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Investice do podilovych fondi a rozvoj trzni infrastruktury v

Rusku (v€etn€ srovnani s CR)

Abstrakt

Tato diplomova prace se zaméfuje na investice do podilovych fondi a rozvoj trzni
infrastruktury v Rusku a porovnani s CR. V tGvodnich kapitolach jsou popsany zakladni
charakteristiky kolektivniho investovani a rozdéleni podilovych fondi. Nasledné jsou
analyzovany vyvoje podilovych investiénich fonda v Ruské federaci a Ceské republice. V
dalSich kapitolach jsou pak popsany legislativni ramce kolektivniho investovani v obou
zemich. V praktické ¢asti jsou provedeny analyzy trzni infrastruktury a ekonomické situace
v obou zemich. Nasledné jsou predstaveny vybrané podilové fondy vybranych bank v Rusku
a CR. V zavére&nych kapitolach jsou provedena porovnani RF a CR z makroekonomického
hlediska a porovnani konkrétnich fond Sberbank Akciovy a CSOB Akciovy a Sberbank
Dluhopisovy a CSOB Dluhopisovy. Prace se zaméfuje na zhodnoceni vyvoje a srovnani
podilovych fondi v obou zemich, hodnoceni legislativniho ramce a analyzu trzni

infrastruktury a ekonomické situace v Rusku a CR.

Klic¢ova slova: kolektivni investovani, podilové fondy, vyvoj podilovych fondd, legislativni

ramec kolektivniho investovani, ekonomicka situace, Sberbank, CSOB



Investment in mutual funds and development of market
infrastructure in Russia (including comparison with the

Czech Republic)

Abstract

This thesis focuses on investments in mutual funds and the development of market
infrastructure in Russia and a comparison with the Czech Republic. The introductory
chapters describe the basic characteristics of collective investment and the distribution of
mutual funds. Subsequently, the developments of mutual investment funds in the Russian
Federation and the Czech Republic are analyzed. The following chapters then describe the
legislative framework for collective investment in both countries. In the practical part,
analyses of market infrastructure and economic situation in both countries are conducted.
Subsequently, selected mutual funds of selected banks in Russia and the Czech Republic are
presented. In the final chapters, comparisons are made between the RF and the Czech
Republic from a macroeconomic perspective and a comparison of specific funds, namely
Sberbank Equity and CSOB Equity, and Sberbank Bond and CSOB Bond. The thesis focuses
on evaluating the development and comparison of mutual funds in both countries, assessing
the legislative framework, and analyzing the market infrastructure and economic situation

in Russia and the Czech Republic.

Keywords: collective investment, mutual funds, development of mutual funds, legislative

framework for collective investment, economic situation, Sberbank, CSOB.
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1 Uvod

Investice do podilovych fondi jsou stale Castéji vyuzivanym nastrojem pro
zhodnoceni financnich prostredkd. S rozvojem trzni infrastruktury v Rusku se oteviraji nové
prilezitosti pro investory, ktefi hledaji moznosti diverzifikace svého portfolia a
maximalizace vynosu.

Toto téma diplomové praci jsem zvolila, jelikoz investovani do podilovych fonda se
stava stale oblibenéjsim zpusobem, jak zhodnotit své penize a diversifikovat své portfolio.
Tento druh investovani je velmi dulezity pro rozvoj kapitalového trhu v zemi.

Rusko a CR jsou zemé s rozdilnymi ekonomickymi podminkami a legislativnimi
ramci. Proto je srovnani obou zemi a jejich podilovych fonda velmi dilezité pro investory,
kteti chtéji investovat v téchto zemich. Zarovén to je zajimavé 1 pro mé, jako investora,
jelikoz investuji jak do Ceskych podilovych fondu, tak i do Ruskych.

Tato diplomova prace se zaméfi na analyzu vyvoje podilovych investi¢nich fondd v
Ruské federaci a Ceské republice, s diirazem na legislativni ramec kolektivniho investovani
a trzni infrastrukturu. Prace se bude dale zaméfovat na vybrané podilové fondy vybranych
bank v Rusku a CR a provede srovnani t&chto fondd. Cilem prace je poskytnout uceleny
pohled na investiéni moznosti v Rusku a CR a piispét tak k lepsimu porozuméni fungovani
trht podilovych fondt v téchto zemich.

V prubéhu prace budou zkoumany klicové faktory, které ovliviiuji uspésnost investic
do podilovych fondt v Rusku, jako jsou regulace, hospodaiské prostiedi, vyvoj trhu a dalsi.

Analyza trzni infrastruktury a ekonomické situace v obou zemich umozni porozumét
trhu a jeho potencialu pro investice. Porovnani vybranych podilovych fonda v Rusku a CR
pomuze ziskat uceleny obraz o investi¢nich pfilezitostech v obou zemich.

Podilové investi¢ni fondy jsou dobrou alternativou k tradi¢nim bankovnim vkladim
a poskytuji moznost investovat prostfedky pro dalsi rist a generovani vynosu. Investicni
vynosy Casto prevysuji urokové sazby bankovnich vkladd, ¢imz se podilové fondy stavaji
pro investory atraktivnéj$imi. Proto je tato instituce kolektivniho investovani velmi dilezita

pro rozvoj ekonomiky.



Cil prace a metodika
1.1 Cil prace

Cilem prace bude provést analyzu kolektivniho investovani v Rusku a Ceské
republice. Prace se bude vénovat zakladni charakteristice a rozdéleni podilovych fondd a
poskytne uceleny piehled o vyvoji podilovych investi¢nich fondt v obou zemich.

V ramci diplomové prace bude provedena podrobna analyza legislativniho ramce pro
kolektivni investovani v Rusku a Ceské republice, ktera bude obsahovat i porovnani obou
zemi. Déle bude prace zkoumat trzni infrastrukturu a ekonomickou situaci v Rusku a CR.

V dali kapitole budou analyzovany vybrané podilové fondy bank v Rusku a CR,
konkrétng Sberbank Akciovy fond, Sberbank Dluhopisovy fond, CSOB Akciovy fond a
CSOB Dluhopisovy fond. Jelikoz mam investice v t&chto fondech, jejich porovnani je pro
meé nejzajimave)si.

V posledni kapitole bude provedeno srovnani Ruska a CR z makroekonomického
hlediska. Dale bude provedeno srovnani mezi jednotlivymi fondy, s cilem poskytnout

uceleny pohled na kolektivni investovani v obou zemich.

1.2 Metodika

Metodika diplomové prace bude zahrnovat nasledujici kroky:

Analyza literatury a prameni — provedeni reSerSe o kolektivnim investovani a
podilovych fondech, vyvoji a aktualni situaci v Rusku a CR a legislativnim ramci
kolektivniho investovani v obou zemich.

Deskriptivni analyza vyvoje podilovych investi¢nich fondd v Ruské federaci a Ceské
republice — na zakladé dostupnych dat a statistik provedeni deskriptivni analyzy vyvoje
podilovych investi¢nich fond v obou zemich.

Analyza trzni infrastruktury a ekonomické situace v Ruské federaci a Ceské republice
— prostudovani a zhodnoceni trzni infrastruktury a aktualni ekonomické situace v obou
zemich.

Vybér a analyza vybranych podilovych fondi — provedeni analyzy vybranych
podilovych fondd dvou nejvétsich bank v Rusku a CR (Sberbank a CSOB), v&etné porovnani

jejich vykonnosti a rizik. Jelikoz mam investice v téchto fondech, zaroveni jsem byla



zames$tnana ve Sberbank a aktualné pracuji pro CSOB jejich porovnani je pro mé
nejzajimavejsi.

V praci budou porovnané CSOB Akciovy a Sberbank Akciovy, CSOB Dluhopisovy
a Sberbank Dluhopisovy fondy. Jsem zvolila srovnani akciovych a dluhopisovych fondu z
toho divodu, ze se jedna o dva zakladni typy podilovych fondi a jsou mezi nimi zna¢né
rozdily v riziku a vynosech.

Akciové fondy jsou investi¢ni fondy, které nakupuji akcie a maji za cil dosahnout co
nejvyssiho zhodnoceni investice. Tyto fondy jsou obecné povazovany za vysoce rizikové,
protoze hodnota akcii muze vyrazné klesat i rist. Na druhé strané, dluhopisové fondy
investuji do dluhopist, které jsou obecné povazovany za méné rizikové nez akcie. Tyto
fondy se obecné zameétuji na stabilni pfijmy a pravidelné vyplaty dividend.

Porovnani téchto dvou typt fondi maze byt uzitecné, protoze se jedna o dva zakladni
typy investicnich fondi a mohou nabidnout rozdilné vynosy a rizika. Porovnanim téchto
fondu také muzete ukazat rozdily v pfistupu a strategii riznych investi¢nich spolecnosti.

Porovnani Ruska a CR z makroekonomického hlediska a srovnani vybranych
podilovych fondd — provedeni porovnani Ruska a CR z hlediska ekonomickych ukazateld,
v€etné srovnani vykonnosti a rizik vybranych podilovych fondu.

Pti srovnani vykonnosti a rizik je nutné brat v uvahu, ze jednotlivé fondy maji odlisné
investiCni strategie, investicni horizonty, poplatky a rizikové profily. Proto je dulezité
provést detailni analyzu kazdého fondu a zohlednit investorovy potieby a preference.

Hlavnim zdrojem dat v teoretické Casti diplomové praci bude odborna litera a Zakon
o kolektivnim investovani jak v Rusku, tak i Cesku. V praktické ¢asti, data budou &erpany
z oficialnich stranek Sberbank a CSOB.

Zaroven je dulezité vymezit zkoumané obdobi. Pro tcely mé diplomové praci a
analizu vybranych fondu bude vybrano obdobi od roku 2008 do roku 2021. Rok 2022 nebudu
ptidavat do analyzy jelikoZ nejsou zverejnéné veSkere informaci a data pro provedeni
komletni analyzy, i kdyz rok 2022 mél vyznamny vliv jak na ekonomickou situaci v Rusku,

tak i v Cesku.



2 Teoreticka vychodiska a zakladni charakteristika kolektivniho

investovani

Pro ucely této diplomové prace l1ze uvést nékolik teoretickych vychodisek, ktera jsou
pro tuto oblast dulezita:

1. Definice kolektivniho investovani: Kolektivni investovani se tyka investovani
prostiedkti vice investori do spole¢ného fondu, ktery je spravovan investicni
spolecnosti. Cilem je dosdhnout lepsi diverzifikace a snizeni rizika investice.

2. Typy podilovych fondi: Podilové fondy lze rozdélit podle investicni strategie, typu
aktiv, investicniho stylu apod. Zakladni rozdéleni podilovych fondt zahrnuje
akciové fondy, dluhopisové fondy, smiSené fondy a fondy penézniho trhu.

3. Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani: Kolektivni investovani muze
nabidnout investorim fadu vyhod, jako je lepsi diverzifikace, snizeni rizika,
profesionalni sprava investic a likvidita. Na druhé stran€¢ vSak mohou byt s timto
typem investovani spojeny i nevyhody, jako jsou vysoké naklady na spravu fondu,
omezeni pii sprave vlastniho portfolia a mensi kontrola nad investicemi.

4. Legislativni ramec kolektivniho investovani: V kazdé zemi plati pro kolektivni
investovani vlastni legislativni ramec, ktery upravuje podminky pro fungovani a
spravu fondu. Dulezité jsou zejména predpisy tykajici se povinnosti spravctu fondu a
investi¢nich spoleCnosti, transparentnosti a ochrany investoru.

5. Trzni infrastruktura: Kromé samotnych fondu je dalezitou soucasti investi¢niho
prostredi také trzni infrastruktura, jako jsou burzy, clearingové domy, banky a dalsi
instituce, které jsou dilezité pro realizaci obchodt a spravu investic.

Tato teoreticka vychodiska jsou dualezita pro porozumeéni zakladim kolektivniho
investovani a mohou slouzit jako vychodisko pro analyzu vyvoje a soucasné situace v oblasti
podilovych fondd v Rusku a Ceské republice.

Kolektivni investovani je forma investovani, pfi niz investofi spoji své finan¢ni
prostfedky do spolecného fondu a tito investofi maji pravo na podil na vynosu a majetku
fondu (JILEK, Josef. Finanéni trhy a investovani).

Podilové fondy jsou investicni nastroje, které investorim umoziuji sdruzit své
penize a investovat do diverzifikovaného portfolia aktiv. Jsou spravovany profesionalnimi

spravci fondu, ktefi pfijimaji investicni rozhodnuti jménem investort.



Podilové fondy investuji do Siroké Skaly aktiv, jako jsou akcie, dluhopisy a
nemovitosti, aby snizily riziko a zvySily potencidlni vynosy. Podilové fondy jsou obecné
likvidni, coz znamena, ze investoii mohou své podily ve fondu kdykoli koupit a prodat. Jsou
pfistupné vsem typim investort, pficemz minimalni investi¢ni pozadavky se u jednotlivych
fondu lisi. Podilové fondy uctuji poplatky, jako jsou poplatky za spravu, prodejni poplatky
a nakladové pomeéry, které mohou ovlivnit celkovou névratnost investice. Stejné jako
vSechny investice nesou 1 podilové fondy rizika, jako je volatilita trhu a zmény
ekonomickych podminek (VESELA, Jitka. Investovani na kapitalovych trzich). Celkové
jsou podilové fondy oblibenou investicni moznosti diky své diverzifikaci, profesionalni
spravé a dostupnosti. Investofi by vSak méli pred investici peclivé zvazit poplatky a rizika

spojena s jednotlivymi fondy.
2.1 Vyhody

Kolektivni investovani je metoda investovani, kdy se skupina investord spoji, aby
investovali do aktiv prostfednictvim spole¢ného investi¢niho fondu. Tento druh investovani
nabizi nékolik vyhod pro investory, které jsou dulezité pro ispésnou a efektivni spravu jejich
portfolia.

Diverzifikace

Jednou z nejvétsich vyhod kolektivniho investovani je diverzifikace. Investi¢ni fondy
investuji do Sirokého spektra aktiv, jako jsou akcie, dluhopisy, nemovitosti a komodity. Tim
se snizuje riziko investice v jednom aktivu a rozlozuje se investi¢ni riziko mezi rizné aktiva.
Diverzifikace je klicovym faktorem pro snizeni rizika a maximalizaci vynost (GRAHAM,
Benjamin a Jason ZWEIG, Inteligentni investor).

Profesionalni fizeni

Dalsi vyhodou kolektivniho investovani je profesionalni fizeni. Investi¢ni fondy jsou
fizeny profesionaly, kteti maji zkuSenosti a odborné znalosti o investicich. Tyto osoby sleduji
trhy a analyzuji data, aby zajistily nejlepsi vysledky pro investory. To znamena, ze investofi
nemusi mit znalosti o finan¢nich trzich, aby mohli investovat (GRAHAM, Benjamin a Jason
ZWEIG, Inteligentni investor).

Snadna likvidita

Investicni fondy maji obvykle denni likviditu, coz znamena, Ze investofi mohou

nakupovat a prodavat své podily kazdy obchodni den. Tato snadna likvidita znamena, ze



investofi mohou rychle reagovat na trzni podminky a upravit své investice dle aktualnich
podminek na trhu. Tento faktor zajist'uje flexibilitu a snadnou spravu portfolia.

Mensi minimalni vstupni investice

Investi¢ni fondy obvykle maji mensi minimalni vstupni investici, nezje tomu u jinych
investi¢nich produkti. To znamena, Ze i ti investofi, ktefi nemaji velké mnozstvi kapitalu,
mohou investovat v kolektivnim investovani.

Transparentnost

Investicni fondy jsou také velmi transparentni, coz umoziuje investorim sledovat
vyvoj svych investic a byt informovani o vSech poplatcich a nakladech. To umoziiuje
investorim planovat své investice a spravovat své investicni portfolia s jistotou.

Celkove lze fici, ze kolektivni investovani poskytuje investorim mnoho vyhod, jako
je rozptyleni rizika, pfistup ke specializovanym manazerim a snizeni nakladi na investice

diky sdileni naklada na spravu portfolia.

2.2 Nevyhody

Kolektivni investovani ma 1 nékolik nevyhod, které by investofi mé&li brat v uvahu
pti rozhodovani se pro tento typ investic.

Poplatky a naklady

Kolektivni investovani muze byt spojeno s vysokymi poplatky a naklady. Investor
musi platit poplatky za nakup a prodej podilti fondu, za spravu fondu, a za dalsi naklady
spojené s provozem fondu. Tyto naklady mohou byt vysoké, zeyména u aktivné
spravovanych fondu.

Omezena kontrola

Investor v kolektivnim investovani nema ptfimou kontrolu nad investovanymi aktivy.
Investi¢ni rozhodnuti jsou piijiméana spravcem fondu, ktery ma vétSinou vetsi svobodu v
rozhodovani o investicich a jejich alokaci. To mtze vést k neshodam mezi investorem a
spravcem fondu v otazkach investicni strategie a rizikového profilu fondu.

Riziko likvidity

I kdyz jsou fondy obecné likvidni, existuje riziko, ze bude tézké prodat podily v
dobé, kdyz je poptavka nizka. To muze byt problematické pro investory, ktefi potiebuji
penize v kratkodobém horizontu.

Vvkonnost fondu




I kdyz jsou fondy spravovany profesionaly, neznamena to, ze budou vzdy dosahovat
vysoké vykonnosti. Vykonnost fondu zavisi na mnoha faktorech, véetné
makroekonomickych podminek, spravy fondu, alokace aktiv a vykonnosti jednotlivych
aktiv v portfoliu fondu. To znamena, ze vykonnost fondu mize byt nizsi, nez by si investor
pral (GRAHAM, Benjamin a Jason ZWEIG, Inteligentni investor).

Celkoveé lze fici, ze kolektivni investovani neni pro kazdého investora nejlepsi volbou
a kazdy investor by si mél zvazit jak vyhody, tak 1 nevyhody této formy investovani pfi

rozhodovani o svych investicich.

2.3 Subjekty kolektivniho investovani

Subjekty kolektivniho investovani jsou organizace, které maji za ukol spravovat
investice investord. Tyto organizace shromazd'uji penize od investori a investuji je do
raznych aktiv, jako jsou akcie, dluhopisy, nemovitosti a dalsi investi¢ni nastroje. Subjekty
kolektivniho investovani maji nékolik forem, mezi nejCastéjsi patfi:

Fondy

Fond je investi¢ni nastroj, ktery umoziuje investoram spojit své penize a investovat je
spole¢né do portfolia aktiv. Existuje mnoho druhti fonda, vCetné podilovych fondd, ETF
(Exchange Traded Funds), penzijnich fond, hedgeovych fond( a dalSich. Fond muze
investovat do raznych aktiv, jako jsou akcie, dluhopisy, nemovitosti, suroviny a dalsi
investi¢ni nastroje (LISKA, Vaclav a Jan GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni
investovant).

Fond je obvykle spravovan profesionaly v oblasti investovani, ktefi rozhoduji o tom,
kam budou penize investovany a jak bude portfolio aktiv spravovano. Investofi, kteti vlozi
své penize do fondu, obdrzi podily v portfoliu fondu a stavaji se tak jeho vlastniky.

Investori

Investofi do podilovych fondu jsou lidé nebo organizace, ktefi investuji své penize do
portfolia podilového fondu. Tito investofi nakupuji podily v portfoliu fondu a stavaji se tak
jeho vlastniky. Podilovy fond pak pouziva penize od investori na nakup aktiv, jako jsou
akcie, dluhopisy, nemovitosti a dalsi investicni nastroje.

Investiéni spole¢nosti

Investi¢ni spolecnosti jsou subjekty, které spravuji a nabizeji kolektivni investice, jako

jsou podilové fondy a dalsi investi¢ni produkty. Tyto spolecnosti maji za ukol shromazd ovat



penize od investoru a investovat je do riznych aktiv v souladu s investi¢ni strategii fondu.
Vynosy z té€chto aktiv jsou poté rozdéleny mezi investory v podobé dividend, vynost nebo
ristu hodnoty podild (LISKA, Vaclav a Jan GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni
investovant).

Investi¢ni spolecnosti mohou byt riznych typu:

Oteviené investi¢ni spolecnosti (OIS) - tyto spolecnosti nabizeji podilové fondy, kde
investofi mohou nakupovat nebo prodavat podily v portfoliu fondu za aktualni cenu, coz
znamena, ze nemaji zadné omezeni v poctu podild, které mohou drzet.

Uzaviené investicni spolecnosti (UIS) - tyto spole¢nosti vydavaji omezeny pocet akcii,
coz znamena, ze pocet investoru je pevné stanoven a investofi nemohou snadno nakupovat
nebo prodavat akcie na otevieném trhu.

Spravci alternativnich investic (SAI) - tyto spolecnosti nabizeji alternativni investi¢ni
produkty, jako jsou private equity fondy, hedgeové fondy a dalsi (LISKA, Vaclav a Jan
GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni investovani).

Investicni spolecnosti maji za ukol chranit zajmy investori a zajistit jim maximalni
vynosy pii minimalnim riziku. K tomu vyuzivaji Sirokou $kalu investi€nich strategii a
odbornych znalosti svych investicnich manazerti. Nicméne, stejné jako u jakéhokoli
investicniho produktu, i u investi¢nich spoleCnosti existuji rizika a nejistoty, a proto je
dulezité peclive zvazit své investi¢ni cile a rizika ptred tim, nez se rozhodnete investovat.

Investi¢ni fond

Investi¢ni fond je finan¢ni produkt, ktery umoziiuje investoram investovat své penize
do raznych aktiv, jako jsou akcie, dluhopisy, komodity nebo nemovitosti, a to
prostfednictvim profesionalniho spravce fondu. Investicni fond je typicky tim, Zze
shromazd’uje penize od mnoha investort a pak tuto sumu investuje do riznych aktiv s cilem
maximalizovat vynosy a minimalizovat rizika.

Existuji razné druhy investi¢nich fonda, jako jsou podilové fondy, indexové fondy,
akciové fondy, dluhopisové fondy a dalsi. Kazdy typ fondi ma svou specifickou investi¢ni
strategii a rizikovy profil.

Podilové fondy jsou nejcastéjsSim typem investicniho fondu, kde investor nakupuje
podily v portfoliu fondu a poté je spravce fondu investuje do raznych aktiv. Indexové fondy
se snazi sledovat vykonnost ur¢itého trhu nebo indexu, jako je S&P 500, atd. Akciové fondy

investuji do akcii a snazi se dosahnout co nejvys§iho vynosu z ristu cen téchto akcii.



Dluhopisové fondy investuji do dluhopisi a snazi se poskytnout investorim stabilni a
pravidelné vynosy.

Investi¢ni fondy maji nékolik vyhod pro investory, jako jsou snadna dostupnost,
diverzifikace rizika, profesionalni sprava a likvidita. Nicméng, 1 investi¢ni fondy maji sva
rizika, jako je tfeba zména trznich podminek a nemoznost zarucit vynosy. Je dilezité peclivé
zvazit své investicni cile a rizika, nez se rozhodnete investovat do jakéhokoli investi¢niho
fondu.

Depozitat

Depozitaf je instituce, ktera ma na starosti spravu a ochranu majetku investori v
investi¢nim fondu. Je to dulezita funkce v ramci kolektivniho investovani, protoze depozitar
chrani majetek investort a zajistuje, ze majetek fondu je spravovan v souladu s platnymi
pravnimi predpisy a investiénim zamérem fondu.

Dle vyhlasky ¢. 195/2011 Sb., depozitat ma nekolik funkci, které zahrnuyi:

e Piijimani a ukladani majetku fondu, jako jsou penize, cenné papiry, akcie a dalsi
aktiva.

e Kontrolu, zda majetek fondu odpovida investicnimu zameéru fondu.

e Ochrana majetku investort proti ztratam a zneuziti, jako jsou kradeze, podvody nebo
$patné praktiky ze strany spravce fondu.

e Poskytovani informaci investorim o majetku fondu a jeho sprave.

Zajistovani, aby byly plnény vSechny regulace a pravni pozadavky na spravu majetku
fondu LISKA, Véclav a Jan GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni investovant).

Depozitai mize byt v riznych zemich riznych instituci, jako jsou banky, financni
instituce nebo specializované depozitaiské spolecnosti. V Ceské republice jsou depozitaii
regulovani zakonem o kolektivnim investovani a spravé investi¢nich fondd a jsou pod
dohledem Ceské narodni banky LISKA, Vaclav a Jan GAZDA. Kapitalové trhy a kolektivni
investovant).

Depozitatska sluzba je pro investory dilezita, protoze zajistuje bezpecnost a ochranu
jejich investic. Diky této sluzbé mohou investofi mit diveéru v to, Ze jejich penize jsou
spravovany radné a v souladu s platnymi pravnimi predpisy.

Pravidla jednani depozitate:

Depozitar je povinen jednat v zajmu investort a spravovat majetek fondu s maximalni

péci. V ramci svych funkci musi dodrzovat pravidla stanovena v investi¢nim zaméru fondu



a v souladu s platnymi pravnimi predpisy a regulacemi (Vyhlaska ¢. 195/2011 Sb). Pokud
by depozitaf porusil své povinnosti nebo zpusobil investorim ztraty, mohou byt vici nému
uplatnéna pravni opatieni a naroky na nahradu Skody. Proto je dilezité, aby depozitar byl

spolehlivy, kvalifikovany a mél dobrou povést.

2.4 Rozdéleni podilovych fondu

2.4.1 Otevreny podilovy fond

Otevieny podilovy fond dle zakonu ¢. 189/2004 Sb. § 10 je investi¢ni fond, ktery
umoziuje investorum koupit a prodat podilové listy kdykoli béhem obchodniho dne za
&istou hodnotu aktiva fondu. Cista hodnota aktiva fondu se vypogitava jako hodnota vech
aktiv fondu (jako jsou akcie, dluhopisy, penézni prosttedky atd.) odectena o zavazky fondu
(jako jsou poplatky a naklady). Cena podilovych listi v otevieném podilovém fondu se méni
v zavislosti na zménach Cisté hodnoty aktiva fondu.

Oteviené podilové fondy jsou vhodné pro investory, kteti chtéji investovat své penize
do riznych aktiv, ale nemaji dostate¢né znalosti, Cas nebo finan¢ni prostfedky na samostatné
investovani do jednotlivych aktiv. Oteviené podilové fondy umoziuji investoram
diverzifikovat sva investi¢ni portfolia a snizit tak riziko ztraty penéz.

Investor si muze koupit podilové listy v otevieném podilovém fondu prostiednictvim
investi¢ni spole¢nosti, ktera spravuje fond. Pii nakupu podilovych listi musi investor zaplatit
nakupni poplatek, ktery se obvykle pohybuje v fadu ne€kolika procent z hodnoty podilovych
listd. V prabehu drzeni podilovych lista si investor muze vybirat z riznych typt podilovych
listt: rastovych, dividendovych nebo smisenych, podle toho, jaké jsou jeho investicni cile a
preference.

Oteviené podilové fondy jsou regulovany a musi dodrzovat pfisna pravidla stanovena
regulatnimi organy. Tyto fondy musi také pravidelné zvefejiovat informace o svém

portfoliu a vykonnosti, aby investofi mohli sledovat vyvoj svych investic.
2.4.2 Uzavreny podilovy fond

Uzavteny podilovy fond (UPF) je jeden z typu kolektivniho investovani, ktery se lisi
od otevieného podilového fondu (OPF) zejména v poctu emitovanych podilovych listd. UPF

ma totiz pevny pocet podilovych listi a po emitovani novych jiz dalsi nevznikaji, na rozdil



od OPF, ktery v ptipad¢ velké poptavky po podilovych listech vydava nové akcie a naopak
v piipadé odprodeje podilovych listi je zrusuje.

Investofi mohou nakupovat a prodavat podilové listy UPF na sekundarnim trhu, coz
jsou burzy, kde se obchoduji cenné papiry. UPF tak ma omezenou likviditu, nebot’ podilové
listy nelze koupit nebo prodat pfimo od emitenta fondu. To znamena, ze investofi si musi
najit kupce nebo prodejce na trhu, coz mize byt pro neékteré investory znacné obtizné. Na
druhou stranu, UPF mohou byt vhodné pro investory, ktefi hledaji moznost investovani na
delsi Casové obdobi, pfi¢emz maji mensi riziko v porovnani s jinymi investiénimi nastroji.

UPF se Casto specializuji na urcity segment trhu, tfeba na nemovitosti, private equity
nebo umelecka dila. To znamena, ze investor, ktery si chce zakoupit podilové listy UPF,
musi byt ochoten investovat do urcitého odvétvi, coz mize byt pro nékteré investory
omezujici faktor.

Dalsi nevyhodou UPF je obvykle vyssi vstupni poplatek a spravni poplatky nez u OPF.
Tyto poplatky se obvykle odvijeji od nakladi na vstup na trh a na realizaci transakci s
podilovymi listy, a také od nakladi na spravu majetku fondu.

Na druhou stranu, UPF poskytuji investoram vyhodu diversifikace, tj. rozlozeni rizika
mezi vice aktiv. Kromé toho maji investofi moznost investovat do aktiv, na ktera by jinak
nem¢li dostatek finan¢nich prostfedkt nebo znalosti. UPF také obvykle dosahuji vyssiho
vynosu nez jiné investicni nastroje, coz muze byt atraktivni pro nekteré investory.

V Ceské republice jsou uzaviené podilové fondy (UPF) regulovany zakonem &.
240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (dale jen ,,zdkon o
investi¢nich spole¢nostech®). Tento zakon stanovi, ze UPF musi byt zalozeny jako zvlastni
druh investi¢niho fondu a musi byt uzavieny pro vetejnost.

Hlavni rozdil mezi UPF a otevienymi podilovymi fondy (OPF) spociva v tom, ze UPF
maji omezeny pocet emitovanych podilti a obvykle maji urCitou dobu existence, po jejimz
uplynuti jsou likvidovany a majetek fondu je rozdélen mezi podilniky. Na rozdil od OPF
nevystavuji UPF nové podily a nepfijimaji nové investory.

Investofi mohou vstoupit do UPF béhem obdobi primarniho prodeje, kdy jsou
vydavany nové podily. Kromé toho mohou investofi nakupovat a prodavat podily na

sekundarnim trhu, ktery je obvykle méné likvidni nez trh s podily OPF.



UPF jsou také podobné jako OPF povinny mit depozitafe, ktefi maji na starosti
uschovu majetku fondu a ochranu prav podilnik. UPF musi také publikovat pravidelné
informace o svém majetku a vyvoji ceny podilu.

Celkové lze tici, ze UPF jsou vhodné pro investory, ktefi chtéji investovat do
specifickych investi€nich strategii a jsou ochotni se zavazat na ur¢itou dobu. UPF mohou
nabizet potencialn€é vyssi vynosy nez OPF, ale také maji vyssi miru rizika a jsou méné
likvidni.

2.4.3 Typy fondu dle investicniho zaméreni

Fondy penézniho trhu

Fondy penézniho trhu jsou investi¢ni fondy, které se zamétuji na kratkodobé investice
do finan¢nich instrumentl s nizkym rizikem, jako jsou kratkodobé dluhopisy nebo bankovni
vklady. Tyto fondy poskytuji investorim moznost dosazeni stabilniho vynosu pfi
minimalnim riziku ztraty investice.

Fondy penézniho trhu jsou vhodné pro investory, ktefi hledaji kratkodobou likvidni
investici s minimalnim rizikem. Tyto fondy maji obvykle vysokou likviditu, coz znamena,
ze investofi mohou snadno nakupovat a prodéavat své investice v téchto fondech.

Vynosy z fondli penézniho trhu obvykle zavisi na urokovych sazbach, které jsou
nabizeny na trhu. Tyto fondy maji obvykle nizsi vynosy nez jiné druhy investi¢nich fondd,
ale jsou také méné rizikové.

Investoti by méli byt obezietni pii vybéru konkrétniho fondu penézniho trhu a peclive
zvazovat jeho naklady, vynosy a rizika. Je dulezité si uvédomit, ze i fondy penézniho trhu
mohou nést urcité riziko a investofi by méli mit realisticka ocekavani ohledné vynosu a rizik
svych investic.

Fondy dluhopisové

Fondy dluhopisové jsou investi¢ni fondy, které se specializuji na investice do riznych
druht dluhopist. Dluhopisy jsou finanéni instrumenty, které vydavaji korporace, vlady nebo
jiné organizace, aby ziskaly finan¢ni prostiedky. Dluhopisové fondy nakupuji tyto dluhopisy
a tvoti portfolio dluhopisovych investic, které nabizeji investorim stabilni a predvidatelny

VYynos.



Fondy dluhopisové jsou obvykle méné rizikové nez jiné typy investi¢nich fondd, jako
jsou napiiklad fondy akciové. Dluhopisy maji obvykle pevnou urokovou sazbu a doba
splatnosti, coz umoziuje fondim dluhopisovych investic dosahnout stabilniho vynosu s
niz§i mirou rizika. Tyto fondy mohou také obsahovat dluhopisy s riznymi ratingy, coz
umoziuje diverzifikaci portfolia a snizuje riziko ztraty investice.

Investofi by méli byt obezfetni pfi vybéru konkrétniho fondu dluhopisovych investic
a peclivé zvazovat jeho naklady, vynosy a rizika. Rizné fondy se mohou specializovat na
urcité typy dluhopist, jako jsou vladni dluhopisy, korporatni dluhopisy, dluhopisy z
rozvijejicich se trhii, apod. Investofi by také méli byt obezietni ohledné tirokovych sazeb a
inflace, které mohou ovlivnit vynosy z dluhopisovych fondu.

SmiSené fondy

Smisené fondy jsou investi¢ni fondy, které kombinuji rizné tfidy aktiv, jako jsou
akcie, dluhopisy a alternativni investice. Cilem smiSenych fondi je dosahnout vyvazeného
pomeéru rizika a vynosu pro investory.

SmiSené fondy se obvykle déli na tfi zakladni kategorie: konzervativni, vyvazené a
agresivni. Konzervativni fondy maji vétsSinu investic v dluhopisech a malou ¢ést v akciich a
alternativnich investicich. Tyto fondy jsou vhodné pro investory, ktefi hledaji nizké riziko a
stabilni vynos.

Vyvazené fondy maji rovnomérné rozlozeni investic mezi akcie a dluhopisy a mohou
obsahovat nékteré alternativni investice. Tyto fondy jsou vhodné pro investory, ktefi hledaji
rovnovahu mezi rizikem a vynosem.

Agresivni fondy maji veétSinu investic v akciich a malou cast v dluhopisech a
alternativnich investicich. Tyto fondy jsou vhodné pro investory, ktefi jsou ochotni pfijmout
vyS$si riziko s vyhledem na vysoky vynos.

Investofi by méli byt obezietni pti vybéru konkrétniho smiSené¢ho fondu a zvazit jeho
naklady, vynosy a rizika. Rtizné fondy se mohou specializovat na urcité typy aktiv a mohou
mit rizné Grovné rizika. Investoii by méli také byt obezietni ohledné alokace aktiv v
portfoliu, které by mély byt v souladu s jejich investi¢nimi cili a toleranci k riziku.

Akciové fondy

Akciové fondy jsou investicni fondy, které se specializuji na nakup akcii riznych
spolecnosti. Tyto fondy umoziuji investorim investovat do akcii vice spolecnosti soucasné

a tvorit tak diverzifikované portfolio akciovych investic.



Podle autora Burtona Malkiela v knize "A Random Walk Down Wall Street" jsou
akciové fondy jednou z nejlepSich moznosti pro investovani na dlouhodobé obdobi. Tyto
fondy maji historicky dosahovaly vyssiho vynosu nez vétSina jinych typu investic, jako jsou
dluhopisy nebo penézni trh.

Avsak, je dulezité vénovat pozornost nakladiim spojenych s investicemi do akciovych
fondd. Vysoké naklady mohou snizit vynos z investice a dlouhodobé ovliviiovat vysi
zhodnoceni. Proto by investofi méli hledat fondy s nizkymi naklady, napfiklad indexové
fondy.

Akciové fondy se déli podle toho, do jakého typu akcii investuji. Muze se jednat o
akcie velkych, stfednich nebo malych spolecnosti, akcie spolecnosti z ur¢itého odvétvi (napf.
zdravotnicky prumysl, technologie, apod.), akcie spole¢nosti z urcité geografické oblasti
(napt. USA, Evropa, Asie, apod.) nebo kombinaci téchto kritérii.

Na nasledujicem obrazku jsou znazornény nékteré typy fondu z hlediska rizikovosti a
Vynosnosti.

Obrazek 1 Rizikovy profil fondit z hlediska vztahu vynos - riziko

vynos
Akciove
fondy
SmisSené
fondy
Dluhopisove
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>
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Zdroj: RNDr. Jaroslav Krabec, CSc. Finanéni trhy

Fondy penézniho trhu jsou typicky povazovany za fondy s nizkym rizikem a nizkym

vynosem. Tyto fondy investuji do kratkodobych dluhopist a jinych finan¢nich instrumentt



s nizkym rizikem a nizkymi vynosy. Tyto fondy jsou vhodné pro investory, ktefi hledaji
stabilni a bezrizikovy vynos, ale obvykle neposkytuji vysoké vynosy.

Dluhopisové fondy jsou povazovany za méng rizikové nez akciové fondy. Tyto fondy
investuji pfevazné€ do dluhopist riznych emitenti a obvykle nabizeji nizsi, ale stabilnéjsi
vynosy. Dluhopisové fondy jsou vhodné pro investory, ktefi hledaji pravidelné piijmy a
relativné stabilni hodnotu svych investic.

Smisené fondy kombinuji investice do dluhopisi a akcii a obvykle nabizeji vyssi
vynosy nez fondy penézniho trhu a dluhopisové fondy, ale s vys§im rizikem. Riziko a vynos
smiSenych fondl zavisi na poméru investic do dluhopist a akcii. Tyto fondy jsou vhodné
pro investory, ktefi hledaji vyssi vynosy, ale nechtgji riskovat pfili§ mnoho.

Akciové fondy jsou typicky povazovany za investice s vysokym rizikem a vysokym
potencialem vynosu. Tyto fondy investuji do akcii riaznych spoleCnosti a obvykle nabizeji
vyS$§i vynosy nez ostatni fondy, ale s vy$§im rizikem. Tyto fondy jsou vhodné pro investory,
kteti jsou ochotni riskovat s cilem ziskat vysoké vynosy.

Fondy fondu

Fondy fonda (FOF) jsou investi¢ni fondy, které investuji do jinych investi¢nich fondu
namisto piimych investic na trhu. Fondy fondu jsou tedy slozeny z portfolii jinych fondu a
diky tomu umoziuji investorim snadny a efektivni zplisob diverzifikace svych investic. FOF
mohou investovat do riznych typt fonda, jako jsou akciové, dluhopisové, smisené, ETF a
dalsi.

Vyhodou investice do fondu fondu je moznost snadné a efektivni diverzifikace, coz
znamena, ze investor nemusi vybirat konkrétni akcie nebo dluhopisy, ale spoléhad se na
odborniky spravujici portfolia fondt. Diky tomu mize byt investice do FOF méné rizikova
a predvidatelna, nez pfimé investice na trhu.

Na druhé strané jsou naklady na investice do FOF obvykle vyss§i nez u pfimych
investic, nebot' kazdy fond ma své vlastni naklady a ty jsou zapocéteny do nakladd na
investice do FOF. Krom¢ toho muzZze byt obtizné ziskat pfesné informace o portfoliu FOF,
protoze se sklada z mnoha rtiznych fondu.

Celkove lze fici, ze investice do fond fondii mohou byt vhodné pro investory, ktefi
hledaji snadny a efektivni zptsob diverzifikace svych investic, ale zaroveri jsou ochotni platit
vys$$i naklady a pfijmout mensi kontrolu nad svymi investicemi.

ETF fondy



Exchange Traded Funds (ETF) jsou investi¢ni fondy, které jsou obchodovatelné na
burze podobné jako akcie. Tyto fondy maji za cil sledovat urcity index nebo sektor trhu a
nabizeji investorim moznost diverzifikace svych investic a snizeni rizika. ETF fondy mohou
byt zaméfeny na akciové trhy, dluhopisové trhy, komodity nebo jiné sektory trhu (JILEK,
Josef. Financni trhy a investovani).

ETF fondy maji n¢kolik vyhod oproti jinym typam investi¢nich fondu. Patfi mezi né
niz§i naklady na spravu a obchodovani, transparentnost portfolio a obchodni aktivita a
flexibilita v obchodovani na burze.

ETF fondy jsou Casto srovnavany s indexovymi fondy, protoze mnoho ETF fonda
sleduje urcity index. AvSak ETF fondy jsou obchodovatelné na burze, zatimco indexové
fondy se obvykle nakupuji piimo od investiéni spolenosti (JILEK, Josef. Financni trhy a
investovani).

Investofi by méli byt obezietni pfi vybéru konkrétniho ETF fondu a zvazit jeho
naklady, vynosy a rizika. Rizné fondy se mohou specializovat na urcité sektory trhu a mohou
mit rizné trovné rizika. ETF fondy také mohou byt obchodovany za prémii nebo diskonty
v zavislosti na poptavce na trhu, coz muze ovlivnit vynosy investora.

Zajisténé fondy

Zajisténé fondy jsou typem investi¢niho fondu, ktery poskytuje nizké riziko a stabilni
vynos z investice. Tyto fondy investuji do cennych papirt, které jsou zajistény kolateralem,
jako jsou dluhopisy, cenné papiry kryté hypotékami a dalsi investice s pevnym vynosem.
Zajisténi poskytuje investorovi urcitou miru jistoty, protoZze muze byt pouzito ke splaceni
investice, pokud dluznik nesplaci své zavazky (J/ILEK, Josef. Financni trhy a investovdni).

Jednou z hlavnich vyhod zajisténych fondu je, Ze nabizeji predvidatelnou navratnost
investice. Zajisténé investice poskytuji staly tok pfijmu, ktery je méné volatilni nez jiné typy
investic, napfiklad akcie. Kromé toho je nizka rizikovost téchto investic vhodnou volbou pro
investory, ktefi chtéji zachovat svij kapital.

Dalsi vyhodou zajisténych fondu je, Ze poskytuji vyhody diverzifikace. Protoze tyto
fondy investuji do riznych zajisténych cennych papirt, nabizeji expozici vici riznym
sektorim a odvétvim. Tato diverzifikace pomaha snizit celkové riziko portfolia, protoze
piipadné ztraty v jednom odvétvi mohou byt kompenzovany zisky v jiném (JILEK, Josef.

Financni trhy a investovani).



Zajisténé fondy také nabizeji vysoky stupen likvidity. Tyto investice lze snadno
nakupovat a prodavat na volném trhu a podkladové zajisténi poskytuje investici urcitou
urovei stability. Diky tomu jsou zajisténé fondy vhodnou volbou pro investory, ktefi chtéji
mit rychly a snadny pfistup ke svému kapitalu.

Zajisténé fondy vSak maji 1 nekteré nevyhody. Jednou z hlavnich nevyhod je, ze
obvykle nabizeji nizsi vynosy nez jiné typy investic, napiiklad akcie. Navic nizka rizikovost
téchto investic znamena, ze nemusi byt vhodné pro investory, kteti hledaji vysoké vynosy
nebo jsou ochotni podstoupit vétsi riziko.

Dalsi potencialni nevyhodou zajisténych fondu je, ze podléhaji urokovému riziku.
Pokud se urokové sazby zvysi, hodnota podkladového zajisténi muaze klesnout, coz muze
vést k poklesu hodnoty investice. Navic nizké vynosy, které tyto investice nabizeji, nemusi
drzet krok s inflaci, coz by mohlo ¢asem snizit kupni silu kapitalu investora.

Celkové lze fici, ze zajisténé fondy jsou nizkorizikovou investi€ni moznosti, ktera
muze poskytovat stabilni vynosy a vyhody diverzifikace. Tyto fondy jsou vhodné pro
investory, ktefi cht€ji zachovat svij kapital a ktefi hledaji predvidatelny tok pfijmua. Investori
by si vSak méli byt védomi moznych nevyhod zajisténych fondu, véetné nizsich vynosu a
urokového rizika. Stejn€ jako u kazdé investice je dulezité pred investovanim do zajisténych
fondu peclive zvazit své investicni cile a toleranci k riziku.

Hedzové fondy

Hedzové fondy jsou typem investi¢nich fondu, které se snazi maximalizovat vynosy
pro své investory za jakychkoli trznich podminek a souc€asné minimalizovat rizika. Tyto
fondy jsou obvykle omezeny pouze na kvalifikované investory, ktefi musi splnit pfisné
pozadavky na majetek a pfijmy (KRABEC, Jaroslav. Financni trhy: funkce, Clenéni,
analytické metody, teorie portfolia a kolektivni investovani).

Hedzové fondy vyuzivaji razné strategie, aby dosahly svych cili, zejména kratky
prodej akcii (short selling), obchodovani s derivaty, pouzivani pakového efektu (leverage) a
dalsi. Tyto strategie umoziuji hedzovym fondim vydélavat penize i v dobé poklesu trhu,
coz je hlavni rozdil oproti tradicnim investicnim fondim, které obvykle sleduji trh
(KRABEC, Jaroslav. Finan¢ni trhy: funkce, ¢lenéni, analytické metody, teorie portfolia a
kolektivni investovani).

Hedzové fondy Casto nabizeji velké vynosy, ale jsou také velmi rizikové a nachylné k

velkym vykyvam. Je tfeba mit na paméti, ze ne vSechny hedzové fondy jsou uspésné a



investofi musi peclivé vybirat, ktery fond si vyberou. Navic, naklady na investici do
hedzovych fondt byvaji vysoké a ¢asto obsahuji poplatky za spravu a vykon.

Celkové lze fici, ze hedzové fondy jsou vhodné pro zkuSené investory s vysokym
kapitalem, ktefi jsou ochotni pfijmout vyssi riziko a zaplatit vy§si naklady vyménou za
potencialné vysoké vynosy. Nicméneé, pro vétsinu béznych investord jsou tradi¢ni investi¢ni
fondy a ETF fondy pravdépodobné vhodnéjsi volbou.

Derivatové fondy

Derivatové fondy jsou investicni fondy, které se specializuji na obchodovani s
finan¢nimi derivaty. Derivaty jsou finan¢ni nastroje, jejichz hodnota zavisi na hodnoté
jiného aktiva, naptiklad akcii, mén, komodit, indext apod. Mezi nejznaméjsi derivaty patii
opce, futures kontrakty, swapové smlouvy a dalsi.

Derivatové fondy mohou byt pasivni, tedy sleduji vyvoj urcitého derivatového indexu,
nebo aktivni, kdy se snazi piekonat vykonnost daného indexu pomoci aktivniho
obchodovani s derivaty.

Vyhodou derivatovych fondi je moznost dosahnout vysokého vynosu, ale zarover s
tim je spojena vysoka mira rizika. Derivatové fondy jsou vhodné pro investory, ktefi jsou

ochotni akceptovat riziko a maji zkuSenosti s obchodovanim s derivaty.
2.4.4 Rozdéleni fondu podle zpusobu spravy aktiv

Fondy se mohou lisit také podle zptsobu spravy aktiv, coz muze ovlivnit jejich
investi¢ni strategii, rizika a vynosy. Zakladni rozdéleni fonda podle zptisobu spravy aktiv je
nasledujici:

e Aktivné spravované fondy: Fondy, které aktivné spravuje profesionalni spravce.
Spravce aktivné vybira investice s cilem dosahnout vy§§iho vynosu nez benchmark
(referencni ukazatel). Fond se tak snazi dosahnout nadprimérné vykonnosti v
porovnani s danym trhem nebo odvétvim.

e Pasivné spravované fondy: Fondy, které se snazi dosahnout vykonnosti presné
shodné s vykonnosti benchmarku, nebot spravce drzi podobné portfolio jako
benchmark a minimalizuje tak odchylku vykonnosti. Tyto fondy jsou také znamé

jako indexové fondy.



e SmiSené fondy: Tyto fondy kombinuji prvky aktivniho a pasivniho spravovani aktiv.
Spravce fondu miZe pouzivat pasivni spravu pro ¢ast portfolia a aktivni spravu pro
jinou cast.

Kazdy z téchto typt fondi ma své vyhody a nevyhody a investofi by méli zvazit své
investicni cile a rizikovou toleranci pii vybéru fondu. Aktivné spravované fondy mohou byt
vhodné pro investory s vyssi rizikovou toleranci a touhou po vys$sich vynosech, zatimco
pasivné spravované fondy mohou byt vhodné pro investory, ktefi hledaji niz§i naklady a

pasivngjsi pristup k investovani.
2.4.5 Rozdéleni fondi podle geografického umisténi

Fondy se obvykle rozdéluji podle geografického umisténi do tii kategorii: domaéci,
zahrani¢ni a globalni fondy (Investopedia).

Domaci fondy - Tyto fondy investuji pfevazné na domacim trhu, tedy v zemi, ve které
byl fond zalozen.

Zahrani¢ni fondy - Tyto fondy investuji v zahrani¢i, mohou se specializovat na jednu
konkrétni oblast nebo mohou byt globalni.

Globalni fondy - Tyto fondy investuji po celém svété bez ohledu na geografické
umisténi, zpravidla maji rozmanité portfolio a mohou byt k dispozici jak pro domaéci, tak pro

zahrani¢ni investory (Investopedia).
2.4.6 Rozdéleni fondua podle strategie

Fondy rustové: Tyto fondy se zaméfuji na investice s vysokym potencialem rastu
kapitalu a obvykle nevyplaceji vynosy ve forme dividend. Vynosy z téchto fondu se obvykle
reinvestuji zpét do portfolia s cilem maximalizovat dlouhodoby rist.

Fondy vynosové (dichodové): Tyto fondy maji za cil generovat pravidelné vynosy pro
investory, obvykle v podobé urokii nebo dividend. Tyto fondy obvykle investuji do
dluhopist a jinych nizkorizikovych aktiv s cilem poskytnout stabilni piijem.

Fondy rustové-vynosové: Tyto fondy kombinuji prvky fondi ristovych a vynosovych
(dichodovych) a maji za cil poskytovat jak rast kapitalu, tak pravidelné vynosy. Tyto fondy
obvykle investuji do SirSiho spektra aktiv, véetn€ akcii a dluhopist.

Vybér fondu zavisi na investiCnich cilech a preferencich investora. Pokud investor

hleda moznosti rastu kapitalu a je ochoten snaset vyssi riziko, mohou byt pro n€j vhodné



rastové fondy. Pokud hleda stabilni pfijem, mohou byt vhodné fondy vynosové (dichodové).

Pokud hleda kombinaci obou, mize byt pro n€j vhodny fond ristové-vynosovy.
2.4.7 Rozdéleni fondua dle druhu poplatka

Fondy mohou mit riizné druhy poplatkt, které se mohou lisit jak vysi, tak zpisobem
uctovani. Rozdéleni fondt dle druhti poplatkt maze byt nasledujici:

Spravni poplatky: Jsou uctovany za spravu fondu a byvaji obvykle t¢tovany jako ro¢ni
procentualni sazba z celkového objemu investovanych prostiedki. Tento poplatek hradi
investofi a snizuje tak celkovy vynos fondu.

Vstupni poplatky: Jsou uctovany pii nakupu podilt fondu a jsou Casto vyjadieny jako
procento z investované castky. Tyto poplatky byvaji vysoké u nékterych investicnich
produkti a mohou snizovat vynosy investora.

Vystupni poplatky: Jsou uctovany pii prodeji podili fondu a mohou byt stanoveny
jako procento z investované ¢astky nebo jako pevna Castka. Tyto poplatky mohou odradit
investora od prodeje a snizit tak jeho flexibilitu pfi fizeni portfolia.

Poplatky za spravu majetku: Tyto poplatky jsou uictovany pii sprave portfolia a mohou
byt uctovany bud’ jako pevna ¢astka nebo jako procentualni sazba z investovaného majetku.

Ostatni poplatky: Kromeé vyse uvedenych poplatki mohou byt nékteré fondy povinny
platit dalsi poplatky, jako jsou poplatky za sluzby tfetich stran, uctovani dividend nebo
néaklady na transakce.

Investofi by méli brat v avahu vSechny druhy poplatki a zvazit, zda jsou
akceptovatelné vzhledem k ocekavanym vynosum fondu. Je také dualezité peclivé zvazovat
vybér fondu a vybirat takové fondy, které maji nizké naklady a jsou v souladu s investi¢nimi

cili a strategii investora.
2.4.8 Rozdéleni fondu podle cilové skupiny investoru

Rozdéleni fondu podle cilové skupiny investorti se muze lisit v zavislosti na konkrétni
spoleCnosti spravujici aktiva, ale mezi obecné kategorie patii:

Drobni investofi: Jedna se o individualni investory, ktefi investuji své osobni
prostiedky do riznych investi¢nich produktt.

Vysoce bonitni jednotlivci (HNWI): Jedna se o jednotlivce se znaCnym majetkem,

ktefi maji obvykle pfistup k sofistikovanéjsim investicnim produktiim a strategiim.



Institucionalni investofi: Investicni fondy: Patii sem velké organizace, jako jsou
penzijni fondy, nadace a statni investi¢ni fondy, které investuji jménem svych piijemcti nebo
zainteresovanych stran.

Financ¢ni zprostfedkovatelé: Financni zprostfedkovatelé: Patii sem zprostfedkovatelé,

jako jsou banky, pojistovny a finan¢ni poradci, ktefi investuji jménem svych klientt.



3 Vyvoj podilovych investi¢nich fondi v Ruské federaci a Ceské

republice

V nasledujicich kapitolach bude venova pozornost vyvoji podilovych investi¢nich
fondt v Rusku a Cesku a jejich legislativnimu ramci.

3.1 Vyvoj podilovych investi¢nich fondu v Ruské federaci

Podilové investi¢ni fondy (PIFy) predstavuji jeden z nejvyznamnéjSich nastroji pro
spravu majetku a investovani v celosvétovém meéfitku.

V Rusku se podilové investicni fondy poprvé objevily v roce 1996, po rozpadu
Sovétského svazu, kdy byl zalozen prvni fond. V té dobé byla Rusko na pocatku svého
ekonomického vyvoje a investicni trh byl velmi mlady. Nicméné se brzy zacaly vytvaret
dalsi fondy a v nasledujicich letech se staly stale popularnéj§imi (The World Bank, 2001).

V prvnich letech fungovani podilovych fondi v Rusku bylo mnoho problému.
Jednim z nejvétSich problému byla nedostatecna regulace trhu, coz vedlo k nekalym
praktikam ze strany nékterych fonda. Tyto problémy nakonec vedly k finan¢ni krizi v roce
1998, ktera zasahla celou zemi a méla negativni dopad na trh s podilovymi fondy (Journal
of Economic Perspectives, 2005).

Po finan¢ni krizi byly podilové fondy v Rusku regulovany mnohem pftisnéji a byla
zavedena fada opatieni, ktera méla zajistit vétsi transparentnost a ochranu investort. Tyto
zmény vedly k oziveni trhu s podilovymi fondy v Rusku a k naristu poctu fondu a investic
(Journal of Economic Perspectives, 2005).

Jednim z hlavnich cila regulace trhu s podilovymi fondy bylo zavedeni zakladnich
pravidel pro fungovani fond. Bylo stanoveno, ze vSechny fondy musi mit registraci u
statnich organti a musi byt spravovany profesionaly s odpovidajici kvalifikaci. Fondy musi
také poskytovat investoram presné informace o svych investicich, v¢etné informaci o riziku
a vynosnosti (Journal of Economic Perspectives, 2005).

Dalsim dilezitym opatfenim bylo zavedeni pravidel pro diverzifikaci portfolia
fondt. Bylo stanoveno, ze fondy musi investovat do riznych aktiv a musi sledovat urcita
pravidla pro rozdéleni svého portfolia. Tyto pravidla méla zajistit, aby byly investice
rozmanité a aby se minimalizovalo riziko ztraty pro investory (Oxford University Press,

2006).



V soucasné dobé je trh s podilovymi fondy v Rusku pomémneé rozvinuty a existuje
zde cela fada raznych fondu, které se zaméfuji na rizné oblasti investovani, jako jsou akcie,
dluhopisy, nemovitosti a dalsi. Mezi nejvétsi fondy na trhu patii fondy Sberbank Asset
Management, Pervaja Asset Management, VIB Capital Asset Management a Troika Dialog
Asset Management (Rejting PIF po privlecennym sredstvam).

Nicméng, i prestoze je trh s podilovymi fondy v Rusku pomérné rozvinuty, stale
zustava nekolik problému. Jednim z nich je nedostatecna informovanost investori. Mnoho
investort v Rusku stale nevi, jak funguji podilové fondy a jaké jsou rizika spojena s
investovanim do nich. Dal§im problémem je nizka diveéra v trh s podilovymi fondy, ktera je
zpusobena minulymi skandaly a nekalymi praktikami nékterych fondu.

Navzdory témto problémim na trhu s podilovymi fondy v Rusku stale velky
potencial. Rusko ma obrovsky trh s kapitalem a vysoky pocet bohatych jednotlivct, ktefi by
mohli investovat do fondi. Navic se v poslednich letech zvySuje zajem o udrzitelné
investice, coz muze byt dalsi pfilezitost pro fondy zaméfené na oblasti, jako jsou energetika,
ekologie a dalsi.

Celkové lze fici, ze trh s podilovymi fondy v Rusku prosel v poslednich letech
velkymi zménami a regulace se stala mnohem pfisnéj§i. Tyto zmény vedly k vétsi
transparentnosti a ochrané€ investoru. I presto vSak stale zastavaji urcité problémy, jako je
nedostatecna informovanost investortl a nizka diivéra v trh. Nicméng, s velkym potencialem
pro rust a rozvoj, 1ze ocekavat, ze se trh s podilovymi fondy v Rusku bude i nadale rozvijet

a zlepSovat.

3.2 Vyvoj podilovych investi¢nich fondi v Ceské republice

Historie vyvoje podilovych investi¢nich fond v Ceské republice sah4 az do obdobi
po sametové revoluci v roce 1989, kdy doslo k liberalizaci ekonomiky a vzniku novych
moznosti pro investovani a podnikani.

V roce 1991 byl v Ceskoslovensku vydan zakon o kolektivnim investovani, kterym
byla umoznéna vznik a Cinnost podilovych fondl. Tyto fondy byly piivodné zamérené na
akciové trhy, ale postupem casu se rozsifily i na dluhopisové trhy a dalsi oblasti investovani
(Investi¢ni fondy a burza cennych papira v Ceské republice, 2012).

V roce 1992 byl zalozen prvni ¢esky podilovy fond — Fond akciovych investic (FAI),

ktery byl spravovan spolecnosti Investicni a Postovni banka (IPB). Dalsi podilové fondy



nasledovaly a v roce 1993 byly zalozeny fondy Ceské spofitelny a Ceskoslovenské obchodni
banky (Investi¢ni fondy a burza cennych papirt v Ceské republice, 2012).

Po privatizaci ¢eského bankovniho sektoru se v roce 2000 na trhu s podilovymi fondy
se objevily nové hradi: Komeréni banka, Raiffeisenbank nebo CSOB. Zaroveti doslo k
rozsiteni nabidky fondd o rizné typy fondt, naptiklad penzijni fondy, fondy investujici do
nemovitosti ¢i fondy s cilovym datem splatnosti.

V roce 2004 byla v Ceské republice piijata nova legislativa upravujici podminky pro
¢innost podilovych fondu. Tato legislativa zavadi nové pravidla pro ochranu investort,
pozadavky na odbornou zpusobilost a nezavislost spravct fondi a transparentnost ¢innosti
fondt (Zakon o investi¢nich spolecnostech a fondech, 2004).

V roce 2013 doslo k dal§imu vyznamnému posunu na trhu s podilovymi fondy.
Tehdy byla pfijata nova legislativa, ktera upravuje zpisob zdanéni vynost z investic do
podilovych fond (MVCR). Tento krok mél za cil zvysit atraktivitu investovani do
podilovych fonda pro malé investory.

Dnes se na ¢eském trhu s podilovymi fondy nachazi né€kolik desitek fondd riznych
typt a zaméfeni, od akciovych fondu pres dluhopisové a smiSené fondy az po fondy
investujici do nemovitosti nebo fondy s cilovym datem splatnosti. Na trhu pisobi mnoho
spraved fondt: Amundi, Cesk4 spofitelna Investi¢ni spole¢nost, CSOB Asset Management,
Generali Investments, Komer¢ni banka Asset Management, NN Investment Partners nebo
Patria Finance.

V roce 2021 dosahl celkovy objem aktiv podilovych fondt v Ceské republice
rekordni hodnoty 1,76 bilionu korun. VétSinu téchto aktiv tvotily fondy s investicemi do
akcii, nasledované fondy s investicemi do dluhopisti a nemovitosti. Zhruba 90 % téchto
fondua bylo spravovano domacimi investi¢nimi spole¢nostmi, zbytek pripadal na zahranicni
spolecnosti (AKAT).

V poslednich letech se na trhu objevily nové trendy a technologie, jako jsou digitalni
platformy pro investovani nebo tzv. ESG fondy, které investuji pouze do spoleCnosti s
ohledem na environmentalni, socialni a spravni kritéria. Tyto trendy reflektuji rostouci zajem
investortl o etické a udrzitelné investovani.

Celkové Ize fici, Ze trh s podilovymi fondy v Ceské republice je dobfe rozvinuty a

nabizi investoram Sirokou $kalu moznosti. Regulace trhu je pfisna a zajistuje ochranu



investoru. S rostoucim povédomim o vyhodach investovani do podilovych fondu se o¢ekava,

ze bude trh i nadale rust a rozvijet se.

3.3 Legislativni raimec kolektivniho investovani

3.3.1 Legislativni ramec kolektivniho investovani v Ceské republice

Legislativni ramec kolektivniho investovani v Ceské republice je dilezity pro
regulaci ¢innosti podilovych fonda a zajisténi ochrany investort. Tento ramec je postaven
na zakladé pravnich predpisi Evropské unie a Ceské republiky.

Legislativni ramec kolektivniho investovani v Ceské republice je zalozen na zakong &.
240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech (dale jen ,,Zakon o
investiCnich spolecnostech®). Tento zakon upravuje zalozeni, fungovani a spravu
investi¢nich fondd a investi¢nich spole¢nosti na tizemi Ceské republiky. Nékteré klicové

prvky tohoto ramce zahrnuji:

e Registrace a dohled: Investi¢ni fondy musi byt registrovany u Ceské narodni banky
(CNB) a podléhat dohledu a pravidelnému reportovani.

e Typy fonda: Zakon o investi¢nich spoleCnostech stanovuje rizné typy fonda, véetné
akciovych fondd, dluhopisovych fondli a smiSenych fondq, s riznymi pravidly pro
investovani a alokaci aktiv.

e Sprava fondl: Zakon o investi¢nich spole¢nostech stanovuje pozadavky pro spravce
fondu, vCetné€ postupt pro vybér, kontrolu a monitorovani investic a poskytovani
informaci investorim.

e Ochrana investori: Zakon o investi¢nich spolecnostech zahrnuje ochranu investora
v ptipadé nesplnéni povinnosti fondu nebo ztrat zpisobenych chybami spravy fondu.

e Transparentnost a informovani investorti: Investi¢ni fondy jsou povinny poskytovat
investorum pravidelné zpravy o vykonnosti fondu, nakladech a poplatcich.

e Dariové zvyhodnéni: Investice do nékterych typt fondi mohou byt danové
zvyhodnény, napt. v ptipadé penzijnich fonda.

(Zakon o investi¢nich spolecnostech, 2013)



Celkové lze fici, ze legislativni ramec kolektivniho investovani v Ceské republice
poskytuje ochranu investorim a stanovuje pravidla pro zaloZeni, fungovani a spravu

investi¢nich fondd, aby bylo zajisténo stabilni a transparentni prostiedi pro investice.
3.3.2 Legislativni ramec kolektivniho investovani v Ruské federace

Ruska federace ma vlastni legislativni rdmec pro kolektivni investovani, ktery
upravuje podminky pro vznik a ¢innost fondl. Zakladem této regulace je federalni zakon ¢.
156-FZ "O trhu cennych papiri" a dalsi normativni akty.

Podle tohoto zakona mohou byt fondy zalozeny jako uzaviené nebo oteviené a
mohou investovat do raznych aktiv, jako jsou cenné papiry, investi¢ni smlouvy a dalsi.

Nekteré klicové prvky legislativniho ramce kolektivniho investovani v Rusku zahrnuji:

e Registrace a dohled: Investi¢ni fondy musi byt registrovany u federalni komise pro
trh cennych papirti (Federal Financial Markets Service) a podléhat dohledu a
pravidelnému reportovani.

e Typy fondi: V Rusku jsou k dispozici rizné typy investicnich fondl, vcetné
akciovych, dluhopisovych, smiSenych a alternativnich fonda.

e Sprava fondi: Zakon stanovuje pozadavky pro spravce fondu, véetné postupt pro
vybér, kontrolu a monitorovani investic a poskytovani informaci investorim.

e Ochrana investort: Zakon zahrnuje ochranu investor v piipadé€ nesplnéni povinnosti
fondu nebo ztrat zptsobenych chybami spravy fondu.

e Transparentnost a informovani investori: Investicni fondy musi pravidelné
poskytovat investorim zpravy o vykonnosti fondu, nakladech a poplatcich.

e Dariové zvyhodnéni: Investice do nékterych typt fondi mohou byt danové
zvyhodnény, napt. v ptipadé penzijnich fonda.

(Federalni zakon ¢. 156-FZ "O trhu cennych papird", 1996)

Celkove, legislativni ramec kolektivniho investovani v Rusku poskytuje ochranu
investorim a stanovuje pravidla pro zalozeni, fungovani a spravu investi¢nich fondu, aby

bylo zajisténo stabilni a transparentni prostredi pro investice.



3.3.3 Srovnani legislativniho ramce podilovych fondu v Ceské Republice a Ruské

federaci

Srovnani legislativniho ramce podilovych fondd v Ceské republice a Rusku ukazuje

nékolik podobnosti i rozdild.

Podobnosti:

Registrace a dohled: V obou zemich musi byt podilové fondy registrovany u organu
dohledu a podléhat pravidelnému reportovani.

Typy fond: V obou zemich jsou k dispozici rizné typy podilovych fonda, véetné
akciovych, dluhopisovych, smiSenych a alternativnich fonda.

Sprava fonda: Zakon stanovi pozadavky pro spravce fondu, véetné postupi pro
vybér, kontrolu a monitorovani investic a poskytovani informaci investorim.
Ochrana investora: Zakon zahrnuje ochranu investoril v piipadé nesplnéni povinnosti

fondu nebo ztrat zptsobenych chybami spravy fondu.

Rozdily:

Registrace a dohled: V Rusku je organem dohledu federalni komise pro trh cennych
papirt, zatimco v CR je to Ceska narodni banka.

Transparentnost a informovani investord: V CR jsou podilové fondy povinny
pravidelné poskytovat investorim zpravy o vykonnosti fondu, nakladech a
poplatcich, zatimco v Rusku neni povinnost takto detailné informovat investory.
Datiové zvyhodnéni: V CR mohou byt nékteré typy fondd dafiové zvyhodnény, napt.
v piipadé penzijnich fondd, coz v Rusku neni bézné.

Obchodovani s podilovymi listy: V CR mohou byt podilové listy obchodovany na
burze, coz v Rusku neni mozné.

Dostupnost pro retailové investory: V CR jsou podilové fondy bé&zn& dostupné pro
retailové investory, zatimco v Rusku jsou investi¢ni fondy pfevazné urCeny pro

institucionalni investory a bohaté jednotlivce.

Obecne¢ lze fici, ze legislativni ramec podilovych fondi v obou zemich je relativné

podobny, ale v n&kterych ohledech se lisi. V Cesku je legislativni ramec pro podilové fondy



podrobn&jsi a specifi¢téjsi nez v Rusku. Zatimco v Ceské republice jsou investicni
spolecnosti a fondy pod pfisnym dohledem a regulaci, v Rusku je regulace podilovych fonda
méné prisna. To muze byt spojeno s vétsim rizikem pro investory v Rusku a s potfebou

zlepsit investini regulaci v zemi.

4 Analyza trzni infrastruktury a ekonomické situaci v Ruské federaci a

Ceské republice
4.1 Analyza trzni infrastruktury a ekonomické situaci v Ruské federaci

Rusko je jedna z nejvétSich zemi na svét€ a ma obrovsky potencial v oblasti trzni
infrastruktury. V poslednich letech se v Rusku uskutecnily dilezité kroky k rozvoji

finan¢niho trhu a vytvoreni moderniho finan¢niho sektoru.

4.1.1 Trzniinfrastruktura v Ruské federaci

V roce 2013 byl v Rusku zalozen Narodni finanéni trh, ktery ma za cil zlep$it regulaci
a dohled nad finan¢nim trhem, podpofit konkurenci a vytvofit podminky pro rozvoj novych
financnich produktii. V roce 2019 byl také zalozen Investicni fond pro infrastrukturu, ktery
ma za ukol financovat a rozvijet infrastrukturni projekty v Rusku (Centralni banka Ruskeé
federace).

Ruska vlada také podporuje rozvoj kapitalovych trhii v zemi. V roce 2021 byl
schvalen novy zakon o kapitalovych trzich, ktery ma posilit ochranu investorti a zlepsit
transparentnost na trhu. Vlada také aktivné podporuje vytvareni novych financ¢nich
produkt, jako jsou akciové fondy, dluhopisové fondy a investi¢ni fondy (Centralni banka
Ruskeé federace).

Vyznamnym krokem k rozvoji trzni infrastruktury v Rusku bylo také otevieni
Moskevské burzy v roce 2013 pro zahrani¢ni investory. Diky tomu se zlepsila likvidita na
trhu a byla zvySena dostupnost riznych finan¢nich produkti (Centralni banka Ruské

federace).



Navzdory pokrokim v poslednich letech vsak stale existuji urCité prekazky, které
brani plnému rozvoji trzni infrastruktury v Rusku. Mezi tyto prekazky patfi nedostatecna
transparentnost a nedostatek divéry v ruské trhy ze strany zahrani¢nich investord. Vlada se

vSak snazi tyto problémy fesit a dale podporovat rozvoj trzni infrastruktury v zemi.

4.1.2 Analyza ekonomické situace v Ruské federaci

Rusko je jednou z nejvétSich zemi na svété a jeho hospodarstvi je tedy dilezité pro
celosvétovou ekonomiku.

V poslednich letech Rusko prochazi riznymi ekonomickymi vyzvami. Zemé cCelila
ekonomickym sankcim zptisobenym konfliktem s Ukrajinou v roce 2014 a i v roce 2022,
coz vedlo k poklesu investic a obchodu. Dalsim faktorem byl pokles cen ropy a plynu, coz
jsou hlavni produkty vyvozu Ruska. Tento pokles cen vedl k poklesu ptijmu a narusil plany
vlady na rozvoj infrastruktury (Federalni statni statisticka sluzba).

Rusko také Celi vysoké inflaci a nizkému rastu HDP. Inflace dosahla v roce 2021
rekordn€ vysoké urovné, coz zpusobilo zvyseni cen zbozi a sluzeb. Rist HDP je také nizky,
coz zpusobuje razné problémy, jako je nedostatek pracovnich mist a rostouci chudoba
(Federalni statni statistické sluzba).

Dalsim faktorem, ktery ovliviiuyje ekonomickou situaci v Rusku, je zavislost na
exportu ropy a plynu. Tyto suroviny tvoti pfiblizne¢ 40% vyvozu Ruska a 50% pfijmu vlady.
Pokles cen téchto surovin muaze mit proto velky dopad na celkovou ekonomiku zemeé
(RosBusinessConsulting).

Moznymi feSenimi ekonomickych probléma v Rusku jsou rizné reformy. Jednou z
moznosti je diverzifikace hospodafstvi a snizeni zavislosti na vyvozu ropy a plynu. To by
zahrnovalo investice do jinych pramyslovych odvétvi, jako je vyroba automobili nebo
informacnich technologii. Dal§im moznym feSenim je snizeni korupce a byrokracie, coz by
mohlo podpofit investice a hospodarsky rast.

Vlada Ruska se také snazi podporovat inovace a technologicky rozvoj, coz by mohlo
pomoci rozvinout nova odvétvi (Agentura pro strategické iniciativy).

Nasledujici graf znazorfiuje vyvoj hrubého domaciho produktu v Rusku od roku

2017.



Graf 1 Vyvoj HDP(%) v Rusku od roku 2017 do roku 2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Interfax

Vyvoj hrubého doméciho produktu (HDP) v Rusku v letech 2017 az 2021 byl
ovlivnén nékolika faktory. V roce 2017 se ruska ekonomika stabilizovala po dvou letech
recese zpusobené poklesem cen ropy a sankcemi Zapadu kvali ruské anexi Krymu. V tomto
roce se HDP zvysil o 1,5 %.

V roce 2018 ruska ekonomika dale rostla, pfi¢emz HDP se zvysil 0 2,3 %. ZlepSeni
bylo dano poklesem inflace a rustem investic. Nicméné, ruska ekonomika stale Celila
nekolika vyzvam, jako naptiklad sankcim Zapadu a omezenému pfistupu na financni trhy
kvuli ruskému zahrani¢nimu politickému postoji.

V roce 2019 doslo k mirnému zpomaleni rastu, kdyz se HDP zvysil o 1,3 %.
Dutivodem byly nizsi ceny ropy a zemniho plynu a také nizsi investice. Tento trend byl zesilen
pandemii COVID-19, ktera zasahla svétovou ekonomiku v prvni poloviné roku 2020.

V roce 2020 byla ruska ekonomika velmi negativné ovlivnéna pandemii COVID-19,
coz vedlo ke zpomaleni ristu a poklesu HDP o 3,1 %. Pfestoze vlada pfijala opatfeni na
podporu hospodaiského rustu, jako snizeni trokovych sazeb a zvySeni statnich vydaju,
nebylo dosazeno ofekéavaného vysledku.

V roce 2021 doslo ke zlepSeni situace, kdyz se HDP zvysil o 4 %. Ekonomika byla

podpofena ristem cen ropy a zemniho plynu a zlepSenim globalniho hospodaiského rastu.



Vlada také podporila ekonomiku prostrednictvim investic do infrastruktury a zvysSeni
statnich vydaju.

Celkové Ize fici, ze ruska ekonomika v letech 2017 az 2021 prosla nékolika vyzvami,
jako jsou sankce Zapadu a pandemie COVID-19, ale i pfesto zaznamenala mirny rast HDP.
Budouci vyvoj ruské ekonomiky bude zaviset na mnoha faktorech. Ruska ekonomika stale
zavisi na vyvoji cen ropy a plynu na svétovych trzich a na vztahu s ostatnimi zemémi, coz
muize mit vliv na rist HDP. Navic Rusko stale Celi vysoké inflaci a socialnim problémiim,
jako je chudoba a nezaméstnanost. Proto je dulezité, aby ruska vlada pokracovala v podporie
hospodarskych reforem a diverzifikaci hospodafstvi, aby byla ekonomika méné zranitelna v
budoucnu.

Dalsim dulezitym ukazatelem pro vyhodnoceni ekonomické situace v Rusku je mira
inflace. Nasledujici graf znazoriiuje miru inflace v Rusku v letech 2017-2021:

Graf 2 Mira inflace v Rusku v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle World Bank

Jak ukazuje graf, mira inflace v Rusku se postupné zvysovala od roku 2017. V roce
2017 byla mira inflace 2,5 %, coz je relativné nizka hodnota. Nicméné v nasledujicich letech
mira inflace postupné rostla, coz naznacuje rostouci cenovy tlak v ekonomice.

V roce 2020 byla mira inflace v Rusku 4,5 %, coz je vyrazné vyssi nez v pfedchozich
letech. Tento narast 1ze pricist nékolika faktorim, véetné rostoucich cen potravin a ropnych

produktu, ale také dopadu pandemie COVID-19 na ekonomiku.



V roce 2021 se mira inflace v Rusku znac¢né zvysila na 6,5 %, coz je nejvyssi hodnota
od roku 2016. Hlavnim faktorem tohoto ristu je zvySujici se cena potravin a energii, coz
ovliviiuje naklady na vyrobu a tim 1 spotiebitelské ceny.

Dalsim dualezitym ukazatelem je mezirocni zména nominalni primérné mzdy. Nize
je uveden graf znazorfiuje udaji o mezirocnich zménach nominalni primérné mzdy v Rusku
v letech 2017-2021:

Graf 3 Mezirocni zmény nomindlni priimérné mzdy v Rusku(v %) v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Trading Economics

Jak ukazuje graf, mezirocni zména primérné mzdy v Rusku se znacné lisila v
raznych letech. V roce 2017 byla zaznamenana mirna pokles nominalni primérné mzdy o
0,6 %, coz muze byt zpuisobeno pomalym rastem ekonomiky a dal$imi faktory.

V roce 2018 a 2019 se vSak meziro¢ni rust primérné mzdy zrychlil, coz naznacuje
urCity rust prosperity a hospodaiské aktivity v zemi. V roce 2018 byl mezirocni rist
prumémé mzdy 10,6 % a v roce 2019 to bylo 9,6 %.

V roce 2020 a 2021 se meziro¢ni rust primérné mzdy v Rusku zpomalil, coz maze
byt zpuisobeno dopadem pandemie COVID-19 na ekonomiku a dal§imi faktory. V roce 2020
byl meziro¢ni rist primérné mzdy 4,3 % a v roce 2021 to bylo 5,3 %.

Dalsi ukazatel, na ktery bych se chtéla podivat je mira nezaméstnanosti. Zde je

tabulka s tidaji o mife nezaméstnanosti v Rusku v letech 2017-2021:



Graf 4 Mira nezaméstnanosti v Rusku v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Trading Economics

Jak je vidét z grafu, mira nezaméstnanosti v Rusku se v pribéhu let zna¢né menila.
V roce 2017 byla mira nezaméstnanosti 5,2 %, coz je pomérné nizka uroven.

V letech 2018 a 2019 se mira nezaméstnanosti v Rusku postupné snizovala a v roce
2019 dosahla arovne 4,6 %, coz je velmi nizka mira nezaméstnanosti.

Nicméné v roce 2020 doslo k nahlému nartstu miry nezameéstnanosti kvili dopadu
pandemie COVID-19 na ekonomiku. Mira nezaméstnanosti v roce 2020 byla 6,3 %.

V roce 2021 se situace zlepsSila a mira nezaméstnanosti se snizila na 5,3 %, coz
naznacuje urcité oziveni ekonomiky.

Celkov¢ lze fict, Ze mira nezaméstnanosti v Rusku je pomérné stabilni a drzi se na
relativné nizké urovni. Nicméné pandemie COVID-19 ukazala, ze i v Rusku muze dojit k

nahlému narGistu nezameéstnanosti v dasledku globalnich krizi.

4.2 Analyza trini infrastruktury a ekonomické situaci v Ceské republice

4.2.1 Trzniinfrastruktura v Cesku

Podle knihy Investovani na kapitdlovych trzich (VESELA, 1.) je trzni infrastruktura

v Cesku velmi rozvinuta a ma riznorodé formy. Mezi hlavni formy trzni infrastruktury patfi:



Burzy — v Cesku existuji dvé hlavni burzy — Prazska burza a Burza cennych papird
Ostrava. Tyto burzy slouzi k obchodovani s akciemi, dluhopisy, derivaty a dalSimi cennymi
papiry.

Obchodni domy a nakupni centra — v poslednich letech se v Cesku velmi rozsifily
nakupni centra a obchodni domy. Tyto obchody nabizeji Siroky sortiment zbozi véetné
potravin, obleceni, elektroniky a dal§iho zbozi.

Online trzi§té — v Cesku jsou velmi popularni online trzisté, jako jsou Alza.cz,
Mall.cz, Slevomat.cz a Zoot.cz.

Platebni systémy — v Cesku jsou k dispozici rizné platebni systémy, jako jsou
platebni karty, bankovni pfevody, online platby a mobilni platby.

Investiéni spole¢nosti — v Cesku existuje mnoho investi¢nich spolednosti, které
umoziuji investorim investovat na kapitalovych trzich, jako jsou akcie, dluhopisy, fondy a
dalsi cenné papiry.

Platformy pro sdileni — jako jsou Uber a Airbnb, v Cesku existuji i dal3i platformy
pro sdileni sluzeb, napiiklad BezvaKafe, ktera umoziuje lidem sdilet své kuchynské
prostory a nabizet tam své vyrobky (VESELA, J. Investovani na kapitalovych trzich).

Vlada Ceské republiky podporuje rozvoj trzni infrastruktury a vytvaii podminky pro
piiliv zahrani¢nich investic do zemé&. Diky tomu je Ceska republika atraktivnim trhem pro
zahrani¢ni investory.

Obecné Ize tedy ici, e trzni infrastruktura v Ceské republice je moderni, efektivni
a dobfe pripravena pro obchodovani a investovani.

V Ceské republice je trzni infrastruktura pom&mé moderni a dobie vyvinuta. Existuje
zde vyspéla burzovni infrastruktura, kde se obchoduji akcie, dluhopisy a dalsi finan¢ni
nastroje. Ceska republika je také Glenem Evropské unie a eurozony, coz znamena, 7e ma
piistup k jednotnému trhu a mén& euro. V Ceské republice jsou k dispozici také moderni
platebni a clearingové systémy, coz usnadiiuje obchodovani a zvysuje jeho efektivitu.

V Rusku je situace odligna. Trzni infrastruktura zde neni tak vyspéla jako v Ceské
republice. Burzovni trhy jsou sice k dispozici, ale nejsou tak likvidni a transparentni jako v
zapadnich zemich. Rusko se také nachazi mimo Evropskou unii, coz znamen4, ze investofi
musi fesit otazky tykajici se regulace, zahranicniho sménného kurzu a dalSich aspektu.
Rusko se také setkalo s nekolika ekonomickymi sankcemi od zapadnich zemi, coz muze

ovlivnit zajem investord o tento trh.


http://Alza.cz
http://Mall.cz
http://Slevomat.cz
http://aZoot.cz

Celkové lze tedy fici, ze trzni infrastruktura v Ceské republice je vyspélejsi a
efektivnéjsi nez v Rusku. To vSak nemusi znamenat, ze investice do ruskych trhii nemohou

byt vyhodné. Ve zavisi na specifickych investi¢nich strategiich a cilech kazdého investora.
4.2.2 Analyza ekonomické situace v Ceské republice

Ekonomicka situace v Ceské republice se v poslednich letech pomé&mé stabilizovala
a vyrazn€ se zlepsila oproti minulosti. V letech 2020 a 2021 vSak zasahla celosvétova
pandemie Covid-19, ktera méla dopad na ekonomiku i v Ceské republice. Pfesto se
ekonomicka situace v CR drzi na pomé&mé dobré Grovni a v nékterych oblastech se dokonce
zlepSuje.

V nasledujicim grafu je uveden vyvoj HDP v Ceské republice v procentech, zalozeny
na tdajich Ceského statistického utadu (CSU):
Graf' 5 Vyvoj HDP(%) v Cesku od roku 2017 do roku 2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

Graf ukazuje vyvoj HDP v Cesku v letech 2017 a2 2021. V roce 2017 byl HDP velmi
vysoky s hodnotou 5,2 %, coz bylo zptusobeno silnym hospodaiskym ristem a dobrymi
vysledky v oblasti exportu.

V roce 2018 se rist HDP mirné€ zpomalil na 3,2 %, coz bylo zptusobeno slabsimi

vysledky v oblasti exportu a poklesem investic.



V roce 2019 zaznamenal HDP opét mirny pokles na 3,0 %, coz bylo zptusobeno
mezinarodnimi obchodnimi konflikty a slab§im rastem ekonomiky v nékterych zemich
Evropy. Nicméng, Cesko stale zistalo jednou z nejrychleji rostoucich ekonomik v Evropé.

V roce 2020 se vSak HDP dramaticky snizil o 5,6 %, coz bylo zptisobeno pandemii
COVID-19 a opatfenimi, které byly pfijaty k jejimu zvladnuti. Toto klesani bylo ovlivnéno
zejména poklesem domaci poptavky a exportu. Hlavnim faktorem bylo omezeni pohybu lidi,
uzavieni podnikd a dalSich hospodaiskych aktivit.

V roce 2021 se ekonomika Ceska zotavila a HDP vzrostl o 3,6 %. Tento rast byl
zpusoben zejména obnovou poptavky a pokracujicim rastem exportu.

Celkové Ize Fici, ze vyvoj HDP v Cesku byl v poslednich letech pomérmné turbulentni.
Hospodaisky rust se stiidal s poklesem, coz bylo ovlivnéno riznymi faktory, jako jsou
mezinarodni obchodni konflikty a pandemie COVID-19. Nicméng, Cesko stale zistava
jednou z nejrychleji rostoucich ekonomik v Evropé. Rist ekonomiky v CR je podporovan
zejména zahraniCni poptavkou, ristem investic a zvySenim spotieby.

Dals$im dulezitym ukazatelem je mira inflace. Nasledujici graf znazoriiuje miru
inflace v Cesku v letech 2017-2021:

Graf 6 Mira inflace v Cesku v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

V roce 2017 inflace vzrostla na 2,5 %, coz bylo vyS$si nez v roce 2016. Hlavnimi

faktory byly rust cen potravin, pohonnych hmot a sluzeb.



V roce 2018 inflace mirné€ klesla na 2,1 %, coz bylo dano niz§imi cenami potravin,
telekomunikacnich sluzeb a zbozi a sluzeb v oblasti zdravotnictvi.

V roce 2019 inflace opét mirné vzrostla na 2,8 %. Hlavnimi divody byly zvysSeni
DPH a rist cen potravin a sluzeb. V roce 2020 se inflace opét zvySila na 3,2 %, coz bylo
dano zvySenim DPH a ristem cen potravin a sluzeb v souvislosti s pandemii COVID-19.

V roce 2021 se inflace dale zvysila na 3,8 %. Hlavnimi faktory byly zvyseni DPH a
rast cen energii a potravin.

Celkové lze fici, ze inflace v Cesku v obdobi 2017 az 2021 byla relativné stabilni,
ale mirn¢ rostouci. Rust inflace byl zptisoben zejména zvySenim dani, ristem cen potravin a
sluzeb a vlivem pandemie COVID-19.

Nasledujici graf znazorriuje data o primérné mzde (meziroéni zméné v procentech)
v Ceské republice od roku 2017 do 2021, vychazejici z dat CSU:

Graf 7 Mezirocni zmény nomindini priimérné mzdy v Cesku(v %) v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

Vidime, 7e pramérna mzda v Ceské republice se v letech 2017 az 2021 zvy3ovala a
mezirocni zmény v procentech byly pomérné stabilni. V roce 2017 primérna mzda vzrostla
04,4 %, vroce2018 07 % avroce 2019 0 6,7 %. V roce 2020 doslo k mensimu zpomaleni
rastu meziro¢ni zmeény, kdyz se zvysila 0 5,6 %. V roce 2021 vsak doslo k opétovnému

narustu rastu pramérné mzdy, ktera se zvysila o 7,3 %.



Nicméng je tfeba mit na paméti, ze tuto zménu ovlivnila nejen ekonomicka situace,
ale také opatfeni souvisejici s pandemii COVID-19, jako tfeba vyznamné omezeni v oblasti
sluzeb a hospodarstvi v prvni poloviné roku 2020. Celkové se vSak zda, ze Ceska ekonomika
se i v dobé pandemie drzi pomérné dobfe a mzdovy rlst je pozitivnim signalem pro
ekonomicky rist zeme.

Dalsim dilezitym ukazatelem je mira nezaméstnanosti. Nasledujici graf znazornuje
data od roku 2017 do 2021.

Graf 8 Mira nezaméstnanosti v Cesku v letech 2017-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

Vyrazné se zlepsila i situace na trhu prace. Mira nezaméstnanosti v CR se pohybuje
okolo 2,5 % a patii tak mezi nejnizsi v Evropské unii. Vysoka poptavka po pracovni sile je
podporovana zejména vysokou poptavkou po kvalifikovanych pracovnicich, coz vede k
rastu mezd a zlepSeni pracovnich podminek.

V roce 2017 byla mira nezaméstnanosti 2,9 %, coz znamena, ze z celkové pracovni
sily bylo nezaméstnanych pouze 2,9 %. V roce 2018 mira nezaméstnanosti dale klesla na 2,2
%, coz znamena vyrazné zlepSeni situace na trhu prace. Podobné nizka mira nezameéstnanosti
se udrzela i v roce 2019, kdy ¢inila pouze 2 %.

V roce 2020, kdy doslo ke svétové pandemii COVID-19, se mira nezaméstnanosti
mimeé zvySila na 2,6 %. To bylo predev§im zpisobeno ekonomickymi dopady pandemie,

které vedly ke zhorSeni podminek na trhu prace.



V roce 2021 se mira nezaméstnanosti op€t mirn€ zvysila na 2,8 %, coz maze byt také
disledkem pandemie a ekonomickych turbulenci.

Celkové, v obdobi let 2017 az 2021 se situace na trhu prace v Ceské republice
vyrazné zlepsila a mira nezaméstnanosti se stabiln€ snizovala. Pandemie COVID-19 v§ak
meéla negativni dopad na ekonomiku a trh prace, coz se projevilo mirnym naristem miry
nezameéstnanosti v roce 2020 a 2021.

Na druhé strang je tieba Fict, Ze existuji uréité ekonomické vyzvy, s nimiz se Ceska
republika potyka. Jednou z hlavnich vyzev je zvySeni produktivity. CR se sice fadi mezi
zemé s vysokou kvalifikovanou pracovni silou, ale produktivita prace je stale na relativné
nizké urovni. Vlada se snazi situaci zlepsit pomoci podpory vyzkumu a vyvoje, zvySovani
kvalifikace pracovnika a podpory inovaci.

Celkové lze fici, Ze ekonomicka situace v Ceské republice je pomé&rné& dobra a
stabilni, 1 kdyz existuji urcita rizika a vyzvy. V poslednich letech se Ceska ekonomika drzi
pomérné dobfe, coz dokazuje vysoky rust HDP a relativné nizkou miru nezameéstnanosti.
Inflace se v poslednich letech pohybuje v ramci cilového intervalu Ceské narodni banky, coz
ukazuje na to, ze centralni banka uspésSné udrzuje cenovou stabilitu.

V roce 2020 vsak doslo k vyraznému hospodaiskému poklesu, ktery byl zpasoben
zejména pandemii COVID-19. Vlivem opatieni proti Sifeni viru byly omezeny nékteré
oblasti ekonomiky, coz vedlo k poklesu HDP a nariistu miry nezaméstnanosti. Nicméné
vlada zavedla fadu opatieni, aby ekonomiku podpofila, a tak se situace v prubéhu roku 2021
pomalu zlepsovala.

V soucasné dobé je hlavni vyzvou pro Ceskou ekonomiku predev§im nedostatek
pracovnich sil a pretizeni pracovniho trhu. To se projevuje v nartistu mezd a soucasné také
v zvySovani cen zbozi a sluzeb. Dalsi vyzvou je také nejistota v zahrani¢nim obchodu a vliv
geopolitickych rizik, zejména v souvislosti s vyvojem v Rusku a Ukrajiné.

Celkové viak ekonomicka situace v Ceské republice ziistava stabilni a pozitivni.
Ceska narodni banka i viada maji k dispozici nastroje k fizeni ekonomického vyvoje a snazi
se minimalizovat vliv negativnich faktora.

Ekonomicka situace v Ceské republice a Rusku se v mnoha ohledech lisi. Zatimco
Ceska republika je povazovana za rozvinutou ekonomiku s vysokou tGrovni primyslového
vyvoje, Rusko je stadle povazovano za rozvijejici se ekonomiku, ktera se stale potyka s

nekterymi problémy, jako je zavislost na ropé€ a plynu.



V oblasti HDP Ize vidét, ze Ceska republika ma vyrazné vy§si HDP na obyvatele nez
Rusko. V oblasti miry nezaméstnanosti je situace v Ceské republice také lepsi nez v Rusku.
V oblasti inflace I1ze vidét, ze i kdyz obé zemé zaznamenaly mirny rust inflace v poslednich
letech, inflace v Rusku je stale vyrazné vyssi nez v Ceské republice.

Celkové 1ze tedy ici, ze ekonomicka situace v Ceské republice je stabilngjsi a silngjsi
nez v Rusku. Nicméné ob¢ zemé se stale potykaji s urCitymi problémy a vyzvami v oblasti

ekonomiky.



5 Vybrané podilové fondy vybranych bank v Rusku a CR
5.1 Vybrané podilové fondy v Rusku

5.1.1 Sberbank a.s.

Historie Banky

Sberbank (celym nazvem Sberbank Rossii) je nejvétsi bankou v Rusku a jednou z
nejstarSich bank v zemi. Byla zalozena v roce 1841 carem MikulaSem 1., ktery ji zfidil jako
prvni spofitelni banku v Rusku. Pivodné se jmenovala "Savings Bank of the Russian
Empire" a méla za ukol podpofit rozvoj uspor mezi Sirokou vefejnosti a pomoci lidem v
chudych oblastech. Banka byla ptivodné zfizena s kapitalem 4 milioni rubli a méla sit
pobocek po celé zemi (Centralni banka Ruské federace).

V prabéhu let se Sberbank stala klicovym hracem na ruském bankovnim trhu a
postupné se rozsifila do dalSich zemi. V roce 1991 byla banka pfeménéna na akciovou
spoleCnost a zaCala se pfipravovat na privatizaci. V roce 1996 se stala prvni ruskou bankou,
ktera byla uvedena na burzu, coz ji umoznilo ziskat dalsi kapital na rozvoj svého podnikani
(CBR).

V roce 2007 se Sberbank spojila s dalsi velkou ruskou bankou, Gazprombank, a stala
se jednou z nejvétsich bank v Evropé. V roce 2011 banka oznamila svij plan rozsifeni do
dalSich zemi, vCetné Indie a Turecka (oficialni stranky Sberbank).

V roce 2013 se Sberbank stala prvni ruskou bankou, ktera vydala dluhopisy v
americkych dolarech, coz byl dulezity krok k mezinarodnimu uznani banky. Banka také
oznamila svij zamér oteviit své prvni pobocky v zapadni Evropé (oficialni stranky
Sberbank).

V poslednich letech se Sberbank snazi stat se vice digitalizovanou bankou a
investovat do technologii, jako jsou mobilni aplikace a online bankovnictvi. Banka také
aktivné rozviji své sluzby pro malé a stfedni podniky a uspesné expanduje do dalSich zemi
v Asii a Evropé.

Celkove¢ lze fici, ze Sberbank je vyznamnym hra¢em na mezinarodnim bankovnim
trhu a stale se snazi inovovat a rozvijet své sluzby, aby uspokojila potfeby moderniho

zakaznika.



Sberbank Asset Management

Sberbank Asset Management (SB AM) je jednim z nejvétSich spravcu aktiv v Rusku
a nabizi fadu podilovych fond, které investuji do riiznych aktiv pro riizné typy klientd. Sidli
v Moskvé a ma pobocCky v né€kolika dalSich zemich: Némecko, Spojené arabské emiraty,
Kazachstan a Cina (oficialni stranky Sberbank).

SB AM nabizi fadu produkti pro rizné typy investord, vCetné akciovych a
dluhopisovych fondu, penzijnich fondu, investi¢nich uctd a privatniho bankovnictvi. Banka
se také specializuje na spravu aktiv pro institucionalni investory, jako jsou statni fondy,
penzijni fondy, nadace a korporace (oficialni stranky Sberbank).

SB AM ma tym zkuSenych odbornik, ktefi se specializuji na rizné trhy a investi¢ni
strategie. Banka se také vyznacuje modernimi investiénimi technologiemi, jako jsou
algoritmy strojového uceni a umélé inteligence, které pomahaji pfi rozhodovani o
investicich.

Obecné lze fici, ze Sberbank Asset Management je vyznamnym hraem na
mezinarodnim trhu s aktivnim fizenim a investi¢nim poradenstvim. Snazi se nabizet moderni
a inovativni produkty a sluzby pro razné typy klientt, aby uspokojila jejich potieby a

pomohla jim dosahnout svych investi¢nich cila.

S5.1.2 Sberbank - Akciovy fond

Sberbank Asset Management nabizi ne€kolik akciovych fondd. Jeden =z
nejvyznamnéjSich je Sberbank - Akciovy fond, ktery se zaméfuje na investice do ruskych
akcii na Moskevské burze. Fond byl zaloZzen v roce 2005 a ptivodné se nazyval Sberbank -
Akciovy fond nového trhu. Cilem fondu je dosahnout dlouhodobého ristu kapitalu pro své
investory prostiednictvim investic do ruskych akcii na Moskevské burze (oficidlni stranky
Sberbank).

Fond pouziva kombinaci top-down a bottom-up investicniho pfistupu. Top-down
pfistup se zaméfuje na analyzu makroekonomickych faktord, jako jsou napiiklad vyvoj
meénovych kurzt, inflace a urokovych sazeb, aby se urCily oblasti, které jsou nejvice
atraktivni pro investice. Bottom-up pfistup zahrnuje detailni analyzu jednotlivych

spoleCnosti a vybér téch, které maji nejvetsi potencial pro rist a vynosy.



Sberbank - Akciovy fond je otevieny fond, coz znamena, ze investoii mohou koupit
nebo prodat své podily v fondu kdykoli béhem obchodnich dnli. Minimalni investice do
fondu je stanovena na 1 000 rubli.

Investi¢ni cile fondu:

Fond je zaméfen na ziskavani vynosti na investicnim horizontu od jednoho roku
prostiednictvim investovani do akcii prevazné ruskych emitentd, které maji dostateCnou
likviditu a vysoky potencial rastu. Ur¢ita Cast aktiv muze byt investovana do akcii druhého
radu.

Doba investovani:

e Doba investovani neni omezena

e Doporucena doba investovani je minimalné 3 roky

e Investor muze kdykoliv podat zadost o vyplaceni podilovych listd. V prubéhu 3
pracovnich dnti budou podilové listy vyplaceny za cenu platnou v den vyplaceni.

Penézni prostiedky budou do 10 pracovnich dni po vyplaceni pfevedeny na

bankovni ucet klienta.

Produkt je urCen pro nekvalifikované investory, ktefi

e Nemaji dostate¢né zkuSenosti a Cas na samostatné investice na akciovém trhu

o Chtéji ziskat vy§si vynos nez z vkladu, ale nejsou ochotni podstoupit velké riziko
e Chtéji akumulovat prostiedky a mit moznost je kdykoli vybrat

e Jsou ochotni investovat od 1 tisice rubli.€

Slozeni portfolia fondu se mize meénit v zavislosti na vyvoji trhu a rozhodnuti
investicniho tymu fondu. K 31. prosinci 2021 mél fond nejvétsi podil svych investic v
sektoru informacnich technologii, nasledovany sektorem energii a finan¢nich sluzeb.

Podle informaci z oficidlnich stranek Sberbank Asset Management mél Sberbank -

Akciovy fond (Ruské akce) k 31. prosinci 2021 nasledujici slozeni:



Graf 9 Sektorové rozdéleni Sberbank - Akciovy fond
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

V nasledujicim grafu ukazan vyvoj Sberbank - Akciového fondu od roku 2017:
Graf 10 Vyvoj Sberbank - Akciového fondu od roku 2017
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

Podle informaci z oficidlnich stranek Sberbank Asset Management mél Sberbank -
Akciovy fond k 31. prosinci 2021 nasledujici nejvétsi podily firem v portfoliu (v

procentech):



v

Graf 11 Sberbank - Akciovy fond, nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

Lze vidét, ze fond mél v letech 2017 a 2018 relativné stabilni vykonnost, kdy
zaznamenal mirny rust. V roce 2019 vSak doslo k vyraznému narastu vynosu, ktery Cinil
35,69 %. To mohlo byt zpsobeno predevsim rastem akciovych trhii v té dobé, zejména v
oblasti energetiky a financnich tituld. V roce 2020 fond zaznamenal mirny rist, ale v roce
2021 doslo k dal§imu nartstu vynosu, ktery Cinil 14 %. Nicméné v roce 2022 fond
zaznamenal pokles v hodnoté 40,6 %. Tento pokles mohl byt zptsoben riznymi faktory,
jako jsou geopolitické napéti, nejistota na trhu, ekonomické problémy nebo nizkéa vykonnost
nékterych akcii v portfoliu fondu.

Co se tycCe slozeni portfolia, fond se zamétuje predevsim na ruské akcie, piiCemz
nejvetsi podily jsou v akciich spolenosti Gazprom, Lukoil a Sberbank. Tyto spolecnosti
patii k nejvyznamnéj§im a nejvét§im firmam v Rusku, a tak mohou byt povazovany za
stabilni investi¢ni pfilezitosti. Dalsi akcie v portfoliu, jako je Novatek, Novolipetsk Steel,
Tatneft, Severstal, Yandex, X5 Retail Group a Magnit, jsou také vyznamnymi firmami v
Rusku. Zde mohou byt dualezité faktory jako vykonnost a ziskovost téchto spolecnosti,
hospodarska situace v Rusku a celkova vykonnost ruského trhu.

Dle oficialnich stranek Sberbank, mira rizika u daného fondu je vysoka. Vysoké (5):
30-50% - to je mozna uroven ztraty investic na horizontu 1 roku, ktera nebude prekrocena v

95% ptipadui.



Hodnota rizikového hodnoceni ukazuje, jak pravdépodobna je ztrata investovanych
prostiedkti v dusledku negativnich pohybti na trhu nebo neschopnosti spravcovskeé
spoleCnosti splnit své zavazky vici produktu.

Produkt nema kapitalovou ochranu, takze investofi mizou ztratit v§echny nebo ¢ast
svych investic.

Nasledujici tabulka ukazuje strukturu poplatku fondu SB - Akciovy fond
Tabulka 1 Strukturu poplatku fondu SB - Akciovy fond

Druh poplatku Poplatek

Spravni poplatek 3,20%
Vstupni poplatek 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti do 180 dnu 2,00%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 181 do 365 dnu | 1,50%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 366 do 547 dna | 1,00%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 548 do 731 dna | 0,50%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 732 dnu 0%

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

Fond ma celkem Sest druht poplatka, pficemz kazdy poplatek je stanoven jako
procentudlni sazba z investované ¢astky.

Prvnim poplatkem je spravni poplatek, ktery ¢ini 3,20 %. Tento poplatek je placen
kazdy rok za spravu fondu.

Druhy poplatek je vstupni poplatek, ktery ¢ini 0%. Investorim se neuctuje zadny
poplatek pii nakupu podilt fondu.

Dalsi ctyfi poplatky jsou poplatky za vlastnictvi podilii fondu po urcitou dobu.
Poplatek za vlastnictvi podilti do 180 dnti €ini 2,00 %. Poplatek za vlastnictvi podilti od 181
do 365 dnu cini 1,50 %. Poplatek za vlastnictvi podili od 366 do 547 dnii ¢ini 1,00 %.
Poplatek za vlastnictvi podili od 548 do 731 dnt ¢ini 0,50 %. Poplatek za vlastnictvi podilt
po dobu delsi nez 732 dnu, ktery Cini 0 %. Tento poplatek se neuctuje investorum, ktefi

vlastni podily fondu déle nez 2 roky.



5.1.3 Sberbank - Dluhopisovy fond

Sberbank Asset Management nabizi nékolik dluhopisovych fondd, z nichz jeden z
nejvyznamnéjSich je Sberbank - Dluhopisovy fond, ktery se zaméfuje na investice do
dluhopist ruskych a zahrani¢nich emitentd s vysokou kvalitou avérového ratingu. Tento
fond se snazi dosahnout vysokého vynosu pii pfiméreném riziku pro své investory. Fond je
vhodny pro investory, ktefi preferuji stabilni pfijmy a nizsi riziko investovani.

Sberbank - Dluhopisovy fond muze investovat do raznych typtu dluhopist, véetné
statnich dluhopist, korporatnich dluhopisi a ménovych dluhopisi. Fond muze také
investovat do dluhopisi riznych délek splatnosti, aby dosahl optimalniho vynosu pfi
pfiméreném riziku.

Investi¢ni cile fondu:

Fond je zaméfen na rast investovaného kapitalu prostiednictvim rastu trzni hodnoty
dluhopist ruskych emitenti a také prostfednictvim kupdénovych vynosi s omezenym
portfoliem kreditnich rizik na nizké urovni. Finan¢ni prostfedky jsou investovany do
nominalnich statnich, subfederalnich a korporatnich dluhopist ruskych emitentti v rublech,
stejn€ jako do rublovych dluhopist zahrani¢nich emitentt.

Doba investovani:

e Doba investovani neni omezena
e Doporucena doba investovani je minimalné 3 roky
e Investor mize kdykoli pozadat o vykup svych podilovych listd. V prubéhu 3
pracovnich dnd budou podily vykoupeny za hodnotu v dobé splatnosti. Do 10
pracovnich dnii po vykoupeni budou finan¢ni prostiedky prfevedeny na bankovni ucet
klienta.
Tento produkt je uren pro nekvalifikované investory, ktefi:
e Nemaji dostate¢né zkuSenosti a ¢as na samostatné investice na burze
e Chtgji ziskat vynos vy§si nez u bézného vkladu, ale nejsou piipraveni na velké riziko
e Chté¢ji nahromadit prostiedky a mit moznost je vybirat podle potieby

e Jsou pripraveni investovat od 1 tisice rubla.

Podle informaci z oficialnich stranek Sberbank Asset Management mél Sberbank —

Dluhopisovy fond k 31. prosinci 2021 nasledujici slozeni:



Graf 12 Sektorové rozdéleni Sberbank - Dluhopisovy fond
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

SloZeni portfolia mize byt v pribéhu ¢asu ménéno v zavislosti na vyvoji trhu a
rozhodnuti investi¢niho tymu fondu.

Nasledujici graf ukazuje vyvoj Sberbank — Dluhopisovy fondu od roku 2017:
Graf 13 Vyvoj Sberbank - Dluhopisového fondu od roku 2017
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Podle informaci z oficidlnich stranek Sberbank Asset Management mél Sberbank -
Dluhopisovy fond k 31. prosinci 2021 nasledujici nejvétsi podily dluhopisu v portfoliu (v

procentech):

v

Graf 14 Sberbank - Dluhopisovy fond, nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

Vyvoj dluhopisového fondu byl ovlivnén nékolika faktory. V prvni fadé, vynosy
dluhopist se v pribéhu Casu méni v zavislosti na zménach urokovych sazeb. Pokud trokové
sazby rostou, cena dluhopist klesa a vynosnost roste a naopak, pokud urokové sazby klesaji,
cena dluhopist roste a vynosnost klesa.

V roce 2017 a 2018 byl vyvoj dluhopisového fondu pomalejsi, pravdépodobné kvuli
nizkym urokovym sazbam a obecné stabilnimu ekonomickému prostiedi. V roce 2019 doslo
k vyraznému narastu vynosut, pravdépodobné kvili snizeni urokovych sazeb. V roce 2020
doslo k vyraznému vlivu pandemie COVID-19 na svétovou ekonomiku a k poklesu
urokovych sazeb, coz mélo pozitivni dopad na vyvoj fondu.

V roce 2021 byl vyvoj fondu ovlivnén globalnimi udalostmi, jako je pandemie
COVID-19, inflace a zmény politiky centralnich bank. Vyvoj fondu byl rovnéz ovlivnén
slozenim portfolia, zejména pomérem ruskych statnich dluhopist, které tvoii vétSinu
portfolia. Pokud se ruské statni dluhopisy zhorSuji, mize to mit negativni dopad na vyvoj

fondu.



Co se tyce jednotlivych dluhopisovych titulti v portfoliu fondu, vyvoj kazdého titulu
zavisi na fadé faktort, jako jsou vynosové sazby, kreditni hodnoceni emitenta a dalsi faktory.
Proto miize byt vyvoj jednotlivych tituld odlisny od celkového vyvoje fondu.

Dle oficialnich stranek Sberbank, mira rizika u daného fondu je nizka. Nizké riziko
(2): 5-10% je mozna troven ztrat investic na horizontu 1 roku, ktera nebude v 95% ptipada
prekrocena.

Produkt nema zadnou ochranu kapitalu, takze investofi muzou ztratit celé nebo Cast
svych investic.

Nasledujici tabulka ukazuje strukturu poplatku fondu SB - Dluhopisovy fond
Tabulka 2 Strukturu poplatku fondu SB - Dluhopisovy fond

' Druh poplatku 7Poplatek )

Spravni poplatek 1,50%
Vstupni poplatek 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti do 180 dnu 2,00%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 181 do 365 dnu | 1,50%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 366 do 547 dna | 1,00%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 548 do 731 dna | 0,50%

Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 732 dnu 0%

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky Sberbank

Tato tabulka uvadi informace o poplatcich spojenych s vlastnictvim podila v
Dluhopisovém fondu Sberbank. Poplatek za spravu je stanoven na 1,50%. Vstupni poplatek
neexistuje. Poplatek za vlastnictvi podila zavisi na dob€, po kterou jsou podily vlastnény.
Poplatek pfi vlastnictvi podilt do 180 dnt je stanoven na 2,00%. Poplatek pfi vlastnictvi
podilt od 181 do 365 dnt je 1,50%. Poplatek pfi vlastnictvi podilt od 366 do 547 dnd je
1,00%. Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 548 do 731 dna je 0,50%. Poplatek pfi vlastnictvi

podild po dobu delsi nez 732 dntl neexistuje.
5.2 Vybrané podilové fondy v Cesku

5.2.1 Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Historie Banky



Banka CSOB (Ceskoslovenska obchodni banka) byla zaloZena v roce 1964 jako
statni banka v ramci socialistického Ceskoslovenska (oficialni stranky CNB).

V pribéhu let se CSOB stala jednou z nejvétsich a nejddlezitjsich bank v zemi. V
roce 1990, kdy se Ceskoslovensko demokratizovalo, byla banka privatizovana a stala se
soudasti skupiny KBC Bank, belgické bankovni spole¢nosti (oficialni stranky CNB).

0d té doby CSOB postupné rozsiiila svou piisobnost na dalsi trhy, zejména v zemich
stitedni a vychodni Evropy, jako jsou Polsko, Slovensko, Mad’arsko, Rumunsko a Bulharsko.
Banka se také stala jednim z hlavnich hradd na trhu s hypotékami v Cesku.

V roce 1998 se CSOB stala prvni bankou v Cesku, ktera ziskala certifikaci kvality
ISO 9001. V roce 2002 byla banka ocenéna titulem "Banka roku" a v roce 2005 ziskala cenu
"Nejlepsi banka v Ceské republice" v ramci ankety "Euromoney Awards for Excellence"
(oficialni stranky CSOB).

V roce 2013 se CSOB stala prvni bankou v Cesku, ktera piedstavila mobilni platebni
aplikaci pro smartphony. V roce 2017 banka oznamila plany na rozsifeni své ptisobnosti do
dalSich zemi, zejména na Balkané a v Turecku.

Dnes je CSOB jednou z nejvétsich a nejddlezitgjsich bank v Cesku a stfedni Evropé

a nabizi Sirokou Skalu bankovnich produkti a sluzeb pro jednotlivce i podniky.

CSOB Asset Management

Spolegnost CSOB Asset Management vznikla v roce 1996 a od té doby si udrzuje
vyznamnou pozici na eském trhu. Je soudasti CSOB skupiny, ktera je jednim z nejvétsich
finanénich domt v Ceské republice (oficialni stranky CSOB).

CSOB Asset Management nabizi svym klientdm Sirokou $kalu sluzeb v oblasti
spravy aktiv. Mezi nejcastéji vyuzivané patii sprava investicnich fondl, sprava majetku a
sprava penéznich prostredka.

Sprava investi¢nich fondu zahrnuje spravu portfolii akcii, dluhopisti, nemovitosti a
dalgich aktiv, které jsou vybrany s ohledem na investiéni strategii a cile klienta. CSOB Asset
Management nabizi Sirokou paletu investi¢nich fondu, které jsou pfizptisobeny ruznym
typum investoru a investi¢nim cilim.

Sprava majetku je zaméfena na spravu majetku fyzickych osob a rodinnych
kancelafi. Spolecnost nabizi komplexni feSeni pro spravu finan¢nich prostiedkt a majetku,

vcetné poradenstvi v oblasti investic, dédictvi a dart.



Sprava penéznich prostfedkt zahrnuje spravu likvidnich finan¢nich prostedki, jako
jsou hotovostni prostiedky, vklady a ucty. Spolecnost poskytuje feSeni pro optimalizaci
vynosu z téchto prostiedku a zajisténi bezpeCnosti prostiedku.

CSOB Asset Management je spolehlivym partnerem pro klienty, kteii hledaji
kvalitni sluzby v oblasti spravy aktiv. Spole¢nost se zamétuje na dlouhodoby vztah se svymi

klienty a na individualni pfistup k jejich potiebam a cilim.
5.2.2 CSOB - Akciovy fond

CSOB Asset Management nabizi klientim moznost investovat do akciového fondu,
ktery je vhodny pro ty, ktefi hledaji vysoky potencial rastu a jsou ochotni pfijmout urcitou
miru rizika.

Akciovy fond CSOB investuje predev§im do akcii vybranych spoleénosti, které maji
potencial dosahnout vysokych zisk v budoucnosti. Portfolia fondu jsou spravovana
odborniky na investice, ktefi sleduji vyvoj trhii a vybiraji akcie s nejvyssim potencialem
rastu.

Investice do akciového fondu CSOB jsou dostupné pro Sirokou veiejnost a klienti
mohou investovat jak mensi Castky, tak 1 vétsi objemy. Klienti také mohou vyuzit
automatického inkasa pro pravidelné investovani do fondu, coz umoziuje postupné a
pravidelné budovani investi¢niho portfolia.

Klienti maji moznost sledovat vyvoj svych investic prostfednictvim online uctu,
ktery umoziiuje piistup k aktualnim informacim o vyvoji hodnoty investic a vynosnosti
fondu.

Akciovy fond CSOB je investi¢ni nastroj, ktery nabizi klientim moznost dosahnout
vysokych vynost pfi piijeti urcitého rizika. Pti investovani do akciového fondu je vSak nutné
byt obezietny a dbat na diverzifikaci investic, aby byla snizena mira rizika a maximalizovan
potencial zisku.

Doba investovani:

e Doba investovani neni omezena

e Doporucena doba investovani je minimalné 8 let

e Investor maze kdykoli pozadat o vykup svych podilovych listi. Do 5 pracovnich dna
po vykoupeni budou finan¢ni prostfedky prevedeny na bankovni ucet klienta.

Tento produkt je uren pro nekvalifikované investory, ktefi:



e Nemaji dostate¢né zkuSenosti a ¢as na samostatné investice na burze
e Chteji ziskat vynos vy$si nez u bézného vkladu, ale nejsou piipraveni na velké riziko
e Chtéji nahromadit prostiedky a mit moznost je vybirat podle potieby

e Jsou pfipraveni investovat od 5 tisic korun.

Podle informaci z oficialnich stranek CSOB Asset Management mé& CSOB -
Akciovy fond k 31.01.2023 nasledujici slozeni:
Graf 15 Sektorové rozdéleni CSOB - Akciovy fond
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Podle informaci z oficialnich stranek CSOB Asset Management mé& CSOB -
Akciovy fond od roku 2017 nasledujici vykonnost:



Graf 16 Vykonnost fondu CSOB - Akciovy fond od roku 2017

Celkovy vynos (%)

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB a KBC

Nasledujici graf ukazuje Nejvyznamngjsi tituly v portfoliu fondu CSOB — Akciovy
k31.01.2023:
Graf 17 Nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu CSOB - Akciovy
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Fond CSOB Akciovy zaznamenal v letech 2017 az 2022 riznorodé vysledky. V roce
2017 dosahl celkového vynosu 10,4 %, coz byl pozitivni vysledek. V nasledujicim roce 2018
vSak fond zaznamenal ztratu ve vysi 10,5 %. Tato ztrata byla pravdépodobné zptuisobena
celkovou nejistotou na trzich a také tim, ze nékteré z hlavnich tituld, které fond vlastnil, mély
Spatné vysledky.

V roce 2019 se fond vratil na spravnou cestu a zaznamenal vyrazny narast v hodnoté
30,5 %. Tento narust byl pravdépodobné zptisoben silnym rustem nékterych hlavnich titult
v portfoliu fondu, jako Apple a Microsoft.

V roce 2020 fond zaznamenal mirny rust ve vysi 8,4 %, coz bylo pozitivni, ackoli
mnoho trhd bylo ovlivnéno pandemii COVID-19. V roce 2021 fond zaznamenal dalsi
vyznamny narast v hodnot€ 21,8 %. Tento narust byl pravdépodobné zptsoben pozitivnimi
vysledky nékterych technologickych a zdravotnickych spole¢nosti.

V roce 2022 vSak fond zaznamenal ztratu ve vysi 13,05 %. Tento pokles byl
pravdépodobné zpusoben celkovou nestabilitou trhi a také negativnimi vysledky nékterych
hlavnich titula v portfoliu fondu.

Pokud se podivame na sektorové rozdéleni fondu, nejvétsi podil na portfoliu tvoti
informacni technologie s 24,34 %. Nasleduji zbozi dlouhodobé spotfeby s 15,65 % a
zdravotni péce s 12,05 %. Tyto sektory pravdépodobné sehraly klicovou roli v celkovém
vyvoji fondu.

Celkové Ize fici, ze fond CSOB Akciovy ma vysokou expozici na technologicky
sektor, ktery v minulosti pfinesl vysoké vynosy, ale zaroven je velmi citlivy na zmény na
trhu. Tyto zmény mohou byt zptisobeny riznymi faktory, jako jsou zmény v zakonodarstvi,
politické zmény nebo zmény v hospodarském prostredi.

Dulezité je také poznamenat, ze fond ma vysokou expozici na nékolik klicovych
tituld, jako jsou Apple, Microsoft a Amazon. I kdyz tyto spoleCnosti mohou pfinést vysoké
vynosy, jsou také velmi citlivé na zmény na trhu a mohou byt zdrojem vyznamnych ztrat,
pokud se trhy obrati proti nim.

Vzhledem k tomu, ze v minulosti fond zaznamenal nekolik let s negativnimi
vysledky, muze byt vhodné pro investory, ktefi hledaji mensi riziko, aby se zaméfili na jiné
investi¢ni nastroje nebo na jiné fondy s niz§imi naklady a mensimi vykyvy v hodnoté.

Celkové lze tedy fici, ze fond CSOB Akciovy ma své prednosti a nevyhody a je

dulezité zvazit rizika a potencialni vynosy pied rozhodnutim o investovani.



Rizikovy stupeti fondu CSOB Akciovy se pohybuje na stiedni trovni a je obvykle
hodnocen jako 4 nebo 5. Dle oficialnich stranek CSOB, mira rizika u daného fondu je stéedn.
Stredni (4): 20-30% - to je mozna uroven ztrat investic na horizontu 1 roku, ktera nebude
prekrocena v 95% pripadu.

Tento fond investuje prfevazné do akcii, coz obecné znamena vyssi riziko nez u
fondu s investicemi do dluhopisii nebo penéznich trha.

Produkt nema kapitalovou ochranu, takze investofi muzou ztratit vSechny nebo Cast
svych investic.

Nasledujici tabulka ukazuje strukturu poplatkd spojenych s fondem CSOB Akciovy
Tabulka 3 Strukturu poplatku fondu CSOB Akciovy

' Druh poplatku 7Poplatek )

Spravni poplatek 2,00%
Vstupni poplatek 3%
Vystupni poplatek 0,00%

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB

Poplatky jsou dulezitym faktorem pii rozhodovani o investovani do fondu, protoze
ovliviyji celkovy vynos, ktery muze investor ziskat.

Prvnim poplatkem uvedenym v tabulce je spravni poplatek. Jedna se o poplatek,
ktery fond uctuje za spravu portfolia. V ptfipadé tohoto fondu je to 2% z investovanych
prostiedkt. Tento poplatek se obvykle uctuje kazdorocné a snizuje celkovy vynos fondu.

Druhym poplatkem uvedenym v tabulce je vstupni poplatek. Tento poplatek se uctuje
pfi nékupu jednotek fondu a v piipadé tohoto fondu ¢€ini 3% z investované castky. To
znamena, ze pokud investor investuje 10 000 K¢ do fondu, bude mu uctovan poplatek ve
vysi 300 K&.

Poslednim poplatkem v tabulce je vystupni poplatek. Tento poplatek se v pripade
tohoto fondu neuctuje, coz znamend, ze investor nemusi platit zadné poplatky pfi prodeji

svych jednotek fondu.
52.3 CSOB - Dluhopisovy fond

CSOB Dluhopisovy fond je investi¢ni fond, ktery se zamé&fuje na investice do

dluhopisu. Jeho cilem je dosahnout stabilniho vynosu s minimalnim rizikem. Fond investuje



prevazné do dluhopisii s vysokym ratingem, jako jsou statni dluhopisy nebo dluhopisy
velkych spolecnosti.

Vykonnost fondu je ovliviiovana predevsim vyvojem urokovych sazeb. Pokud se
urokové sazby zvysuji, mize dojit ke snizeni hodnoty dluhopisi, a tedy i hodnoty fondu.
Naopak, pokud se arokové sazby snizuji, hodnota dluhopist i fondu se mize zvysit.

CSOB Dluhopisovy fond ma nizky az stéedni rizikovy profil, coz ho ¢ni vhodnym
pro investory, ktefi preferuji nizsi riziko a stabilnéjsi vynosy.

Doba investovani:

e Doba investovani neni omezena

e Doporucena doba investovani je minimalné 4 roky

e Investor maze kdykoli pozadat o vykup svych podilovych listi. Do 5 pracovnich dna
po vykoupeni budou finan¢ni prostiedky prevedeny na bankovni ucet klienta.

Tento produkt je uren pro nekvalifikované investory, ktefi:

e Nemaji dostate¢né zkuSenosti a ¢as na samostatné investice na burze

e Chteji ziskat vynos vy$si nez u bézného vkladu, ale nejsou piipraveni na velké riziko

e Chtéji nahromadit prostiedky a mit moznost je vybirat podle potieby

e Jsou pfipraveni investovat od 5 tisic korun.

Podle informaci z oficialnich stranek CSOB Asset Management mé& CSOB -
Dluhopisovy fond k 31.01.2023 nasledujici slozeni fondu dle ratingu, coz je hodnoceni

kreditniho rizika emitenta dluhopisu.



Graf 18 CSOB — Dluhopisovy, slozeni fondu dle ratingu

SloZeni dle ratingu - CSOB Dluhopisovy

m AA = A =BBB = Bezratingu

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB

V grafu jsou uvedeny Ctyfi kategorie ratingti: AA, A, BBB a Bez ratingu. Pro kazdou
kategorii je uveden procentualni podil dluhopist fondu, které jsou v této kategorii zafazeny.

Nejveétsi podil dluhopist fondu ma rating AA, konkrétneé 71,65%. To znamena, ze
vétSina dluhopist fondu je vydana spoleCnostmi s vysokou kreditni kvalitou a nizkym
kreditnim rizikem.

Dale jsou uvedeny kategorie A a BBB, které tvoii menSi podil fondu (3,36% a
8,30%). Tyto ratingy znaci stfedni kvalitu kreditu emitentt.

Posledni kategorie, Bez ratingu, méa podil 16,69%. Tyto dluhopisy nebyly
ohodnoceny ratingovou agenturou, coZ muze znamenat, ze maji vyssi kreditni riziko nez
dluhopisy v pfedchozich kategoriich, ale také mohou byt vydany mensimi spolenostmi,
které si ratingové ohodnoceni necht&ji nebo nemohou dovolit.

Podle informaci z oficialnich stranek CSOB Asset Management mé& CSOB -

Dluhopisovy fond od roku 2017 nasledujici vykonnost:



Graf 19 Vykonnost fondu CSOB - Dluhopisovy fond od roku 2017

Celkovy vynos (%)
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB a KBC

Nasledujici graf ukazuje Nejvyznamngjsi tituly v portfoliu fondu CSOB -
Dluhopisovy fond k 31.01.2023:
Graf 20 Nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu CSOB - Dluhopisovy fond

Nejvyznamnegjsi tituly v portfoliu

COLT CZ GRP CZGPX Float 03/23/27
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CZECH REPUBLIC CZGB Float 11/19/27
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Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB



V roce 2017 mél fond celkovy vynos -2,6 %, coz znamend, ze investoii ztratili
penize. Inflace v tomto roce Cinila 2,5 %, coz znamen4, ze v realnych hodnotach se hodnota
investice snizila o vice nez 5 %.

V nasledujicim roce 2018 byl vynos fondu opé€t negativni, tentokrat -1,6 %. Inflace
v tomto roce byla nizsi nez v predchozim roce, ale stale vysoka, 2,1 %.

V roce 2019 se situace zacala zlepSovat, fond mél celkovy vynos 1,3 % a inflace byla
2,8 %. V roce 2020 se situace jesté vice zlepsila, fond dosahl vynosu 2,3 % a inflace Cinila
3,2 %.

Bohuzel v roce 2021 doslo k vyraznému zhorSeni vyvoje fondu, ktery zaznamenal
ztratu ve vysi -3,7 %. Inflace v tomto roce byla nejvyssi za celé sledované obdobi, a to 3,8
%.

V roce 2022 se situace lehce zlepsila, ale vynos fondu byl stale negativni, konkrétné
-0,19 %. Inflace v tomto roce Cinila 3,4 %.

Vyssi mira inflace mize mit negativni vliv na hodnotu dluhopisti, zejména pokud
jejich vynosy nejsou dostateCné vysoké, aby kompenzovaly inflaci. To by mohlo byt jednim
z faktord, které ovlivnily vyvoj fondu v poslednich letech.

Nejvyznamnéjsi tituly v portfoliu fondu jsou dluhopisy vystavené raznym
subjekttim, piedevsim statnim dluhopisim emitovanym Ceskou republikou. Zatimco n&které
tituly dosahuji vysokych vynosu, jako tfeba IRS long 05/11/2023 s podilem 38,35%, jiné
tituly maji niz§i vynosy a tvoii mensi Cast portfolia. Zbytek portfolia je tvofen riznymi
dluhopisy a derivaty.

Celkové Ize fici, Ze vyvoj fondu CSOB Dluhopisovy byl v poslednich letech pomé&rmé
nestabilni. Ztraty v nékterych letech byly ¢aste¢né kompenzovany vynosem v dalSich letech.
Investofi by si proto méli byt védomi rizik spojenych s investicemi do dluhopisovych fondu
a méli by si peclivé zvazit své investi¢ni cile a toleranci k riziku.

Co se tyCe slozeni portfolia fondu, vétSina investic je v dluhopisech s ratingem AA
(71,65%), coz jsou dluhopisy s vysokou kvalitou a nizkym rizikem. Mensi cast portfolia je
investovana do dluhopisu s ratingem A (3,36%) a BBB (8,30%), coz jsou stale relativné
kvalitni dluhopisy, ale s vy§Sim rizikem nez AA dluhopisy. Zbyvajici ¢ast portfolia (16,69%)
tvoti dluhopisy bez ratingu, coz jsou obvykle dluhopisy emitované mensimi spolecnostmi

nebo zemémi s nizsi ekonomickou stabilitou.



Fond CSOB Dluhopisovy nabizi investorim moznost investovat do §irokého spektra
dluhopist, s riznymi ratingy a vynosy. Avsak, jako kazda investice, i tento fond nese urcité
riziko a investofi by si méli byt védomi, ze vyvoj fondu se maze v budoucnosti lisit od jeho
minulého vyvoje.

Nasledujici tabulka ukazuje strukturu poplatkd spojenych s fondem CSOB
Dluhopisovy. Konkrétné zobrazuje tii typy poplatkt: spravni poplatek, vstupni poplatek a
vystupni poplatek a jejich vysi.

Tabulka 4 Strukturu poplatku fondu CSOB Dluhopisovy

Druh poplatku Poplatek ‘
Spravni poplatek 0,8%

Vstupni poplatek 0,5%

Vystupni poplatek 0,00%

Zdroje: vlastni zpracovani dle oficialni stranky CSOB

Spravni poplatek je poplatek za spravu fondu a ¢ini 0,8 % z hodnoty investovanych
prostfedkil. Tento poplatek se plati pribézné po celou dobu drzeni investice v fondu.

Vstupni poplatek je poplatek, ktery se plati pii vstupu do fondu a ¢ini 0,5 % z
investované castky. Tento poplatek se plati pouze jednou pii zalozeni investice do fondu.

Vystupni poplatek je poplatek, ktery se plati pfi vystupu z fondu a je nulovy, tedy se
neplati zadny poplatek za ukonceni investice v fondu.

Védomi poplatki je dilezitou soucasti investovani do fondu a investofi by méli

zohlednit poplatky pii rozhodovani o investici do fondu.



6 Porovnani a vyhodnoceni
6.1 Porovnani RF a CR z makroekonomického hlediska

Nasledujici tabulka porovnava nékolik kli¢ovych makroekonomickych ukazatelt pro
Rusko a Ceskou republiku, konkrétng HDP, miru inflace, meziroéni zménu primérné mzdy
a obecnou miru nezameéstnanosti. Tyto ukazatele poskytuji dilezité informace o
ekonomickém vyvoji obou zemi.

Tabulka 5 Makroekonomické tidaje pro RF a CR v roce 2021 (v %)

Indikator (v %) RF CR
HDP 477 3.6
Mira inflace 4,7 3,8
Meziro¢ni zména primémé mzdy 53 7,3
Obecna mira nezameéstnanosti 53 2,8

Zdroje: vlastni zpracovani

HDP je jeden z nejdilezitéjsich ukazatel(i ekonomického ristu zemé€. V roce 2021
dosahlo Rusko HDP rUistu 4,7 %, zatimco Ceska republika dosahla rastu 3,6 %. To znamena,
7e Rusko mé&lo v minulém roce vétsi ekonomicky riist nez Ceska republika. HDP v Rusku
se zvysilo v dusledku zlepSeni vyroby zemédélskych a primyslovych produkti a rastu
exportu surovin, zatimco v Ceské republice byla situace ovlivnéna pandemii COVID-19 a
omezenimi v oblasti podnikani a cestovani.

Dalsim dulezitym ukazatelem je mira inflace, coz je riist cenové hladiny. V Rusku
byla mira inflace v roce 2021 4,7 %, zatimco v Ceské republice dosahla 3.8 %. V obou
zemich se inflace pohybuje na relativné stabilni urovni, ale v Ceské republice se inflace
mirné zvysuje.

Meziro¢ni zména prumérné mzdy ukazuje, jak se vyviji vySe praimémé mzdy v zemi.
V Rusku meziro&né vzrostla praim&ma mzda o 5,3 %, zatimco v Ceské republice se zvysila
0 7,3 %. To znamena, 7e v Ceské republice dochazi k vy$§imu ristu primémé mzdy nez v
Rusku. Vy$si rost praimémé mzdy v Ceské republice maze byt disledkem zlepsujicich se

podminek na trhu prace a rostouciho tlaku na zvySovani mezd.



Obecna mira nezaméstnanosti ukazuje procento lidi, ktefi jsou nezameéstnani v
daném obdobi. V Rusku byla obecna mira nezaméstnanosti v roce 2021 5,3 %, zatimco v
Ceské republice dosahla 2,8 %. To znamena, ze v Ceské republice byla obecna mira
nezameéstnanosti v daném roce vyrazné nizsi nez v Rusku, coz mize byt disledkem silného
a stabilniho trhu prace v Ceské republice.

Celkové lze tedy fici, Ze z tabulky vyplyva, ze ekonomicky vyvoj v Ceské republice
je stabilnéjsi a rychlejsi nez v Rusku. To muze byt disledkem silného trhu prace a vysoké
miry zamé&stnanosti v Ceské republice, stejné jako vyssiho ekonomického rastu. Tyto faktory
by mohly byt pro investory atraktivni a mohly by podpofit dalsi rozvoj ekonomiky Ceské
republiky v budoucnu.

6.2 Porovnani fondu Sberbank Akciovy a CSOB Akciovy

Nasledujici tabulka porovnava dva akciové fondy, jeden od Sberbanku a druhy od
CSOB, z hlediska riiznych udajd, které jsou dileZité pro potencialni investory.

Tabulka 6 Srovnani fondit SB Akciovy a CSOB Akciovy dle obecnych tidajii

SB Akciovy CSOB Akciovy
Typ fondu Reinvestujici Reinvestujici
Mira rizika 5 4
jednorazové od 5
395 K¢ (1000 | 000 K¢ nebo
Minimalni investice do fondu
RUB) pravidelné od 500
K¢
Doporucena doba investovani 3 roky 8 let
Likvidita 10 dnti 5 dnt
Meéna fondu RUB CZK
Zdanéni vynosu pfi drzeni podilu do 3 let 13% 15%
Zdanéni vynosu pii drzeni podilu od 3 let 0% 0%
Spravni poplatek 3,2% 2,00%
Vstupni poplatek 0% 3%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti do 180 dnu 2,00% 0%




Poplatek pfi vlastnictvi podilt od 181 do 365 dnu | 1,50% 0%
Poplatek pti vlastnictvi podilti od 366 do 547 dnu | 1,00% 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilt od 548 do 731 dnti | 0,50% 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 732 dnt 0% 0%

Zdroje: vlastni zpracovani dle vébovych stranek CSOB a SB

Oba fondy jsou typu reinvestujici, coz znamend, ze zisky jsou automaticky
reinvestovany zpét do fondu, coz pomaha rust hodnoty investice.

Mira rizika je u Sberbank Akciového fondu hodnocena na Grovni 5, zatimco pro
CSOB Akciovy fond je to 4. To znamena, ze Sberbank Akciovy fond ma vy$§i miru rizika,
ale také vyssi potencialni vynosy.

Minimalni investice do fondu je 395 K¢ (1000 RUB — piepocitano na koruny kurzem
2,53 zdaty 14.11.2022) pro Sberbank Akciovy fond a jednorazové od 5 000 K¢& nebo
pravidelné od 500 K& pro CSOB Akciovy fond. To znamena, 7e Sberbank Akciovy miize
byt vhodnym fondem pro ty, ktefi chtéji investovat mensi castky penéz.

Dal§im kritériem je doporuc¢ena doba investovani, ktera je stanovena na 3 roky pro
Sberbank Akciovy a 8 let pro CSOB Akciovy. To znamen4, Ze Sberbank Akciovy fond je
vhodny pro kratkodobgjsi investice, zatimco CSOB Akciovy je vhodnym fondem pro ty,
kteti cht&ji investovat na delsi dobu a hledaji stabilnéjsi investici.

Dal§imi kritérii jsou likvidita a ména fondu. Likvidita urcuje, jak rychle lze fondy
prodat a ziskat penize zpét. Sberbank Akciovy ma likviditu 10 dnd a CSOB Akciovy 5 dnd.
T . investofi, ktefi investuji do fondu CSOB Akciovy dostanou své penize pii prodeji fondu
dvakrat rychleji nez investori, ktefi investuji do fondu Sberbank Akciovy.

Meéna fondu urcuje, v jaké méné jsou investice provedeny. Sberbank Akciovy je
investovan v RUB a CSOB Akciovy v CZK.

Dal§im vyznamnym rozdilem mezi témito fondy jsou zdanéni vynosu. Pokud
investor drzi podil v Sberbank Akciovy fondu po dobu do tfi let, je zdanéni vynosu 13%. V
piipadé CSOB Akciovy fondu je to 15%. Nicméné, pokud investor drzi podil v t&chto
fondech déle nez tii roky, pak je zdanéni vynosu nulové u obou fondda.

Dalsim rozdilem jsou poplatky. CSOB Akciovy ma niZ§i spravni poplatek ve vysi
2,00% ve srovnani se Sberbank Akciovym fondem, ktery ma spravni poplatek 3,2%.
Nicmén&, CSOB Akciovy fond ma vstupni poplatek ve vysi 3%, coz je poplatek, ktery se



plati pfi nakupu podili fondu, zatimco Sberbank Akciovy fond nema zadny vstupni
poplatek.

Dalsi poplatky se tykaji vlastnictvi podilt po urcitou dobu. Sberbank Akciovy fond
ma vys$si poplatky pii vlastnictvi podild do 180 dnl az 366 dnl ve srovnani s CSOB
Akciovym fondem, jelikoz CSOB netétuje zadné poplatky za vystup z investi¢nich fondu.
Pokud by tedy investor chtél investovat do jednoho z téchto fonda a planoval by kratkodobé
drzeni, mél by zvazit investovani do CSOB Akciovy fondu, ktery ma nizsi poplatky pii
kratkodobém vlastnictvi podilu.

V kazdém piipadé, pii vybéru mezi témito dvéma fondy, by mél investor zvazit své
vlastni investicni cile a potieby, a vybrat ten, ktery mu nejlépe vyhovuje. Pokud investor
hleda investici do akcii v ruskych trzich a preferuje nizsi spravni poplatek, mohl by se
rozhodnout pro Sberbank Akciovy fond. Na druhé strané, pokud preferuje investice v
Ceskych, resp. americkych akciovych trzich a vice si ceni nizS§iho rizika a zadného
vystupniho poplatku pii kratkodobém vlastnictvi podil, mohl by byt lepsim vyb&rem CSOB
Akciovy fond.

Je také dulezité vzit v uvahu riziko spojené s investicemi do akciovych fondu. Tyto
fondy jsou obecné povazovany za rizikovéjsi nez dluhopisové fondy. Proto je dulezité, aby
investor provedl dikladnou analyzu rizik a zhodnotil svou schopnost snaset riziko v

souvislosti se svymi investi¢nimi cili.

Pted rozhodnutim o investovani do nékterého z téchto fondu by investor mél zvazit
vSechny faktory, jako jsou vykonnost fondu, jeho sprava a poplatky, a porovnat je s jeho

investi¢nimi cili a potfebami.
6.3 Porovnani fondu Sberbank Dluhopisovy a CSOB Dluhopisovy

Tabulka 7 Srovndni fondit SB Dluhopisovy a CSOB Dluhopisovy dle obecnych idajii

SB Dluhopisovy | CSOB Dluhopisovy

Typ fondu Reinvestujici Reinvestujici

Mira rizika 2 2




jednorazové od 5
395 K¢ (1000 | 000 K¢ nebo
Minimalni investice do fondu
RUB) pravidelné od 500
K¢
Doporucena doba investovani 3 roky 4 roky
Likvidita 10 dnti 5 dnt
Meéna fondu RUB CZK
Zdanéni vynosu pfi drzeni podilu do 3 let 13% 15%
Zdanéni vynosu pii drzeni podilu od 3 let 0% 0%
Spravni poplatek 1,50% 0,80%
Vstupni poplatek 0% 0,5%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti do 180 dnu 2,00% 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilt od 181 do 365 dnu | 1,50% 0%
Poplatek pti vlastnictvi podilti od 366 do 547 dnu | 1,00% 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilt od 548 do 731 dnti | 0,50% 0%
Poplatek pfi vlastnictvi podilti od 732 dnt 0% 0%

Zdroje: vlastni zpracovani dle vébovych stranek CSOB a SB

Tato tabulka porovnava dva dluhopisové fondy, jeden od Sberbank a druhy od
CSOB. Oba fondy jsou typu reinvestujici, coz znamena, Ze vynosy jsou automaticky
reinvestovany do fondu a nevyplaci se je investoram. Mira rizika obou fondua je 2, coz
znamena, ze jsou pomérné stabilni a vhodné pro investory, kteti nehledaji vysokeé riziko.

Minimalni investice do fondu u Sberbanku je 395 K& (1000 RUB), zatimco u CSOB
je minimalni investice jednorazové od 5 000 K¢ nebo pravidelné od 500 K¢&. Doporucena
doba investovani je 3 roky pro Sberbank a 4 roky pro CSOB. Sberbank nabizi likviditu po
10 dnech, zatimco CSOB po 5 dnech.

Meéna fondu se lisi, fond od Sberbanku je v RUB a fond od CSOB v CZK.

Z hlediska zdanéni vynosu pfi drzeni podilu do tfi let je Sberbank Dluhopisovy mirné
vyhodné&jsi, nebot’ zdanéni je 13 % oproti 15 % u fondu CSOB. Pokud vsak investor drzi
podil déle nez tii roky, oba fondy nabizeji nulové zdanéni vynosu.

Co se tyCe poplatkli je situace obracena. Spravni poplatek u fondu Sberbank

Dluhopisovy je vyssi, ¢ini 1,5 %, zatimco u fondu CSOB Dluhopisovy je pouze 0,8 %.



Vstupni poplatek u fondu CSOB Dluhopisovy je viak 0,5 %, zatimco u fondu Sberbank
Dluhopisovy neexistuje zadny vstupni poplatek.

Sberbank Dluhopisovy ma vétsi poplatky pii kratkodobém vlastnictvi podild, a to az
2 % v pripadé vlastnictvi do 180 dnti. Sberbank Dluhopisovy poplatky postupné snizuji s
délkou vlastnictvi, zatimco u fondu C SOB Dluhopisovy jsou nulové po celou dobu.

Co se tyCe vybéru dluhopist, Sberbank Dluhopisovy investuje do dluhopist jak
zahraniCnich, tak domacich emitenti. Fond také investuje do korporatnich dluhopist s nizsi
kreditni hodnocenim, coz muze byt rizikov€jsi, ale také mize nabidnout vyssi vynosy. Na
druhou stranu, CSOB Dluhopisovy investuje prevazné do dluhopisti emitentl s vysokym
kreditnim hodnocenim, jako jsou staty, korporace a banky.

Vzhledem k tomu, ze oba fondy jsou dluhopisové fondy, bude jejich vyvoj a
vykonnost zaviset na celkovém vyvoji dluhopisovych trhi a vyvoji ekonomiky, coZz muaze
byt velmi obtizné piedpovédét. Celkoveé lze vsak fici, ze oba fondy maji podobné cile a
strategie investovani, ale li§i se v nékterych klicovych faktorech, jako jsou poplatky, vybér
dluhopist a typ emitentd, do kterych investuji. Pfi vybéru mezi témito dvéma fondy by mél
investor zvazit své preference a investicni cile, jako je ¢asovy horizont investice, mira rizika,
kterou je ochoten podstoupit, a vySe poplatkii. Pokud investor preferuje investovani do
dluhopist s vy$§im rizikem a potencialné vys§im vynosem, mohl by byt Sberbank
Dluhopisovy vhodnéjsi volbou. Pokud vsak investor preferuje nizsi riziko a stabilni vynos,

mohl by byt CSOB Dluhopisovy lepsi volbou.



Zavér

Investice do podilovych fonda jsou v poslednich letech stale popularnéjsi formou
investovani. Tato diplomova prace se zaméfuje na investice do podilovych fondi a rozvoj
trzni infrastruktury v Rusku a srovnani s Ceskou republikou.

Prvni kapitola se vénuje zakladni charakteristice kolektivniho investovani a
rozdéleni podilovych fondi. Dale se prace zaméfuje na vyvoj podilovych investi¢nich fondu
v Rusku a Ceské republice. V Rusku jsou podilové fondy stale pomé&mé novym jevem a
jejich vyvoj za poslednich nékolik let byl velmi rychly. Naopak v Ceské republice jsou
podilové fondy velmi rozsifené a maji dlouholetou tradici.

Dalsi kapitola se zabyva legislativnim ramecem kolektivniho investovani v Rusku a
Ceské republice a srovnanim t&chto dvou ramd. Zjistilo se, Ze legislativni ramec v Rusku se
zlepsil, ale stale existuji nékteré nedostatky, které brani dalSimu rozvoji podilovych fonda v
zemi. Naopak v Ceské republice je legislativni ramec kolektivniho investovani velmi dobry
a stabilni.

Piestoze jsou Rusko a Ceska republika zemémi s odlignou legislativou a obchodnim
prostfedim, oba trhy podilovych fondu nabizeji investoram pfilezitosti k zisku na raznych
investi¢nich trzich a diverzifikaci portfolia.

Treti kapitola se zaméfuje na analyzu trzni infrastruktury a ekonomické situace v
Rusku a Ceské republice. Ekonomicka situace v Rusku je také pomé&mé stabilni, ale stale
existuji nékteré ekonomické problémy, které brani rychlej§imu rozvoji zemé. V Ceské
republice je trzni infrastruktura velmi dobra a stabilni a ekonomicka situace je taky celkem
dobra. Rok 2022 mél vyznamny vliv na ekonomickou situaci v Cesku, bohuzel v dane prace
jsem nomohla analyzovat data z roku 2022, jelikoz jesté nejsou zvérejnéne a mozna zaver,
mé diplomové praci by vypadal uplné jinak.

Ctvrta kapitola se zaméfuje na vybrané podilové fondy vybranych bank v Rusku a
Ceské republice. Konkrétné se jedna o Sberbank - Akciovy a Dluhopisovy fond a CSOB -
Akciovy a Dluhopisovy fond. Byly analyzovany jejich investi¢ni strategie, vykonnost a
naklady.

Pata kapitola se zaméfuje na porovnani Ruska a Ceské republiky z
makroekonomického hlediska a porovnani fondu Sberbank Akciovy a CSOB Akciovy a
fondu Sberbank Dluhopisovy a CSOB Dluhopisovy. Zjisténi ukazala, e Rusko a Ceska

republika se v nékterych makroekonomickych ukazatelich 1isi. Rusko ma vétsi ekonomicky



riist a niz§i inflaci nez Ceska republika, ale na druhé strané ma i vy§si nezamé&stnanost a vy
miru chudoby. Z hlediska legislativniho ramce pro kolektivni investovani jsou oba staty
relativné podobné, ale Rusko ma stidle nékteré nedostatky v oblasti transparentnosti a
ochrany investort.

Porovnani fondu Sberbank Akciovy a CSOB Akciovy ukazalo, ze oba fondy maji
podobné vynosy, ale Sberbank Akciovy fond mé vétsi diverzifikaci a nizs§i naklady na
spravu. Na druhé strané CSOB Akciovy fond ma vétsi likviditu.

Porovnani fondu Sberbank Dluhopisovy a C SOB Dluhopisovy ukazalo, 7 oba fondy
maji podobné vynosy, ale Sberbank Dluhopisovy fond ma opét vétsi diverzifikaci a niz§i
naklady na spravu. Na druhé strané CSOB Dluhopisovy fond ma opét vétsi likviditu a lepsi
rating od ratingovych agentur.

Vysledky prace ukazaly, ze v Rusku se podilové fondy zacaly rozvijet pozdéji nez v
Ceské republice. Aviak v poslednich letech v Rusku dochazi k rychlému rozvoji trhu
podilovych fonda a vyraznému rustu objemu aktiv spravovanych t€émito fondy. Legislativni
ramec pro kolektivni investovani v Rusku byl zaveden relativné nedavno a stale se vyviji.

Zavérem lze konstatovat, e investice do podilovych fondd v Rusku a Ceské
republice je perspektivni, ale je nutné pfihlédnout ke konkrétnim podminkam jednotlivych
fondd a trzni infrastruktury v dané zemi. Vybrané fondy Sberbank a CSOB se ukazaly jako
dobra volba pro investory, ale kazdy investor by si mél peclivé zvazit své investi¢ni cile a

rizika, aby dosahl nejlepsich vysledkd.
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