produkt z analyzované mnoziny fondii na zdkladé porovnani se zminénymi
kritérii a bude zde demonstrovano kolika ¢astmi spliuje pozadavky na vybér produktu.
V druhé casti budou spolecnosti HT Group nabidnuty rtizné varianty, jak mtzou své

volné finan¢ni prostiedky vhodné investovat na zékladé diverzifikace portfolia.

5.1 Kritéria spole¢nosti ve spojitosti s vybranym podilovym fondem

J&T Flexibilni dluhopisovy otevieny podilovy fond od investicni spolecnosti J&T
Investicni spolecnost byl vybran jako nejadekvatnéjsi produkt z vyctu investi¢nich
fondu databaze CNB. Tento fond je zfizen na dobu neurditou a byl vytvofen v roce
2007 a v témze roce byly 1 vydany prvni podilové listy. S timto udajem je do jisté miry
spojena 1 rizikovost investice, nebot” tento fond se v rdmci bakaléatské prace fadil mezi
,starsi fondy* a lze na zakladné historické vynosnosti hodnotit jakym zplisobem
manazer fondu jedna a jakym zplsobem financni prostiedky zhodnocuje. Zde je na
misté mensi komentar. V ptipadé J&T Flexibilni je manazerem fondu Ing. Martin Kujal,
CFA, ktery je analytikem a zaroveinl portfolio manazerem se zamétenim na dluhopisové
trhy. Tento fakt je pro spole¢nost velmi dilezity, protoze jednim z kritérii je
i pozadavek, aby byl fond dluhopisovy. Ridi n&kolik fond kolektivniho investovani
ajeden fond kvalifikovanych investori. Usuzuje, ze pro retailového investora je
kolektivni investovani, respektive investice do podilovych fondd, nejdostupnéjsi
moznou variantou investi¢nich instrumentt. J&T Flexibilni prezentuje jako ideélni fond
pro zacinajiciho investora, coZ je do jist¢é mire miry i oznafeni pro spolecnost HT

Group.

Fond je otevienym podilovym fondem. Otevienost podilového fondu je dalSim
kritériem spolecnosti, nebot’ je kladen veliky diiraz na likviditu. Pokud jsme vlastnikem
podilovych listl, tak médme po celou dobu trvani ndrok na zpétny odkup za aktudlni

cenu majetku, ktery na podilové listy v dobé odkupu ptipada.

Fond je standardnim fondem kolektivniho investovani. Jednou z Casti prace bylo
vytazeni nevhodnych produkt. Z této kapitoly vzesel pozadavek, aby byl vysledny
produkt vybiran pouze z vyctu standardnich fondd kolektivniho investovani. Vyfazeny

byly fondy kvalifikovanych investori, specidlni fondy a standardni investi¢ni fondy.
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Fondy kvalifikovanych investori byly vyfazeny, protoze nepodléhaji dostatecné
regulaci a také z divodu minimalni vySe investice, kterd je stanovena na 3 mil K¢.
Podle pozadavkl spolecnosti se ma jednat o investici vyrazné pod 3 mil K¢. Speciélni
fondy jsou vyfazeny, jelikoz jsou zpravidla rizikovejsi a nespliuji pozadavky prava
Evropské unie. Standardni investicni fondy s pravni subjektivitou jsou vytazeny taktéz
kvali rizikovosti a dale kvili tomu, Ze tyto fondy emituji zpravidla akcie. Z pozadavka

spolecnosti vyplyva Ze se ma jednat o dluhopisovy fond.

Podle klasifikace fondt zavazné pro ¢leny AKAT CR se jedna o dluhopisovy fond.
Investicnim cilem fondu je zhodnocovat finan¢ni prosttedky prostfednictvim investic do
dluhovych cennych papirti. Fond investuje do statnich dluhopisti s fixnim kupoénem
denominovanych v CZK, déle také do firemnich dluhopist, dluhopisovych fondi jinych
spravcli a bankovnich depozit. Fond trvale alokuje 80,00 % aktiv do dluhopisi nebo
obdobnych cennych papiru predstavujicich pravo na splaceni dluzné Ccastky,
instrumentii nesoucich riziko dluhovych cennych papirii a ndstrojii penézniho trhu.
Fond nesmi investovat do akcii a ndstrojii nesoucich riziko akcii.® Pozadavky
spolec¢nosti, aby byl fond dluhopisovy, a referencni ménou fondu byla CZK jsou

splnény.

Fond je ur€en pro optimélni zhodnoceni stfednédobé volnych penéZnich prostredki.
Zde je splnéno kritérium na cCasovy horizont investice, protoze spole¢nost chce

investovat minimaln¢ po dobu péti let.

Fond nesleduje zadny urcity index nebo ukazatel (benchmark), ani nekopiruje zadny

urcity index. Sledovani benchmarku je dilezité pfi investovani do dluhopisovych fonda.

Srovnévaci index (benchmark), je ale znaSeho pohledu pomérnou nevyhodou, nebot
potfolio manazer musi jednat samoziejmé v zdjmu fondu opirajici se o statut fondu, kde
jsou piesné definovana specifika investi¢ni strategie, ale také musi investovat v ramci
sledovaného indexu. K tomuto kritériu se spole¢nost nijak nevyjadiila, nicméné v tomto
piipad¢ vnimame absenci srovnavaciho indexu jako vyhodu, protoze portfolio manazer

muZe investovat pouze na zaklad¢ zkuSenosti a vlastniho uvazeni.

85 STATUT: J&T FLEXIBILNI dluhopisovy otevieny podilovy fond [online], 2018. J&T Investi¢ni
spolecnost [cit. 2018-05-10]. Dostupné z: https://www jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Na zakladé syntaktického ukazatele byl fond zatazen do prvni rizikové kategorie.
Jednim z hlavnich pozadavki spole¢nosti byla rizikovost, respektive byl kladen velky
diraz na to, aby bylo pfipadné riziko co mozna nejmensi. Bohuzel v pfipadné
podilovych fondl nebude riziko nikdy pIné neutralizovano a ani zafazeni do rizikové
skupiny jedna nemusi byt definitivni a v prib¢hu existence fondu se mize meénit.
Jelikoz neni mozné predikovat budouci vykony, nelze ani zarucit navratnost investice.
Rizikovy profil fondu je tedy nejmensi mozny, coz vyplyva ze sledovani volatility
fondu, ktera je nastavena za zdklad¢ historickych vynosu za poslednich 5 let. Na Skale
od jedné do sedmy, kdy jedna je nejméné rizikova investice a sedm nejvice rizikova, byl
fond zafazen do nejméné rizikové skupiny, je tedy vyhovujici pro spole¢nost z hlediska

rizikovosti.

<= Obvykle nizsi vynos Obvykle vyssi vynos =>
<= NiZsi riziko VysSi riziko =>
1 2 3 4 5 6 7

Obrazek 5: Rizikovy profil fondu J&T Flexibilni
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

Nejhiife hodnotitelnym pozadavkem spole¢nosti je vynosnost. Jelikoz byl v rdmci
magického trojiihelniku investovani kladen diraz spiSe na likviditu a rizikovost, byla
vynosnost hiife prosaditelna, respektive v analytické casti se vyskytly fondy majici
vys§i vykonnost, ale byli naptiklad vice rizikové. Dal§im hiife uchopitelnym aspektem
hodnoceni vykonnosti fondu je fakt, ze zisky minulé nemusi predikovat zisky budouci.
Aktualni cena podilové listu ¢ini 1.445 K¢ za kus, z ¢ehoz vyplyva, Ze kdyby spole¢nost
vlozila svoje penézni prostiedky do tohoto fondu pii jeho vzniku, méla by zhodnoceni
necelych 45 %. Kromé propadu v roce 2008, ktery fond zaznamenal v navaznosti na
svétovou ekonomickou krizi, si od svého vzniku fond drZi pozvolna rostouci tendenci,

coz je evidentni i z grafu nize.3

8 STATUT: J&T FLEXIBILNI dluhopisovy otevieny podilovy fond [online], 2018. J&T Investi¢ni
spolecnost [cit. 2018-05-10]. Dostupné z: https://www jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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Graf 10: J&T Flexibilni, historicka vynosova krivka
(Zdroj: vlastni zpracovani podle statutu fondu, 2018)

5.2 Navrh investice

V druhé navrhové ¢asti bude spolecnosti HT Group nabidnuta redlnd moznost investice
do produkti vybranych v této praci. Z kapitol uvedenych v této praci vychazi jako
nejadekvatnéjsim podilovym fondem J&T Flexibilni od investi¢ni spole¢nosti J&T
Investicni spolecnost. Spliiuje vSechny pozadavky managementu spolecnosti a da se

povazovat za vysledek této prace.

J&T Flexibilni je ur€en pro optimalni zhodnoceni stfednédobé volnych penéznich
prostiedkii. Nabizi vynosnéjsi alternativu k bankovnim vkladim, ale soucasn¢ nizsi
riziko, neZ jaké maji béZné dluhopisové fondy. Jedna se o standardni fond kolektivniho
investovani. Podle klasifikace fondli zavazné pro ¢leny AKAT CR se jedna o
dluhopisovy fond. Podil dluhopist domacich 1 zahrani¢nich v portfoliu fondu je 82,38
%, prostiedky penézniho trhu jsou ve vysi 9,58 % a zbylou ¢ast tvoti podilové listy
obdobnych podilovych fondi. Fond aktivné spravuje dluhopisové cenné papiry, a to s
ohledem na oc¢ekavany vyvoj financnich trhii a urokovych sazeb. Jedna se o aktivni

spravu portfolia, coz byl také jednim zpozadavkl investora. Fond investuje do

dluhopist s fixnim 1 variabilnim kupénem denominovanych v CZK. Zisk fondu je plné
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reinvestovan. Vstupni poplatek ¢ini 3,00 %. Vystupni poplatek fond neeviduje. Vyse

celkové nakladovosti je stanovena na 1,07 %.%7

V pfechozim odstavei jsou shrnuty zakladni informace pro investora ohledné
podilového fondu od investicni spoleCnosti J&T. Nicméné s ohledem na to,
ze spolecnost, pro kterou je tato prace vytvorena je v oblasti kolektivniho investovani
uplné¢ nova a profiluje se jako velice konzervativni jsme se rozhodli navrhnout
kombinaci nékterych podilovych fondi, které byly v této praci pouzity. S timto
navrhem je spojen 1 poZadavek spole€nosti na eliminaci rizik, a proto byl specialné
vyhotoven treti parcidlni cil prace, kde investor kladl velky diraz na riznorody vybér
podilovych fondl od riiznych investicnich spole¢nosti. Konkrétné se jednalo o trojici
podilovych fonda od tfi riznych investicnich spole¢nosti. Témito fondy byly Conseque
korporatnich dluhopist, J&T Flexibilni dluhopisovy a Sporobond. Spole¢nost HT
Group nebyla nijak zvlaSt vyhranénéd k pozadavkiim na vynosnost fondu, takZze se da
povazovat fond od J&T za konecny vysledek této prace, ale pro ptipadnou tvorbu
portfolia kombinaci téchto fondii bude rozhodujici. Conseque korporatnich dluhopist je
jedinym z trojice fondd, ktery sledoval urcity benchmark. Tento fond jako investici
nemohu spolecnosti doporucit, nebot’ nedosahuje ani z poloviny takové vykonnosti jako
J&T Flexibilni. Samoziejmé se jedna o vyrazné ,mladsi fond, ale pokud bychom
srovnali pétiletou vykonnost od zalozeni mezi Conseque korporatnich dluhopisti a J&T
Flexibilni, pak je rozdil témét 12 % ve prospéch J&T Flexibilni. Zde bylo
sledovéano obdobi od zalozeni fondu. Je nutno vzit v potaz, Zze v tomto sledovaném
obdobi je znevyhodnén J&T Flexibilni, kviili svétové ekonomické krizi. Kdybychom se
podivali na poslednich pét let v obou fondech, pak je rozdil ve vykonnostech 15 % ve
prospéch J&T Flexibilni. Conseque korporatnich dluhopisti doporucit nemizeme, nebot’
zhodnoceni neni dostatecné zajimavé pro potencidlniho investora. Tietim fondem je
Sporobond od investicni spole¢nosti Erste Asset Management GmbH, ktery ma velice
podobnou strukturu portfolia jako zvoleny J&T Flexibilni a maji také velmi podobnou
investi¢ni strategii. Co se vykonnosti tyce je na tom za poslednich pét let 1épe fond od
J&T o 5,32 %, ale pokud bychom se podivali vice do minulosti dosahuje Sporobond

vyrazn¢ vysS$iho zhodnoceni pii delsi drzbé podilového listu. Naptiklad pokud by

7 STATUT: J&T FLEXIBILNI dluhopisovy otevieny podilovy fond [online], 2018. J&T Investi¢ni
spolecnost [cit. 2018-05-10]. Dostupné z: https://www jtis.cz/fondy/fondy-pro-verejnost/jt-flexibilni
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investor vlozil své penézni prosttedky do fondu pii jeho zaloZeni, mé&l by dnes
zhodnoceni 123,9 %. Tento aspekt fondu Sporobond je nutno brat v potaz. Z téchto
udaji doporucujeme spolecnosti HT Group dvé roviny, jak mohou piipadnou investici

realizovat:

1. VloZzenim finan¢nich prostfedkii pouze do zvolené¢ho podilového fondu J&T
Flexibilni od J&T Investicni spolecnost, ktery ve vSech smérech spliuje
pozadavky, které byly pfedem zadéany a je tedy globalnim cilem préace.

2. Diverzifikovat portfolio prostfednictvim investice do dvou podilovych fonda
kolektivniho investovani. Konkrétné¢ do J&T Flexibilni od J&T Investiéni
spolecnost, ktery splituje vSechny pozadavky, které byly zaddny managementem
spole¢nosti a podilovym fondem Sporobond od investicni spole¢nosti Erste
Asset Management GmbH, ktery byl klasifikovan jako druhy nejvice adekvatni
fond této prace a ma velice podobnou investicni strategii, jako J&T Flexibilni.
Vtomto piripadé¢ doporuCujeme rozlozeni penéznich prostfedki bud
v rovnomérném pomeéru nebo spiSe s dominantni pozici fondu J&T Flexibilni

v portfoliu spole¢nosti.

5.3 Alternativni navrh investice

Ptedchozi kapitola je nejvice klicovym vychodiskem prace pro management spolecnosti
HT Group, protoze nabizi rGzné varianty, jak penézni prostiedky investovat
prostfednictvim podilovych fondl. Jelikoz se jedna o nového investora na poli
kolektivniho investovani, rozhodli jsme se v této Casti pozmeénit zpisob investice,

kterou chce spolecnost realizovat.

Pokud bychom si z ptedeslé navrhové podkapitoly vybrali prvni variantu, kdy by byly
vSechny penézni prosttedky vlozeny do vysledného fondu J&T Flexibilni. U tohoto
fondu je minimélni Casovy horizont investice stanoven investicni spolecnosti na dva
roky a investor chce, v nasem piipad¢, realizovat investici po dobou alespon péti let.
Z tohoto 1 obecného predpokladu, jak by méla byt takovato investice uskute¢néna,
navrhujeme ptehodnotit nazor managementu spolec¢nosti HT Group na jednorazovou
investici do tohoto produktu. Navrhem je, aby spolecnost vkladala své volné finan¢ni
prostiedky do fondu, kter¢ se budou v case zhodnocovat. Jelikoz vychazime

z ptedpokladu, Ze zisky minulé nemusi predikovat zisky minulé, byla by jednorazova
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investice do fondu nerozumna, nebot’ vysoky vklad muize byt znehodnocen v ptipadé

Spatné situace na finan¢nim trhu.
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6 ZAVER
Bakalatska prace vychazi z pozadavku podniku HT Group a.s. investovat volné penézni
prostiedky prostiednictvim fondl kolektivniho investovani nebo fondt kvalifikovanych
investort. Management spole¢nosti pozadoval vyhotoveni navrhu, ktery bude spliiovat

kritéria na rizikovost, vynosnost a likviditu, které ma ptipadny navrh splnovat.

Préce je rozd¢lena do nekolika kapitol. Prvni kapitolu tvoii teoreticka vychodiska, kterad
jsou pouzita v dalSich ¢astech prace. Dale jsou definovana kritéria, kterd jsou zadana
managementem spoleCnosti HT Group. Dalsi kapitoly odpovidaji jednotlivym
parcidlnim cilim. Prvni parcidlni cil se zaméfuje na vyclenéni skupin vhodnych
anevhodnych produktd, se kterymi muze byt v dalSich Castech pracovéano. V dalsi
Casti této kapitole byla prace s fondy rozdélena v ramci jednotlivych investi¢nich
spole¢nosti. Druhym parcialnim cilem bylo porovnat findlni skupinu podilovych fond,
které prosly predchozi selekci, na zéklad¢ kritérii spolecnosti. Touto trojici fonda byly
byly Conseque korporatnich dluhopisi, J&T Flexibilni dluhopisovy a Sporobond.
Nasledné byl zhodnocen vybrany podilovy fond, kterym byl J&T Flexibilni, jestli

splnuje vSechny pozadavky spolecnosti HT Group. Parcialni cile obsahuji dil¢i zavery.

Navrhova kapitola se v prvni casti vénuje podrobnym rozborem kritérii spole¢nosti
v navaznosti na vybrany podilovy fond. Jsou zde popsana vSechna hlediska
managementu spolecnosti a jakym zpisobem do nich podilovy fond zapada. V druhé
¢asti jsou popsany dva navrhy, jak by mohla byt investice realizovana a do jakych
produktu by se méla uskutecnit. Ve tieti Casti je pak s ohledem na piipadnou neznalost
investora s produkty kolektivniho investovani popsan alternativni navrh spojeny

s investici do podilovych fondil kolektivniho investovani.

Prace ukazuje, jak byl mél investor postupovat v piipad¢, ze ma jasné definované
pozadavky, jak ma dand investice vypadat. V nasem pfipad¢ se jednalo o velice
konzervativni investici v oblasti investicnich fondd, respektive ve skupiné fonda
kolektivniho investovani. Tato prace muze byt ukdzkou pro obdobné spole¢nosti, které
zvazuji obdobnou investici svych volnych penéznich prostiedki do podilovych fonda
kolektivniho investovani a nechtéji platit Zzadné poplatky navic investicnim

zprostfedkovateliim, jako tomu bylo v této praci.
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Samotna spolecnost HT Group se netaji tim, ze je v oblasti kolektivniho investovani
zacateCnikem. Proto bylo v navrhové c¢asti pouZzito nckolik variant, coz investorovi,
zajisti riznorody vybér investicnich produktti, které jsou uSity na miru podle predem

stanovenych pozadavki.
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Piiloha 3: HT Group a.s., vykaz zisku a ztraty 2013

{07:¢

| FinanZai t7ag o

moravsky Lrz

tadcy [ minulém | minulém
a ) c 1 2
I |Tribyza 2bodi 01
A AR e e v )
. Obchodni marze (1. 01-02) o |
1. Vykony (F. 05+06+07) 04
I 1 |Te2by za viastnich a sluded 05 1 2442
2 [Zména stavu zésob viastnl Sinnost (o]
3 |Aktivace o7
8. 03
B 1 09 4
B. 10 924 2
+ Phidand hodnota (7. 03+04-08 11
C. 12
C. 1 13
C 2 14
C. 3 15
C. 4 1%
D. 17
E 18 80
i |Triby 2 prodeje diouhodobého majetku 8 materislu (F. 20021) 19
n 1 ng&mw 20 904
2 |Triby z materigly 21
F. 3 2 "
Foo £ 23 823
F, 2 24
G. 25 4 04
IV, |Ostatni 26 -400
H : 27 269 -396)
V. Plevod 28
I, ] 29
% Provozni vysledek hospodafeni 30
F.11-12.17-18+19.22.25+26-27
Wy =

VII



Oznateni| TEXT Cigio Skutednost v Gdetnim obdobl
fads |  sledovaném minukém
a b < 1 2
Vi Tﬂbyzmdojompapl'ﬁapodﬂb 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
ViL v zdbuhodoﬂhoﬂnntnﬂlomuhubuouj 33
VL 1 wwz'mlvavomanmmm"mmmw
tatnym vivem 34
viL 2 y 2 ostatnich diouhodobych cennych papirt a podith 35
Vil 3 Vimosy z ostatniho diouhodobého fnanéniho majetku 36
VIIL__|Vynosy 2 krétkodobého finanéning majetky 37
K 'z finanZniho maj = 38
IX._|Vimosy z pfecenéni cennyich papirG a dervatl 39
L z placenéni a derivath 40
M. Zména stavu rezery a ve finanéni oblasti 41
X |Vynosows Groky 42
N. Nakadové (r 43
X1, |Ostatni finanénl vynosy 48 8 233
0. Ostatni finanéni 3 45 906/ 16
Xl Plevod finanénich vinosd 45
3 Preved finanénich nakladi 47
o Finanéni vysledek hospodafeni 43 217
£.31.32433437-38439-40-41+42-43 48)e(<4T)Y!
Q Danz za béznou &innost (2. 50 + 51) 49 P
Q1 [ieelad Y AR > £
Q 2 | . codiobend -/ T BRI s : - 51
©___{Vysledek hospodareni za béznou ¢innost (F. 30 + 48 . 49) 52 -346
Xl [Mime?4dné vynosy 53
- - i =
S . 56 + 57) 55 AR
S. 1 56
S 2| -odiotens 57
. |Mimotidny vysledek hospodateni (7. 53 - 54 -85 ) 58 D
T Plovod na vyss (31-) 59
—__|Vysledek hospodateni za Gtetni obdobi (+/-) (7. 52 + 53 - 59) 60 -346 =327
—* __|Vysledek hospodateni pred zdanénim (+)-) (F.30 + 48 + 53 . 54) 61 -348| =327,
mmmwam POGPEOVY 2A2am SWAASTING CRgant NEES yZXAE CSCDy, Kiers 8 Goen]
sestaveni |odetni zavirky j
1403_1)54@. Petr Hromek - pfedseda predstavenstva Ing. Petr Hromek - pfedseda pfedstavenstva
4 Tou N

VIII



Priloha 4:

HT Group a.s., rozvaha 2013

ke dni 31.12.2013

S i o chtsicichke) =
f J'.’.".- - o ——
v 27747751 sl
84208 (tetni codeti e
[ Bamio | Korekce Netio Netio
2 ] [ 5790 2 3 -+
AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 31 + 63) oo1 |
A P 28 zdkladni kapitdl 002
8 Diouhodobj majetok (#. 04 + 13 + 23) 003
B I |Diouhodoby nehm (05 32 12) 004
B I 1|2fzovaci 005
2 [Nermotné avjvoe 008
3 [Software 007
4 [Ocenitein prava 008
5 |Goodwil 008
6 |Jinj diouhodoby nehmotnj majetek 010
7 |Nedckonzenj diouhodaby nehmotnj majstek 011
8 |Poskytnuss zsiohy na dlouhodoby nehmotnj majetek 012
8 Il |Diouhodoby hmotny majetek (f.14 at 22) [T R (= P S
8 N 1|Pozemky 014
2 [Stavdy 015
sb'm;osmmﬂdammmvw 016
4 [Pestetsks calky trvatich porosti 017
5 |Zsutadni stado 2 tatns zvitata 018
6 |Jmy diouhodoby hmotnj majetek 019
7 |Nedokonzeny diouhodaby hemotryj majetek 020
8 [Poskytnuté zaiohy na douhodoby hmotny majete 021
9 |Ocetovact rozdi k nabytéme majetiu 022
B Il [Dlouhodeby finantni majetek (7. 24 a2 30) 023 |
B. Ul 1 |Podily v oiddany a fizenjch osobéch 024
2 [Posily v Gtatnich jednotkich pod podstatngm vivem 025
3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
4 [Péitiy 8 ivéry - oviadayic a fdici oscba. podstatny viev 027
slice Bnante majetek 028
s |p : 028
7 |Poskytnuté zalohy na douhodoby finanéni majetek 030

£ 5 R R Ry

IX




D DA PN

Poskytnuté 2éichy na zdsoby

Diouhodobé pohledivky (F. 40 at 47)

C. .

L % R Ry

® N o »n

|Pohledéviy z obchodnich vatahis

Pohledavky - oviddafici a fidici osoba

Pohledévky - podstatny viiv
za h a2z
sdrudeni

Diouhodobé posiytnusé zélohy

Dohadné Géty aktivni

1400

047

C m

-

w N

w o N .

14 807

12919

C v

Finanéni maj (*. 59 a2 62)

C. .

L

81

81

453

8 624

BREIZREE38[3(2(3/2]8]3 [2]s]z]e




£

PASIVA CELKEM (7. 68 + 85 + 118)

Viastni kapitél (f.69+73+78+81+84)

~N

oW -

Zikladni kapitsl (7. 70 a2 72)

1 |Zékladni kapial

2 000§ 2 000

Viastni aiccle 8 viastnl obchodnl podily )

3 Zékladniho kapitdly

fondy (F.74 a2 77)

JIRIFE[EEE[

= B
| BRSNS

Ensni atio

o
N

7:

Ostatn| kapitélové fondy

=
o

www:mw‘ u @ Zédvarki

Momm:mw&m

Rezervni fondy, fond a ostatni fondy ze zisku (I.79+80)

WP oy

1 MWMIWW

3 |Statutamni a ostatni fondy

Bl23]3[3

wu minulych let (1. 82 + 83)

-

1 [Nerozdéleny zisk minuljch let

2 |Neuhrazens ztréa minuljch it

WWN&MoMNM(ﬂ
Ji01 -(+694 734784 81485411

Cizizdroje (7.86+91+102+ 114)

-1 109 -782

T
—_— B

Faig

b WON -

Rezervy (F. 87 a2 90)

Y

e el

[Rezervy podle 2vidstnich pravnich predpisd

Rezerva na 2 podobné

Rezerva na dan z ptimi

Ostatni rezarvy

W ® N DO AW a

-
=]

Diouhodobé zavazky (. 92 a2 101)

6912 9500

Zévazky z cbchodnich vztahi
- | a fidici osoba

Zévazky - podstatny vilv

Ztvazky ke spolecnikim, Sentm drutstva a k olastnikim sanden|

Diouhodobé pijaté zélohy

Jiuopisy

Diouhodobé sménky k (hrade

Dohadné Oty pasivni

SRBRmRERIEIZEERI8E B[8[8

Jiné zdvazky

8

6912 9

Odloteny datovy 2dvazek

01

N

|

R e s 7 5 . ] - L

XI

|



e | o PASIVA 73 ot
obdobi
2 b [ 6

B M. |Krétkodobé zévazky (r. 103 a2 113) 102 270
B. Ii. 1 |Zévazky z obchodnich vztahi 103 15 270 122

2 [zavazky - oviadajici a fidicl osoba 104

3 |2évazky - podstatng viv 105

4 |Zavazky ke spoeenikim. Slendm drustva a k Geastnikim sdrusen 108

5 |2évazky k zaméstnancim 107

6 |Zévaziy 26 sociinino zabezpeten a zdravomnine pojténi 108

7 |t - datove zavazky » dotace 109

8 |Kratkodobé plijaté zsiohy 110

9 |vydans aunopisy 111

10|Dohadné ity pasivai 112

11]iné zavazky 113
B.IV. |Bankovnidvéry a (F. 115 a3 117) 114 e T
B. IV. 1|Ba'l(ovniav0¢ydomoaobe 115

2 [Bankovni ivbry irdtkodobé 116

3 |Kramogons finaneni vipomoo: 117
C I |Casové roztiseni (r. 119 + 120) 118 |8 SRR
C. 1 1 |Vydaje phistich cbdobi 119

2 |Vnosy phistich cbdobi 120

i O RO Sl R e
ﬁmmmmm: Akciova spoledrost
Pfedmét podaikani nebo jiné &innost : Provadéni staved a jejch zmén
7 AR e SRS R e o ARy

sestaveni . .
14.03.13

TERE AR N e A e AR ii!;_?z,hﬁ;’i“?'.;-.':ﬁ

XII



Priloha 5: HT Group a.s., vykaz zisku a ztraty 2014

RAT
RA

: ke dni 31.12.2014

yC [ 1y

Obchodni marze (f. 01-02) 03
Vykony (F. 05+06+07) 04
Tr2by za prodej viastnich virobkis a sluzeb 05
2 |Zména stavu zésob viastni Sinnosti 06
3 |Aktivace 07
B 08
B 1 09 1
B 10 1029 924
+ Pfidand hodnota (f. 03+04-08 11
C. 12
C. 1 13
C. 2 14
C. 3 15
C. 4 16
D. 17 10
E 18
. T z dlouhodobého ma; a materidlu (F. 20421 19
m o1 2 prodeje dlouhodobého majetku 20
2 |Triby z je materidiy 21 9
F 22
F 1 23
F 2 24 9|
G 25 -489 -123
v, |Ostatni 26 -238
H 27 502 269
V Pravod 28
1 29
. Provozni vysledok hospodafeni 30
T A1124718+419.22.26426-27+(-28)+(-29)|
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Ing. Petr Hromek - pledseda pfedstavenstva

X1V

Oznadeni TEXT
fadku sledovaném minulém
a [ c 1 2
VI |Triby z prodeje cennych papir( a podilh 31
J Prodané cenné papiry a podily A N 32
vi ﬂ xzdoﬂtodobbhoﬂnlnénlbomm(i 34036’30) 33 |58
i ,Wmsvzpodﬂv danych a fizeny amav thach pod
statnym viivem 34
VIl 2 [vynosy z ostatnich db dobych cennych papird a podil 35
VI 3 |Vynosy z ostatniho dglouhodobého finandniho majetku 36
Vil mezmmm
K |Néklady z finanéniho majetis
1X lwnayzprmmamympaummm
L
M
X 49
N
X1 2 8|
0 431 9086|
X1l |Prevod finanénich vynost
P Plevod finanénich nakladd
& Finanéni vysledek hospodafeni R
N£.31-32+33+437-38+39-40-41 04243'“45—(48)'(-41”" ki
Q Daf z pfijmd za bdZnou Einnost (7. 50 + 51) A 49 [EER
Q 1| -splatnd RE A e 50
Q 2| -odiozend SERRERSEYl 51
i Vysledek hospodafeni za béZnou tinnost (F. 30 + 48 - 49) 52
X Mimotadng vynosy 53
R Mimol&dné : ) Thil 54
s Daf z 0 z mimofddné Einnosti (F.56+67) 55 |48
s 1| -splatnd ' 56
S 2 ~odioZzend g 57
*  |Mimofadny vysledek hospodareni (. 53 - 54 -55 ) 58
17 MMIMMMMWMWM (+-) 59
e Vysledek hospodafeni za G¢etni obdobi (+/-) (7. 52 + 58 - 59) 60 |
“** |Vysledek hospodateni pred zdandnim (+/) (7. 30 + 48 + 53 - 64) 61

a jo



Piiloha 6. HT Group a.s., rozvaha 2014

AKTIVA CELKEM (7. 02 + 03 + 31 + 63)

A muwwlhﬂﬂ

8. Diouhodoby majetok (F. 04 + 13 + 23)

8 | |Diouhodobj nehmotny majetek (1.0 a2 12)

B | 1|Zzovaci vydsie
o ressrer——— 008
3 |Software 007
4 [Oceniteins prava 008
5 |[Goodwit 009
& |ing dlouhodoby nenmotng majetek 010
7 [Nedokonteny diouhodoby nehmotny majetek 011
8 [Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotng majetek 012

B n | h ma) 714 a2 013

B. Il 1 |Pozemky 014
2 [stavby 015
3 [Samostatné movité véci a soubory movitjch vl 016
4 |Pestiteisks celiy trvaljch porosti 017
5 |zakiadn stado a tazna zvitata 018
& |Jiny dlouhogoby hmotny majetek 019
7 |Nedokonteny diouhodoby hmotng majetek 020
8 [Poskytnute zalohy na diouhodoby hmotny majetek 021
9 [Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022

B W [Dlouhodoby finantni majetek (7. 24 a2 30) 023

B 1 1 [Podity v oviddany  izemjch osobach 024
2 [Podity v deetnich jednotkich pod podstatngm vivem 025
3 [Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily 026
4 [Pitiy a Ovéry - oviddajici a fidici 0soba, podstatny viiv 027
5

XV




AKTIVA

AT
N thd Bb2né Gtelni obdabi R,
obdobi
Brutio Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
c Obé2na aktiva (7. 32 + 39 + 48 + 58) 031 | 2
C | |zésoby (1.33a238) 032
C L 1 |Materisl 033
2 |Nedokontend vyroba a pok y 034
3 |Vyrobky 035
4 |zvitata 036
5 |Zoozi 037
6 |Poskytnuté zaiohy na zasoby 038
C Il |Dlouhodobé pohledivky (7. 40 a2 47) 039 | 1400
C Il 1 [Pohledivky z obchodnich vztahi 040
2 |Pohledsvky - oviadaiici a fidici osoba 041
3 |Pohledaviy - podstatny viiv 042
‘ iy za 2 druZstva a za UCastniky
sdrueni 043
5 [Diouhodobé poskytnuté zalohy 044
& |Dohadné Géty aktivni 045
7 | né ponledavky 046 1400 1400 1400
8 |Odiozena datova pohledavk 047
C I |Kritkodobé pohlodavky (F. 49 a2 57) 048 | | 9606| | -1309)E
C. I 1 [Pohledavky z obchodnich vztahd 049 9 587 -1.399
2 [Pohlediky - oviadajic  fidici osoba 050
3 [Pohtedavky - podstatng viiv 051
y 28 Y. a za ucastniky
4 [sdrudeni 052
5 |Socisini zabezpedeni @ zaravotni popiéni 053
6 |Stét - danove pohledaviy 054 19 19
7 |Kratkodobé poskytnuté zdlohy 055
8 [Dohadné Géty aktivai 056
9 [sné pontedavky 057
C IV |Finantni majetok (f. 59 a2 62) 058 | 12044|
C V. 1 |Penize 059 9 150| 9 150 8 155
2 |Gty v bankach 060 2894 2804 453
3 |[Kratkodoby cenné papiry a podily 061
4 [Poii y kratkodoby finanéni maje 062
0 | |Casové rozlideni (7. 64 a 66) 063
0 I 1 [Naklady plistich obdobl 064
2 |Komplexni niklady pridtich obdobi 065
3 [Priymy plistich obobi 066
) ‘ R T T ]

XVI



Caraan R sty i SRR

oznaé PASIVA tad Bé2né (. Min. 0
obdobi obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (7. 68 + 85 + 118) 087 |
A Viastni kapitdl (..69+73+78+81+84) 068
Al Zakladni kapitdl (7. 70 a2 72) 069
1 |Zakladni kapnal 070 2 000| 2
2 |Viastni akcie a viastni cbchodni podily (-) 071
3 |Zmény zakladniho kapitaiu 072
A I |Kapitilové fondy (F.74 a2 77) 073 |
A I 1 |Emisni &0 074
2 |Ostatni kapetalové fondy 075
3 |Ocenovaci rozdily z plecenéni majtku a zdvazki 076
4 |Ocedovaci rozdily 2 péecenéni ph pleménach 077
A Il |Rezervni fondy, nedélitelny fond a i fondy ze zisku (1. 79 + 80) 078 |
A I 1 |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079 200 200
3 |Statutdmi a ostatni fondy 080
A IV |Vgsledek hospodateni minulych let (F. 82 + 83) o1 |EEEERNRE
A IV 1N dleny zisk minulych let 082
2 |[Neuhrazena ztrata minulych let 083 -1 455 -1 109
AV  |vysiedek hospodateni bézného Gtetnino obdobi (+/-) 084 [
17.01-(+ 69 + 73+ 78+ 81 + 85+ 118) b
B Cizi zdrojo__(F. 86 + 91+ 102 + 114) 085
I Rezervy (f. 87 az 90) 086 |
8 | 1 |Rezervy podie zvidstnich pravnich pledpisi 087
2 [Rezerva na dichody a podobné zavazky 088
3 |Rezerva na dan z ptiima 089
4 |Ostatni rezervy 090
& Il |Dlouhodobé zdvazky (.92 a2 101) 091 | 6500
B. I 1 |Zavazky 2z cbchodnich vziahi 092
2 [Zavazky - oviddajici a fidici osoba 093
3 |Zavazky - podstatny vhv 094
4 |Zavazky ke spoletnikim. Senim dru2stva a k Gtasinikim sdruZen 095
5 |Diouhodobé plyaté zalohy 096
6 [Vydané diuhopisy 097
7 |Diouhodobé sménky k Ghradé 098
8 |Dohadné Géty pasivni 099
9 |Jiné zavazky 100 6 500 6912
10|Odlozeny daovy zdvazek 101

XVII
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oznat PASIVA

B m Kritkodobé zavazky (f. 103 a2 113)

B W 1 |Zavazky 2 obchednich vataha

Zavazky - ovidajici a fidici osoba

2
3 [Zavazky - podstatny viiv 105
4 |Zavazky ke spoleénikim, &lendm dru2stva a k Oéastnikim sdruzeni 106
5§ |Zavazky k zaméstnancim 107
6 |Zavazky ze socdinino zabezpedeni a zdravotniho popsténi 108
7 |Stat - danové zavazky a dotace 109
8 |Kratkodobé plijaté zalohy 110
9 |Vydané diuhopisy 111
10{Dohadné Oéty pasivni 112
11{Jiné zavazky 113
8 IV |Bankovni Gvéry a vypomoci (F. 115 a2 117)
B IV 1[8 kovni Uvéry diouhodobé
2 |Bankovni tvéry krétkodobé 116
3 |Kratkodobé finanéni vip

1 Casové rozlideni (f. 119 + 120)

C 1 1 |vydaje pristich obdobi

~

Vynosy plistich obdobi

[Pravni forma Ucetni jednotky

|Piedmét podnikani nebo jiné Cinnosti

ambk SOvy Zaznam osoby ddné za wleini 2dvérky

sestaven!

Ing. Petr Hromek - pledseda pledstavenstva

120315 N
““4 )
(‘ ol
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Piiloha 7: HT Group a.s., vykaz zisku a ztraty 2015

JYKAZ ZISKU A [

ke dni 31.12.2015

facku | sledovaném minulém
A b ¢ 1 2
1 Triby za zbod! 01
A 02
+ __ |Obchodni marte (1. 01.02) 03
n \Vykony (F. 05+06+07) 04
I 1 [Triby za prodej viastnich vyrobks a siu2eb 05 1 600| 2
2 stavu 24s0b viastnl Snnosti 05
3 07
B 08
B 1 09 1
B 2 10 802 1029
* Plidand hodnota (f. 03+04-08, 1
C. 12
c 1 13
C. 2 14
C. 3 15
C 4 16
D 17 10|
[ 18
n z dlouhodobého a materidlu (f. 20+21) 19
Il 1 |Triby z prodeje diouhodobého majetiu 20
2 2 rateridiy 21
F 22
F 1 23
£ 2 24 9
G 11 -4as|
v |Ostatni 26 142 -238)
H 150 5031
V. |Plevod 28
[
. Provozni vysledek hospodateni 30
KEANA2ATA0010-22-26420-27+(-20)-(-29
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sestaven| |Oleini 2dvbry

XX

19031 Ing. Petr Hromek - pfedseda pledstavenstva |Ing. Petr Hromek - pfed

Oznaceni| TEXT Cisto Skutetnost v Gtetnim obdobl
tady d é
B b C 1
Vi |Trdbyz a podild 3
& 32
wi z diouhodobého finanéniho P.34435+ 33
viL 1 2z v a av
viivem 34
VIl 2 [Wnosy z ostatnich diouhodobjch cennych paplrd a podild 35
VIL._3 [Wynosy z ostatniho diouhodobého finanéniho majotiu 8
VIl z kritkodobého finanéalho 37
K. 38
X z a derivatd 39
L 40
M a1
X. 42 8 49
N 43
X1 Ostatnl finanénl 44 2 2
O 45 1107 431
pill Prevod finanénich vy 48
P 47
. |Finanénl vysledek hospodatani 48
31-32433+37-38+39-40-41+42
Q 49
Q 1 50
Q 2 51
o y feni za bé2nou innost (7. 30 + 48 - 49 52
XHl._ |Mimctadné 53
R 54
S 55
S 1 56
S 2 57
* M slodok hos f. 53 - 54 .55 58
T 59
. h datoni za Gtetnl obdobi (+/-) (7. 52 + 58 - 59 60
qisi hos pied zdandnim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 64) 681
ziznam odpovidné 2a 0rgany Nebo 0soby,




Priiloha 8: HT Group a.s., rozvaha 2015

XXI

HT GROUP, a.s.
ke dnl 31,12.2015
27747761 L.
88206 Dletni obdobi oo
Brutto Korekce Netio
b ¢ 5790 2 3

/A CELKEM (7. 02 + 03 + 31 + 63) 001

A Pohleddvky za upsany zakladnl kapitsl 002
8 Igmmgmw(r.uua.zg 003
8 Dlouhodobj nehmotny majetok (£.05 a2 12) 004
8. 1 1 |2fizovaci vydsie 005
2 [Nehmotné a 006

3 |Software 007

4 |Oceniteina prava 008

5 [Goodwil 009

6 |4y douhodoby nehmotng majetok 010

7 deny diouhodoby nehmotny majetek 011

8 [Poskytnute zaiohy na dicuhodcby nenmotny majetek 012

8 IDlouhodoby hmotny majotek (£.14 a2 22) 013
B 1 1 [Pozemky 014
zIM 015

3 |Samostatné movité véci a soubory movityeh vécl 018

4 [Pastitetske colky tvatjch porostis 017
sFm-mmm-mnumu 018

6 [0y dounodoby hmotny majetek 019
vwmw 020

8 na 021

9 [Ocenovact rozdil k nabysému majetky 022

B Diouhodobj finanéni majetek (7. 24 a2 30) 023
B § 1 [Podily v ovisdany a fizenjch osobéch 024
2 [Podily v itetnich jednotiéch pod podstatryjm viivem 025

3 [Ostatni diouodobd cenné papiry  podily 026

4 [Pty a irvéry - oviadayici a fidici osoba, podstaty viry 027

& [y dlouhodoby fnaneni majetek 028

6 [Potizovany dounodoby finantn majetek 029

7 na finanénl 030




AKTIVA tad Bhind d2etnl cbdobdl o
obdobi
Brutto Korekce Notto Netto
a b c 1 2 3 4
i Obbind aktiva (7. 32 + 39 + 48 + 58) 031
C | (1.33 a2 39) 032
C. L 1 [Materidl 033
2 |Nedokonéena vyroba a pol y 034
3 |Vyrobky 035
4 036
$ |Zboti 037
6 |Poskytnuté zélohy na zdsoby 038
C il |Dloshodobé pohledivky (7.40 a2 47) 039
C. Il 1 |Pohledivky 2 obchodnich vztahd 040
2 |Pohiadivky - oviddajici a fidici csoba 041
3 |Pohleddvky - viiv 042
za Y. 3 228
4 |sanseni 043
5 |Dloshododé poskytnutb zdlohy 044
& | Dohadné ity aktivni 045
7 [Jiné pohledaviy 046 1
8 |Odiotens dafovs pohledivia 047
C 0. |Kritkodobé pohledivky (F.49 a2 57) 048
C. L 1 [Pohledavky 2 obchodnich vztahd 049 6 786 -1 409 5377 8 188
2 [Podiadavky - oviddaijici a fidici osoba 050
3 - wivv 051
za Y. aza
4 [sdnsdeni 052
5 |Socisini zabezpeteni a i popbidrs 083
6 |5tk - daové poniedaviy 054 9 9| 19
7 |Krétkodobé poskytnuté 2alohy 055
8 |Dohadné Odty aktivni 056
9 |Jind pohledaviy 057
C_IV.__ |Finanéni majetek (F. 59 a 62) 058
C. W 1 |Penize 059 9 149 9149 9 150
2 |Odty v bankich 060 3382 3 382 2 894
3 |Keatkodoby cenné papiry a podily 061
4 |Pofizovany krbtkodoby finantni majetek 062
D | [Casové rozlieni (. 64 at 66) 063
DL plistich obdobdi 064 579 579/
2 ol nikdady plidtich obdobl 065
3 tich obdobi 066 8 8

XXII




oznad PASIVA taa Bo2n6 02, Min 0
obdobi obdodi
3 b [ 5 6
PASIVA CELKEM (1. 68 + 85 + 118) 087
A (Viastni kapital (F.69+73+ 78+ 81+84) 068
A | |Zaxiadni kapitdl (. 70 a2 72) 069
1 |Zakladni kagial 070 2 000 2
2 [Viastni akcie a viastni obchodni podiy (-) 071
3 |Zmény zékiadniho kapasiu 072
Al Kapitdlové fondy (1. 74 a2 77) 073
A Il 1 |Emisni a2io 074
2 |Ostatni kapisiové fondy 075
3 |Oconovaci rozdily 2 plecendni majetcu 8 zdvazkl 076
4 |Ocefovaci rozdily z plecendni pfi pleménach 077
A B |Rezervni fond a ostatni zo zisku (7. 79 + 80 078
A L 1 |Zakonny rezecvni fond / Nedditelny fond 079 200
3 |Statutarmni a ostatni fondy 080
A V. |Vysledek hospodafeni minulych let (f. 82 + 83) 081
A V. 1 [Nerozddleny zisk minulych let 082
2 |Neuhrazend 21réta minulych let 083 -1 126 -14!
A V. |Vysledek hospodateni bézného Gtetniho obdobl (+-) 084
1101-(+69+73478+81+854118)
8 Clzi zdroje (7. 86 + 91+ 102 + 114) 085
B 1 Rezervy (f. 87 a2 90) 086
B. | 1 |Rezervy podie zviddtnich pedvnich pledpisd 087
2 [Rezerva na dichody a podobod zavazky 088
3 |Rezerva na dah z ptimi 089
4 |Ostatni rezecvy 080
B 1. |Dlouhodobé zévazky (f. 92 a2 101) 091
B. N1 |Zévazky 2 obchodnich vztahd 092
2 |Zavazky - a fidici osoba 093
3 |Zavazky - podstatny viiv 004
4 |2avazky ke spoletnikim, &lendm druzstva a k (Lastnkim sdruzenl 095
5 |Diouhodobé plyaté zalohy 006
6 [Vydané diuhopisy 097
7 |Dlouhodobé sménky k Ghradé 098
a[oonmwypmwu 099
9 [Jiné zdvazky 100 2 000 6 500
10 zdvazrek 101
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oznat PASIVA tad Bé2né 0t Min &
obdobi obdobl
3 b c 5 6
B m Kritkodobé zdvazky (. 103 a2 113) 102
B. I 1 [Zavazky z cbchodnich vztahd 103 15 748 14 077
2l;mm-wugguuwm 104
3 - pedstatay viiv 105
4 ko spolotnikm. &londm dru2stva_a k Gtastnikim sdruteni 108
5 k zamésthancim 107
6 |Zavazky ze socidiniho zabezpeleni a zdravotning pojistént 108
7 |Stat - dafové zévazky a dotace 109
8 |Kratkodobé prijaté 2dlohy 110
9 [Vydané diuhopisy 111
10|Dohadné ety pasvi 112
11}Jiné 2avazky 113
B V. [Bankovni ivdry a vypomoct (F. 118 a2 117) 114
B. V. 1 |Bankovni Ovéry diouhodobd 115
2 |Bankovni Gvéry kedtkodobé 118
3 |Kratkodobé finantnl vypomoci 117
C 1 |Casové roxtideni (P 119 + 120) 118
C. I 1|Vydae plistich obdobl 119

XXIV




Piiloha 9: HT Group a.s., vykaz zisku a ztraty 2016

' ke dni 31,12.2016
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Oznateni TEXT Shasatnost v tetnim obdobl

sledovandm | minuém

144 1107

-

31 -34435.30439-42.43448.47)
font zdandaim (7. 30 +

hos xdandnl (7. 59 -

za Otetni obdobi (7. 53 - 54
Clsty obrat za Gtetnl cbdobi = L + 1L + 1L + IV, + V, + VL + VII.

=
S s|=
slalelalzlzlels |z [a]slzlelalal2lalelelele arazgagg

B HEHGEGEEE
~

hatnl zrebriy

16.3.2017 /*’ 2 / j
(& \
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Priloha 10: HT Group a.s., rozvaha 2016

VAH,

2.2016

MinGé
b
New
[ 4
AXTIVA CELKEM (1.02 + 03 « 37 + 74) 001] 181 ¢ Bralt 18 18604
A Pohledivky 23 wsany zakiadn kapts 002
8 .04+ 144 27) 003 (R [
B 1 1|Nehmond » 005
2 prava 006
8121 Sobtwae 007
812 2 Ostatel ccantend prive 008]
3Gecowa 008
4 010
2aichy na GoUhOGCDY PN MGLY] maetek 3
8 ouhadcby nehmotny majetek o1
I"_"MM:’!‘ 012
8152 Necokonteny douhodoby netmotny magetek 013 0]
B 0 |Diouhodoby hmotry majetek (£ 15+ 18+ 19+ 20+ 24) 014 3
B n llnac—quoq 015
F”M 016
8112 Stavdy 017 |
=E%~Mw o18] o]
3 rozol k nabytémy magethy 018
‘ 020
B L4 1 Péstieishd coky trvalich porosk) 021 0
|81.42 Dosods zvitata a jepch shupey 022 o]
(8443 Ostatn ctounooooy neceny maeter 023 0
024
025
026
(14 Bt e N4 IS .\'"-v“,_?q& ".4'.’_'(§"'_ Vj'ﬂ
028
029 o]
030 0]
0 ol
032 o]
033 0
034
F-n Sevy Geuhodoby fnantni magetes 05
B L7 2 Poskytnuté zéichy na dlouhodody frantnl majelek 036 0|

XXVII



AXTIVA %) Mo (2
Béiné Gleinl obdobi .t
[ Kerehce Poatro Nemo
a b ¢ 1 2 3 -
c (OAENS aktiva (7. 38 + 46 + 63 + 71) 037 182 7
c 1 (1. 30+ 40+ 41 + 44+ 485) 038
(A |im 039
2[Neacaontens vyroba a pokotvary 040
3| Vyrobay a zbodi 041
C131 Vyrosky 042
C132 2bo¥ 043
4 0 Colaty 2vifets & jepcn shugwry D44
8| Poshyinute 2oy na 2asoby 045
C 0 [Pohtesivky (.47 + 57) 046
C 1 1[Dloutodobé pondediviy 047
C 1.1 Pohlsdiviy ¢ cbehodnich vetahd 048
C 11 1.2 Pohleddvky - cviddand nebo ovisdaici 0se0a 049]
C 1113 Poniedivky - podstatny v 050]
C 111 4 Ocictend dedovd pohleddvea 051
C 11 15 Pohlectivky - ostatnd 082) iy
[C 9151 Pohecaviy za spoledniky 053]
[€ 8152 Diouhodobd poskytruté zhohy 054
|C 1153 Doradne clny aktwni 055
[C 1154 Jink pohleivky 056 1700 1
2{Krathosodd pehlediviy 057
C 421 Pohleddviy : obchadnich vetahi 058 5 668 -1 4 260 § 377
(C.H 22 Potieddviy - oviddend nebo oviddaici oscde
C 1.2 3 Pohisddviy - podstatny viv
C If 2 4 Pohleddvky - ostatnl
IC 1241 Porledaviy 2a spoiedniky
IC 11242 Soodini zabezpolteni b 2eravosnl popdiéni
[C 1243 Sk - dahiove potiediviy
[C 11244 Keamocobe poskymnuts ziohy
[C.112 45 Doradng ity skt
{C 0246 Jiné pohlocivky
C W Kritkodoby tmantni majetek (7. 69 a2 70)
C 1 1 [Podily - oviddand nebo oviddayici oscba
B e —
C IV |Penéini prostiediy (1. 72 a2 73)
C IV 1[Pendini prostiedky v pokladed 072 10 151 10 151 91
2[Ponbini prosvedky ne Gitech 073 663] 663) 3382)
01 Ewgﬁunm [0 ST T T «.@gq%
Dt plidtich obdadi 075 S
2{Kommpienrs nddtady phdtich obdobr 076| d
3 [PHipmy phisticn cbaots 077]
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oenet PASIVA 1a | Béded ot M 2
obaodi obacdi
K [ c s ¢
PASIVA CELKEM (£.79 + 101 + W41) 078
A Wiastnl kapithl (1. 80 « B4+ 92 95 + 99+ 100 ) o079
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