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Podilové fondy (kolektivni investovani)
Abstrakt

Diplomova prace se zaméfuje na tématiku podilovych fondd, které predstavuji
moznost pro investory v ramci kolektivniho investovani. Teoreticka ¢ast vymezuje ramec
pojmu, které s tématem souviseji a jejichz znalost se s tématem poji. Definovan je vznik
penéz a jejich funkce spole¢né s uvedenim financnich trhi, na které ptsobi monetarni
politika svymi nastroji. Nedilnou soucasti je dvoustupiiovy bankovni systém, ktery
vymezuje funkci Ceské narodni banky oproti bankam komerénim. Investice, jejichz
fungovani a predpoklady jsou stézejni soucasti tématu kolektivniho investovani jsou rovnéz
uvedeny. Samotné téma kolektivniho investovani zahrnuje jak vyhody a nevyhody
kolektivniho investovani, tak vSechny potifebné pojmy tykajici se subjekti kolektivniho

investovani az po samotnou legislativu, podle které se kolektivni investovani fidi.

Vlastni cast prace analyzuje podilové fondy na zkoumaném investicnim horizontu 5
let vzhledem k vy$i zhodnoceni za predpokladu minimalizace rizikovosti. Vyhodnoceni

probiha na zakladé¢ vicekriteridlniho rozhodovani a vyuziti metody vazeného souctu.

Klicova slova: Akciové fondy, Ceska narodni banka, dluhopisové fondy, financni trh,

investice, kolektivni investovani, podilové fondy, riziko, smiSené fondy, vynos, ztrata



Mutual funds (collective investment)
Abstract

The diploma thesis focuses on the topic of mutual funds, which represents an
opportunity for investors in collective investment. The theoretical part defines the
framework of concepts that are related to the topic and whose knowledge is related to the
topic. The origin of money and its functions are defined together with the introduction of
financial markets. On which monetary policy acts with its tools. An integral part is the two-
tier banking system, which defines the function of the Czech National Bank compared to
commercial banks. Investments whose operation and assumptions are an integral part of the
topic of collective investment are also listed. The topic of collective investment includes
both the advantages and disadvantages of collective investment, as well as all the necessary
concepts concerning collective investment undertakings up to the legislation itself, according

to which collective investment is governed.

The other part of the work analyses mutual funds at the researched investment
horizon of 5 years with respect to the amount of appreciation, provided that the risk is
minimized. The evaluation is based on multi-criteria decision-making and the use of the

weighted sum method.

Keywords: Stocks funds, Czech National Bank, bond funds, financial market, investments,

collective investment, mutual funds, risk, mixed funds, yield, loss
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1 Uvod

Kolektivni investovani je zalozeno na hlavnim motivu, kterym je shromazd ovani
finan¢nich prostfedkt od osob jak fyzickych, tak pravnickych, pficemz cely proces podléha
regulacim. Kazda ekonomika mé dany legislativni ramec, kdy na jeho zaklad€ vznikaji jasné
dané podminky pro regulaci kolektivniho investovani. (180) Pfi kolektivnim investovani
jsou finan¢ni prostiedky jednotlivych investorti spolecné investovany do podilovych fondd,
ty maji jako hlavni povolenou ¢innost shromazd’ovani penéznich prostfedkt od vefejnosti,
¢ehoz dosahuji vydavanim akcii a podilovych listd. Financni prostfedky jsou investovany
dle investi¢ni strategie fondu s cilem rozlozit rizika a ziskat zhodnoceni, jez spada ve
prospéch vlastnik(i podilovych listd, kdy je tento majetek dale investicni spolecnosti
obhospodarovan. Podilové fondy zprostiedkovavaji investicni spolecnosti. Cilem investord
je diky vyuziti kolektivniho investovani zhodnoceni penéznich prostiedkd za vyuziti
diverzifikace portfolia, cehoz dosahne diky podilovym fondiim i zacinajici investor. (22)

Dle rozhodnuti, které vydala Evropskd komise vyhotovuji subjekty kolektivniho
investovani pro své investory klicové informace o kazdém fondu. Tyto informace jsou
uvedeny tak, aby byly jednoduse srovnatelné s dalSimi informacemi tykajicimi se jinych
fonda na trhu. Za klicové uvefejiiované informace jsou povazovany napfiklad investicni
politiky, naklady a poplatky investic, vykonnosti, rizika fondu a dalsi. Kazdy fond ma statut,
ktery obsahuje informace o investi¢ni strategii. Povinnost mit statut se odrazi od zékona o
investicnich spolecnostech a investiCnich fondech, ktery zastfesuje legislativni ramec

v piipadé Ceské republiky. (180)
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2  Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Primarnim cilem diplomové prace je identifikace nejvynosnéjsich podilovych fondu
obhospodafovanych investi¢ni spolednosti se souhlasem statniho dozoru Ceské republiky
vzhledem kriziku pro investiéni castku 1 000 000 K& v ¢asovém horizontu 5 let.
Dil¢im cilem je deskripce teoretickych vychodisek jako je historie kolektivniho vzniku
penéz, funkce penéz, trhu penéz, kolektivniho investovani, monetarni politiky a legislativy

kolektivniho investovani v Ceské republice.
2.2 Metodika

V praktické ¢asti budou identifikovany podilové fondy obhospodarované investicni
spole¢nosti se souhlasem statniho dozoru Ceské republiky. U t&chto fondi bude zjiitén jejich
vynos pro jednorazovou castku 1 000 000 K¢ v ¢asovém horizontu 5 let a bude provedena
komparace vynosnosti. Pro vyhodnoceni, ktery z fondi je nejvynosnéjsi s ohledem na riziko
bude pouzita metoda vicekriteridlniho rozhodovani, konkrétn€ metoda vazeného souctu
(WSA).

Pro aplikaci metody WSA bude v prvnim kroku zvolena mnozina samostatnych
kritérii, ktera budou slouzit pro vyhodnoceni jednotlivych fondi. Zvolena kritéria budou
vybrana tak, aby je spliioval kazdy fond, tedy jde o typické charakteristiky fondu, na jejichz
zaklade se daji fondy hodnotit. Mezi hodnotici kritéria fondi budou patfit nasleduyjici:

- Riziko — pro vyuzti faktoru rizika budou stanoveny tfi vlastni §kaly rizikovosti
fondu, kdy prvni bude skupina fondu bez prodélku (nizko rizikova, skupina A), druha
bude skupina fondt s prodélkem do 4 % (stfedné rizikova, skupina B) a tfeti bude
skupina fondu s prodélkem nad 4 % (vysoce rizikova, skupina C). VSechny fondy
kazdé kategorie, které budou rozdéleny dle miry rizika (SRRI) 1-7, budou porovnany
se zvolenymi Skalami fondu dle prodélku (skupiny A, B, C). Ze srovnani bude
zjisténo, zda odpovida investicni spolecnosti uvedena mira rizikovosti vici realnému
riziku. Pti uvazovani SRRI 1-7, ktera jsou stanovena na zaklade expertniho posudku
a zdavodu zkoumani kratkého Casového obdobi, budou stanoveny limity, které
fikaji, ze skupina A mize obsahovat pouze fondy s rizikovosti 1, 2, skupina B fondy
s rizikovosti 1, 21 3, 4, 5, 6 a skupina C fondy s rizikovosti 1-7. Tyto parametry

budou vychazet ztabulky, ktera je vypracovana specialistou, a kterou vyzaduji
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evropské regulacni smérnice. Vysledné urCeni rizikovosti fond( bude zjisténo
dosazenim realnych rizikovosti fonda zjisténych na zakladé skupin A, B, C do
stanovenych limitli a z tohoto prolnuti realného zjisténi a limitd budou stanoveny
vysledné rizikovosti fondu.

Investi¢ni spoleCnost — vyuziti investi¢ni spolecnosti jakozto kvantitativniho kritéria
bude realizovano na zakladé % zastoupeni ziskovych a ztratovych fondi dané
investiCni spole¢nosti. Pro vypocet bude vyuzit vztah ) podilovych fonda pro
kazdou investi¢ni spolecnost zvlast. >’ fondt bude rozdélena na kladné zhodnocené
fondy a zaporn€ zhodnocené fondy. Nasledné¢ bude vypocitdno % zastoupeni
kladnych fondt pfi vyuziti vztahu X/Y x 100, kdy X bude predstavovat pocet kladné
zhodnocenych fondi a Y ) vSech fondi dané investi¢ni spolecnosti. Stejnym
vztahem bude vypocCitan % pocCet zaporné zhodnocenych fondd investicni
spolecnosti, kdy X bude predstavovat pocet zapormné zhodnocenych fondd a )
vSechny fondy dané investi¢ni spoleCnosti. Na zaklad¢ zjisténych dat z predesiého
vztahu budou investicni spoleCnosti sefazeny od téch s nejvétSich % zastoupenim
kladné zhodnocenych fondd az po ty snejmensim % zastoupenim kladné
zhodnocenych fondl. V tomto potadi budou investicnim spole¢nostem pfifazeny
Cisla od 1 znacici spoleCnost s nejvétsim % zastoupenim kladnych fonda az po n,
které bude znacit spoleCnost s nejmensim % zastoupenim kladn€ zhodnocenych
fonda.

Typ fondu — ke kazdému typu fondu bude zjisténa jeho priméma rizikovost dle
hodnot SRRI. Primeérna rizikovost pro kazdy typ fondu bude vypocitana ze vSech
zastupcu daného typu fondu dle pfislusnych hodnot SRRI ukazatele, kdy soubor
hodnot n, bude oznacen x1, X2, ..., xn. Vztah pro vypocet aritmetického primeéru bude
Xx=1/n(x1+x2+ ... +xp). Zjisténé primerné rizikovosti fondu budou piifazeny
k danému typu fondu. Kazdy typ fondu bude ocislovan dle prislusné spocitané
bude fondu pfifazeno.

Zhodnoceni za sledované obdobi — zhodnoceni jednotlivych fond bude vypocitano
nasledovné: 1 000 000 K¢, od kterého bude odecten vstupni poplatek, tj. 1 000 000
K¢/1,0 x, kdy x bude vyse vstupniho poplatku, takto vznikla hodnota bude nasledné
podélena hodnotou podilového listu k 1.1. 2016 a tim bude vypocitan pocet

nakoupenych podilovych listl. Ke zjisténi zhodnoceni bude pocet nakoupenych
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podilovych listd vynasoben hodnotou podilového listu k 31.12. 2020 a tim bude
zjisténa celkova Castka po zhodnoceni. Od této Castky bude tfeba odecist vystupni
poplatek, pokud bude u dané investice uveden. Nasledné bude Castka snizena o
1 000 000 K¢, ktery byl do investice vlozen a tim bude zjisténo samotné zhodnoceni
dané investice.

Kritéria riziko, investini spole¢nost a typ fondu jsou vSechna zalozena na vztahu
k riziku, z tohoto divodu budou sjednocena na zakladé aritmetického primeéru za pouziti
vztahu X = 1/n (X1 + X2 + ... + Xa), kdy soubor hodnot n, bude oznacen xi, X2, ..., Xa. Po
sjednoceni na jedno kritérium nazvané riziko zastanou pro dalsi kroky v praci kritéria dvé,
riziko a zhodnoceni za sledované obdobi.

Dale bude vyhotovena kriterialni matice znazoriujici mozné varianty ,, X", tj. jednotlivé
fondy, ty budou tvofit fadky matice a dale hodnoty ,,Y* tj. zvolena kritéria, ty budou tvorit
sloupce matice. U jednotlivych kritérii bude urCen typ kritéria, zda se jedna o maximalizacni
nebo minimalizacni. VSechna kritéria budou pfevedena na maximalizacni vyhledanim
nejvyssi hodnoty, od které bude odectena pro kazdou variantu X jeji kriterialni hodnota.
Vznikne kriterialni matice s dvéma maximalizacnimi kritérii. Témto dvéma kritériim, riziku
a zhodnoceni za sledované obdobi, budou pfifazeny vahy, ty budou stanoveny za pouziti
skal vah. Stanoveny budou tfi §kaly vah, znazorfiuyjici tfi modelové situace, skala jedna bude
predstavovat skupinu investord akceptujici velmi malé riziko, Skala dvé bude predstavovat
skupinu investorti akceptujici stfedné velké riziko a skala tfi bude predstavovat skupinu
investortl akceptujici vysoké riziko. Pro jednotlivé modelové situace bude pfifazeno %
zastoupeni rizika a k tomu % zastoupeni zhodnoceni. Vysledkem budou tfi rizné modelové
situace zalozené na normativnim feSeni. Za pouziti metody potadi budou kritéria v kazdé
modelové situaci usporadana dle dulezitosti, dalezit€jsi kritérium bude to, které bude mit
veétsi % zastoupeni. NejdulezitéjsSimu kritériu bude piifazena hodnota k (k = pocet kritérii),
druhému kritériu k—1. Pro zjisténi celkové vahy kazdého kritéria budou piirazené hodnoty
secteny, vysledkem bude jedna hodnota pro riziko a jedna hodnota pro zhodnoceni. Pro
jejich pouziti budou vahy vyjadfeny v normované podobé. Normalizace vah kritérii bude
vypocitana za pouziti vztahu: vi = pi / X pi, (2. vSech k), kde p; je hodnota pfifazena i-tému
kritériu. Ziskany budou dvé normované vahy, jedna pro riziko a jedna pro zhodnoceni,
jejichz soucet bude roven 1.

Po vyhotoveni kriterialni matice bude provedena jeji normalizace, a to transformaci
ptvodni kriterialni matice za vyuziti bazalnich (D — dolnich hodnot) a idealnich (H — hornich
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hodnot) pro jednotliva kritéria. Normalizovana kriterialni matice (rjj) vznikne transformaci
puvodni kriterialni matice (yij) podle vztahu rjj = yij—Dj / Hj—Dj. Ziskana bude normalizovana
kriterialni matice, jejiz hodnoty budou v intervalu od <0, 1>.

V poslednim kroku bude aplikovana metoda WSA, k jeji realizaci budou pouzity ziskané
vahy a normalizovana kriteridlni matice. Vazeny soucet se vypocita za pouziti vzorce: ). vj
rij, ziskany budou hodnoty vazenych soucti pro kazdé X. Na zakladé hodnot vazenych
souctt bude provedeno vyhodnoceni fond véetné urceni jejich poradi, diky kterému bude

mozné urcit nejvynosnéjsi fond vzhledem ke v§em posouzenym kritériim.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Deskripce penéz

Penize znazortiuji jakékoliv aktivum, které predstavuje prostfedek smény nebo platby.
Svoji charakteristikou jsou penize dokonale likvidni, to znamend, Ze jsou sménitelné za
cokoliv a kdykoliv. Jejich nahrazeni jinym statkem nelze bez omezeni provadét, z ¢ehoz
plyne nulova elasticita substituce. Nulovou elasticitu maji penize i z pohledu vyroby, neni
mozné si je legalné vyrobit. (16) V oblasti tvorby a rozdélovani hrubého domaciho produktu
je soubor navratnych i nenavratnych penéznich vztahi oznaCovan jako finance. Finance
predstavuji penézni vztahy, které vznikaji a nasledné se rozvijeji pii zisku, rozdélovani,
prerozdelovani a uziti penézniho kapitalu. Z toho vyplyva, Ze pojem finance obsahuje urcity
vztah, a proto neni mozné zaménovani s pojmem penize. (15)

Jedna z definic penéz zni: ,, Penize mohou byt jakékoliv aktivum, které je vSemi
subjekty spolecnosti prijimdno ke sméné, respektive pri placeni zdvazkii a pohleddvek.
Penize z tohoto ditvodu musi plnit i zdkladni funkce: ziictovaci jednotka, prostiedek smény,

uchovatel hodnoty. “ (17, str. 16)
3.1.1 Vznik penéz

Penize vznikly v navaznosti na piirozeny vyvoj vyroby a vyrobnich procesu,
postupnou a dale vice rozsifenou délbu prace a specializaci. Tento vyvoj vedl k situaci, kdy
vyména zbozi neboli barter jiz nepiedstavuje dostateCnou a vhodnou formu smény.
Nevyhodou barteru byla tézkopadnost, ktera spocivala v hledani dvou idealnich protistran,
které se chtély vymeény zucastnit. DalSim negativem byla také stale se ménici hodnota zbozi
a sluzeb, kterou navic nebylo mozné uchovat nebo naspofit. Proto se Casem preslo na placeni
pomoci drahych kovt a minci, jejich nevyhoda spocivala v objemnosti, ktera Cinila problém
pii prepravé. Dochazelo tedy ke sménovani za stvrzenky, za které byly opét vydavany mince
z uschovy. Tyto stvrzenky se staly tak obvyklé, ze prevzaly funkci minci a lidé je zacali
pouzivat jako platidlo. Tento fakt pfedstavoval prvni krok pro vznik papirovych penéz.
Prechod na ti§téné bankovky nastal se zalozenim prvnich narodnich bank, pfikladem je
Svédska banka zalozena v roce 1656. Pfedpokladem pro to, aby mohly bankovky fungovat
jako platidlo, byla diveéra lidi v banku. Lidé museli véfit, ze je banka kdykoliv schopna
vymeénit bankovku za drahé kovy, které jako protihodnotu do banky ulozili. Zména nastala i

u bankovek samotnych, kdy se od bankovek krytych zlatem nebo stiibrem pieslo na papirové
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penize nekryté. Tato forma nekrytych bankovek a minci je v dneSni dobé rozsifena. Jako
legalni platidlo funguji z rozhodnuti vlady a z toho plynouci divéry vetejnosti v ni. Samotné
penize, které nejsou kryté zlatem nemaji hodnotu, jejich hodnota spociva v jejich kupni sile.
)

3.1.2 Funkce penéz

S penézi se poji tfi zékladni funkce, témi jsou funkce zuctovaci jednotky, funkce
prostfedku smény a funkce uchovatele hodnoty.

Prvni zminénou funkci je funkce za¢tovaci jednotky neboli miry hodnot, ta znaci, ze
jsou penize neboli penézni prostredky brany jako zictovaci jednotky kupni sily a predstavu;ji
cenu zbozi a sluzeb. VSechny statky lze ocenit v penézich, tyto penize se mohou lisit svoji
meénou dle daného statu, napiiklad koruny ¢i eura a lze je mezi sebou poméfit z hlediska
jejich hodnoty. (16) V jednotlivych spolecnostech se ustalila hodnota penéz, postupné od
naturalniho zbozi, pres drahé kovy az k mincim a bankovkam, také se ustalil pomér, ktery je
vSeobecné pfijiman, co se tyCe smeény penéz. Naplnéni funkce zuctovaci jednotky vedlo
k moznosti vzniku druhé funkce, kterou je funkce prostredku smény.

Funkce prostredku smény se opira o ochotu lidi akceptovat penize k tthradé zavazka
neboli platit penézi za rizné druhy zbozi a sluzeb. Tuto funkci plni ob&zivo, mince a
bankovky, jak v rukou vefejnosti, tak na bankovnich uctech. Bez moznosti vyuzivat penize,
by bylo nutné neustéale hledat nékoho, kdo by chtél zrealizovat naturalni sménu. (16) Penize
v tomto ptipad¢, jakozto vSeobecné uznavana jednotka umoziiuji zbozi a sluzby mezi sebou
nezavisle sménovat a poskytuji tak pfedpoklad realizovaného obchodu. (17)

Z pohledu funkce uchovatele hodnoty jsou penize na néjaky ¢as vylouceny z ob&hu
v podobé tuspor. Penize jsou schopné udrzet svou kupni silu v prab&hu Casu pfi urcité cenové
hladin€. Timto se z nich stavaji uchovatelé hodnoty a vytvareji bohatstvi ve formé aktiv.
Tato funkce je napliiovana v zavislosti na zménach cenové hladiny, kdyz k ni dochézi nebo
se predpoklada jeji zména, méni se 1 ochota lidi drzet penézni prostiedky. Tato ochota se
poté promitne ve prospéch nebo na ukor potfebam poptavat zbozi a sluzby nebo vici drzeni
jinych finan¢nich a realnych aktiv. (16)

Pfi porovnani funkce prostfedku smény a uchovatele hodnoty je v dneSni dobé
kladena vétsi vaha na funkci uchovani hodnoty. Tento fakt je odtivodnitelny skutecnosti, ze
penize jsou stale vice drzeny na bankovnich uctech a platebni styk probiha vice ve virtualnim

svete. Presto jsou penize to nejcennéjsi financni aktivum. I kdyz existuji dalsi financni
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aktiva, vSechny se v konecném dusledku porovnavaji s pen€zi a nasledné€ na né premeénuji.
4)
3.1.3 Formy penéz

V Ceské republice jsou pen&zni agregaty neboli formy penéz rozd&leny podle Ceské
narodni banky, toto rozde€leni vychazi z jeji rozvahy a také ze sumarni rozvahy Ceského

bankovniho systému a je zndzornéno v tabulce 1.

Tabulka 1: Penéini agregaty podle Ceské narodni banky

Y peremic Slozeni penézniho agregatu
agregatu p sfee

MO obézivo
MO

M 1 r . o W W 4 14
korunov¢ vklady rezident na béznych tGctech
Ml
terminové korunové vklady rezidentu

M2 korunov¢ vklady rezidentd s vypovédni lhutou
cizoménové vklady rezidenti
depozitni sménky a ostatni dluhopisy
M2

L statni pokladnic¢ni poukazky v portfoliu domacich nebankovnich

instituci

Zdroj: (18), viastni zpracovdni

MO je penézni agregat obsahujici obé&zivo, které predstavuji bankovky a mince
drzené domacnostmi nebo podniky. Z divodu nemoznosti rozlisit drzbu obéziva rezidenty a
nerezidenty, spada do MO drzba obéziva obou téchto skupin. Nelze do této skupiny zaradit
obézivo na pokladnach bank a na pokladnach pobocek zahrani¢nich bank. Bankovky a mince
dosud neuvolnéné do ob&hu Ceské narodni banky se rovnéz nepoditaji do MO. M1 ma v sob&
zahrnut penézni agregat MO. Dalsi soucasti M1 jsou poté korunové vklady na béznych
uctech vlastnéné rezidenty. Vklady rezidentt v cizich ménach na béznych aétech se do M1
nezahrnuji. M2 obsahuje agregat M1, ke kterému se pridaly terminované vklady rezidenta
na béznych actech v korunach. Dale jsou do této skupiny fazeny korunové vklady rezidentt
s vypovédni lhitou, cizoménové vklady rezidentl, depozitni sménky a ostatni dluhopisy
vlastnéné rezidenty. Penize ulozené na stavebnich spofenich nejsou do M2 zahrnuty. L

predstavuje posledni mé&novy agregat z pohledu &lenéni dle Ceské narodni banky. Spada do
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n¢j M2, a navic je doplnén o statni pokladni¢ni poukazky vlastnéné doméacimi nebankovnimi
institucemi. (18)

Penize maji své déleni i z pohledu druhti penéz, rozliSovany jsou komoditni penize a
penize s nucenym ob&hem. Prvni skupinou jsou komoditni penize, v tomto prfipadé jde o
komodity s vnitini hodnotou. Pojem vnitini hodnota vyjadiuje, ze 1 kdyby se dana véc
nepouzivala jako penize, 1 tak by méla hodnotu, ptikladem této skupiny je zlato. Druhou
skupinou jsou penize s nucenym ob&hem, které jsou oznaCovany za penize bez vnitini
hodnoty. Tento druh penéz je bran a uznavan jako penize z naftizeni vlady, kdy je navic nutné
uznani ze strany spolecnosti proto, aby penize bez vnitini hodnoty mohly plnit svoji funkei.

(48)
3.2 Finan¢ni trh

Financni trh je prostfedek, na kterém pomoci nastroju, riznych postupd a instituci
dochazi k presunu volnych financi od lidi, ktefi jimi disponuji, k tém, ktefi je potiebuji.
Ugelem finan&niho trhu je pievod finanénich prostiedkd od véfiteld k dluznikim. (6)

Finan¢ni trh lze definovat jako: ,, Systém ndstrojit a vztahi mezi nimi, jejichz
prostrednictvim dochdzi k soustiedovani a prelévani volnych financnich prostiedkii na
zdkladé nabidky a poptavky. “ (19, str. 5)

Na finan¢nim trhu je pfemistovany kapital usmérnovan do oblasti, odvétvi ¢i obord,
které nabizeji nejefektivnéj§i vyuziti kapitdlu. Usmériiované toky kapitdlu maji zvlaste
specifickou podobu trhu, je to trh s akciemi nebo obligacemi. Pfedevsim trhy obligaci jsou
pro ekonomickou aktivitu vyznamné, nebot' se na téchto trzich urcuji urokové sazby.
Zprostiedkovanim docasné volnych penéznich prostfedkti pomoci financ¢niho trhu je
umoznéna jejich pfemeéna na investice. Pomoci téchto funkci napomaha financni trh k ristu
ekonomické efektivnosti, pisobi na Groven bohatstvi spolecnosti a také ovliviiuje chovani
podnikatelskych subjekta.

Mezi funkce financniho trhu patfi:

- Soustred’ovat doCasné€ volné penézni prostredky.

- Svizné prelévat kapital mezi odvétvimi, coz vede k alokovani volnych zdrojii tam,
kde jsou nejefektivnéji vyuzité.

- Pferozdé€lovat volné zdroje za uCelem premény uspor na investice.

Pro realizaci presunt financnich prostiedki je klicova dobrovolnost obou zucastnénych

stran. ZapUjCeni finanCnich prostiedkd z rukou majitele je pouze za urCitych podminek,
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pficemz jeho cilem je maximalizovat vynos, minimalizovat riziko a udrzovat likviditu.
Utastnikem na finanénim trhu m&Zou byt fyzické i pravnické osoby, organy, instituce a
organizace vytvorené statem. Tito UcCastnici vystupuji na financnim trhu jako véfitelé,
dluznici nebo finan¢ni zprostifedkovatelé. (19)

Samotny financ¢ni trh je tfeba rozlisit na trh penézni a trh kapitalovy, hlavnim rozdilem

je Casoveé obdobi, po které jsou finan¢ni prostiedky na trhu distribuovany. (6)
3.2.1 Penézni trh

U trhu penézniho se jedna o ¢asové obdobi do jednoho roku. Potteba penézniho trhu
spociva v nerovnovaze mezi piijmy a vydaji ekonomickych subjekti, které zbyvajici penize
ukladaji na své ucty, ze kterych maji penézni prostredky kdykoliv k dispozici, ovSem za cenu
uslého aroku a vysokych nakladi. Pro minimalizovani té€chto naklada se snazi ekonomické
subjekty drzet pouze nutné minimum, které je nezbytné na kazdodenni transakce. Nastroje
penézniho trhu predstavuji vysokou likviditu penéz, tedy moznost mit je kdykoliv po ruce a
zaroven vynalozit minimalni naklady. (5) Z pohledu moznosti ptjCovat si na penéznim trhu
kratkodobé dluhové cenné papiry se splatnosti do jednoho roku nebo méné, jde o
organizovany burzovni trh. Figuruji zde i vlady, banky a dalsi velké instituce, které mohou
kratkodobé prodavat cenné papiry k financovani svych potieb kratkodobych penéznich tokd.
Mezi investory na penéznim trhu jsou i jednotlivci, jelikoz zde maji moznost investovat své
prostfedky s nizkym rizikem. Mezi nastroje obchodované na penéznim trhu se fadi statni
pokladni¢ni poukazky, depozitni certifikaty, obchodni cenné papiry, federalni fondy,
sménky a kratkodobé cenné papiry kryté aktivy. Jednotlivci maji moznost investovat
prostfednictvim podilového fondu penézniho trhu, ktery je profesionalné spravovan a ktery

jménem jednotlivych investorti nakupuje cenné papiry. (6)
3.2.2 Kapitalovy trh

O zdravé ekonomice svéd¢i dobie fungujici kapitalovy trh, kde jsou realizovany
smény kapitalu nad ramec jednoho roku, jde tedy o stfednédoby a dlouhodoby kapital
sméfiovany pomoci cennych papird. Vystupuji zde emitenti v podobé instituci statnich a
vefejnych a také financni instituce a podniky. Prostfednictvim emise neboli vydavanim
cennych papird obdrzi finan¢ni prostiedky pro nasledné zafinancovani cehokoliv
potfebného. Na kapitalovy trh mohou proniknout i investofti, at’' uz fyzické osoby nebo tieba
podilové fondy s cilem zhodnotit volné penézni prostfedky. Funkci kapitalového trhu je
presun kapitalu mezi subjekty, které ho maji prebytek a témi, kteti ho maji deficit. Kapital
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je sménovan ve formé cennych papiri mezi investory, ti ziskavaji pravidelny vynos,
v piipadé akcii jde o dividendu a v pfipadé€ dluhopist jde o kuponovou platbu. Pro zajisténi
efektivniho pohybu kapitalu s nizkymi néklady a dostatkem kvalitnich informaci je tfeba
obchodovani mit pod dohledem, organizovat a regulovat jej. Za timto ucelem vznikly burzy
cennych papiri a mimoburzovni trhy, dale existuji také finan¢ni zprostiedkovatelé, jejichz

ukolem je nakup a prodej cennych papirti mezi investory a emitenty. (7)
3.3 Monetarni politika

Monetarni politika je jednim ze dvou hlavnich prostfedkd, tim druhym je fiskalni
politika, kterymi vladni organy v trzni ekonomice pravidelné ovliviiuji tempo a smér celkové
ekonomické aktivity. Tedy nejen troven produkce a zaméstnanost, ale také rychlost, s jakou
ceny rostou nebo klesaji. Schopnost centralnich bank provadét ménovou politiku vyplyva z
jejich monopolniho postaveni jako dodavateld vlastnich zavazkd. Jde o zakonem
pozadované rezervy nebo napiiklad zastatky pro vyporadani mezibankovnich pohledavek.
(8) Monetarni politika spada pod hospodaiskou politiku a pfedstavuje jeji nastroj. Jedna se
o soubor zasad a opatieni, které vedou k tomu, ze prostiednictvim meénovych nastroji jsou
napliiovany ménové cile. V Ceské republice je monetarni politika nastrojem Ceské narodni
banky. Naplnéni hlavniho cile Ceské narodni banky spociva v usmériiovani inflace, jde tedy
o aktivni pisobeni a hlidani miry znehodnoceni penéz. Tento hlavni cil, ktery se da oznacit
jako péce o cenovou stabilitu vyplyva ze zakona o Ceské narodni bance a rovnéz napliiuje
Ustavu Ceské republiky. Pro dosazeni tohoto cile jsou primarné vyuzivany zmény v
nastaveni zakladnich urokovych sazbach a cela Skala dalSich nastroji. Timto souborem
nastroju dochazi k prosazovani jednotlivych ménové-politickych cila. Ovliviiovano je
pfitom nejen fungovani jednotlivych komer¢nich bank, ale také chod ekonomiky
konkrétniho statu jako celku. Z celkového pohledu je ucelem monetarni politiky regulovat
mnozstvi penéz v ekonomice se zamérem dosahnout uréitych makroekonomickych cilt. Pri
shrnuti a posouzeni z dlouhodobého ¢asového horizontu se jedna o prevazné nasledujici cile:
zachovani stability cenové hladiny, zajisténi vyrovnanosti platebni bilance, docileni

planovaného ekonomického rastu a uchovani inosné miry nezameéstnanosti. (9)
3.3.1 Nastroje monetarni politiky

Samotné nastroje jsou nezbytnou soucasti monetarni politiky, nebot’ diky nim je
mozné naplnit hlavni cile. Konkrétni nastroje samy o sob& nevyvolaji okamzité dosazeni

cila. Dalezitou soucasti celého procesu jsou zprostiedkujici proménné, jako je nabidka
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penéz, irokova mira nebo ménovy kurz, kdy az pfi jejich zméné je nasledné mozné dosazeni
hlavnich cilti. Samotné nastroje monetarni politiky jsou ¢lenény na piimé (administrativni)
a nepiimé (trzni). Skupina pifimych nastroju, jejichZ povaha je Cist€ administrativni, neni
vyuzivana tolik jako skupina nastrojii nepfimych. (187)

Pfimé nastroje a jejich pouzivani narusuje vztahy vyvolané trznimi silami. Tento fakt
je davodem, pro¢ se v trznich ekonomikach tyto nastroje upozad'uji. Jejich vyuzivani je
omezené co mozna nejvice, tyto nastroje se uplatiiuji az v piipadé selhani nastroja
nepiimych. Z pohledu kompletnosti souboru nastroji maji ovSem své misto, jsou tu pro
pouziti v pfipadé makroekonomické nerovnovahy. (10) Mezi piimé nastroje oznaCované
jako direktivni patii v prvni fade regulace investi¢nich uveérd, kdy jsou prikazany maximalni
limity moznych investi¢nich uvéra. Pro ziskani vyssiho uveéru, nez ktery stat povoluje je
nutné predlozeni souhlasu statnich organt, na zakladé, kterych mize banka uvér poskytnout.
Druhou skupinu zastupuje regulace spotebnich uvért, i zde jsou v piipadé pouziti tohoto
nastroje nastaveny rtzné striktni podminky, jako je napiiklad stanoveni maximalni doby
splatnosti spotfebniho uvéru nebo nutné podminky, které musi ¢loveék splnit pro ziskani
spotiebniho uvéru. (11) Mezi pfimymi nastroji funguji také pravidla likvidity, kdy je ur€ena
zavazna struktura aktiv a pasiv nebo tfeba povinné vklady instituci. (9)

Druhou skupinou jsou nastroje nepfimé, prvnim z nastroju jsou povinné minimalni
rezervy. Pfi pouziti tohoto nastroje jsou bankam ukladany povinnosti v podob¢ ulozeni svych
aktiv do centralni banky, at’ uz v jakékoliv formé. Cilem je ovlivnéni nabidky penéz. S
rostouci mirou rezerv se snizuje nabidka uvert ze strany bank, naopak se snizujici se mirou
rezerv roste nabidka uveért. Vysledkem je, ze v zavislosti na Gpravach povinné miry rezerv
je ménéna uve€rova schopnost bank. Dal§im a hlavnim ménovym nastrojem ze skupiny
nepfimych nastroju jsou operace na volném trhu. Jedna se o repo operace, které spocivaji v
tom, ze centralni banka pfijima prebyte¢nou likviditu od bank a zpét jim dava financ¢ni
zastavy v podobé€ dohodnutych cennych papirt. Po uplynuti sjednané doby nastava reverzni
transakce, pii které dluznik neboli centralni banka vrati jistinu i s irokem a véfitelska banka
naopak navrati financni zastavy. Pokud probihaji operace na volném trhu nastavaji dvé
situace, bud’ banka prodava nebo naopak nakupuje statni cenné papiry. V prvnim pripadg,
pfi prodeji cennych papirli, je banka zafazena mezi zajemce o volné penézni prostiedky a
vystupuje jako konkurence. Disledkem je vy$si poptavka po penézich a rast ceny penéz,

zvedaji se urokové sazby. Soucasti tohoto kroku je také zména mnozstvi penéz v ekonomice,
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které obihaji, v tomto pfipadé je ¢ast penézni nabidky z trhu odCerpana. Pii nakupu cennych

papirti je efekt presne opacny. (11)
3.4 Dvoustupnovy bankovni systém

Vroce 1990 doslo kpolozeni zakladi dvoustupriového bankovniho systému
v navaznosti na vstoupeni v platnost dvou zakonu. Prvnim byl zakon ¢. 130/1989 o Statni
bance Ceskoslovenské a druhym byl zakon ¢. 158/1989 o bankach a spofitelnach. Cilem této
zmeény bylo pfesunout z centralni banky depozitni a uvérové Cinnosti spolecné s nékterymi
dal$imi obchodnimi aktivitami na banky komercni. Dusledkem bylo, Ze statni banka
Ceskoslovenska dosahla postaveni a kompetenci, které byly spojené s vyspélymi zemémi.
Dalsi zménou byla jeji nezavislost na vladeé pii provadéni ménové politiky a ziskani novych
pravomoci. Do kompetenci komerénich bank se dostaly standardni cinnosti, jako je
ziskavani vkladi a poskytovani uvéra na trznich principech. Dale bylo v jejich kompetencich
realizovat obchody na domacich a zahrani¢nich trzich pro klienty a dopliiujici ¢innosti jako
vydavani karet. Se zavedenim dvou zakonl zacal narastat i samotny pocet komercnich bank,
ktery byl ze zacatku maly, v roce 1990 bylo 9 bank, které vyvijely svoji €innost. Jejich pocet
ale rostl a vroce 1992 jich bylo 37 a o dva roky pozdéi 55. Bankovni systém se stal
rozmanity a prevladaly univerzalni obchodni banky, v jejichz kompetencich bylo Siroké
portfolio ¢innosti zahrnujici 1 investicni bankovnictvi. Pfesto vznikaly 1 specializované
banky, napf. exportni, dale hypotecni banky, rovnéz spofitelny a stavebni spofitelny.
Otevienost vici zahrani¢i byla od pocatku charakteristicka pro ¢esky bankovni systém a fada
bank, které vznikly nové byly vlastnény zahrani€nimi bankami. U zbylych doméacich bank
doslo k privatizaci na konci devadesatych let prostiednictvim nadnarodnich finan¢nich
skupin. (34)

Banka je finan¢nim zprostiedkovatelem s ulohou nabizet rizné finan¢ni sluzby lidem,
z Cehoz plyne nutnost byt dostupna se svymi sluzbami vefejnosti. Z tohoto divodu je
aplikovana dvoustupiniova organizace jakozto vychozi model vnitrobankovniho usporadani.
V obecné roviné je to bankovni centrala a bankovni pobockova sit. Toto usporadani
umoziuje dostupnost ke klientovi a také kopiruje zékladni uroveni bankovniho fizeni,
délenou na centralni a decentralni. Centralni uroven neboli ustfedi banky ma na starosti
pfevazné koncepcni charakter, ztoho plynou zvlasté strategické, fidici, metodické a
kontrolni Cinnosti. Centrala je chapana a vystupuje jako sidlo vedeni banky a také jako

vedeni utvari, které podporuji fizeni a ¢innost bankovnich pobocek. (41)
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V ramci jedné zemé se pojem bankovni systém chape jako soustava instituci a
subjektl poskytujici bankovni sluzby. V Ceské republice funguje dvoustupiiovy systém
nepretrzité¢ od prvni chvile, kdy byl realizovan a je tvofen na dvou urovnich, a to centralni

bankou na jedné urovni a bankami ostatnimi na arovni druhé. (35)
3.4.1 Ceska narodni banka

V Ceské republice nese centralni banka nazev Ceska narodni banka, ve zkratce CNB,
ktera z hlediska formy neni podnikatelskym subjektem. Jde o statni nezavislou instituci, jez
spada pod pravni fad Ceské republiky a vykonava zakonem ulozené funkce. Mezi hlavni
funkce Ceské narodni banky je fazena péte o stabilitu cenové a finanéni oblasti statu a
zabezpe&eni fungovani a vyvoje kompletniho finanéniho systému. Dohled Ceské narodni
banky se zaméfuje nejen na banky samotné, ale i na cely finan¢ni trh. (35) Toto postaveni
ma Ceska narodni banka dle zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance a je tedy oznaGena
za organ vykonavajici dohled nad finan¢nim trhem. Pod jeji dohled spada bankovni sektor,
druzstevni zalozny, kapitalovy trh, pojistovnictvi, penzijni spole¢nosti a jejich fondy,
sménarny a dohled v oblasti instituci platebniho styku. Bankovni sektor a jeho stabilita je
chranéna pravidly a systematickou regulaci a dohledem ze strany Ceské narodni banky, ktera
rovnéz za nedodrzovani pravidel udé€luje sankce. (40) K regulaci finan¢niho trhu pfispivaji
vydavana opatieni a vyhlasky, vCetné metodickych pokynt.

Dozor nad bankami podnikajicimi na tzemi Ceské republiky nese Cesk4 narodni
banka a je tak hlavnim dozorovym organem. Z tohoto postaveni na banky dohlizi a
kontroluje je, provadi kontroly jak namatkové, tak planované a pii shledani problému
tykajicich se neplnéni povinnosti je Ceska narodni banka opravnéna udélovat bankam sankce
v podobé pokut nebo pfipadného pozastaveni Cinnosti. Zaroven reguluje jejich pocet a ma
opravnéni jim udélovat licenci k podnikéani. V této pozici vystupuje Ceska narodni banka
jako banka bank. Mez dal§i funkce patii i spolupodileni se Ceské narodni banky na
ptipravach bankovni regulace, tedy podminek pro banky, které musi dodrzovat pfi provozu
a svych ¢innostech. Hlavni slovo v oblasti regulaci a hlavnim regulatorem, ktery predklada

a navrhuje zakony pro oblast finan¢niho sektoru je Ministerstvo financi. (35)
3.4.2 Komerc¢ni banky

Banky lze oznacit jako podnikatelské subjekty (podniky), které jsou specifické, nebot
na rozdil od jinych podnikti v oblasti ekonomiky maji nékolik urcitych rysa spo€ivajicich

v jejich vyznamnosti a postaveni v ekonomice. Z tohoto divodu je Cinnost bank oproti
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obecnému podnikani upravena ptisnéjsimi pravidly. Z funkéniho ohledu je banka brana jako
finan¢ni zprostiedkovatel, kdy mezi hlavni Cinnosti spada piijimani vkladt, provadéni
platebniho styku a poskytovani Gvért. Pro pfesné a jasné pravni vymezeni banky existuje
zakon €. 21/1992 Sb., o bankéch., dle kterého musi banky spliiovat zakladni podminky,
kterymi jsou:
,Jde o pravnické osoby se sidlem v Ceské republice, zalozené jako akciové
spolecnosti.

- Prijimaji vklady od verejnosti, pricemz vkladem se rozuméji svérené penézni
prostredky. Prijimani vkladii od verejnosti u nds ze zakona sméji provadet vyhradné
banky.

- Poskytuji uwery, za néz se povazuji v jakékoli formé docasné poskymuté penézni
prostredky.

- K vkonu bankovnich ¢innosti maji bankovni licenci, kterou udéluje Ceskd ndarodni
banka. K ziskani bankovni licence musi byt ze strany Zadatele splnény podminky
stanovené CNB. “ (42, str. 86)

Pro zaloZeni banky je tieba ziskat licenci, kdy Zadost o ni je tieba piedlozit Ceské narodni
bance a ta o jejim udé€leni 1 nasledné rozhoduje, je tfeba mit miniméalni zékladni kapital ve
vyS§i 500 000 000 K¢ a v té samé vysi mit 1 penézni vklady. Ud¢leni licence je podminéno
nékolika body uvedenymi v zakoné o bankach, které musi byt pro zalozeni banky splnény.
Likvidace banky je mozna dvéma zpusoby, bud’ formou zruseni banky s likvidaci nebo
vymazem banky z obchodniho rejstifku. V tomto kroku je pouze v pravomoci Ceské narodni
banky jmenovat likvidatora, odvolat ho a jmenovat jiného, pfipadné zrusit akciovou
spole¢nost, pokud byla bance licence odiiata. Navrh na likvidaci jde od Ceské narodni banky
k soudu, ktery neprodlené rozhodne v dané véci a rozhodnuti vyveési na ufedni desku. (43)

Banky maji razné funkce, kdy mezi zakladni funkce, které banky plni v ramci trzni
ekonomiky je fazeno finan¢ni zprostfedkovani, provadéni platebniho styku, emise
bezhotovostnich penéz a zprostiedkovani finanéniho investovani na penéznim a kapitalovém
trhu. Co se tyCe zprostiedkovani finan¢niho investovani tak je v roli banky zprostiedkovat

pro klienti neboli investory nakupy cennych papird, piipadné dalsi investi¢ni obchody. (42)
3.5 Investice

Z makroekonomického pohledu je na investice nahlizeno jako na aktiva, ktera nejsou

urcena pro okamzitou spotiebu, jejich vyuziti je realizovano ve vyrobé€ spotiebnich statkt
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nebo statkti kapitalovych. Jiny pohled, ktery je bran z narodohospodaiského hlediska déli
investice do dvou skupin, jednou jsou investice hrubé a druhou investice Cisté. Jako hrubé
investice jsou chapany ty, kdy je celkova Castka vlozena do investi¢nich statka v ramci celé
ekonomiky. Oproti tomu Cisté investice tvofi mezirocni prirustek hodnoty investi¢nich
statkd. Ve, co poté slouzi k vyrobe dalsich statku, at’ vyrobnich nebo spotfebnich je chapano
jako investicni statek, naptiklad budovy, stroje, zafizeni a know-how. (12)

Vztazeno na piiklad jedné firmy, kdyz se firma rozhoduje, jestli koupi stroj do vyroby,
jeji rozhodnuti zavisi na vztahu mezi souc¢asnou hodnotou ocekavanych ziskt a cenou stroje.
Pokud jsou ocekavané zisky vyssi nez cena stroje, méla by firma stroj koupit, pokud jsou
oCekavané zisky niz§i, poté by firma stroj kupovat neméla, nebot’ pozdéjsi zisky by naklady
na stroj nepokryly. (46) Investice tedy spojuji pfitomnost s budoucnosti, stejné tak spojuji i
penézni trhy a trhy se zbozim. Investi¢ni vykyvy, které to celé provazeji fidi velkou Cast
obchodniho cyklu. Vykyvy spojené s volatilitou investi¢nich vydaji jsou zodpovédné za
velkou c¢ast fluktuace hrubého domaciho produktu v ramci hospodarského cyklu. (45)

Investice omezuji aktualni spotfebu, naopak ale zvySuji poptavku, jednak po
spotiebnich statcich, tak té€ch investi¢nich a tim zvySuji 1 vyrobu a poptavku po pracovni sile.
Na zakladé této navaznosti dochazi k dlouhodobému hospodaiskému riistu celé spolecnosti.
(12) V obecném pojeti jsou investice charakterizovany jako nastroj pouzivany v situaci, kdy
jsou zdroje vyS$si, nez jaké jsou aktuadlné potiebné. Tedy dochazi k financnimu prebytku.
Z sirSiho hlediska jde o formu odlozené spotieby, tim je chapano vzdani se finan¢nich
prostiedkti pro soucasnou spotiebu, aby byla zajiSténa moznost mit vysSi spotiebu
v budoucnosti. (13) Ziskovost investic je v praxi spojend s nejistotou, moznost ztrat se poji
s rizikem, které je se vSemi investicemi bez vyjimky spojeno. V obecné roving je riziko

rozlozeno v Case a zéalezi na n€kolika aspektech. (44)
3.5.1 Magicky trojihelnik

Planovani ohledné investic odpovidd urcité investicni strategii, pii které jsou
napliiovany piresné postupy, diky kterym lze dosahnout pozadovanych cili nebo se jim
priblizit. V ramci investi¢niho rozhodovani a vybéru investiCnich pfilezitosti je na misté
posouzeni nékolika faktort. (42)

Tyto faktory se poji s kazdou investici, konkrétnéji jde o tfi zdkladni pojmy, které
spolecné vytvareji tzv. magicky trojuhelnik zndzornény na obrazku 1. Kazdy hrot magického

trojuhelniku predstavuje jeden z pojmi, kterymi jsou vynos, riziko a likvidita. Jedna se o
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faktory, které spolu té€sné souviseji, kdyz se fekne investovani. Jelikoz kazdy ¢lovek, ktery
investuje by rad dosahl co nejvys§iho vynosu, tedy aby na investici vydélal co nejvice,
zaroven by rad mél co nejmensi riziko, tedy bezpecnou investici a také co nejvyssi likviditu,
tedy moznost kdykoliv mit investici dostupnou a vybrat ji. AvSak idealni propojeni téchto
tfi vlastnosti neni mozné a takovéa investice neexistuje. VySe zminéna kritéria neni mozné
vSechna idealn¢€ zkombinovat, nebot’ jsou pojmy ve vzajemném rozporu. Existuje mezi nimi
pfima timéra, z které plyne, ze ¢im je vynos sliben vyssi, tim je vyssi i potencialni riziko.
(1), (32)

Obrazek 1: Magicky trojuhelnik

VYNOS

INVESTICE

RIZIKO LIKVIDITA

Zdroj: (33), zpracovani viastni

Tt1 faktory magického trojuhelniku, ktery 1ze nazvat také jako investorsky trojuhelnik
jsou rozhodujici faktory pifi porovnavani investic. Trojuhelnik ndzorn€ vyobrazuje
skutecnost, Ze neni mozné maximalizovat vynos pfi minimalizovani rizika a nejvyssi mozné
likvidité. S maximalnim vynosem se poji pfijmuti vySsiho rizika a snizeni likvidity na
minimum. Pokud je cilem naplnit jeden vrchol je nutné se naopak vzdat naplnéni vrchola
zbylych. Optimalni kombinaci mezi vynosnosti, rizikem a likviditou je nucen investor volit
vzdy. Dosazeni maxima u jednoho z aspektil je provazeno vzdanim se naplnéni ostatnich.
Tento vztah je nazyvan jako vzdjemnd vyména mezi investiCnimi kritérii. Pfi redlném
rozhodovani je investor v situaci, kdy vybira takovou investi¢ni pfilezitost, pti které dochazi
k unosné mife rizika a zajisténi dostatecné likvidity ve spojitosti s pozadovanou mirou

vynosnosti. (33)
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3.5.2 Investi¢ni rizika

Investi¢ni rizika jsou rozdélena do dvou skupin, jsou to rizika nesystémova neboli
specificka a rizika systémova neboli trzni.

Specificka rizika — jsou individualni subjektivni rizika, ktera se vztahuji na urcity
cenny papir a s nim souvisejiciho emitenta. Tato rizika se poji s konkrétnim podnikanim, do
kterého vkladaji lidé své penize prostiednictvim nakupu dluhopisti nebo akcii a také rizika,
ktera se vztahuji k samotnému investorovi. Pfikladem jsou nasledujici rizika:

- Riziko podnikani — riziko spojené sindividuadlnim cennym papirem urcitého
podnikani, kdy muaze jakakoliv situace zapficinit, Ze firma nedosahne o¢ekavanych
hospodarskych vysledkl, pripadné klesne samotna hodnota firmy. (53)

- Kreditni riziko — riziko tykajici se dluhopist, které jsou v nebezpe¢ni z davodu
neschopnosti emitenta splacet nomindlni hodnotu dluhopisu, a tedy dostat svym
zavazkam. (54)

- Riziko clovéka — se poji s emocemi, dle kterych se kazdy ¢lovek ve vétsiné pripada
fidi. Emoce nejsou pfitelem investovani, nebot rozhodovani investora je poté
ovlivnéné primarné psychikou a neni racionalni, tak, jak by byt mélo. Jednim ze
zpusobu, jak odstranit tento typ rizika spociva v pasivnim pfistupu k investovani,
tedy investovat bez Casovani trhu, ne¢asovat nakupy a prodeje investic. (53)

Trzni rizika — jsou rizika ve vétsi mife neovlivnitelna investorem. Systémova rizika
vznikaji v navaznosti na ekonomické cykly, kdy dochazi ke stfidani expanze a korekce a
jsou to jevy zcela prirozené. Ovlivnéna jsou tato rizika také vyvojem spoleCnosti,
ekonomikou a finan¢nimi trhy. Co se tyce trznich rizik jsou tato rizika neodstranitelna. Na
dlouhodobém horizontu a s pfibyvajicim ¢asem tato rizika klesaji az k nule. Finan¢ni trhy a
jejich korekce nastavaji po kazdém propadu a poté zpravidla dosahuji jesté lepSich
vysledkt, kdy atakuji nové maximum. (53) Do této skupiny jsou fazena rizika jako:

- Inflacni riziko — je spojené s nebezpeCim, které spociva v rychlej§im rastu cen zbozi

a sluzeb. Pokud se v ekonomice projevuje zvysena inflace klesa kupni sila investic.
Z tohoto divodu je dobré brat v potaz vynos realny, tedy vynos o€istény o zménu
cenové hladiny, a ne vynos nominalni, tj. skute¢né dosazeny.

- Meénové riziko — se vaze ke znehodnoceni cizich mén, v nichz investor investuje.
V takovém piipadé€ nastava negativni zména kurzu vuci mén€, v které ma investor
zainvestované finan¢ni prostiedky, kdy ve vysledku klesne vynos investice po

pfevodu na domaci ménu. (55)
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- Urokové riziko — se vztahuje k nebezpei, ze v piipadé ristu trokovych sazeb dojde

k poklesu trzni ceny cennych papirt, a to povede k poklesu hodnoty investic. (54)

Tento typ rizika se tyka zvlasté dluhopist a vice nez na kratkodobych trokovych

sazbach, které uréuje Ceska narodni banka zalezi piedev§im na sazbach
dlouhodobych, které uvérové riziko predstavuji. (55)

Existuje metoda, jak rizika eliminovat nebo az odstranit a tou je Siroka diverzifikace,

kterd spociva v rozlozeni investic do Sirokého portfolia, které vyuziva velké mnozstvi

raznych individualnich cennych papirt. (53)
3.6 Kolektivni investovani

Pojem kolektivni investovani predstavuje spolecné investovani financ¢nich prostredka
uskutecniované vice investory. Jsou shromazdovany penézni prostfedky od fyzickych ¢i
pravnickych osob, tedy vefejnosti a drobnych investort, kteti disponuji urcitym piebytkem
penéznich prostredkii. Motivem, ktery investofi maji je diverzifikace, minimalizace rizik a
moznost ziskat pfistup na trhy, které jsou vyhrazeny jinym typum investord. (49)

Investice v tomto piipade zprostfedkovavaji financni instituce nazvané jako investi¢ni
spolecnosti, samotné investovani probiha formou investi¢nich a podilovych fonda. Tyto
fondy se oznacuji jako fondy kolektivniho investovani. Poslanim finan¢nich instituci je
zalozeni a nasledné zabezpeCovani a sprava podilovych fondu. Prostfednikem mezi
investory, ktefi vlastni kapital a subjekty, které jej potiebuji je investicni spole¢nost. Tyto
spoleCnosti maji formu akciovych spoleCnosti, zalozeni a podnikani je povolovano
Ministerstvem financi a regulovano zdkonem ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech
a investi¢nich fondech. Pro podilové fondy emituji investicni spolecnosti cenné papiry,
s cilem soustfed'ovat volné finance, které jsou nasledné investovany do dalSich cennych
papirt, piikladem jsou akcie nebo obligace. (21)

Vlozeni kapitalu do fondi predstavuje pro investory rozlozeni rizika investovani,
zvySeni likvidity a minimalizovani nakladt spojenych s rozlozenim finan¢nich prostiedka.
Kolektivni investovani je forma vyuzivana hlavné mensimi a stfednimi investory, ktefi timto
zpusobem hledaji bezpecnou investicni cestu. Bezpecnost neboli zpusob, jak eliminovat
jednotliva rizika spociva ve spravé, kterou vedou odbornici. Jejich ukolem je soustfedovat
informace o trhu, nasledné je vyhodnocovat a na zakladé vysledku sestavit portfolio cennych
papirt, které bude eliminované o rizika. (20) Rozlozeni rizika je jednim z divodd, proc¢

kolektivné investovat, nebot fondy vkladaji své prosttedky do vice riznych investi¢nich
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instrumentd prave s cilem diverzifikace portfolia. Mezi dalsi divody se fadi profesionalita,

zde je predpoklad, ze fondy jsou ve spraveé profesionalt disponujicich adekvatnimi

odbornymi znalostmi, ktefi maji moznost ziskat podstatn€jsi mnozstvi potiebnych

informaci. Cas a jeho nutné vynalozeni je rovnéz fazen mezi divody, proc jit cestou

kolektivniho investovani. Jednotlivec neboli individudlni investor musi vynalozit jisté

mnozstvi Casu, které nevyuzije tak efektivné, jako spravci fondd. Zmifiovanym divodem

jsou také naklady, které jsou podobné jako Cas vyuzity ze strany fonda efektivngji. Celkové

naklady jsou u jednotlivcd vyssi, at’ uz jde o naklady transak¢ni nebo o Uspory ze

zhromadnéni. (21)

Mezi ukoly, které investi¢ni spolecnost plni jsou fazeny:

Investovani do takovych majetkovych hodnot, aby byl kapital investori maximalné
vyuzit a zhodnocen.

Umistnéni kapitalu diverzifikované s cilem rozlozit riziko investic.

Umoznéni pristupu ke kapitalu v podobé odkoupeni cennych papirt vlastnénych
emitenty.

Zabezpeceni spravy podilovych a investi¢nich fondi.

Za cinnost, kterou investicni spole¢nost vykonava si narokuje uplatu od investort, jeji

vyse muze byt nastavena riizn€ a vypocitavana neékolika zptisoby. (20)

3.6.1 Vyhody kolektivniho investovani

Profesiondlni sprdva — sprava sveéreného majetku spada do profesionalnich rukou,
nebot lidé obsazovani do vedeni téchto spolecnosti jsou vybirani specialnimi
finan¢nimi institucemi a cely vybér podléha ptisnym regulacim.

Diverzifikace portfolia — znamena, ze je riziko rozlozeno a neni ve soustied’ovano
jednim smérem. Pti diverzifikaci se nevsazi pouze na jednu spolecnost ¢i pouze na
jednu komoditu, ale na nékolik zaroven. V investicich pak figuruje nékolik riznych
tituld, na které je investicni riziko rozkladano. (28)

Dostupnost a rozsifené investicni moznosti — kolektivni investovani predstavuje
moznost 1 pro malé investory, nabizi jim prilezitost levné a dostupné investovat.
Individualni investofi si ne vzdy mohou dovolit podilet se na rastu velkych
celosvétove rozsirenych firem, nebot’ k tomuto nakupu je nutné mit velky pocatecni

investicni kapital, kterym mali investofi nemusi disponovat. Velké mnozstvi
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3.6.2

ucastnikd investice je spojen€ s rozlozenim poplatku, které jsou diky tomu niZz§i, a to
1 v ptipad¢, ze by chtél jednotlivec investovat individualné. (27), (28)

Dariové zvyhodnéni — pii nakupu a drzeni podilovych listi po delsi dobu jak 36
mesict nepodléhaji vynosy z podilovych listi zdanéni. Fyzicka osoba si nechava
kompletni zisk.

Likvidita — neboli dostupnost investovanych penéznich prostredka je u podilovych
fondt dle zakona do 30 dni. Tedy ve chvili, kdy se investor rozhodne své podilové
listy odprodat zpét investi¢ni spolecnosti za aktualni kurz, jsou mu penize vyplaceny
do 30 dni.

Sirokda nabidka otevienych podilovych fondii — moznost velkého vybéru je pro
investora vyhodou, nebot’ si kazdy muze zvolit takovy podilovy fond, ktery mu
vyhovuje. Jednotlivé oteviené podilové fondy maji rozdilné investi¢ni zameétent, lisi
se také svoji rizikovosti a investiénim horizontem. Moznosti, kam investovat jsou

tedy Siroké, a to na Skale od konzervativnich fondii az po ty dynamictejsi. (27)
Nevyhody kolektivniho investovani

Poplatky — moznost pohodlné investovat prostrednictvim podilovych fonda s sebou
nese jako formu kompenzace za toto pohodli a pomoc od zprostiedkovatele placeni
poplatki. Ty mohou byt rdzného typu, od vstupnich a vystupnich az
k obhospodarovacim. U jednotlivych fonda se poplatky lisi, proto pred samotnou
investici je vhodné si udélat porovnani fondu a poplatkti i ve vztahu k vynosnosti.
(30)

Investice neni pojisténa — penize investované do podilovych fondu nejsou pojisténé,
tedy nevztahuje se na né zdkonna ochrana, tak jako na bankovni vklady. Oproti
spoficim uctim nebo terminovanym vkladim jsou oCekavané vynosy vyssi, ale ne
jisté. U podilovych fondi neexistuje garance, ktera zajistuje budouci vynosy, finalni
vysledek je zavisly pouze na tom, jak se podilovému fondu vede ptfi obchodovani.
Neni zde zadna zakonna garance, ktera by rucila za nahradu vlozenych prostiedkd.
(29)

Vynos neni garantovany — investor musi brat v potaz, ze urcita vynosnost fondu
v predchozich letech neznamena tu stejnou nebo vyssi vynosnost v letech dal§ich.
Vysledek investice mize byt jak plusovy, tak i zaporny, a tedy existuje zde moznost,

ze investor prodéla a nedojde k Uplné navratnosti investované castky. Existuji
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zpusoby, jak eliminovat investi¢ni riziko, aby bylo dosazeno co nejvétSich vynosu a
ne ztrat. Dulezity je investicni horizont, je tfeba zvolit dostatecné dlouhou dobu, po
kterou bude ¢lovek investovat. Nebot’ z obecnych pravidel je znamo, ze pokud jde o
rizikové]§i investice, tak ty jsou nejvynosné€jsi na dlouhodobém horizontu. Naopak
ty bezpecnéjsi neboli konzervativnéjsi jsou na delSim ¢asovém horizontu vynosoveé

zpravidla nizsi. (28)
3.7 Subjekty kolektivniho investovani

Mezi subjekty kolektivniho investovani jsou fazeny: investi¢ni spolecnost, investicni

fond a podilové a penzijni fondy, posledni uvedené nebudou v této praci charakterizovany.
3.7.1 Investi¢ni spole¢nost

Investi¢ni spolecnost ma charakteristiku akciové spolecnosti, kdy jde o pravnickou
osobu. Tato spolec¢nost vznika zapisem do obchodniho rejstiiku. Predmétem podnikani je
vytvareni a obhospodarovani investicnich a podilovych fonda. (22) Podminkou pro zalozeni
a udeleni povoleni k Cinnosti je vlastnit urcity kapital. Vydavani akcii je v tomto piipadé
mozné pouze na jméno. Investicni spolecnost ziskava penize prodejem podilovych listd,
z kterych jsou nasledné vytvareny podilové fondy. Tyto podilové listy nakupuji subjekty,
které se nakupem stavaji podilniky fondu. Podilovych fonda 1ze zalozit nékolik i zjedné
investicni spolecnosti, pfiCemz podilovy fond nema pravni subjektivitu. (21) Penézni
prostfedky nejsou investi¢ni spolecnosti shromazd’'ovany v ramci vlastniho kapitalu, ale jsou
Cerpany do podilovych fonda piipadné jsou vyuzity za ucelem obhospodafovani majetku
investicniho fondu. Pokud ma investiCni spolecCnost uvedené v povoleni ke své Cinnosti
uschovu a spravu cennych papird vydanych fondem kolektivniho investovani a také

naptiklad finan¢ni poradenstvi, mize tyto ¢innosti vykonavat. (22)
3.7.2 Investi¢ni fondy

Investi¢ni fondy maji podobu akciovych spoleCnosti, jedna se o pravnické osoby,
majici pravni subjektivitu. Jako pfedmét podnikani je oznaceno kolektivni investovani.
Vznik investi¢niho fondu je v okamziku zapisu do obchodniho rejstiiku. Jesté predtim musi
byt udéleno povoleni k ¢innosti investi¢niho fondu. Investi€énim fondem je vydan statut, kde
je uvedena doba, po kterou bude fond existovat. Tato doba musi byt uritd a nesmi
presahnout deset let. Penize se do investicniho fondu dostanou prostfednictvim vydavani

akcii, ty musi byt stejné jmenovité hodnoty a jejich prevoditelnost nesmi byt omezena. Tyto
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akcie si kupuji investofi. Finan¢ni prostiedky jsou dale pouzity k nakupu cennych papira,
movitych véci, nemovitosti nebo mazou byt ulozeny na ucet u banky. Prava akcionait
investi¢niho fondu jsou stejna jako prava a povinnosti akcionait kterékoliv jiné akciové
spoleCnosti, jejichz fizeni spadd pod obchodni zakonik, pokud zakon o investiCnich
spoleCnostech a investi¢nich fondech nestanovi jinak. Majetek investicniho fondu je
obhospodarovan fondem samotnym, popfipad€ muze byt jeho obhospodafovani svérené jiné
investiCni spolec¢nosti na zakladé smlouvy. Akcie investicnich fondi jsou vefejné
obchodovatelné a bez omezeni pfevoditelné, neni zde mozné, aby stanovy spolecnosti
omezily jejich prevoditelnost. Prioritni akcie a jejich vydavani je zakézané. (21), (22) Pojem
investicni fond je bran jako nejobecnéjsi pojem, pod kterym se nachazeji dalsi kategorie.
Zakladni déleni je na fondy kolektivniho investovani urcené §iroké vetejnosti a fondy
kvalifikovanych investort, jak uz nazev znaci, ty nejsou urceny plosné pro Sirokou verejnost.
(25) Toto rozdéleni je vidét v tabulce 2, pficemz skupina fondi kvalifikovanych investort

nebude v této praci podrobngji definovana.

Tabulka 2: Rozdéleni investi¢nich fondu

Investi¢ni fondy

. s, Standardni Oteviene
Fondy kolektivniho investovani urcené
Siroké vefejnosti 1 s o
! Specialni Oteviené/Uzaviené
Fondy kvalifikovanych investoru Libovolna pravni forma

Zdroj: (25), zpracovani viastni

Fondy kolektivniho investovani urcené pro Sirokou verejnost se déli na fondy standardni

a fondy specialni.

- Standardni fondy — za standardni fond kolektivniho investovani je oznacen takovy
fond, ktery vyhovuje pozadavkim prava Evropského spoleCenstvi. Formou muze byt
standardni fond pouze ve formé oteviené¢ho podilového fondu, tedy provadi odkud
podilovych listi od investord. Financni prostiedky nashromazdéné timto typem
fondu jsou investovany na zakladé rozlozeni rizika podle vymezené skladby do
cennych papiri a jinych majetkovych hodnot. Podilové listy jsou poskytovany
zvlasté v Ceské republice a v dalsich lenskych statech Evropské unie. Nesmi dojit
k premén¢ standardniho fondu na fond specialni a kazdy standardni fond musi

disponovat svym statutem. Jako depozitai miZze byt zvolena banka sidlici na Gzemi
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Ceské republiky, pfipadné zahrani¢ni banka sidlici v jiném staté Evropské unie, jejiz
pobocka se nachazi na uzemi Ceské republiky. V kazdém piipadé je nezbytné mit
povolenou ¢innost depozitafe v bankovni licenci. Kontrola je vykonavana Komisi
pro cenné papiry. Podle zakonu 240/2013 Sb. jsou dana pravidla, jak 1ze s majetkem
standardniho fondu hospodafit, aby byla zajiSténa ochrana investort. Dale ze zakona
vychazeji striktn€ stanovené limity pro investi¢ni nastroje, kam je mozné investovat,
aby se predeslo znehodnoceni majetku. (22)

- Specidlni fondy — rozliSeni specialnich podilovych fondi vychazi z druhu majetku,
kam je z velké cCasti investovano. Formy specialniho fondu, které mohou existovat
jsou tf1, je to: investi¢ni fond, otevieny podilovy fond a uzavieny podilovy fond. Ze
statutu pfislusného fondu vyplyva povinnost fondu a zpisob, jakym musi rozkladat
riziko spojené s investovanim. Rozkladani rizika je chapano jako zpusob, jak se se
shromazdénymi penézni prosttedky dale naklada. Penézni prostredky jsou vyuzivany
na nakupovani riznych druhti majetku a také k investovani do cennych papirt, které
jsou vydavany odliSnymi emitenty. Rozkladani rizika spojeného s investovanim je
realizovano za ucelem minimalizovani znehodnoceni majetku. Jde o situaci, kdy v
piipadé Spatného stavu ze strany jednoho emitenta cennych papira piipadné poklesu
hodnoty jednoho druhu majetku nenastava kompletni znehodnoceni, ale pouze
Castecné znehodnoceni. Specialni fond zajiStuje efektivni spravu majetku
prostfednictvim raznych druht@i nastroji a technik, které rovnéz vyuziva s cilem
ochranit rizika spojena s vyvojem mén, kurzi cennych papirQ, ménovych kurzi,
urokovych sazeb ¢i cen komodit. (22)

Specialni fondy se dle skladby portfolia dale d¢li na:

- Specidlni fond cennych papirii — investuje do instrumentd penézniho trhu a
investi¢nich cennych papird, které se fadi na regulovany trh, mezi dalsi skupiny, kam
se majetek uklada jsou statni a bankovni dluhopisy a hypotecni zastavni listy.

- Specidlni fond nemovitosti — investovano je do nakupu nemovitosti a pozemk, dale
do vystavby budov, at’ s vidinou rekonstrukce nebo prondjmu. Moznosti je takeé
nabyvani podilt na firmach, které se touto ¢innosti zaobiraji.

- Specidlni fond fondit — se vyznaCuje investovanim do cennych papiri vydanych

jinym fondem kolektivniho investovani. (21)
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3.7.3 Historie podilovych fonda

Z pohledu historie se prvni mySlenka spole¢ného investovani promitla jiz davno, ale
prvni instituce kolektivniho investovani se objevily ve druhé poloviné 19. stoleti v Anglii.
Prvni spoleCnost, ktera byla zalozena v Anglii fungovala podobné jako dnes funguji
uzaviené podilové fondy. Myslenka byla umoznit investorum, ktefi disponuji skromnymi
finan¢nimi prostfedky stejné moznosti a vyhody, které maji kapitalisté velkych rozmeéru.
Nasledoval rozvoj dalSich spolecnosti doplnény o cil pomahat ekonomickému rozvoji
Spojenych statd. V navaznosti na to vznika prvni uzavieny fond v USA. Zacatkem 20. stoleti
je zaloZen prvni otevieny podilovy fond. Jeho majetek je do roka témér 8 miliont K¢ a Cita
200 podilnikd. Tento fond nelimituje pocet podilnikt, vydava i novym zajemctm dalsi akcie
a zaroven nabizi moznost odkupu svych podilovych listi zpét. Rozmach oboru podilovych
fondt, kam spadaji ve vétsi mife podilové fondy uzaviené je velky a cela fondova branze
spravuje priblizné 200 miliont K¢&. Uzaviené podilové fondy jsou oblibenéjsi nez fondy
oteviené a tesi se své popularité z divodu rostouciho akciového trhu. Vyuzivaji techniky
spekulace, kdy se poustéji do obchodi s vypujCenymi cennymi papiry a do obchodu
s vyuzitim avért. Nasledny zlom, kterym byl krach na newyorské burze v roce 1929 se
vazné podepsal na dal§im vyvoji a osudu téchto uzavienych fonda. V souvislosti s touto
udalosti dochazi ke zménam a legislativnim krokim, je schvalen Zakon o cennych papirech
a Zakon o burze cennych papirti, doplnén pozdéji o Zakon o investicnich spolecnostech.
Z pohledu legislativy Spojenych statl je nutna jak registrace fondu, tak i prospekt definujici
konkrétni fond. V roce 1940 mezi fondy vznikéd prvni zahrani¢ni akciovy fond. Z hlediska
nasledujicitho vyvoje jsou dale zalozeny prvni fondy, které se orientuji na investice do
statnich dluhopist, vznikaji i vysoce vynosové dluhopisové fondy, které se zaméfuji na
spekulativni dluhopisy. Rozvoj nastavai co se tyce indexovych fondi a fonda municipalnich

dluhopist. V neposledni fad¢ jsou predstaveny i podilové fondy penézniho trhu. (14)
3.7.4 Podilové fondy

Podilové fondy predstavuji soubor majetku, jez patii v§em vlastnikim/podilnikiim
podilovych listd podilového fondu, v takovém pomeéru, kolik vlastni podilovych listi.
Samotny podilovy fond netvoti zadny typ obchodni spolecnosti a ani jiny typ pravnické
osoby. Podilovym fondem soustfedovany majetek je obhospodafovan investicni
spolecnosti, ktera je k obhospodarovani pravné zavazana. Zavazky jejichz vznik se poji

s obhospodafovanim podilového fondu jsou hrazeny investi¢ni spole¢nosti z majetku
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podilového fondu. Na zakladé zadosti investi¢ni spolecnosti a vydani povoleni Komisi pro

cenné papiry vznikaji oteviené nebo uzaviené podilové fondy. (22)

3.7.5 Druhy podilovych fondia

Zakladni rozdéleni podilovych fonda je na oteviené a uzaviené podilové fondy.

Otevrieny podilovy fond — je rozpoznatelny z nazvu, ma v ném uvedeno , otevieny
podilovy fond“. Kazdy otevieny podilovy fond ma také sviij statut a nema omezeni,
kolik podilovych listi mize emitovat. Nemusi byt stanovena jmenovita hodnota
podilového listu. Podilovy list je vydan za castku, ktera odpovida, v okamziku
pfipsani penéz na ucet fondu, aktualni hodnoté. Dale je charakteristicky tim, ze
vlastnik podilovych listi je opravnén pozadovat jejich zpétny odkup. Tento krok
musi byt ze strany podilového fondu ucinén bezodkladné do 15 pracovnich dni po
piijeti zadosti. Odkup je realizovan za aktualni hodnotu, ktera je vyhlasena kde dni,
kdy byla obdrzena zadost podilnika na odkoupeni. (22)

Uzavrieny podilovy fond — nese ve svém nazvu ,,uzavieny podilovy fond“ a oproti
otevienému podilovému fondu je omezen v poctu podilovych listt, které mize vydat.
(22) Omezeni vychazi z daného poctu listt, které mohou byt vydany nebo z Casového
obdobi, po které mohou byt vydavany. Zpétny odkup neni v tomto pfipadé mozny.
Dalsi odlisnosti je, ze v uzavieném podilovém fondu jsou podilové listy verejné
obchodovatelné, tedy mohou byt prodany jinému zajemci. Uzavieny podilovy fond
vznikd na dobu urcCitou, kterd je dana ve statutu. (21) Podilovy list uzavieného
podilového fondu je vydan investi¢ni spolecnosti za Castku, ktera byla vyhlasena ke
dni, kdy byla obdrzena zadost o jeho vydani a kterd odpovida aktualni hodnotg.
Druhou moznosti je vydat podilovy list, po dobu 3 mésici od zahajeni vydavani
podilovych listd, za ¢astku odpovidajici jmenovité hodnoté podilového listu. Obé
tyto varianty nastavaji az v momenté, kdy jsou pfislusné penize, véetné moznych

ptirazek, zaplaceny. (22)

Mezi dalsi zpusob, jakym jsou podilové fondy rozdélovany, patii to, do jakych

investi¢nich instrumentd jsou podilovymi fondy investovany jejich financnich prostiedky.

Dle tohoto rozdéleni vznikly Ctyfi zakladni kategorie podilovych fonda, které jsou

nasleduyjici:

Fond penézniho trhu - slouzi kuloZeni financnich prostfedki na kratsi Casové

obdobi. Investi¢ni horizont pfi vyuzivani fond penézniho trhu je maximalné jeden
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3.7.6

rok a Casto je 1 kratsi. Tento typ fondu vyuziva bezpec¢né kratkodobé dluhopisy nebo
terminované vklady u bank. Spravci fondu kupuji cenné papiry majici stejnou menu,
z ¢ehoz plyne nizké kurzové riziko. Pfedpoklad bezpecnosti je vyvazen nizSim
vynosem, ktery fondy penézniho trhu pfedstavuji. VyuZivani spoficich ucta je
investory nahrazovano pravé investovanim do fondi penézniho trhu, kdy neni nutni
po uplynuti Sesti mésicni doby pfi prodeji platit dari z ptijmu. (24)

Dluhopisovy fondy — jsou tvoreny pievazné dluhopisy, které maji stfedni dobu
splatnosti pohybujici se okolo 5 let. Se stfednédobym horizontem je spojena veétsi
mira pfipadného rizika, ktera se poji se skuteCnosti, Ze v navaznosti na splatnost
dluhopisu je nejisty odhad vyvoje budoucich arokovych sazeb. Vyvoj je ovliviiovan
infla¢nim rizikem. Naopak s delsi splatnosti se poji moznost dosdhnout vétsiho
vynosu. (26)

Akciovy fond — nashromazdéné financni prostiedky jsou v tomto pripade smefovany
do akcii riznych firem, které jsou prevazné kotované na akciovych trzich. Na
vynosnost je tfeba nahlizet z dlouhodobé¢jsiho horizontu, nebot u akciovych fondu je
vynos sledovany na kratkém horizontu nejisty. Zaporny vynos muze trvat po dobu
nékolika mésicu, ale klidn€ i let. Kladny vynos a jeho zvysujici se pravdépodobnost
se poji s rostouci dobou investice. Existuje pravidlo, které ovSem neznaci jistotu, ze
piiblizné po deseti letech byva vynos akciovych fonda vyssi, nez je kumulovany
vynos u financnich prostfedkd zainvestovanych do méné rizikovych investic na
kratsi Casovy horizont. (26)

Smiseny fond — predstavuje kombinaci dluhopist a akcii. Akcie jsou typické Castymi
a vyraznymi poklesy, zatimco dluhopisy maji vykyvy mensi. Touto kombinaci jsou
smiSené trhy z pohledu rizikovosti méné rizikové nez Cisté akciové fondy a vice
rizikové nez fondy ¢isté dluhopisové. Z historického vyvoje je vysledovano, ze i pres
roky trvajici poklesy cen akcii riznych firem, jsou v dlouhém casovém obdobi
vynosy zpravidla vyssi nez u jinych druhii financnich aktiv. Z ¢ehoz vyplyva, ze pfi
dlouhém investicnim horizontu roste pravdépodobnost, ze zinvestice do akcii je

vyssi vynos nez z investice do fondu jiného typu. (26)
Podilovy list

Podilovy list predstavuje cenny papir vydany investi¢ni spolecnosti, ktery dava

podilnikovi narok na adekvatni podil majetku v daném podilovém fondu. Rovnéz je podilnik
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opravnén se podilet na vynosech z tohoto majetku na zakladé statutu podilového fondu.
Podilové listy, které maji stejnou hodnotu pfinaseji i stejna prava v§em podilnikim. Témto
vlastnikiim podilovych listi pfipada spole¢ny majetek nashromazdény investi¢ni spolecnosti
v daném podilovém fondu. Prostiedky, které investicni spoleCnost nahromadila jsou
pouzivany za G¢elem nakupu cennych papirti nebo jsou ulozeny na uétech v bankach vedené
pro podilovy fond. Tyto prostfedky svym jménem obhospodaruji investi¢ni spolenosti ve
prospéch majiteld podilovych fondd. (21) Cenné papiry podilnické je jiny nazev pro
podilové listy, které jsou rovnéz oznaCovany za cenné papiry soukromého prava, nebot
emitentem je investiCni spole¢nost predstavujici pravnickou osobu soukromého prava.
Podilové listy jsou nakupovany se zamérem ulozit financni prostiedky a nasledné je
zhodnotit, z ¢ehoz vyplyva pro podilovy list oznaceni ,,investicni cenny papir®. Z nejistoty
pojici se se zhodnocenim financnich prostiedki vzniklo oznaceni ,,cenné papiry spekulacni®.
Z divodu prevoditelnosti, kterou vlastnikovi podilového fondu nelze odepfit je podilovy list
oznacovan za ,cenny papir cirkula¢ni“. Podoba podilovych listd je listinna nebo
zaknihovana a jeho hrazeni je mozné pouze penéznimi prostredky. (22)

Mezi aspekty, které podilovy list obsahuje se fadi:

- Oznaceni, kde je uvedeno ,,podilovy list“.

- Jmenovita hodnota podilového listu, v€etné mény, pfipadné oznaceni, ze se jedna o

podilovy list bez jmenovité hodnoty.
- Udaj, o jakou formu podilového listu se jedna.
- Udaje slouzici k identifikaci podilového listu.

- Oznaceni formy a ¢iselné oznaceni podilové listu, jedna-li se o zaknihovany cenny
papir. (23)
3.8 Legislativa kolektivniho investovani v Ceské republice

Prvni zékon, ktery upravoval kolektivni investovani byl zakon ¢. 248/1992 Sb. o
investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech. Jeho zmeéna nastala v roce 2004, kdy
doslo ke vstupu Ceské republiky do Evropské Unie. Ptivodni zakon z roku 1992 byl nahrazen
zakonem €. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani. Tento zakon obsahoval harmonizaci
ceské legislativy s evropskou a pfinesl tak plno zmeén. (36) V soucasnosti je jiz platny jiny
zakon a tim je zékon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech
je pouzivan také pod zkratkou ZISIF. Jeho cilem je vytvoreni pravniho ramce pro kolektivni

investovani v Ceské republice, ktery bude flexibilni a moderni. Zakon z roku 2004 nebyl
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upraven na piizpusobovani se novym trendim, a to bylo divodem, pro¢ zakonodarci
rozhodli o pfijeti Uplné nového zakona. Zakon o investi¢nich spole€nostech a investicnich
fondech byl inspirovan pravni Upravou spojenou se zemémi, které maji investorsky
pfitazlivé a moderni jak samotné obhospodatovani, tak i administrativni stranku investi¢nich
fonda. Vzorem §ly tedy zemé jako Némecko, Velka Britanie nebo Lucembursko. Nové a pro
investory pfitazlivé podminky mely za kol pfildkat nové investory. Cilem bylo zaméfit se
na vyuzivani ¢eskych nastroju, a to jak u nove zacinajicich investort, tak i u investort stalych
vyuzivajicich do té doby zahrani¢ni prostiedky. (38)

Cely pravni dohled neboli legislativa Ceské republiky je v plném souladu se zem&mi
Evropské Unie a jejich legislativou. Mezi hlavni dozor&i organy v Ceské republice pati
Ceska narodni banka piedstavujici dozorovy organ a nejvys§iho regulatora trhu. Do jejich
kompetenci z hlediska legislativy patii zejména dohled nad investi¢nimi spole¢nostmi a také
obchodniky s cennymi papiry. Mé& pravomoc udé€lovat a zaroven odebirat licence. Rovnéz
v ptipadé nutnosti vede spravni fizeni a pokud je znamo podezieni ohledné poskozovani
klientd je Ceska narodni banka opravnéna jednat a u¢inné zasahnout. Daldim subjektem
legislativy je samoregulacni subjekt AFAM (dfive UNIS — Unie investi¢nich spolecnosti),
ktery slucuje investi¢ni spoleCnosti, jejichz postaveni je brano za seridzni a také spravce
aktiv a n€kolik ostatnich pfidruzenych ¢lent. A v neposledni fadé jde o depozitaf, ten pro
vykonavani své &innosti musi mit povoleni od Ceské narodni banky, ktera je zaroveii jeho
dozorem. Depozitai piedstavuje prostiednika mezi Ceska narodni banka a investiéni
spolecnosti. Jeho naplni prace je kontrolovat, jestli investicni spolecnost zprostfedkovava
investice dle statutu fondu a zakond. Pokud je zjistén rozpor, musi depozitai zastavit
transakci, kterou by bylo zapii¢inéno poskozeni podilnikd a dale musi upozornit Ceskou
narodni banku. Za ptredpokladu, ze depozitai neplni svoji povinnost a dojde k poskozeni
podilnikd, je za vzniklé skody plné odpovédny a vznika mu povinnost vzniklé Skody
podilnikiim vykompenzovat. (39)

Pod harmonizovanou pravni upravu Evropské unie spadaji i fondy standardni, které tvori
jednu ze skupin fondd kolektivniho investovani. Obecné nesou fondy kolektivniho
investovani povinnost sd€lovat investorovi informace, které jsou klicové dle § 227 zdkona o
investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech. Jde o dokument obsahujici informace o
fondu, které jsou podstatné pro ziskani zakladnich znalosti. Sepsana jsou rizika a povaha

investice, coz slouzi k pochopeni a pfiblizeni investice samotné, ktera je investorim
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nabizena. Nafizeni vlady €. 242/2013 Sb. podrobné popisuje a sdéluje formu podani tzv.
klicovych informaci. VSe musi byt napsano srozumitelné. (37)

Pravni aprava zakonu o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech vychazi
z nékolika dokumentl, mezi které patii:

- Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13.7.2009 o koordinaci
pravnich a spravnich predpist tykajicich se subjektu kolektivniho investovani do
prevoditelnych cennych papiri ve znéni smérnice Evropského parlamentu a Rady
2010/78/EU ze dne 24.11.2010 a smérnice Evropského parlamentu a Rady
2011/61/EU ze dne 8.6.2011 o spravcich alternativnich investi¢nich fonda.

- Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 345/2013 ze dne 17.4.2013 o
evropskych fondech rizikového kapitalu.

- Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 346/2013 ze dne 17.4.2013 o
evropskych fondech socialniho podnikani.

S novym zékonem ¢&. 240/2013 Sb. doSlo k rozsSifeni moznosti, v jaké pravni forme

mohou investi¢ni fondy vystupovat. Mezi ty jsou fazeny akciové spoleCnosti s proménnym
zakladnim kapitalem, svéfenecky fond, komanditni spolecnost na investicni listy, spole¢nost

s ru¢enim omezenym, druzstva a evropské spolecnosti. (38)
3.8.1 Zaikon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech

Aktualné platny zékon o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech ze dne 3.
ervence 2013, na kterém se usnesl Parlament Ceské republiky a je rozdélen do Sestnacti

casti, jejichz nazvy jsou v tabulce 3. Jednotlivé ¢asti zakona jsou nize strucné piiblizeny.

Tabulka 3: Rozdéleni zakonu o investi¢nich spolec¢nostech a investi¢nich fondech

Casti zakona Nazvy jednotlivych casti
Cast prvni Uvodni ustanoveni
Cast druha Obhospodarovatel
Cast tieti Administrator
Cast étvrta Depozitaf
Cast pata Hlavni podptirce
Cast Sesta Investiéni fondy
Cast sedma Fondy kolektivniho investovani
Cast osma Fondy kvalifikovanych investoru
Cast devata Nabizeni investic
Cast desata Preshranicéni obhospodarovani
Cast jedenacta ZruSeni, pfemény a jiné majetkové dispozice
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Cast dvanacta Oznamovaci povinnosti

Cast tfinacta Rizeni o zadostech

Cast étrnacta Dohled Ceské narodni banky

Cast patnacta Prestupky

Cast Sestnacta Spolecna, prechodna a zaveére¢na ustanoveni

Zdroj: (23), zpracovani viastni
Cast prvni: Uvodni ustanoveni

V tomto zakoné jsou zpracované piedpisy Evropské unie, na které zakon navazuje.
Predmétem zakonu je uprava podminek vztahujicich se k obhospodafovani a nasledné
administraci jak investi¢nich fondd, tak i zahranicnich investicnich fonda. Zakon se vztahuje
i na poskytovani samotnych investic do pfislusnych fondu.

V ramci pusobnosti zakona je vymezena ¢innost, na kterou se zakon nevztahuje. Je
sem fazena Cinnost, ktera spociva jednak ve shromazd’ovani penéznich prostredkt a poté ve
shromazd’'ovani penézi ocenitelnych véci za riznymi tcely, piikladem tucelu je naptiklad
financovani nebo provozovani vlastni vyroby, obchodu nebo vyzkumu, také poskytovani
sluzeb, jinych nez finan¢nich a spolecné investovani ¢lent jedné rodiny.

Mezi dalsi Cinnosti, na které zakon svoji pusobnosti nedosahuje je Cinnost
obhospodarovatele, ktery ma pod spravou zahrani¢ni investi¢ni fond, jehoz sidlo neni na
tizemi Ceské republiky a nenabizi zde investice do daného zahraniéniho investi¢niho fondu.
Podobné se zdkon nevztahuje ani na administratora zahrani¢niho investi¢niho fondu.
Ustanoveni zédkona nejsou vyuzivana v piipadech, pokud jiny pravni predpis nefika jinak,
na Cinnosti, které se vztahuji k penzijnimu pfipojisténi se statnim piispévkem, k
doplitkovému penzijnimu piipojisténi nebo obdobé jiného druhu zabezpeceni na stafi
obsahujici statni prispévek. Stejné¢ tak zadkon nereguluje a neupravuje oblast socialniho

zabezpeceni a pojistovaci ¢innost. (23)
Cast druha: Obhospodarovatel

Samotnym obhospodafovanim se rozumi sprava majetku daného fondu spojena
s investovanim do tohoto fondu, véetné zahrnuti zvladnuti rizik, které se k investovani poji.
Investi¢éni fond maze byt obhospodafovan osobou, ktera ma povoleni od Ceské narodni
banky, dle zékona. Kazdy investi¢ni fond ma jen jediného obhospodarovatele, vCetné v§ech
podfondi daného investi¢niho fondu. Pro obhospodafrovatele je charakteristicka odborna
péce, s kterou ma povinnost obhospodarovat investi¢ni fondy a zaroveni je jeho ukolem

vykonavat svou ¢innost fadné a obezietne. Toho dosadhne, pokud bude udrzovat a uplatiiovat
49



tidici a kontrolni systém, do kterého spada strategické a operativni fizeni, systém fizeni rizik,
organizani usporadani, systém wvnitini kontroly a dal§i. Mezi pravidla, jak ma
obhospodarovatel investi¢niho fondu jednat se fadi mimo jiné nenaruSovani stability a
fungovani trhu, kvalifikovanost spojend s Cestnym a spravedlivym jednanim a jednani

v nejlepsim zajmu podilnikt a spolecniku. (52)
Cast tieti: Administrator

Oznaceni administrator je charakteristické pro osobu, ktera je povéfena administraci
investi¢niho fondu. Kdy kazdy investi¢ni fond je spojen s jednim administratorem, kterym
muze byt pouze osoba predstavujici pro dany fond zaroven i obhospodarovatele. Pojem
,hlavni administrator je spjat s pravnickou osobou, jejiZ sidlo je v ramci Ceské republiky a
ktera ziskala povoleni od Ceské narodni banky k vykonu administrace daného fondu. Aviak
nema souCasné¢ opravnéni k obhospodafovani investi¢nich fondd. Stejné jako u
obhospodarovatele plati, ze je administrator v pozici, kdy ma vykonavat svoji ¢innost fadné
a obezfetné, a to za pouziti fidiciho a kontrolniho systému. Vykon administratora je ujednan
v pisemné smlouvé, kde je administrator zavazan vykonavat administraci za kterou mu

obhospodatovatel je zavazan platit uplatu. (52)

r wr

Ctvrta &ast: Depozitar

Za depozitafe investi¢niho fondu je povazovana osoba, ktera mé opravnéni spojena
s opatrovanim majetku investicniho fondu, se zfizovanim a vedenim penéznich Gcta a
evidovanim pohybt na tctech a také s kontrolou stavu jiného majetku. V piipadé depozitare
neni mozné, aby byla osoba shodna s obhospodarovatelem. Jednani depozitafe je v souladu
s patficnou odbornosti, kdy je cilem vykonavat ¢innost podle nejlepsiho zajmu osob spjatych
s investicnim fondem. Na zaklad¢€ vykonavanych ¢innosti je depozitar povinen plnit zadané
véci, které plynou ze zakona takovym zptusobem, ktery se shoduje s jejich povahou. (51)
Kazdy fond kolektivniho investovani i v pfipadé, ze ma podfondy je povinen mit jednoho
depozitafe. Depozitaf mize mit nékolik forem, mezi které patii banka sidlici v Ceské
republice, zahraniéni banka s pobotkou na uzemi Ceské republiky, obchodnik s cennymi
papiry nebo zahranicni osoba dale definovana v zakoné. Mezi depozitifem a
obhospodarovatelem existuje depozitarska smlouva, kterd sjednava dany vztah a potfebné
ukony. U kvalifikovanych fondl je depozitaf urCeny piimo jim a podrobnéji definovan

v zékoné. (23)
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Pata ¢ast: Hlavni podpurce

Za hlavniho podpurce je brana osoba, do jejichz finan¢nich sluzeb, na zakladé
smlouvy s obhospodarovatelem pfipadné i depozitafem daného fondu, je fazeno opravnéni
k poskytovani nebo prenechavani penéznich prostfedki ¢i investiCnich nastroji s cilem
podpofit financovani fondu a dale vypotradavani obchoda, které jsou provadéné v souladu
s urCenou investi¢ni strategii fondu. (51) Konkrétni osoba, ktera mize mit roli hlavniho
podpurce je podobna jako u depozitafe, rozdilem je banka, ktera ma sidlo v Clenském staté
a zahrani¢ni osoby definované v zakoné. Jako doplilyjici ¢innost, kterd musi byt dohodnuta
ve smlouvé muze hlavni podpurce vykonavat i dals§i podparné sluzby, jednim z prikladi je
poskytovani technologické podpory pfimo na miru fondu. Za urcitych podminek, kdy
v prvni fad€ musi spliiovat podminky pro vykon ¢innosti depozitare a dalsi dodatecné, muaze

hlavni podpurce vystupovat i v roli depozitare. (23)
Sesta &ast: Investiéni fondy

Investi¢ni fondy maji jasné dané Clenéni a dle zakonu jde o rozdé€leni na kategorii
investi¢nich fondi kolektivniho investovani, dale clenénou na standardni fondy a specialni
fondy a na kategorii fondt kvalifikovanych investord. Ob¢ tyto kategorie jsou samostatné
definovany v nasledujicich ¢astech. Zahrnut je zde 1 podilovy fond, ktery nema pravni
osobnost a je tvofen jménim. VSichni podilnici fondu maji stejné vlastnické pravo na
majetku fondu dle podilovych listl, které vlastni. Cennym papirem se rozumi podilovy list,
ktery vyjadiuje pravo na podilu podilnika. Vydavani podilovych listd plyne ze
shromazd’ovani penéznich prostfedki do fondu. Jednotlivé druhy fonda jsou v zakoné

definovany zvlast, spolecné s podfondy a odkupem cennych papird. (50)
Sedma cast: Fondy kolektivniho investovani

Fondem kolektivniho investovani je podilovy fond nebo akciova spolecnost, také
pravnicka osoba sidlici v Ceské republice, ktera ma za cil shromazdovat penize od vefejnosti
prostfednictvim vydavani akcii. Spole¢né poté investuje dle pfedem urené investini
strategie, ta se nesmi menit az na vyjimky uvedené v zakoné. Zakladni kapital, ktery musi
fond do 6 mésict od zalozeni vytvorit je 1 250 000 eur, pokud se tak nestane, dostane fond
moznost sjednat napravu, pii neucinéni tak, bude zruSen. (23) Kazdy fond kolektivniho
investovani ma svyj statut, v némz je definovana investiCni strategie, popis rizik a zbylé
informace dulezité pro podani vSech informaci k posouzeni investice. Text je upraven do

srozumitelné formy ctivé pro bézného investora. Fond a jeho administrator ma povinnost
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zvefejnit vyroéni zpravu po skonceni Gcetniho obdobi nejpozdeji do uplynuti 4 mésicu, ke

které se vyjadii auditor. (50)
Cast osma: Fondy kvalifikovanych investort

Kvalifikovanym investorem, muze byt pouze investor, ktery disponuje dostateCnym
vstupnim kapitdlem k investovani a zarovenn ma dostatecné zkuSenosti a znalosti. Jsou 2
zpusoby, jak se stat kvalifikovanym investorem. Prvnim je mit na investici alespon 125 000
eur a také Cestné prohlaseni investora, kde sdéluje, ze zné vSechna rizika s investici spojena
aje obeznamen ajiz diive mél zkuSenosti s investovanim do podobnych nastroja, do kterych
jdou penize i ted’. Druhy znamena moznost investovat 1 000 000 K¢, podat Cestni prohlasent,
a navic je tfeba prokazat, ze investicni zdzemi je v souladu s danou investici, jakozto 1

investicni cile a znalosti a zkuSenosti. Podrobné je vSe vypsano ve statutu kazdého fondu.
(23), (51)
Cast devata: Nabizeni investic

Nabizeni investic do investicnich fondu je specifikovano jako nabizeni podilovych
listd ¢i srovnatelnych cennych papirt pfipadné zaknihovanych cennych papirt, které jsou
vydavany investicnim fondem. Nebo také nabizeni stat se podilnikem, zakladatelem,
obmyslenym nebo spoleénikem investi¢niho fondu. V Ceské republice je mozné investice
nabizet vefejné pouze za predpokladu dodrzeni podminek danych zakonem a v ptipadg, ze

je fond zapsan v prislusné databazi vedené Ceskou narodni bankou. (23)
Cast desata: Preshrani¢ni obhospodarovani

V ptipadé, kdy investi¢ni spolecnost, ktera je opravnéna obhospodarovat standardni
fondy piesahne rozhodny limit musi dat tento fakt védét Ceské narodni bance. Za
predpokladu, ze Ceska narodni banka nema namitky, je oznamovatel informovan o rozsahu
a omezenich povoleni, ktera jsou dodrzovana v ramci administrace a obhospodafovani
zahrani¢niho fondu. V momenté€ vyfizeni povoleni mize investi¢ni spoleCnost provadét
obhospodarovani zahrani¢nich fondli. VSechny zmény je nutné hlasit nejpozdéji jeden mésic

pted jejich realizaci, a to z pozice oznamovatele. (50)
Cast jedendcta: ZruSeni, pifemény a jiné majetkové dispozice

Investi¢ni spolecnost je zruSena s likvidaci v ptipadé, kdy o tom rozhodne soud. V tu
chvili je ur&en likvidator prostiednictvim Ceské narodni banky. Pfi rozhodnuti organu

investicni spole¢nosti o zrusSeni s likvidaci je tfeba pozadat o pridéleni likvidatora. Ten
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figuruje 1 v pfipad€, ze je spoleCnost zalozena na dobu urcitou, kterd ji konci. Funkce a
¢innost likvidatora je specifikovana v zékoné. (51) Mezi ptemény, které jsou zakazané patii
pfevod pravni formy spoleCnosti a pfevod majetku spolecnosti na akcionare. Divod pro
zru$eni investi¢ni spole¢nosti s likvidaci mtze byt: uplynula urcita doba od zaloZeni, rozhodl
o tom obhospodaiovatel fondu nebo Ceska narodni banka, piipadng skonéilo
obhospodarovateli opravnéni k obhospodatfovani fondu. V jakémkoliv ptipadé, je nutné
splnit dluhy na zakladé zpenézeni majetku fondu do 6 mésicti ode den, kdy byl fond zrusen.

(23)
Cast dvanacta: Oznamovaci povinnost

Z hlediska oznamovaci povinnosti je investi¢ni spolecnost povinna vzdy vyhotovit
vyroéni zpravu, kterou poskytne Ceské narodni bance. V piipadg, Ze jsou vyhotovovany i
pololetni zpravy nebo konsolidované wvyrocni zpravy, poskytne obhospodafovatel
investiéniho fondu i tyto zpravy Ceské narodni bance. Vyroéni zprava piipadné
konsolidovana vyro¢ni zprava obsahuje dle zakonu ucetni zavérku nebo konsolidovanou
ucetni zaverku, kterd musi byt oveéfena auditorem. Mezi dalsi nezbytné kroky nalezi
poskytnuti informaci Ceské narodni bance ohledné statutu fondu a jeho piipadnych zménach
a také sdéleni kli¢ovych informaci véetné zmén. Ceska narodni banka musi byt rovnéz
informovana obhospodarovatelem fondu o skladbé majetku a hodnoté majetku. (23), (51)
Cast tiindcta: Rizeni o Zadostech

Pro povoleni k zahajeni &innosti musi Ceska narodni banka udglit souhlas, ktery se
vydava na zadost akciové spoleCnosti pripadné na zadost zakladateld akciové spolecnosti, a
to prede dnem zapisu do obchodniho rejstfiku. Pro povoleni je nutné splnit nasledujici
aspekty, e sidlo je v Ceské republice, Ze je spole¢nost divéryhodna, Ze jeji plan obchodni
¢innosti pokryva a vymezuje planovany rozsah ¢innosti a je podlozeny ekonomickymi
vypolty a daldi uvedené v zakong. O Zadosti o povoleni rozhodne Ceska narodni banka do 3
meésici ode dne podani zadosti, pokud jsou vSechny nalezitosti v poradku, v pripadé

provedeni nalezitého posouzeni je lhtta pro rozhodnuti posunuta o 3 mésice. (23)
Cast étrnacta: Dohled Ceské narodni banky

Rozsah dohledu, ktery Ceska narodni banka vykonava je zalozen na zakladé
dodrzovani povinnosti, které jsou stanoveny timto zdkonem, na zékladé tohoto zadkona a také

kopiruji predpis Evropské unie v oblasti hospodafeni investicnich fondi. Mezi hlavni
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priority, na které se Cesk4 narodni banka zaméfuje je ochrana zajmd investord fondd
kolektivniho investovani. P¥i krocich, které Cesk4 narodni banka vykonava jedna v souladu
s pokyny a doporucenimi evropského organu dohledu. (50)

Ceska narodni banka podle tohoto zakona soustied’uje svij dohled na:
a) ,, investicni spolecnost,
b) samospravny investicni fond,
¢) zahranicni osoba s povolenim podle § 481 v rozsahu cinnosti vykondavané na zdkladé
povoleni udéleného Ceskou ndrodni bankou,
d) hlavni administrdtor,
e) zahranicni osoba s povolenim orgdnu dohledu jiného clenského statu, kterd v Ceské
republice obhospodaruje investicni fond, v rozsahu podle § 340 nebo 344,
f) zahranicni investicni fond s povolenim orgdnu dohledu jiného clenského stdtu udélenym
v souladu s pozZadavky smérnice Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci
predpisii v oblasti kolektivniho investovdni, a to v rozsahu, v jakém jsou investice do tohoto
fondu verejné nabizeny v Ceské republice a v jakém nepodléhd dohledu orgdnu dohledu
domovského clenského statu,
g) deporzitdr investicniho fondu,
h) hlavni podpiirce investicniho fondu,
i) likvidator investicni spolecnosti, samosprdavného investicniho fondu, ktery je fondem
kolektivniho investovani, nebo hlavniho administratora,
j) nuceny sprdavce investicni spolecnosti, ktera obhospodaruje investicni fond nebo
zahranicni investicni fond, nebo nuceny sprdavce samosprdavného investicniho fondu, ktery je
fondem kolektivniho investovani,
K) ten, kdo v Ceské republice nabizi investice do investicnich fondii nebo do zahranicnich
investicnich fondii v rozsahu této ¢innosti, a
1) pravnicka osoba uvedend v § 17 odst. 1 nebo 2 vété druhé, kterd podala Zadost o udéleni

prislusného povoleni, do dne, kdy je pravomocné skonceno rizeni o této Zadosti. “ (23)
Cast patnacta: Prestupky

Prestupkd definovanych vtomto zakoné¢ se muze dopustit: administrator,
obhospodarovatel, depozitai nebo hlavni podpuirce. Na obhospodafovatele a administratora
se vztahuji podobna pravidla. Nejvyssi mozna pokuta 300 000 000 K¢ muze byt uvalena

v ptipad€, Zze se obhospodafovatel investicniho fondu dopusti nékolika prestupkd. Jeho
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povinnosti je plnit Cinnosti stanovené pifimo pouzitelnym piedpisem Evropské unie
vztahujici se k obhospodafovani investicniho fondu. Niz§i pokuta 150 000 000 K¢ je
maximalni mozna pokuta pro depozitaie a hlavniho podpurce. V tomto piipadé je za
prestupek oznacovano zvlasté vykonavani cCinnosti vedouci ke stfetu z&mi nebo

nedodrzovani jednotlivych ¢asti zakona. (50)
Cast Sestnacta: Spolecna, prechodna a zavére¢na ustanoveni

V této Casti zakona jsou definovany nékteré pojmy, které se v zakonu v pribéhu
vyskytuji. Dale je zde vysvétlen zakladni ramec prav a povinnosti ohledné povoleni

k Cinnosti investi¢ni spolecnosti. (23)
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4  Vlastni prace

Naplni vlastni prace je identifikace podilovych fondd, které spadaji do spravy
investi¢nich spoleCnosti a jsou jimi obhospodafované, kdy tyto investicni spolecnosti funguji
na zakladg souhlasu a statniho dozoru Ceské republiky. Pfedmétem zkoumani je investi¢ni
Castka 1000 000 K¢. Tato investiCni Castka je zkoumana v Casovém horizontu 5 let,
konkrétné od 1.1. 2016 do 31.12. 2020. Na zakladé komparace vynosnosti je vyhodnocen
nejvynosné€jsi podilovy fond za zkoumané obdobi. Pficemz jsou zohlednény vstupni i

vystupni poplatky u kazdého fondu.
4.1 Analyza podilovych fondu

Do analyzy podilovych fondi obhospodafovanych investiCnimi spoleCnostmi se
souhlasem statniho dozoru Ceské republiky je zahrnuto celkem 88 riznych podilovych
fondu, které spadaji pod spravu riznych investi¢nich spole¢nosti, kterych je v analyze
celkem 14. Zkoumané obdobi je od 1.1.2016 do 31.12. 2020, z tohoto divodu jsou vybrany
pouze ty podilové fondy, které existovaly jiz v roce 2016 a existuji dodnes, jde do nich tedy
stale vstoupit. Vybrany byly pouze oteviené podilové fondy, uzaviené podilové fondy ani
fondy kvalifikovanych investort nejsou do analyzy zahrnuty.

V nasledujicich tabulkach (4-91) jsou vypsany jednotlivé fondy zahrnuté do analyzy,
veetné patficné investicni spoleCnosti a zakladnich charakteristik fondu. Tabulky jsou
doplnény o obrazky znazormujici grafy jednotlivych fondd, kde je vidét vykonnost fondu

v prabéhu zkoumanych 5 let.
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Tabulka 4: AKRO akciovy fond novych ekonomik

AKRO akciovy fond novych ekonomik

Investi¢ni spolecnost

AKRO investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka, a. s
ISIN CZ0008473378
Datum vzniku 08.09.1993
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 3,47

Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 3,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 2,05 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 2,97 K¢

Pocet nakoupenych PL 464 576 Ks
Zhodnoceni investice 338 898 K¢

Zdroj: (56), zpracovani viastni

Obrazek 2: AKRO akciovy fond novych ekonomik
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Tabulka 5: Amundi CR — Obligac¢ni fond (C)

Amundi CR - Obliga¢ni fond

Investi¢ni spolecnost Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008475399

Datum vzniku 22.05.2001

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 2

TER 1,72 %

Vstupni poplatek 1,50 %

Vystupni poplatek 2,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 2,15 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,03 K¢&

Pocet nakoupenych PL 458 243 Ks

Zhodnoceni investice -88 372 K¢

Zdroj: (57), viastni zpracovdni

Obrazek 3: Amundi CR - Obligaéni fond (C)
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Tabulka 6: Amundi CR — Sporokonto

Amundi CR - Sporokonto

Investi¢ni spolecnost

Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008475407
Datum vzniku 21.07.1999

Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 1

TER 0,99

Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,61 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,62 K¢

Pocet nakoupenych PL 614 968 Ks
Zhodnoceni investice -3 751 Ke

Zdroj: (58), zpracovani viastni

Obrazek 4: Amundi CR - Sporokonto

1.63

1.61

{60
1.90

Jan'16 Jul'16

A, ,

Jan'17

Zdroj: (38)

Jul"18 Jan'19 Jul'19 Jan'20

59




Tabulka 7: Amundi CR — All Stars Selection (tfida A) - C

Amundi CR — All Stars Selection (tfida A) — C

Investi¢ni spolecnost Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474517

Datum vzniku 06.06.2014

Typ fondu Akciovy

Stuperi rizika 5

TER 2,47 %

Vstupni poplatek 5,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,06 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,35 K¢&

Pocet nakoupenych PL 898 473 Ks

Zhodnoceni investice 212 938 K¢

Zdroj: (59), zpracovdni

Obrazek 5: Amundi CR — All Stars Selection (tfida A) - C
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Tabulka 8: Amundi CR Balancovany — konzervativni

Amundi CR Balancovany — konzervativni

Investi¢ni spolecnost

Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Komeréni banka
ISIN CZ0008472008
Datum vzniku 26.05.2000
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 2,03 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0%

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,55 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,44 K¢

Pocet nakoupenych PL 614 439 Ks
Zhodnoceni investice -115 207 K¢

Zdroj: (60), viastni zpracovdni

Obrazek 6: Amundi CR Balancovany — konzervativni
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Tabulka 9: Amundi CR Dluhopisovy PLUS

Amundi CR Dluhopisovy PLUS

Investi¢ni spolecnost Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitar Komercni banka
ISIN CZ0008471976
Datum vzniku 14.03.2000

Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 1,52

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

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,64 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,65 K¢

Pocet nakoupenych PL 597 800 Ks
Zhodnoceni investice -13 630 K¢

Zdroj: (61), viastni zpracovdni

Obrazek 7: Amundi CR Dluhopisovy PLUS
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Tabulka 10: Amundi CR Kratkodoby

Amundi CR Kratkodoby

Investi¢ni spolecnost

Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Komer¢ni banka, a.s.
ISIN CZ0008472529
Datum vzniku 31.01.2007
Typ fondu Penézniho trhu
Stuperi rizika 1

TER 0,43 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,07 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,08 K&

Pocet nakoupenych PL 925326 Ks
Zhodnoceni investice -648 K¢

Zdroj: (62), zpracovani viastni

Obrazek 8: Amundi CR Kratkodoby
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Tabulka 11: UNIQA CEE Akciovy fond

UNIQA CEE Akciovy fond

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472594
Datum vzniku 19.02.2007
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2,16

Vstupni poplatek 3,60 %
Vystupni poplatek 1,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,76 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,88 K¢

Pocet nakoupenych PL 1270 067 Ks
Zhodnoceni investice 106 482 K¢

Zdroj: (63), zpracovani viastni

Obrazek 9: UNIQA CEE Akciovy fond
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Tabulka 12: UNIQA CEE Dluhopisovy fond

UNIQA CEE Dluhopisovy fond

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472578
Datum vzniku 19.02.2007
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 3

TER 1,14 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,36 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,34 K¢

Pocet nakoupenych PL 728 014 Ks
Zhodnoceni investice -24 461 K¢

Zdroj: (64), zpracovani viastni

Obrazek 10: UNIQA CEE Dluhopisovy fond
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Tabulka 13: UNIQA CZK Konto

UNIQA CZK Konto

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472602
Datum vzniku 19.02.2007
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 1

TER 0,41 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,12 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,14 K¢

Pocet nakoupenych PL 892 857 Ks
Zhodnoceni investice 17 857 K¢

Zdroj: (65), zpracovani viastni

Obrazek 11: UNIQA CZK Konto
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Tabulka 14: UNIQA EUR Konto

UNIQA EUR Konto

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472586
Datum vzniku 19.02.2007
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 1

TER 0,52 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,23 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,16 K&

Pocet nakoupenych PL 813 008 Ks
Zhodnoceni investice -56 911 K¢

Zdroj: (66), zpracovani viastni

Obrazek 12: UNIQA EUR Konto
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Tabulka 15: UNIQA Eurobond

UNIQA Eurobond

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473675
Datum vzniku 03.02.2012
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 3

TER 1,44 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,83 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,85 K¢

Pocet nakoupenych PL 1192 890 Ks
Zhodnoceni investice 13 957 K¢

Zdroj: (67), zpracovani viastni

Obrazek 13: UNIQA Eurobond
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Tabulka 16: UNIQA Realitni fond

UNIQA Realitni fond

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472776
Datum vzniku 27.08.2007
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 1,64 %
Vstupni poplatek 3,60 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,83 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,03 K¢

Pocet nakoupenych PL 1162 953 Ks
Zhodnoceni investice 197 842 K¢

Zdroj: (68), zpracovani viastni

Obrazek 14: UNIQA Realitni fond
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Tabulka 17: UNIQA Selection Emerging Equity

UNIQA Selection Emerging Equity

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472891
Datum vzniku 22.01.2008
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 1,98 %
Vstupni poplatek 3,60 %
Vystupni poplatek 1,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,92 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,24 K¢

Pocet nakoupenych PL 1049 186 Ks
Zhodnoceni investice 287 981 K¢

Zdroj: (69), zpracovani viastni

Obrazek 15: UNIQA Selection Emerging Equity
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Tabulka 18: UNIQA Selection Global Equity

UNIQA Selection Global Equity

Investi¢ni spolecnost UNIQA investi¢ni spolecnost a.s.
Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472883

Datum vzniku 22.01.2008

Typ fondu Akciovy

Stuperi rizika 5

TER 1,98 %

Vstupni poplatek 3,60 %

Vystupni poplatek 1,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,37 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,88 K¢

Pocet nakoupenych PL 704 563 Ks

Zhodnoceni investice 311 322 K¢

Zdroj: (70), zpracovani viastni

Obrazek 16: UNIQA Selection Global Equity
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Tabulka 19: UNIQA Selection Opportunities

UNIQA Selection Opportunities

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472917
Datum vzniku 22.01.2008

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 1,95 %
Vstupni poplatek 3,60 %
Vystupni poplatek 1,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,96 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,13 K&

Pocet nakoupenych PL 1 005 470 Ks
Zhodnoceni investice 124 819 K¢

Zdroj: (71), zpracovani viasni

Obrazek 17: UNIQA Selection Opportunities
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Tabulka 20: UNIQA Small Cap Portfolio

UNIQA Small Cap Portfolio

Investi¢ni spolecnost

UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474665
Datum vzniku 11.11.2014
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2,19 %
Vstupni poplatek 3,60 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,02 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,28 K¢

Pocet nakoupenych PL 946 324 Ks
Zhodnoceni investice 211295 K¢

Zdroj: (72), zpracovani viastni

Obrazek 18: UNIQA Small Cap Portfolio
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Tabulka 21: Active Invest Dynamicky

Active Invest Dynamicky

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investicni spole¢nost a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008474202
Datum vzniku 02.12.2013

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 5

TER 2,65 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,11 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,30 K&

Pocet nakoupenych PL 858 001 Ks
Zhodnoceni investice 115401 K¢

Zdroj: (73), zpracovani viastni

Obrazek 19: Active Invest Dynamicky

Zdroj: (73)
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Tabulka 22: Active Invest Konzervativni

Active Invest Konzervativni

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investi¢ni spole¢nost a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008474194
Datum vzniku 02.12.2013

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 1,59 %
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,03 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,07 K&

Pocet nakoupenych PL 947 194 Ks
Zhodnoceni investice 13 498 K¢

Zdroj: (74), zpracovani viastni

Obrazek 20: Active Invest Konzervativni

Zdroj: (74)
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Tabulka 23: Active Invest Vyvazeny

Active Invest Vyvazeny

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investicni spole¢nost a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008474210
Datum vzniku 02.12.2013

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 2,25 %
Vstupni poplatek 4,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,04 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,19 K¢&

Pocet nakoupenych PL 924 556 Ks
Zhodnoceni investice 100 222 K¢

Zdroj: (75), zpracovdani viastni

Obrazek 21: Active Invest Vyvazeny

Zdroj: (75)
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Tabulka 24: Conseq korporatnich dluhopisu A

Conseq korporatnich dluhopisa A

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008473873
Datum vzniku 16.01.2013
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 3

TER L11 %
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,05 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,13 K¢

Pocet nakoupenych PL 929 152 Ks
Zhodnoceni investice 49 942 K¢

Zdroj: (76), zpracovani viastni

Obrazek 22: Conseq korporatnich dluhopisu A

Zdroj: (76)
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Tabulka 25: Conseq nemovitostnich fondu

Conseq nemovitostnich fondu

Investi¢ni spolecnost Conseq Funds investic¢ni spole¢nost, a.s.
Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008472214

Datum vzniku 06.02.2006

Typ fondu Realitni

Stuperi rizika 4

TER 2,33 %

Vstupni poplatek 3,50 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,70 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,72 K¢&

Pocet nakoupenych PL 1380 262 Ks

Zhodnoceni investice -6211 K¢

Zdroj: (77), zpracovani viastni

Obrazek 23: Conseq nemovitostnich fondu

Zdroj: (77)
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Tabulka 26: Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF

Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008474160
Datum vzniku 19.12.2013

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 5

TER 2,00 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,10 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,35 K¢&

Pocet nakoupenych PL 865 800 Ks
Zhodnoceni investice 168 831 K¢

Zdroj: (78), zpracovani viastni

Obrazek 24: Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF

Zdroj: (78)
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Tabulka 27: Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF

Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investicni spolecnost, a.s.

Depozitar Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008474186
Datum vzniku 19.12.2013
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 1,69 %
Vstupni poplatek 4,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,07 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,24 K¢

Pocet nakoupenych PL 898 634 Ks
Zhodnoceni investice 114 306 K¢

Zdroj: (79), zpracovani viastni

Obrazek 25: Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF

Zdroj: (79)
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Tabulka 28: Conseq realitni (CZK)

Conseq realitni (CZK)

Investi¢ni spolecnost

Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitart Unicredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s.
ISIN CZ0008472859
Datum vzniku 31.01.2008

Typ fondu Realitni

Stuperi rizika 2

TER 1,61 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,20 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,48 K&

Pocet nakoupenych PL 793 651 Ks
Zhodnoceni investice 174 603 K¢

Zdroj: (80), zpracovani viastni

Obrazek 26: Conseq realitni (CZK)

Zdroj: (80)
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Tabulka 29: CSOB akciovy

CSOB akciovy

Investi¢ni spolecnost

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost

Depozitar Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN 770000001170
Datum vzniku 14.10.1999
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 5

TER 222 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,93 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,34 K¢

Pocet nakoupenych PL 1 043 950 Ks
Zhodnoceni investice 398 893 K¢

Zdroj: (81), zpracovani viastni

Obriazek 27: CSOB akciovy
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Tabulka 30: CSOB Akciovy realitni

CSOB Akciovy realitni

Investi¢ni spolecnost

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost

Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN CZ0008472222
Datum vzniku 01.02.2006
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 223 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,75 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,85 K¢

Pocet nakoupenych PL 1294 498 Ks
Zhodnoceni investice 100 324 K¢

Zdroj: (82), zpracovani viastni

Obrazek 28: CSOB Akciovy realitni
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Tabulka 31: CSOB Akciovy stiedni a vychodni Evropa

CSOB Akciovy stifedni a vychodni Evropa

Investicni spolecnost

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost

Depozitar

Ceskoslovenskda obchodni banka, a.s.

ISIN Cz0008472610
Datum vzniku 05.04.2007
Typ fondu Akciovy
Stupen rizika 6

TER 2,14 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,52 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,52 K¢
Pocet nakoupenych PL 1 867 065 Ks
Zhodnoceni investice -29 126 K¢

Zdroj: (83), zpracovani viasni

Obriazek 29: CSOB Akciovy stiedni a vychodni Evropa
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Tabulka 32: CSOB Bohatstvi

CSOB Bohatstvi

Investi¢ni spolecnost CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost
Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN 770000002244

Datum vzniku 15.10.2000

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 3

TER 1,68 %

Vstupni poplatek 2,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 2,03 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,46 K¢&

Pocet nakoupenych PL 482 952 Ks

Zhodnoceni investice 188 061 K¢

Zdroj: (84), zpracovani viastni

Obrizek 30: CSOB Bohatstvi
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Tabulka 33: CSOB Dluhopisovy

CSOB Dluhopisovy

Investi¢ni spolecnost

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost

Depozitar Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN 770000001147
Datum vzniku 01.12.1990
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 1,03 %
Vstupni poplatek 2,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,52 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,51 K¢

Pocet nakoupenych PL 644 995 Ks
Zhodnoceni investice -26 058 K¢

Zdroj: (85), zpracovani viastni

Obriazek 31: CSOB Dluhopisovy

2016 2017

Zdroj: (85)

2018

1,925

1,475

1,45
2019 2020

86




Tabulka 34: CSOB Dluhopisovy DIV

CSOB Dluhopisovy DIV

Investi¢ni spolecnost

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost

Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN CZ0008472354
Datum vzniku 01.12.1990
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 1,01 %
Vstupni poplatek 2,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,01 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,02 K¢

Pocet nakoupenych PL 970 685 Ks
Zhodnoceni investice -9901 K¢

Zdroj: (86), zpracovani viastni

Obrizek 32: CSOB Dluhopisovy DIV
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Tabulka 35: CSOB Vyvizeny dividendovy

CSOB Vyvazeny dividendovy

Investi¢ni spolecnost CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost
Depozitar Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
ISIN CZ0008474228

Datum vzniku 22.01.2014

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 3

TER 1,54 %

Vstupni poplatek 2,50 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,99 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,01 K&

Pocet nakoupenych PL 985 464 Ks

Zhodnoceni investice -4 681 K¢

Zdroj: (87), zpracovani viastni

Obrizek 33: CSOB Vyvazeny dividendovy
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Tabulka 36: Akciovy mix FF

Akciovy mix FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management Gmbh

Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472305
Datum vzniku 22.09.1999
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 5

TER 2,58 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,59 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 2,11 K¢

Pocet nakoupenych PL 598 982 Ks
Zhodnoceni investice 263 851 K¢

Zdroj: (88), zpracovani viastni

Obrazek 34: Akciovy mix FF
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Tabulka 37: CS fond Zivotniho cyklu 2030 FF

CS fond zivotniho cyklu 2030 FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472750
Datum vzniku 01.08.2007
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 2,26 %
Vstupni poplatek 1,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,86 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,06 K¢

Pocet nakoupenych PL 1145 607 Ks
Zhodnoceni investice 214 343 K¢

Zdroj: (90), zpracovani viastni

Obrizek 35: CS fond zivotniho cyklu 2030 FF

Zdroj: (91)
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Tabulka 38: CS korporatni dluhopisovy

CS korporatni dluhopisovy

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitart Ceska spotitelna, a.s.
ISIN CZ0008472230
Datum vzniku 12.02.2004

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 3

TER 1,30 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,38 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,52 K¢

Pocet nakoupenych PL 717 463 Ks
Zhodnoceni investice 90 544 K¢

Zdroj: (92), zpracovani viastni

Obriazek 36: CS korporatni dluhopisovy
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Tabulka 39: CS nemovitostni fond

CS nemovitostni fond

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472545
Datum vzniku 09.02.2007

Typ fondu Realitni

Stuperi rizika 2

TER 1,88 %

Vstupni poplatek 1,50 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,10 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,27 K¢

Pocet nakoupenych PL 895 656 Ks
Zhodnoceni investice 137 483 K¢

Zdroj: (94), zpracovani viastni

Obrizek 37: CS nemovitostni fond

zar'l6 kvé '17 ed'l8 zar'18 kve '19 led '20 zar '20

Zdroj: (95)
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Tabulka 40: Fond fizenych vynosi OPF

Fond fizenych vynosi OPF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472255
Datum vzniku 14.06.1999
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 1,50 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,39 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,34 K¢

Pocet nakoupenych PL 712 301 Ks
Zhodnoceni investice -45 516 K¢

Zdroj: (96), zpracovani viastni

Obrazek 38: Fond Fizenych vynosia OPF

zar'le kvé '17

Zdroj: (97)
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Tabulka 41: Global Stocks FF

Global Stocks FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472248
Datum vzniku 31.07.2000
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 5

TER 2,68 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,62 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 0,90 K¢

Pocet nakoupenych PL 1565 925 Ks
Zhodnoceni investice 409 333 K¢

Zdroj: (98), zpracovani viastni

Obrazek 39: Global Stocks FF

zar'6 kvé'17

Zdroj: (99)
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Tabulka 42: Optimum

Optimum

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008474814
Datum vzniku 30.07.2015

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 3

TER 1,35 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,99 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,09 K¢

Pocet nakoupenych PL 1 000 100 ks
Zhodnoceni investice 90 109 K¢

Zdroj: (100), zpracovani viastni

Obrazek 40: Optimum

Zar'16 kvé '17 ed'18 zar'18 kvé '19 led '20 zar 20

Zdroj: (101)
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Tabulka 43: Sporobond

Sporobond

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472263
Datum vzniku 05.12.1997

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 2

TER 0,73 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 2,25 Ké

Hodnota PL k 31.12. 2020 2,37 K¢é

Pocet nakoupenych PL 440 044 Ks
Zhodnoceni investice 42 904 K¢

Zdroj: (102), zpracovani viastni

Obrazek 41: Sporobond

2ar'16 kvé '17 ed'l8 zar '8 kvé '19 led '20 zar '20

Zdroj: (103)
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Tabulka 44: Sporoinvest

Sporoinvest

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitart Ceska spotitelna, a.s.
ISIN CZ0008472271
Datum vzniku 01.06.1996

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 1

TER 0,48 %

Vstupni poplatek 0,75 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,87 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,88 K¢

Pocet nakoupenych PL 530 779 Ks
Zhodnoceni investice -2 136 K¢

Zdroj: (104), zpracovani viastni

Obrazek 42: Sporoinvest
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Zdroj: (105)
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Tabulka 45: Sporotrend

Sporotrend

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472289
Datum vzniku 05.12.1997
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2,35%
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,92 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,12 K¢

Pocet nakoupenych PL 1 055298 Ks
Zhodnoceni investice 181 933 K¢

Zdroj: (106), zpracovani viastni

Obrazek 43: Sporotrend
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Zdroj: (107)
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Tabulka 46: Top Stocks

Top Stocks

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472404
Datum vzniku 04.07.2006

Typ fondu Akciovy

Stuperi rizika 7

TER 2,20 %

Vstupni poplatek 3,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 2,07 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 3,32 ké

Pocet nakoupenych PL 469 021 Ks
Zhodnoceni investice 557 150 K¢

Zdroj: (108), zpracovani viastni

Obrazek 44: Top Stocks
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Zdroj: (109)
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Tabulka 47: Trendbond

Trendbond

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472297
Datum vzniku 15.10.2001

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 3

TER 1,74 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,37 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,24 K¢

Pocet nakoupenych PL 722 700 Ks
Zhodnoceni investice -103 852 K¢

Zdroj: (110), zpracovani viastni

Obrazek 45: Trendbond

zar'l6 kve '17 ed'l8 zar'18 kve '19 led '20 zar '20

Zdroj: (111)
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Tabulka 48: Vyvazeny mix FF

Vyvazeny mix FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitart Ceska spotitelna, a.s.
ISIN CZ0008472339
Datum vzniku 25.02.2000
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 1,60 %
Vstupni poplatek 1,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,37 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,64 K¢

Pocet nakoupenych PL 719 140 Ks
Zhodnoceni investice 179 389 K¢

Zdroj: (112), zpracovani viastni

Obrazek 46: Vyvazeny mix FF

Zdroj: (113)
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Tabulka 49: High yield dluhopisovy

High yield dluhopisovy

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008472412
Datum vzniku 28.08.2006

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 4

TER 1,42 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,27 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,47 K¢

Pocet nakoupenych PL 779 606 Ks
Zhodnoceni investice 146 020 K¢

Zdroj: (114), zpracovani viastni

Obrazek 47: High yield dluhopisovy

2ar'le6 kvé '17 ed'18 zar'l8 kvé '19 ed '20 zar '20

Zdroj: (115)
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Tabulka 50: Konzervativni Mix FF

Konzervativni Mix FF

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitart Ceska spotitelna, a.s.
ISIN CZ0008472321
Datum vzniku 01.06.2005
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 1,07 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,12 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,22 K¢

Pocet nakoupenych PL 884 017 Ks
Zhodnoceni investice 78 501 K¢

Zdroj: (116), zpracovani viastni

Obrazek 48: Konzervativni Mix FF

zar'l6 kvé '17

Zdroj: (117)
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Tabulka 51: Likvidni fond

Likvidni fond

Investi¢ni spolecnost Erste Asset Management
Depozitar Ceska spofitelna, a.s.
ISIN CZ0008473188
Datum vzniku 02.09.2009

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 1

TER 0,16 %

Vstupni poplatek 0,10 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,02 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,03 K¢

Pocet nakoupenych PL 979 413 Ks
Zhodnoceni investice 8 795 K&

Zdroj: (118), zpracovani viastni

Obrazek 49: Likvidni fond

2ar'l6 kve '17 ed'18 zar'18 kve '19 led '20 zar '20

Zdroj: (119)
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Tabulka 52: MPF 10

MPF 10

Investi¢ni spolecnost

Erste Asset Management

Depozitart Ceska spotitelna, a.s.
ISIN CZ0008474558
Datum vzniku 01.09.2014
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3
TER 1,00 %
Vstupni poplatek 0,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,98 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 1,08 K¢
Pocet nakoupenych PL 1015332 Ks
Zhodnoceni investice 96 558 K¢
Zdroj: (120), zpracovani viastni
Obrazek 50: MPF 10
Zar'16 kvé 17 ed'18 zar'18 kvé

Zdroj: (121)
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Tabulka 53: Generali Fond balancovany konzervativni

Generali Fond balancovany konzervativni

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE a.s.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008471760

Datum vzniku 06.10.1993

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 3

TER 2,15 %

Vstupni poplatek 1,80 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,63 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,92 K¢

Pocet nakoupenych PL 602 649 Ks

Zhodnoceni investice 157 087 K¢

Zdroj: (122), zpracovani viastni

Obrazek 51: Generali Fond balancovany konzervativni
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Zdroj: (122)
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Tabulka 54: Generali Fond farmacie a biotechnologie

Generali Fond farmacie a biotechnologie

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474129
Datum vzniku 11.10.2001

Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2,36 %
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,68 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,00 K¢

Pocet nakoupenych PL 580 720 Ks
Zhodnoceni investice 161 440 K¢

Zdroj: (123), zpracovani viastni

Obrazek 52: Generali Fond farmacie a biotechnologie

Zdroj: (123)
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Tabulka 55: Generali fond fondi dynamicky

Generali fond fondt dynamicky

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE a.s.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473303

Datum vzniku 09.02.2010

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 4

TER 0,07 %

Vstupni poplatek 1,80 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,07 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,37 K¢

Pocet nakoupenych PL 918 054 Ks

Zhodnoceni investice 257 735 K¢

Zdroj: (124), zpracovani viastni

Obrazek 53: Generali fond fondi dynamicky
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Zdroj: (124)
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Tabulka 56: Generali fond fondi vyvazeny

Generali fond fondu vyvazeny

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE a.s.
Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473287

Datum vzniku 09.02.2010

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 4

TER 0,08 %

Vstupni poplatek 1,80 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,10 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,30 K¢

Pocet nakoupenych PL 893 017 Ks

Zhodnoceni investice 160 922 K¢

Zdroj: (125), zpracovani viastni

Obrazek 54: Generali fond fondu vyvazeny
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Zdroj: (125)
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Tabulka 57: Generali Fond globalnich znacek

Generali Fond globalnich znacek

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008471778

Datum vzniku 06.10.1993

Typ fondu Akciovy

Stuperi rizika 5

TER 2,34 %

Vstupni poplatek 2,50 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,41 K&

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,17 K&

Pocet nakoupenych PL 691 922 Ks

501 470 K¢

Zhodnoceni investice

Zdroj: (126), zpracovani viastni

Obrazek 55: Generali Fond globalnich znadek

Zdroj: (126)
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Tabulka 58: Generali Fond konzervativni

Generali Fond konzervativni

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474145
Datum vzniku 11.10.2001
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 0,51 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,28 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,33 K¢&

Pocet nakoupenych PL 781 250 Ks
Zhodnoceni investice 39 063 K¢

Zdroj: (127), zpracovani viastni

Obrazek 56: Generali Fond konzervativni

Zdroj: (127)
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Tabulka 59: Generali Fond korporatnich dluhopist

Generali Fond korporatnich dluhopist

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE as.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008471786

Datum vzniku 06.10.1993

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 3

TER 2,03 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,95 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,14 K&

Pocet nakoupenych PL 507 743 Ks

Zhodnoceni investice 86 570 K¢

Zdroj: (128), zpracovani viastni

Obrazek 57: Generali Fond korporatnich dluhopisu

Zdroj: (128)
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Tabulka 60: Fond nemovitostnich akcii

Fond nemovitostnich akcii

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472396
Datum vzniku 24.07.2006
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2.38%
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,78 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,90 K&

Pocet nakoupenych PL 1250 782 Ks
Zhodnoceni investice 125 704 K¢

Zdroj: (129), zpracovani viastni

Obrazek 58: Fond nemovitostnich akcii
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Zdroj: (129)
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Tabulka 61: Generali Fond novych ekonomik

Generali Fond novych ekonomik

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474137
Datum vzniku 11.10.2001

Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 6

TER 2.39%
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,62 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,84 K&

Pocet nakoupenych PL 1573 564 Ks
Zhodnoceni investice 321 794 K¢

Zdroj: (130), zpracovani viastni

Obrazek 59: Generali Fond novych ekonomik
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Tabulka 62: Generali Fondy ropy a energetiky

Generali Fondy ropy a energetiky

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474152
Datum vzniku 11.10.2001

Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 5

TER 2,67 %
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,01 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,27 K&

Pocet nakoupenych PL 965 950 Ks
Zhodnoceni investice 226 757 K¢

Zdroj: (131), zpracovani viastni

Obrazek 60: Generali Fondy ropy a energetiky
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Tabulka 63: Generali Fond vyvazeny dluhopisovy

Generali Fond vyvazeny dluhopisovy

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE as.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474806

Datum vzniku 01.07.2015

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 2

TER 0,57 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,00 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,06 K&

Pocet nakoupenych PL 990 099 Ks

Zhodnoceni investice 49 505 K¢

Zdroj: (132), zpracovani viastni

Obrazek 61: Generali Fond vyvazeny dluhopisovy
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Zdroj: (132)
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Tabulka 64: Generali Fond Zlaty

Generali Fond Zlaty

Investi¢ni spolecnost

Generali Investments CEE a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472370
Datum vzniku 24.04.2006
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 6

TER 3,16 %
Vstupni poplatek 2,50 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,49 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,74 K&

Pocet nakoupenych PL 1991 040 Ks
Zhodnoceni investice 473 370 K¢

Zdroj: (133), zpracovani viastni

Obrazek 62: Generali Fond Zlaty

Zdroj: (133)
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Tabulka 65: Generali Fond zivé planety

Generali Fond Zivé planety

Investi¢ni spolecnost Generali Investments CEE as.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472693

Datum vzniku 25.06.2007

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 5

TER 241 %

Vstupni poplatek 2,50 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,66 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,16 K&

Pocet nakoupenych PL 1478 197

Zhodnoceni investice 714 708 K¢

Zdroj: (134), zpracovani viastni

Obrazek 63: Generali Fond zZivé planety

Zdroj: (134)
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Tabulka 66: Investika

Investika

Investi¢ni spolecnost INVESTIKA, investi¢ni spolecnost, a.s.
Depozitar Ceska spofitelna a.s.
ISIN CZ0008474830
Datum vzniku 16.09.2015

Typ fondu Realitni

Stuperi rizika 2

TER 1,69 %

Vstupni poplatek 3,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,00 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 1,28 K¢

Pocet nakoupenych PL 970 874 Ks
Zhodnoceni investice 242 718 K¢

Zdroj: (135), zpracovani viastni

Obrazek 64: Investika

Zdroj: (135)
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Tabulka 67: J&T Bond CZK

J&T Bond CZK

Investi¢ni spolecnost

J&T investicni spolecnost, a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473634
Datum vzniku 29.11.2011

Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 1,13 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,22 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,52 K¢&

Pocet nakoupenych PL 795 798 Ks
Zhodnoceni investice 209 613 K¢

Zdroj: (136), zpracovani viastni

Obrazek 65: J&T Bond CZK

Zdroj: (137)
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Tabulka 68: J&T Flexibilni

J&T Flexibilni

Investi¢ni spolecnost

J&T investic¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008472867
Datum vzniku 03.12.2007
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 0,95 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,39 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,53 K&

Pocet nakoupenych PL 698 470 Ks
Zhodnoceni investice 68 660 K¢

Zdroj: (138), zpracovani viastni

Obrazek 66: J&T Flexibilni

Zdroj: (139)
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Tabulka 69: J&T Komoditni

J&T Komoditni

Investi¢ni spolecnost

J&T investicni spolecnost, a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473493
Datum vzniku 01.02.2011

Typ fondu Komoditni
Stuperi rizika 5

TER 2,23 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,50 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 0,45 K¢&

Pocet nakoupenych PL 1904 762 Ks
Zhodnoceni investice -142 857 K¢

Zdroj: (140), zpracovani viastni

Obrazek 67: J&T Komoditni
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Tabulka 70: J&T Life 2025

J&T Life 2025

Investi¢ni spolecnost

J&T investic¢ni spole¢nost, a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474244
Datum vzniku 16.01.2014
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 1,60 %
Vstupni poplatek 5,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,97 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,22 K¢&

Pocet nakoupenych PL 981 836 Ks
Zhodnoceni investice 197 840 K¢

Zdroj: (142), zpracovani viastni

Obrazek 68: J&T Life 2025
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Tabulka 71: J&T Life 2030

J&T Life 2030

Investi¢ni spolecnost J&T investicni spolecnost, a.s.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474251

Datum vzniku 16.01.2014

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 4

TER 1,79 %

Vstupni poplatek 5,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,96 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,28 K¢&

Pocet nakoupenych PL 992 063 Ks

Zhodnoceni investice 269 841 K¢

Zdroj: (144), zpracovani viastni

Obrazek 69: J&T Life 2030
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Zdroj: (145)
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Tabulka 72: J&T Life 2035

J&T Life 2035

Investi¢ni spolecnost J&T investicni spolecnost, a.s.
Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474269

Datum vzniku 16.01.2014

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 4

TER 1.83 %

Vstupni poplatek 5,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,96 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,27 K&

Pocet nakoupenych PL 992 063 Ks

Zhodnoceni investice 259921 K¢

Zdroj: (146), zpracovani viastni

Obrazek 70: J&T Life 2035
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Zdroj: (147)
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Tabulka 73: J&T Money CZK

J&T Money CZK

Investi¢ni spolecnost

J&T investicni spolecnost, a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473808
Datum vzniku 23.08.2012
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 2

TER 1,12 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,17 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,39 K¢&

Pocet nakoupenych PL 829 807 Ks
Zhodnoceni investice 153 431 K¢

Zdroj: (148), zpracovani viastni

Obrazek 71: J&T Money CZK
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Tabulka 74: J&T OPPORTUNITY CZK

J&T OPPORTUNITY CZK

Investi¢ni spolecnost J&T investicni spolecnost, a.s.
Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473345

Datum vzniku 29.05.2000

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 6

TER 2,36 %

Vstupni poplatek 5,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,73 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 3,21 K&

Pocet nakoupenych PL 550 509 Ks

Zhodnoceni investice 767 135 K¢

Zdroj: (150), zpracovani viastni

Obrazek 72: J&T OPPORTUNITY CZK
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Zdroj: (151)
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Tabulka 75: J&T PERSPEKTIVA

J&T PERSPEKTIVA

Investi¢ni spolecnost

J&T investicni spolecnost, a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473352
Datum vzniku 11.01.2001
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 2,12 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 6,77 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 7,59 K¢&

Pocet nakoupenych PL 143 408 Ks
Zhodnoceni investice 88 469 K¢

Zdroj: (152), zpracovani viastni

Obrazek 73: J&T PERSPEKTIVA
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Tabulka 76: Partners 7 Stars

Partners 7 Stars

Investi¢ni spolecnost

Partners investiéni spolecnost a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474624
Datum vzniku 06.10.2014
Typ fondu Akciovy
Stuperi rizika 5

TER L71 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 1,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,91 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,26 K&

Pocet nakoupenych PL 1098 901 Ks
Zhodnoceni investice 370 769 K¢

Zdroj: (154), zpracovani viastni

Obrazek 74: Partners 7 Stars

Zdroj: (154)
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Tabulka 77: Partners Universe 10

Partners Universe 10

Investi¢ni spolecnost

Partners investi¢ni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473527
Datum vzniku 06.04.2011

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 1,77 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,06 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,27 K¢&

Pocet nakoupenych PL 943 396 Ks
Zhodnoceni investice 198 113 K¢

Zdroj: (155), zpracovani viastni

Obrazek 75: Partners Universe 10

Zdroj: (155)
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Tabulka 78: Partners Universe 13

Partners Universe 13

Investi¢ni spolecnost

Partners investiéni spole¢nost

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473535
Datum vzniku 28.04.2011
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 1,75 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,09 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,30 K&

Pocet nakoupenych PL 917431 Ks
Zhodnoceni investice 192 661 K¢

Zdroj: (156), zpracovani viastni

Obrazek 76: Partners Universe 13

Zdroj: (156)
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Tabulka 79: Partners Universe 6

Partners Universe 6

Investi¢ni spolecnost

Partners investi¢ni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473709
Datum vzniku 12.03.2012

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 3

TER 1,30 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,05 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,16 K&

Pocet nakoupenych PL 952 381 Ks
Zhodnoceni investice 104 762 K¢

Zdroj: (157), zpracovani viastni

Obrazek 77: Partners Universe 6

Zdroj: (157)
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Tabulka 80: OPF Globalni

OPF Globalni

Investi¢ni spolecnost

Prosperita investi¢ni spolec¢nost a.s.

Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.
ISIN CZ0008471695
Datum vzniku 25.04.2001

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 6

TER 2,20 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,61 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 2,18 K&

Pocet nakoupenych PL 621 118 Ks
Zhodnoceni investice 354 037 K¢

Zdroj: (158), zpracovani viastni

Obrazek 78: OPF Globalni
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Tabulka 81: Raiffeisen fond dluhopisové stability

Raiffeisen fond dluhopisové stability

Investi¢ni spolecnost

Raiffeisen investicni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474293
Datum vzniku 17.03.2014
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 0,43 %
Vstupni poplatek 0,25 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,01 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,02 K&

Pocet nakoupenych PL 987 630 Ks
Zhodnoceni investice 7383 K¢

Zdroj: (160), zpracovani viastni

Obrazek 79: Raiffeisen fond dluhopisové stability

1.00 CZK
0.99 CZK

Zdroj: (160)
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Tabulka 82: Raiffeisen fond dluhopisovych prilezitosti

Raiffeisen fond dluhopisovych prileZitosti

Investi¢ni spolecnost Raiffeisen investicni spolecnost a.s.
Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008473998

Datum vzniku 05.06.2013

Typ fondu Dluhopisovy

Stuperi rizika 3

TER 1.32 %

Vstupni poplatek 1,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,05 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,10 K&

Pocet nakoupenych PL 942 951 Ks

Zhodnoceni investice 37 247 K&

Zdroj: (161), zpracovani viastni

Obrazek 80: Raiffeisen fond dluhopisovych prilezitosti
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Zdroj: (161)
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Tabulka 83: Raiffeisen fond dluhopisovych trendu

Raiffeisen fond dluhopisovych trendu

Investi¢ni spolecnost

Raiffeisen investicni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474376
Datum vzniku 21.05.2014

Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 2

TER 1,00 %
Vstupni poplatek 1,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,01 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,03 K¢

Pocet nakoupenych PL 980 296 ks
Zhodnoceni investice 9705 K¢

Zdroj: (162), zpracovani viastni

Obrazek 81: Raiffeisen fond dluhopisovych trendu
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Tabulka 84: Raiffeisen fond globalnich trha

Raiffeisen fond globalnich trhu

Investi¢ni spolecnost Raiffeisen investicni spolecnost a.s.
Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474442

Datum vzniku 21.05.2014

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 5

TER 2,78 %

Vstupni poplatek 0,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 0,85 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,14 K&

Pocet nakoupenych PL 1176 471 Ks

Zhodnoceni investice 341 176 K¢

Zdroj: (163), zpracovani viastni

Obrazek 82: Raiffeisen fond globalnich trhi
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Tabulka 85: Raiffeisen fond high-yield dluhopist

Raiffeisen fond high-yield dluhopist

Investi¢ni spolecnost

Raiffeisen investicni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474848
Datum vzniku 30.10.2015

Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 4

TER 1,89 %
Vstupni poplatek 2,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,00 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,16 K&

Pocet nakoupenych PL 980 392 Ks
Zhodnoceni investice 137 255 K¢

Zdroj: (164), zpracovani viastni

Obrazek 83: Raiffeisen fond high-yield dluhopisu
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Tabulka 86: Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje

Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje

Investi¢ni spolecnost

Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474400
Datum vzniku 21.05.2014
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 2,81 %
Vstupni poplatek 0,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,94 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,17 K&

Pocet nakoupenych PL 1 063 830 Ks
Zhodnoceni investice 244 681 K¢

Zdroj: (165), zpracovani viastni

Obrazek 84: Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje
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Tabulka 87: Raiffeisen privatni fond dynamicky

Raiffeisen privatni fond dynamicky

Investi¢ni spolecnost

Raiffeisen investicni spolecnost a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474350
Datum vzniku 28.04.2014

Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 5

TER 1.89 %
Vstupni poplatek 2,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,03 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,38 K¢&

Pocet nakoupenych PL 951 837 Ks
Zhodnoceni investice 313 535 K¢

Zdroj: (166), zpracovani viastni

Obrazek 85: Raiffeisen privatni fond dynamicky
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Tabulka 88: All Weather dluhopisovy fond

All Weather dluhopisovy fond

Investi¢ni spolecnost

WOOD & Company investi¢ni spoleénost, a.s.

Depozitart UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474012
Datum vzniku 01.06.2013
Typ fondu Dluhopisovy
Stuperi rizika 3

TER 0,89 %
Vstupni poplatek 2,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 1,07 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,17 K&

Pocet nakoupenych PL 916 254 Ks
Zhodnoceni investice 72 018 K¢

Zdroj: (167), zpracovani viastni

Obrazek 86: All Weather dluhopisovy fond

Zdroj: (167)
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Tabulka 89: All Weather rustovy fond

All Weather rustovy fond

Investi¢ni spolecnost

WOOD & Company investi¢ni spolecnost, a.s.

Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474285
Datum vzniku 04.03.2014
Typ fondu Smiseny
Stuperi rizika 4

TER 0,96 %
Vstupni poplatek 3,00 %
Vystupni poplatek 0,00 %
Hodnota PLk 1.1. 2016 0,87 K¢
Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,00 K&

Pocet nakoupenych PL 1115947 Ks
Zhodnoceni investice 115947 ke

Zdroj: (168), zpracovani viastni

Obrazek 87: All Weather rustovy fond

Zdroj: (168)
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Tabulka 90: ZFP realitni fond

ZFP realitni fond

Investi¢ni spolecnost ZFP Investments, investi¢ni spolecnost a.s.
Depozitart Ceskoslovenska obchodni banka a.s.
ISIN CZ0008474046

Datum vzniku 17.06.2013

Typ fondu Realitni

Stuperi rizika 5

TER 2,14 %

Vstupni poplatek 3,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,10 K¢

Hodnota PL k 31.12.

2020 141 K¢

Pocet nakoupenych PL 882 613 Ks

Zhodnoceni investice 244 484 K¢

Zdroj: (169), zpracovani viastni

Obrazek 88: ZFP realitni fond
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Zdroj: (169)
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Tabulka 91: Raiffeisen fond alternativni

Raiffeisen fond alternativni

Investi¢ni spolecnost Raiffeisen investicni spolecnost a.s.
Depozitar UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
ISIN CZ0008474954

Datum vzniku 28.04.2014

Typ fondu Smiseny

Stuperi rizika 5

TER 2,65 %

Vstupni poplatek 2,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Hodnota PLk 1.1. 2016 1,08 K¢

Hodnota PL k 31.12. 2020 | 1,14 K&

Pocet nakoupenych PL 907 771 Ks

Zhodnoceni investice 34 858 K¢

Zdroj: (170), zpracovani viastni

Obrazek 89: Raiffeisen fond alternativni
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Vsech 88 vyse uvedenych podilovych fondu lze roziadit dle typu fondu do Sesti
kategorii. V této analyze figuruji fondy smisené, dluhopisové, akciové, realitni, penézni a
komoditni. Jejich jednotlivé zastoupeni je znazornéno v tabulce 92, ktera dale ukazuje pocet

ziskovych fonda ve srovnani s po¢tem ztratovych fondu, véetné procentualniho zastoupeni.

Tabulka 92: Pocet ziskovych a ztratovych fondu

Typ fondu | Pocet fondt | Ziskové | Ztratové ZISkO?VG v Ztra'(t;ve v
[0} [0}
Smiseny 37 33 4 89 % 11 %
Dluhopisovy 24 16 8 67 % 33%
Akciovy 20 19 1 95 % 5%
Realitni 5 1 80 % 20 %
Penézni 1 1 0% 100 %
Komoditni 1 1 0 % 100 %
Celkem 88 72 16 81 % 19 %

Zdroj: zpracovani viastni

Z tabulky 92 je patrné, ze nejvice zastoupené jsou fondy smiSené, kterych je celkem
37 anejméné zastoupené jsou fondy penézni a komoditni, zastoupené po 1 podilovém fondu.
Vétsi mnozstvi fonda v jedné kategorii ma jesté skupina fonda dluhopisovych a akciovych,
celkem 24 a 20 zastoupeni. Malé zastoupeni piedstavuji fondy realitni s 5 fondy.

Nejvice ziskovych fondu spada do kategorie akciovych fondd, kde je ze vSech 20
fondu 19 ziskovych a pouze 1 ztratovy, tedy celkem 95 % fondu z této kategorie predstavuji
zisk. Druhou nejvice ziskovou kategorii jsou fondy smisené, kdy z 37 fonda je 33 ziskovych,
t. 89 % této kategorie. Fondy penézni a komoditni se umistily na opacné strané tabulky a
zaznamenaly 100 % ztratu, kdy obé& kategorie jsou zastoupené jednim ztratovym fondem.
V celkovém srovnani je z 88 fondu vice ziskovych, zisk zaznamenalo 72 fondi, coz
predstavuje 81 %. VUci ztratovym 16 fondam, které predstavuji 19 %.

Jednotlivé typy fondi nesou rizné zisky a ztraty béhem sledovaného obdobi. Tabulka
93 znazoriiuje primérné zisky a primérné ztraty dle typu fondu a je doplnéna o maximalni

hodnoty pro lepsi celkové srovnani.
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Tabulka 93: Prumérné zisky a ztraty dle typu fondu

Typ fondu Prﬁzﬂimy Pr;itlgét;n a f)i}il(n?‘élf Maximalni zisk | Maximalni ztrata
Smiseny 209 155 -55 579 180 535 767 135 -115 207
Dluhopisovy 66 824 -34 020 33209 209 613 -103 852
Akciovy 278 220 -29 126 262 853 557 150 -29 126
Realitni 199 822 -6 211 158 615 244 484 -6 211
Penézni -648 -648 -648
Komoditni X -142 857 | -142 857 X -142 857
Primér celkem 188 505 -44 740 81951 444 596 -66 317

Zdroj: zpracovani viastni

Pti porovnani pramérych ziski jednotlivych fondu si nejlépe vedou fondy akcioveé,
které zaznamenaly nejvyssi primémy zisk a to 278 220 K¢, druhym typem fondu
s nejvys§im prumérnym ziskem jsou fondy smiSené s ziskem 209 155 K¢ a na tfetim misté
jsou to fondy realitni s primérnym ziskem 199 822 K¢. Nejnizsi prameérny zisk pfipada na
fondy dluhopisové, kde je mezi touto kategorii a ostatnimi ziskovymi kategoriemi rozdil
v desetitisicich K¢.

Naopak nejvetsi primeérna ztrata pripada na fondy komoditni, pouze jediny zastupce
této kategorie ma ztratu 142 857 K¢. Druhou nejztratovéjsi skupinou fondt s primérnou
ztratou 55 579 K¢ jsou fondy smiSené a tfeti skupina, kterd zaznamenala nejvyssi ztratu jsou
fondy dluhopisové, u kterych je primérna ztrata 34 020 K¢.

Pii porovnani celkovych primérd u vSech typt fondd je poradi stejné jako u
prumérnych zisku jednotlivych fonda. V poslednim fadku tabulky je uveden pramérmy zisk
vSech fondu bez rozdilu, o jaky typ fondu se jedna a tento primérny zisk je 188 505 K¢,
oproti tomu prumérna ztrata u vSech fondu je 44 740 K¢.

Z pohledu maximalniho dosazeného zisku je na prvnim misté fond smiSeny
se ziskem 767 135 K¢, na druhém misté fond akciovy se ziskem 557 150 K¢ a tfeti je fond
realitni s maximalnim ziskem 244 484 K¢. Potadi z pohledu maximalni ztraty je jiné, nejvice
propadl komoditni fond s maximalni ztratou 142 857 K¢, druhy je fond smiSeny se ztratou
115 207 K¢ a na tfetim misté€ je fond dluhopisovy se ztratou 103 852 K¢.

Z tabulek 92 a 93 vyplyvé, ze akciové fondy na zkoumaném pétiletém investiénim
horizontu predstavuji nejvynosné€jsi moznost investice. Pfi porovnani s ostatnimi typy fondu
jsou akciové fondy ty s nejvétsim vynosem, piesto, ze jsou povazovany jako nejrizikoveéjsi
jsou v pripadé této analyzy nejvynosnéjsi.
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Rizikovost investic je tfeba brat vzhledem k investicnimu horizontu, nebot riziko
neni fixni, ale méni se v zavislosti na investi¢nim horizontu. Cim je investi¢ni horizont delsi,
tim je investovani do akcii bezpecnéjsi. Investice na jeden rok do akcii je tedy urcité
rizikovéjsi nez do dluhopisti. Na dlouhém investi¢nim horizontu naptiklad 20 let ale nemusi
platit, ze jsou dluhopisy méné rizikové nez akcie. Na horizontu naptiklad 50 let uz to zcela

jisté neplati. Dynamicté€jsi aktiva a jejich riziko s ristem investi¢niho horizontu klesa. (171)
4.2 Zhodnoceni jednotlivych fondu

V tabulce 94 je sepsano vSech 88 fondi, které byly analyzovany na investicnim
horizontu 5 let, od 1.1. 2016 do 31.12. 2020, kdy zkoumana investovana castka byla ve vysi
1 000 000 K¢&. Pro zjisténi zhodnoceni u jednotlivych fondd byl pouzit vypoCet pomoci
hodnot podilovych listt v jednotlivych obdobich, tj. den investovani a den vybeéru investice.
V den, kdy byla investice provedena tedy 1.1. 2016, nebylo mozné ve vSech ptipadech zjistit
hodnotu podilového listu, byla proto pro vypocet pouzita nejbliz§i dostupnd hodnota
podilového listu v daném mésici. Stejné bylo postupovano pii zjistovani hodnot podilovych
listh pfi vybéru investice tedy 31.12. 2020.

Zhodnoceni jednotlivych fonda bylo vypocitano nasledovné: 1 000 000 K¢, od kterého
byl odecten vstupni poplatek, tj. 1 000 000 k¢/1,0x, kdy x byla vyse vstupniho poplatku,
takto vznikla hodnota byla nasledné podélena hodnotou podilového listu k 1.1. 2016 a tim
byl vypocitan pocet nakoupenych podilovych listi. Ke zjisténi zhodnoceni byl pocet
nakoupenych podilovych listd vynasoben hodnotou podilového listu k 31.12. 2020 a tim
byla zjisténa celkova castka po zhodnoceni. Od této Castky bylo tifeba odecist vystupni
poplatek, pokud byl u dané investice uveden. Nasledné byla Castka snizena o 1 000 000 K¢,

ktery byl do investice vlozeny a tim bylo zjisténo samotné zhodnoceni dané investice.

Tabulka 94: Serazeni fondu dle zhodnoceni

Poradi Nazev fondu Typ fondu sr?zlﬁ:l Zhodnoceni
1 J&T OPPORTUNITY CZK Smiseny 6 767 135 K¢
2 Generali Fond zivé planety Smiseny 5 714 708 K¢
3 Top Stocks Akciovy 7 557 150 K¢
4 Generali Fond globalnich znacek Akciovy 5 501 470 K¢
5 Generali Fond Zlaty Smiseny 6 473 370 K¢
6 Global Stocks FF Akciovy 5 409 333 K¢
7 | CSOB akciovy Akciovy 5 398 893 K¢&
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Partners 7 Stars Akciovy 5 370 769 K¢
9 OPF Globalni Smiseny 6 354 037 K¢
10 Raiffseisen fond globalnich trhu Smiseny 5 341 176 K¢
11 Akro akciovy fond novych ekonomik Akciovy 6 338 898 K¢
12 Generali Fond novych ekonomik Akciovy 6 321 794 K¢
13 Raiffeisen privatni fond dynamicky Smiseny 5 313 535 K¢
14 UNIQA Selection Global Equity Akciovy 5 311322 K¢
15 UNIQA Selection Emerging Equity Akciovy 6 287 981 K¢
16 | J&T Life 2030 Smiseny 4 269 841 K¢
17 | Akciovy mix FF Akciovy 5 263 851 K¢
18 | J&T Life 2035 Smiseny 4 259 921 K¢
19 Generali fond fondii dynamicky Smiseny 4 257 735 K¢
20 | Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje Smiseny 4 244 681 K¢
21 ZFP realitni fond Realitni 5 244 484 K¢
22 Investika Realitni 2 242 718 K¢
23 Generali Fondy ropy a energetiky Akciovy 5 226 757 K¢
24 CS fond zivotniho cyklu 2030 FF Smiseny 4 214 343 K¢
25 Amundi CR - All Stars Selection (tfida A) - C Akciovy 5 212 938 K¢
26 UNIQA Small Cap Portfolio Akciovy 6 211295 K¢
27 | J&T Bond CZK Dluhopisovy 2 209 613 K¢
28 Partners Universe 10 Smiseny 4 198 113 K¢
29 UNIQA Realitni fond Akciovy 6 197 842 K¢
30 | J&T Life 2025 Smiseny 3 197 840 K¢
31 Partners Universe 13 Smiseny 4 192 661 K¢
32 | CSOB Bohatstvi Smiseny 3 188 061 K&
33 Sporotrend Akciovy 6 181 933 K¢
34 | Vyvazeny mix FF Smiseny 4 179 389 K¢
35 Conseq realitni (CZK) Realitni 2 174 603 K¢
36 Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF Smiseny 5 168 831 K¢
37 | Generali Fond farmacie a biotechnologie Akciovy 6 161 440 K¢
38 Generali fond fondu vyvazeny SmiSeny 4 160 922 K¢
39 | Generali Fond balancovany konzervativni Smiseny 3 157 087 K¢
40 | J&T Money CZK Smiseny 2 153 431 K¢
41 High yield dluhopisovy Dluhopisovy 4 146 020 K¢
42 | CS nemovitostni fond Realitni 2 137 483 K&
43 Raiffeisen fond high-yield dluhopist Dluhopisovy 4 137 255 K¢
44 Fond nemovitostnich akcii Akciovy 6 125 704 K¢
45 UNIQA Selection Opportunities Smiseny 4 124 819 K¢
46 | All Weather ristovy fond Smiseny 4 115947 K¢
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47 | Active Invest Dynamicky Smiseny 5 115401 K¢
48 Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF Smiseny 4 114 306 K¢
49 | UNIQA CEE Akciovy fond Akciovy 6 106 482 K¢
50 Partners Universe 6 Smiseny 3 104 762 K¢
51 CSOB Akciovy realitni Akciovy 6 100 324 K¢
52 | Active Invest Vyvazeny Smiseny 4 100 222 K¢
53 MPF 10 Smiseny 3 96 558 K¢
54 | CS korporatni dluhopisovy Dluhopisovy 3 90 544 K&
55 Optimum Smiseny 3 90 109 K¢
56 | J&T PERSPEKTIVA Smiseny 4 88 469 K¢
57 | Generali Fond korporatnich dluhopisu Dluhopisovy 3 86 570 K¢
58 Konzervativni Mix FF Smiseny 3 78 501 K¢
59 | All Weather dluhopisovy fond Dluhopisovy 3 72 018 K&
60 | J&T Flexibilni Dluhopisovy 2 68 660 K¢
61 Conseq korporatnich dluhopist A Dluhopisovy 3 49 942 K¢
62 | Generali Fond vyvazeny dluhopisovy Dluhopisovy 2 49 505 K¢
63 Sporobond Dluhopisovy 2 42 904 K¢
64 Generali Fond konzervativni Dluhopisovy 2 39063 K&
65 Raiffeisen fond dluhopisovych pfilezitosti Dluhopisovy 3 37247 K&
66 Raiffeisen fond alternativni Smiseny 5 34 858 K¢
67 | UNIQA CZK Konto Smiseny 1 17 857 K¢
68 UNIQA Eurobond Dluhopisovy 3 13 957 K¢
69 Active Invest Konzervativni Smiseny 3 13 498 K¢
70 Raiffeisen fond dluhopisovych trendu Dluhopisovy 2 9705 K¢
71 Likvidni fond Dluhopisovy 1 8 795 K¢
72 | Raiffeisen fond dluhopisové stability Dluhopisovy 2 7 383 K¢
73 Amundi CR Kratkodoby Penéz. trhu 1 -648 K¢
74 Sporoinvest Dluhopisovy 1 -2 136 K¢
75 Amundi CR - Sporokonto Dluhopisovy 1 -3 751 K¢
76 | CSOB Vyvazeny dividendovy Smigeny 3 -4 681 K¢&
77 Conseq nemovitostnich fondu Realitni 4 -6 211 K¢
78 CSOB Dluhopisovy DIV Dluhopisovy 2 -9901 K&
79 Amundi CR Dluhopisovy PLUS Dluhopisovy 2 -13 630 K¢
80 UNIQA CEE Dluhopisovy fond Dluhopisovy 3 -24 461 K¢
81 | CSOB Dluhopisovy Dluhopisovy 2 -26 058 K&
82 CSOB Akciovy stiedni a vychodni Evropa Akciovy 6 -29 126 K¢
83 Fond tizenych vynost OPF Smiseny 3 -45 516 K¢
84 | UNIQA EUR Konto Smiseny 1 -56 911 K¢
85 Amundi CR - Obliga¢ni fond (C) Dluhopisovy 2 -88 372 K¢
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86 Trendbond Dluhopisovy 3 -103 852 K¢

87 | Amundi CR Balancovany — konzervativni Smiseny 3 -115 207 K¢

88 J&T Komoditni Komoditni 5 -142 857 K¢

Zdroj: (56, 57, 58, 59, 60, 61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68, 69, 70, 71, 72, 73, 74, 75, 76, 77, ,78, 79,
80, 81, 82, 83, 84, 85, 86, 87, 88, 89, 90, 94, 96, 98, 100, 102, 104, 106, 108, 110, 112, 114, 116,
118,120, 122, 123, 124, 125, 126, 127, 128, 129, 130, 131, 132, 133, 134, 135, 136, 137, 138, 140,
142, 144, 146, 147, 148, 150, 152, 154, 155, 156, 157, 158, 159, 160, 161, 162, 163, 164, 165, 166,
167, 168, 169, 170), zpracovani viastni

V tabulce 94 jsou vSechny zkoumané fondy sefazeny od téch nejziskovéjSich az po
ty nejvice ztratové. Mezi nejziskovéjsi fondy s nejvysSim primérnym ziskem jsou fondy
akciové nasledované fondy smiSenymi. S timto zjisténim koresponduje i sefazeni fonda dle
ziskovosti v tabulce 94, nebot” prvnich 20 mist zaujimaji pouze fondy smiSené a akciové.

Prvni misto tabulky patfi smiSenému fondu J&T OPPORTUNITY CZK se ziskovosti
767 135 K¢. Druhé misto zaujima také smiSeny fond, konkrétné Generali Fond zivé planety,
kterému je pfipsan zisk ve vysi 714 708 K¢&. Na tretim misté je fond akciovy Top Stocks se
ziskovosti 557 150 K¢. Fondy na prvnich dvou ptickach dosahly ziskovosti nad 700 000 K¢
oproti tomu fond na tretim misté nedosahl zhodnoceni ani 600 000 K¢&. Ztrata fondu na treti
pozici je tedy v priméru 183 771 K¢ na prvni dvé pozice. Nejziskovéjsi realitni fond se
umistil na 21. mist€ a nejziskovéjsim dluhopisovym fondem je J&T Bond CZK na 27. mistée.

Od 73. mista jsou v tabulce zaznamenany fondy ztratové, mezi vSemi ztratovymi
fondy je pouze jeden fond ze skupiny akciovych, tedy téch v priméru nejziskovéjsich.
Nejvétsi zastoupeni mezi fondy ztratovymi maji fondy dluhopisové, kterych je celkem 8
z celkovych 16 ztratovych fonda. Tii nejztratove)si pozice zaujimaji fondy se ztratou nad
100 000 K¢. Treti misto od konce nalezi fondu Trendbond, jde o fond dluhopisovy se ztratou
103 852 K¢, na druhém misté od konce se umistil fond smiSeny Amundi CR Balancovany —
konzervativni, ktery zaznamenal ztratu 115 207 K¢. Tabulku uzaviréd fond J&T Komoditni,
ktery je jedinym zastupcem komoditnich fondii a zaznamenal nejvétsi ztratu ze vsech

analyzovanych fondl a to 142 857 K¢.
4.3 Zhodnoceni fondu dle kategorii ziskovosti

K vyhodnoceni jednotlivych fondl je pouzito roziazeni v§ech fondu do 5 skupin, které
umozni urCit nejlepsi fond v jednotlivé kategorii, at’ uz ziskovy nebo ztratovy. Z divodu
velkého mnozstvi ziskovych fonda jsou 3 skupiny fonda s kladnymi vynosy, kdy prvni
skupinu zastuouji fondy s vynosem nad 20 %, druha skupina se sklada z fonda s vynosem
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nad 10 % a treti skupina je tvorena fondy se ziskem do 10 %. Fondy, které zaznamenaly
ztratu jsou rozdeleny do dvou skupin, a to na fondy nejvice ztratové, tedy ty se ztratou nad
4 % a zbylé méné ztratové fondy, do 4 % ztratovosti. Hranice 4 % pro rozdéleni ztratovych
fondu je urCena na zakladé prumérné % ztratovosti vSech ztratovych fonda. Kazda kategorie
je vyhodnocena na zakladé nékolika proménnych, kterymi jsou: investi¢ni spolecnost, typ
fondu a stuper rizika.

Tabulka 95 ukazuje fondy, které za zkoumané obdobi zaznamenaly zisk vyssi jak 20
%. V této tabulce je 27 fondu, tedy 30 % vsSech fondd, které do celkové analyzy vstoupily.
Nejvétsi zastoupeni maji fondy akciové (13), poté fondy smiSené (11), realitni (2) a
dluhopisové (1). Kdy prvnich dvacet pozic obsadily pouze fondy smisené a akciové, fondy
jiného typu se do TOP 20 fondi nedostaly. Dva realitni fondy se umistily té€sné za sebou, a
to v zavésu za TOP 20 fondy na 21. a 22. misté. Dluhopisovy fond, jako jediny zastupce této
kategorie uzavira tabulku fondt s vynosem nad 20 %, jde o fond J&T Bond CZK od J&T
investicni spolecnost, a.s. Dle rizikovosti jsou v tabulce fondy zastoupené vSemi stupni
rizika, kromé 1 a 3 stupné. Dva fondy v tabulce nesou rizikovost 2 a jde o realitni fond
Investika a jiz zmifiovany dluhopisovy fond J&T Bond CZ. V celé analyze je pouze jediny
zastupce fondu s rizikem 7 a ten se umistil na 3. misté, jedna se o fond Top Stocks od Erste
Asset Management. Nejvice zastoupené kategorie rizikovosti jsou stupné 5 a 6, kterym
piipada celkem 17 fondi. Z pohledu investi¢nich spole¢nosti, kterych je v celé analyze
zastoupeno 14 se mezi fondy s vynosem nad 20 % dostalo 12 investi¢nich spole¢nosti.
S nejveétsim poctem fondl 6 je zastoupena investini skupina Generali Investments CEE a.s.,
nasledovana Erste Asset Management a J&T investicni spolecnosti, a.s., které maji obé 4
zastoupené fondy. Se 3 fondy jsou zastoupené investicni spole¢nosti Raiffeisen investi¢ni
spolecnost a.s. a UNIQA investi¢ni spolecnost, a.s. Fondy na prvnim a druhém misté znacné
odskocily od zbytku tabulky a s vynosnosti nad 700 000 K¢ si pojistily prvni dvé piicky,
jedna se o fond J&T OPPORTUNITY CZK, coz je smiSeny fond s rizikovosti 6 a na druhé

pticce je to také smiseny fond Generali Fond zivé planety s rizikovosti 5.

Tabulka 95: Fondy s vynosem nad 20 %

Ny . , Stuperti | Zhodnoceni | Zhodnoceni
Investi¢ni spolecnost | Nazev fondu Typ fondu rizika v K& v %
. oy J&T
J&T investicni OPPORTUNI Smiseny 6 | 767135Ke| 7671 %
spole¢nost, a.s. TY CZK
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Generali Investments

Generali Fond

o . o
CEE as. %ivé plancty Smiseny 714 708 K& 71,47 %
Erste Asset . < )
Management Top Stocks Akciovy 557 150 K¢ 55,72 %
Generali Investment Generali Fond
VeSUMENTS 1 o 1obalnich Akciovy 501470Ke | 50,15 %
CEE as. .
znacek
Generali Investments | Generali Fond o < N
CEE as. Zlaty Smiseny 473 370 K¢ 4734 %
Erste Asset Global Stocks ., < N
Management FF Akciovy 409 333 K¢ 40,93 %
CSOB Asset 3
Management, a.s., CSOB akciovy Akciovy 398 893 K¢ 39,89 %
investicni spole¢nost
Partn%rs mvesticni Partners 7 Akciovy 370 769 K& 37.08 %
spole¢nost Stars
Prosperita investini | ypp G1opaln Smiseny 354 037 K& | 35.40 %
spole¢nost a.s.
Raiffeisen investi¢ni Raiffscisen
spolednost a.s fond SmiSeny 341176 K& 3412 %
P S globalnich trhi
. e Akro akciovy
AKRO investicni fond novych Akciovy 338 898 K& | 33.89 %
spole¢nost, a.s. .
ekonomik
Generali Investments Generali Fond
CEE a.s novych Akciovy 321794 K¢ 32.18 %
o ekonomik
Raiffeisen investi¢ni Raiffeisen
o v privatni fond SmiSeny 313 535 K¢ 31.35%
spole¢nost a.s. L
dynamicky
. o UNIQA
Eljllgﬁogvzssmm Selection Akciovy 311322Ke | 3113%
p - 5. Global Equity
UNIQA
UNI(%A investi¢ni Selectlpn Akciovy 787 981 K& 28.80 %
spolecnost, a.s. Emerging
Equity
J&T investicni J&T Life 2030 |  SmiSeny 269841 K& | 2698 %
spole¢nost, a.s.
Erste Asset Akciovy mix ., y o
Management FF Akciovy 263 851 K¢ 26.39 %
J&T investicni J&T Life 2035 |  Smigeny 259921 K& | 25,99 %
spole¢nost, a.s.
Generali Investments Generali fond
fondu SmiSeny 257 735 K& 25,77 %

CEE ass.

dynamicky

152




Raiffeisen investi¢ni Raiffeisen fond
< udrzitelného Smiseny 244 681 K¢ 24,47 %

spole¢nost a.s. .

rozvoje
ZFP Investments, ZFP realitni
investicni spolecnost fond Realitni 244 484 K¢ 24,45 %
a.s.
INVESTIKA,
investi¢ni spolecnost, | Investika Realitni 242 718 K¢ 24,27 %
a.s.
Generali Investments Generali .

Fondy ropy a Akciovy 226 757 K¢ 22,68 %
CEE as. .

energetiky

CS fond
ﬁ;faisﬁfetm Zivotniho Smigeny 214343KE | 2143 %

& cyklu 2030 FF
Amundi Czech iﬁlg{;frlSCR B
Republic, investi¢ni . o Akciovy 212 938 K¢ 21,29 %
spolednost. a.s Selection (tfida
P a5 A)-C

UNIQA investi¢ni UNIQA Small ., . 0
spole¢nost, a.s. Cap Portfolio Akciovy 211295 Ke 21,13%
J&T investicni J&T Bond N . 0
spolecnost, a.s. CZK Dluhopisovy 209 613 K¢ 20,96 %

Zdroj: zpracovani viastni

Nasledujici tabulka 96 obsahuje fondy dalsi kategorie, a to fondy s vynosem od 10
% do 20 %, kterych je za zkoumané obdobi celkem 25 a jedna se tak o druhou nejvice
zastoupenou skupinu fondd. Nejvice zastoupené jsou fondy smiSené (15), které v celé
skuping€ prevazuji a tvoii 60 % vSech zastoupenych fondi. Druhych nejvice zastoupenych
fondu je fonda akciovych (6) a po dvou zastoupenich jsou zde 1 fondy realitni a dluhopisové.
Nejvykonngjsi realitni fond ztéto tabulky je Conseq realitni na osmé pozici a na pozici
¢trnacté z pohledu dluhopisovych fondl je to fond High Yield dluhopisovy. Rizikovosti
fondul jsou zde ptitomny vSechny az na 1 a 7 stuperi rizika. Nejvice zastoupené jsou fondy
s rizikovosti 4, téch je v tabulce 10 a poté s rizikovosti 6, téch je v tabulce 6. Realitni fondy
nesou jako v predeslé tabulce rizikovost 2 a jedini dva zastupci dluhopisovych fondu jsou
oznaceni rizikovosti 4. Rizikovost, ktera v tabulce u fondi prevazuje je Cislo 4, kterou je
oznaceno 10 fondu. I prvni fond této tabulky ma rizikovost 4 a jde o smiSeny fond Partners
Universe 10. Velmi té€sné pozice druhého a tfetiho mista zaujimaji svoji rizikovosti zcela
odlisné fondy. Druhé misto nalezi fondu UNIQA realitni fond, kdy jde o fond akciovy
s rizikovosti 6 a tfeti misto té€sn€ zaujiméa smiSeny fond J&T Life 2025. Investicnich

spolecnosti, které fondy zastupuji je v této tabulce celkem 9 raznych. Spole¢nost Conseq ma
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5 zastupct fond, coz je nejvice ze vSech zastoupenych investi¢nich spole¢nosti, se 4 fondy
je to poté Generali Investments CEE a.s. spole¢né s Erste Asset Management. Partners

investi¢ni spole¢nost a UNIQA investi¢ni spoleCnost maji obé zastoupeni po 3 fondech.

Tabulka 96: Fondy s vynosem od 10 % do 20 %

Investi¢ni spolecnost | Nazev fondu Typ fondu ifgﬁgl Zho‘(/hIl(og:em Zhoir:;cem
[0}
Partners mvesticni | Partners SmiSeny 4 | 198113Ke | 19.81%
spole¢nost Universe 10
UNIQA investiéni UNIQA ., . 0
spole¢nost, a.s. Realitni fond Akciovy 6 197 842 K¢ 19,78 %
J&T investicni J&T Life 2025 | Smiseny 3 197 840 K& | 19,78 %
spole¢nost, a.s.
Partners mvesticni | Partners SmiSeny 4 | 192661Ke | 19.27%
spole¢nost Universe 13
CSOB Asset ¢SOB
Management, a.s., , SmiSeny 3 188 061 K¢ 18,81 %
. Ty . Bohatstvi
investicni spole¢nost
Erste Asset . < )
Management Sporotrend Akciovy 6 181 933 K¢ 18,19 %
Erste Asset Vyvazeny mix o . o
Management FF SmiSeny 4 179 389 K¢ 17,94 %
Conseq Funds Conseq realitni
investicni spolecnost, d Realitni 2 174 603 K¢ 17,46 %
as (CZK)
Conseq Funds 1(1:1 %Iéssiq Private
investicni spolecnost, _— SmiSeny 5 168 831 K¢ 16,88 %
as dynamické
- portfolio, OPF
Generali Investments Generqli Fond .
farmacie a Akciovy 6 161 440 K¢ 16,14 %
CEE as. . .
biotechnologie
Generali Investments Generali fond
v fondu SmiSeny 4 160 922 K¢ 16,09 %
CEE as. e
vyvazeny
Generali Investments Generali Fond
v balancovany SmiSeny 3 157 087 K¢ 15,71 %
CEE as. 7,
konzervativni
J&T investiéni J&T Money o « o
spolecnost, a.s. CZK SmiSeny 2 153 431 K¢ 15,34 %
Erste Asset High yield N . 0
Management dluhopisovy Dluhopisovy 4 146 020 K¢ 14,60 %
CS
Erste Assct nemovitostni Realitni 2 | 137483KE | 13.75%
Management fond
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Raiffeisen
Ralffevlsen mvestiéni fqnd high- Dluhopisovy A 137 255 K& 13.73 %
spole¢nost a.s. yield

dluhopisu
Generali Investments Fond

v nemovitostnic Akciovy 6 125 704 K& 12,57 %

CEE as. .

h akcii

. o UNIQA

UNIQA investicni | g, ction Smiseny 4 | 124819Ke | 1248%
spole¢nost, a.s. ..

Opportunitics
WOOD & Company
investieni spolednost, | L. Weather Smiseny 4 115947 K& | 11,59 %
as rastovy fond
Conseq Funds .
investiéni spolognost, | AACHVE Invest Smiseny 5 115401 K& | 11,54 %
as. Dynamicky
Conseq Funds 1(1:1 ?/I;S;[q Private
investi¢ni spolecnost, . Smiseny 4 114 306 K¢ 11,43 %
as vyvazené

- portfolio, OPF

UNIQA investi¢ni UNIQA CEE ., . o
spole¢nost, a.s. Akciovy fond Akciovy 6 106 482 K¢ 10,65 %
Partngrs mvestiéni Paaners Smigeny 3 104 762 K& 10.48 %
spole¢nost Universe 6
CSOB Asset CSOB
Management, a.s., Akciovy Akciovy 6 100 324 K¢ 10,03 %
investi¢ni spolecnost | realitni
Conseq Funds .
investiéni spolognost, | Ve Invest Smiseny 4 100222 Ké | 10,02 %
s Vyvazeny

Zdroj: zpracovani viastni

Skupinu s nejnizs§imi vynosy v rozmezi od 0 do 10 % predstavuje 20 fonda, které se
nachazeji v tabulce 97, tato skupina je nejméné zastoupena ze vsech tii vynosovych skupin.
Nachazeji se zde fondy pouze dvojiho druhu, a to fondy dluhopisové (13) a fondy smiSené
(7). Kdy na prvnich tfech mistech jsou fondy od Erste Asset Management, nejvynosnéjSim
fondem je fond smieny MPF 10, na druhém misté je to fond CS korporatni dluhopisovy a
treti je fond Optimum smiSeny. VSechny fondy maji rizikovost 3. Tedy spadaji do druhé
poloviny rizikovosti z celkové sedmi stupnové Skaly. Fondd se stupném rizikovosti 3 je
v této skupiné nejvice a to konkrétné 10. Poté je nejvice zastoupena rizikovost 2 a to Sestkrat.
Zbylé ptitomné rizikovosti jsou zastoupeny jednim nebo dvéma fondy. Co se tyce rozdéleni
podle investi¢nich spolecnosti, tak nejvice v této skupiné figuruje Erste Asset Management

s 6 fondy, kdy zaujima hned vSechny tfi prvi pozice. Druhé nejvice zastoupené jsou fondy
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od Raiffeisen investiCni spolecnosti a.s. a tieti nejvétsi zastoupeni maji fondy od Generali

Investments a.s.

Tabulka 97: Fondy s vynosem do 10 %

Investi¢ni spolecnost | Nazev fondu Typ fondu S;gg{e; Zhio‘(/h;(ogen Zhosrtzcem
Erste Assct MPF 10 SmiSeny 3 96 558 K& | 9,66 %
Management
Erste Asset CS korporatni N . 0
Management dluhopisovy Dluhopisovy 3 90 544 K¢ 9,05 %
Erste Asset Optimum Smiseny 3| 90109Ks | 9.01%
Management
. o J&T
J&T investicni PERSPEKTIV Smiseny 4 88 469KE |  8.85 %
spole¢nost, a.s. A
Generali Investments Generali Fond
korporatnich Dluhopisovy 3 86 570 K& 8.66 %
CEE as. -
dluhopisu
Erste Asset Konzervativni e . 0
Management Mix FF SmiSeny 3 78 501 K& 7.85 %
WOOD & Company | All Weather
investi¢ni spolec¢nost, | dluhopisovy Dluhopisovy 3 72 018 K¢ 7.20 %
a.s. fond
J&T investicni J&T Flexibilni | Dluhopisovy | 2 68 660KE | 6.87 %
spole¢nost, a.s.
Conseq Funds Conseq
investi¢ni spolecnost | korporatnich Dluhopisovy 3 49 942 K¢ 4,99 %
a.s. dluhopisi A
Generali Tnvestment Generali Fond
CEEeaas VESIIENES | \yvazeny Dluhopisovy 2 49505Ks | 4.95%
- dluhopisovy
Erste Asset R % )
Management Sporobond Dluhopisovy 2 42 904 K¢ 4,29 %
Generali Investments | Generali Fond N . 0
CEE as. konzervativni Dluhopisovy 2 39 063 K& 391 %
Raiffeisen investi¢ni Raiffcisen fond
< dluhopisovych | Dluhopisovy 3 37 247 K& 3,72 %
spole¢nost a.s. RS
prilezitosti
Ralffevlsen investi¢ni Ralffelgen fond Smiseny 5 34 858 K& 3.49 %
spole¢nost a.s. alternativni
UNI(%A investi¢ni UNIQA CZK Smiseny 1 17 857 K& 179 %
spole¢nost a.s. Konto
UNIQA investiéni UNIQA N " 0
spolecnost a.s. Eurobond Dluhopisovy 3 13 957Ke 1.40%
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Conseq Funds Active Invest
investicni spolecnost o Smiseny 3 13 498 K& 1,35 %
as. Konzervativni
Raiffeisen investi¢ni Raiffcisen fond
< dluhopisovych | Dluhopisovy 2 9705 K¢ 0,97 %
spole¢nost a.s. o
trendu
Erste Asset Likvidni fond | Dluhopisovy 1 8 795 K& 0,88 %
Management ’
Raiffeisen investi¢ni Raiffcisen fond
< dluhopisové Dluhopisovy 2 7383 K¢ 0,74 %
spolecnost a.s. .
stability

Zdroj: zpracovani viastni

Nejméné ztratovou skupinou se ztratou do 4 % je skupina fondt v tabulce 98. Fondu

reprezentujici tuto skupinu je celkem 10. Fond Amundi CR Kratkodoby je nejméné

prodélenym fondem z celé analyzy, zaznamenal ztratu 648 K¢, jde o fond penézniho trhu

s rizikovosti 1. Naopak nejvice ztratovym fondem do 4 % je Fond CSOB Akciovy stfedni a

vychodni Evropa, ktery je akciovy a ma rizikovost 6. Celkové se v této kategorii vyskytuji

nejvice fondy dluhopisové (6), zbylé typy fondl jsou zastoupeny po jednom zastupci. Typu

fonda odpovida i rizikovost, ktera je u 8 fondt do rizikovosti Cisla 3, pouze dva fondy z celé

tabulky maji rizikovost vyssi a to 4 a 6. Mezi t€émito méné ztratovymi fondy je jich nejvice

od CSOB Asset Management, a.s. investi¢ni spole¢nosti a poté od spolenosti Amundi

Czech Republic, investi¢ni spolecnosti a.s.

Tabulka 98: Fondy se ztratou do 4 %

e . , Stupent | Zhodnoceni | Zhodnoceni
Investi¢ni spolec¢nost Nazev fondu Typ fondu rizika v K& v %
Amundi Czech . e,
Republic, investieni | Lymundt CR o Pendzniho |y ggies | 006 9%
o Kratkodoby trhu
spole¢nost, a.s.
Erste Asset Sporoinvest | Dluhopisovy | 1 2136KE | -021%
Management ’
Amundi Czech .
Republic, investi¢ni Amundi CR=) 5y opisovy |1 -3 751 K&
leEnost. a.s Sporokonto
spole¢nost, a.s. -0.38 %
CSOB Asset CSOB
Management, a.s., Vyvazeny Smiseny 3 -4 681 K& -0,47 %
investicni spolecnost dividendovy
. ... | Conseq
Conseq Funds investiéni | || iocmich | Realitni 4 6211KE | -0,62%
spolecnost a.s. fondit
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CSOB Asset CSOB
Management, a.s., Dluhopisovy Dluhopisovy 2 -9901 K¢ -0,99 %
investicni spole¢nost DIV
Amundi Czech Amundi CR
Republic, investi¢ni Dluhopisovy Dluhopisovy 2 -13 630 K¢ -1,36 %
spole¢nost, a.s. PLUS
. o UNIQA CEE
UNIQA investicni Dluhopisovy | Dluhopisovy | 3 | -24461K¢& | -2.45%
spole¢nost a.s.
fond
CSOB Asset ¢SOB
Management, a.s., L Dluhopisovy 2 -26 058 K¢ -2,61 %
. >, N Dluhopisovy
investicni spole¢nost
CSOB
CSOB Asset Akciovy
Management, a.s., stfedni a Akciovy 6 -29 126 K¢ -2.91 %
investicni spole¢nost vychodni
Evropa

Zdroj: zpracovani viastni

Nejztratovejsi skupinou jsou fondy, které zaznamenaly ztratu vyssi jak 4 % za
zkoumané obdobi. Tato skupina poznafend v tabulce 99 je zastoupena nejmensim
mnozstvim fondu. Fondy jsou zde prevazné smisSené a dluhopisové, doplnéné o fond
komoditni, ktery je jedinym komoditnim fondem v celé analyze. Dva fondy jsou od
spolecnosti Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s., a dva od spolecnosti Erste
Asset Management, zbylé fondy maji kazdy jiného spravce. Dle rizikovosti jsou vSechny
fondy az na jeden do rizikovosti Cisla 3, pouze jeden z nejztratovéjSich fondi ma rizikovost
5, tim je J&T Komoditni, ktery zaznamenal ztratu 142 857 K¢. Se ztratou vyssi jak 100 000
K¢ jsou v tabulce jesté dal§i dva fondy, a to smiseny fond Amundi CR Balancovany —

konzervativni a dluhopisovy fond Trendbond, oba fondy maji rizikovost €islo 3.

Tabulka 99: Fondy se ztratou nad 4 %

Investi¢ni spole¢nost Nazev fondu Typ fondu sr?;f)ke; Zhojrl?écenl Zhoir:;cem
[0}

Erste Asset Fond fizenych o . 0
Management vynosi OPF SmiSeny 3 -45 516 K¢ -4,55%
UNI(%A investi¢ni UNIQA EUR Smiseny 1 256 911 K& 5,69 %
spole¢nost a.s. Konto
Amundi Czech Amundi CR -
Republic, investi¢ni Obligacni Dluhopisovy 2 -88 372 K¢ -8,84 %
spole¢nost, a.s. fond (C)
Erste Asset C % )
Management Trendbond Dluhopisovy 3 -103 852 Ké | -10,39 %
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Amundi Czech Amundi CR

Republic, investi¢ni Balancovany — Smiseny 3 -115207Ke | -11,52 %
spole¢nost, a.s. konzervativni

J&T investicni J&T Komoditni 5 142857 K& | -14.29 %
spole¢nost, a.s. Komoditni

Zdroj: zpracovani viastni

Vsech 5 zminénych skupin reprezentuje fondy s jinou vynosnosti, od téch s nejvyssi
vynosnosti za zkoumané obdobi az po fondy, které zaznamenaly za zkoumané obdobi ztratu.
Kazdy fond ma jednoznacné urcené charakteristiky, jako jsou vstupni ¢i vystupni poplatky,
rizikovost, investicni spolecnost a typ fondu, ktery sam fond predstavuje.

Z investi¢niho trojuhelniku je znamo, ze ¢im je vySssi riziko, tim je vy3$§i 1 mozny
zisk, tedy riziko jde ruku v ruce s vynosem. To plati i pfi porovnani primérnych rizikovosti
za jednotlivé kategorie fondu dle jejich ziskovosti. Srovnani ukazuje tabulka 100, kde je ke
kazdé kategorii fonda pfifazena primérna rizikovost vypocitana ze vSech fondu v dané
kategorii obsazenych. K nejvynosnéjs§i skupiné, Fondy svynosem nad 20 %, pfipada
pramérna rizikovost 4,93, ktera je nejvyssi z celé tabulky. Rizikovost vyssi jak Cislo 4,
konkrétn€ 4,16 ma i druha nejvynosn€jsi skupina fondd, kterou jsou Fondy s vynosem od 10
% do 20 %. Rizikovost nad ¢islo 2 maji vSechny zbylé skupiny, kdy pravidlo, ¢im vyssi
rizikovost tim vyssi ziskovost dodrzuji 1 nasledujici skupiny v tabulce, a to Fondy s vynosem
do 10 %, tato kategorie ma primérnou rizikovost 2,65 a Fondy se ztratou do 5 %, t€ém piipada
prumérna rizikovost 2,55. Pouze nejztratovejsi skupina Fondy se ztratou nad 5 % nemaji

nejnizs$i rizikovost a jsou tak jedinou vyjimkou v celé tabulce.

Tabulka 100: Kategorie fondu vuci prumérné rizikovosti

Kategorie fondt dle ziskovosti Priméma rizikovost
Fondy s vynosem nad 20 % 4,93
Fondy s vynosem od 10 % do 20 % 4,16
Fondy s vynosem do 10 % 2,65
Fondy se ztratou do 5 % 2,55
Fondy se ztratou nad 5 % 2,80

Zdroj: zpracovani viastni

S jednotlivymi rizikovostmi se poji 1 typ fondu, ktery danou rizikovost zastupuje.
Respektive kazdému typu fondu je pfifazena jina rizikovost. Napiiklad se neobjevi akciovy
fond s rizikovosti 1 a naopak fond penézniho trhu s rizikovosti 7. Tedy ¢im dynamictéjsi a

dle predpokladu rizikovejsi fond je, tim vyssi rizikovost nese. Toto lze sledovat i
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v nasledujici tabulce 101, ktera ukazuje dany typ fondu a danou primérnou rizikovost ze

zkoumang analyzy.

Tabulka 101: Typ fondu a primérna rizikovost

Typ fondu Priiméma rizikovost
Akciovy 5,65
Komoditni 5
Smiseny 3,75
Realitni 3
Dluhopisovy 2,38
Pené¢zniho trhu 1

Zdroj: zpracovani viastni

Pramémé rizikovosti byly vypocitany ze vSech zastoupenych fonda daného typu,
které do analyzy vstoupily. Z tabulky je patrné, ze nejvice dynamicky, v tomto piipade
akciovy fond nese nejvyssi primérnou rizikovost, v tomto pfipade 5,65. Na druhém miste se
umistil fond komoditni, ktery je jedinym zastupcem této kategorie v celé analyze a nese
rizikovost 5. SmiSené fondy, které jsou nejcastéji kombinaci akciovych a dluhopisovych
fondu s dalSimi prvky aktiv nesou rizikovost 3,75. Nizsi rizikovost, v priméru 3 pfipada na
realitni fondy. Dluhopisové fondy maji jesté nizsi rizikovost nez fondy realitni, a to
v priméru 2,38. Nejméné rizikové fondy jsou v analyze fondy penézniho trhu, které maji
pouze jednoho zastupce a ten nese rizikovost nejnizs§i moznou a to c¢islo 1.

Rizikovosti jsou spravné nazyvany jako SRRI ukazatelé, jde o synteticky ukazatel
rizika a vynosu, anglicky Synthetic Risk and Reward Indicator. Tento vynosoveé-rizikovy
ukazatel ma kazdy fond povinné a investor ho muze najit v klicovych informacich pro
investora. Ukazatel SRRI zobrazuje promeénlivost hodnoty investicniho nastroje v méné
nastroje, tedy jeho volatilitu a tim ukazuje jeho rizikovost v ase. V praxi je ale tieba tento
ukazatel brat jako orientacni, jelikoz je ukazatel bran pouze z minulého vyvoje hodnoty
investice a tim je omezena jeho vypovidaci schopnost. Protoze minulé vynosy nejsou garanci
vynost budoucich. Ukazatel SRRI nabyva hodnot od 1 do 7, kdy stupen 1 piedstavuje
nejnizsi rizikovost, ale ne nulovou a stuperi 7 znazortiuje rizikovost nejvyssi. (172)

Ukazatel SRRI je ukazatel rizika a vynosu fondu, z ¢ehoz vyplyva, ze ¢im vyssi
rizikovost fondu je, tim by mél byt vyssi pfedpokladany zisk. Toto srovnani je zndzornéno
v tabulce 102, kde je ke kazdému Ccislu rizikovosti pfifazen pramérny zisk, ktery je

vypocitany z fondu v analyze s danym stupném rizika.
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Tabulka 102: Prislusné charakteristiky rizikovosti fonda

Rizikovost fondu| Praimémy zisk |Maximalni zisk Max.o/zoiskv Maximalni ztrata b Oz/:[)rétav

7 557 150 K¢ 557 150 55,72 X X

6 257 079 K¢ 767 135 76,71 -29 126 291
5 280 342 K¢ 714 708 71,47 -142 857 14,29
4 164 614 K¢ 269 841 26,98 -6 211 0,62
3 51736 K& 197 840 19,78 -115 207 11,52
2 66 474 K& 242 718 24,27 -88 372 8.84
1 6 132 K¢ 8 795 0,88 -56 911 5,69

Zdroj: zpracovani viastni

Stupen rizikovosti 1 odpovida v tabulce nejniz§imu pramémému zisku, ktery vysel
6 132 K¢ a je jedinym pramérnym ziskem do 10 000 K¢&. Pti tiplném dodrzeni pravidla, by
mely fondy s rizikovosti 2 mit druhy nejnizsi primérny zisk, ten ale v tomto piipadé vysel
66 474 K¢, coz je vice nez u rizikovosti 3, kde je prumérny zisk 51 747 K¢. Nad 100.000 K¢
dosahl primémy zisk u rizikovosti 4, kdy je primeérny zisk 164 614 K¢. Nedodrzeni poradi
vuci rizikovosti a prumé€mému zisku je také u rizikovosti 5 a 6, kdy rizikovost 5 ma
prumérny zisk 280 342 K¢ a rizikovost 6 ma nizsi prumérny zisk, konkrétné 257 079 K¢.
Tabulce dominuje rizikovost 7, ktera s rozdilem vice jak 300 000 K¢ na rizikovost 6 je v Cele
tabulky a je tak nejvynosné€jsim fondem v celé analyze co se tyCe prumérmé rizikovosti,
ptestoze je rizikovost 7 zastoupena pouze jedinym zastupcem.

Z pohledu maximalniho zisku, kterého dana rizikovost dosahla je potadi alespon
Castecné stejné jako pii hodnoceni rizikovosti vuci primérnému zisku. Nejniz§i maximalni
vynos ma stupefi 1, pofadi odpovidda i1 nadale, kdy stupenl rizikovosti 2 preskocil
v maximalnim zisku rizikovost 3 a dosahl tak lepsiho vysledku. Rizikovost 4 je stejné jako
u prumérného zisku na ctvrtém misté z pohledu poradi velikosti hodnot. Pofadi se promeénilo
na prvnich tfech ptickach, kdy maximalni vynos rizikovosti 7 propadl az na tfeti misto a
nasledujici druhé a prvni misto si prohodily rizikovosti 5 a 6, kdy 6 je v tomto pfipadé na
prvni pficce s maximalnim vynosem 767 135 K¢&. Pfi porovnani opacného ukazatele, tj.
maximalni ztraty neni dodrzeno zadné potradi ani podobné tomu, jaké maji hodnoty
maximalniho zisku. U maximalni ztraty je nejvyssi hodnota u rizikovosti 5, konkrétné -
142 857 K¢, pres 100 000 k¢ ma maximalni ztratovost 1 rizikovost 3. Treti nejvyssi

maximalni ztratu a tim 1 tfeti pozici obsadila rizikovost 2, kde je ztrata 88 372 K¢.
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Hodnotit jednotlivé fondy jde i z hlediska investi¢nich spolecnosti, kterych je v celé
analyze celkem Ctrnact. Jejich nazvy, véetné poctu zastoupenych fondu a jejich % ziskovosti

¢i piipadné ztratovosti jsou vypsany v tabulce 103.

Tabulka 103: Poradi investi¢nich spolecnosti dle % ziskovosti fondu

Poradi Investi¢ni spolecnost ?oonédel; Ziskovych | Ztratovych
1 Generali Investments CEE as. 13 100 % 0%
1 Raiffeisen investicni spolecnost a.s. 8 100 % 0%
1 Partners investi¢ni spole¢nost 4 100 % 0%
1 WOOD & Company investi¢ni spolecnost, a.s. 2 100 % 0%
1 AKRO investi¢ni spolecnost, a.s. 1 100 % 0%
1 INVESTIKA, investi¢ni spolecnost, a.s. 1 100 % 0%
1 Prosperita investi¢ni spolecnost a.s. 1 100 % 0 %
1 ZFP Investments, investicni spolecnost a.s. 1 100 % 0%
2 J&T investi¢ni spolecnost, a.s. 9 89 % 11%
3 Conseq Funds investi¢ni spole¢nost a.s. 8 88 % 12 %
4 Erste Asset Management 17 82 % 18 %
5 UNIQA investi¢ni spolecnost a.s. 10 80 % 20 %
6 CSOB Asset Management, a.s., inv. spolenost 7 43 % 57 %
7 Amundi Czech Republic, inv. spoleénost, a.s. 6 17 % 83 %

Zdroj: zpracovani viastni

Nejvetsi zastoupeni, co se do poctu jednotlivych fondu tyce ma investi¢ni spole¢nost
Erste Asset Management, celkem sedmnact riznych fondi, na druhém misté je Generali
Investments CEE a.s. s tfinacti fondy a na tfetim mist¢ UNIQA investi¢ni spolecnost a.s. s
deseti fondy. Z téchto tii investi¢nich spole¢nosti s nejvétsim zastoupenim fonda se pouze
jedna umistila na prvni pozici dle % ziskovosti fondu pii porovnani ziskovych a ztratovych
fondu. Touto investicni spolecnosti je Generali Investments CEE a.s., ktera ma vSechny
fondy ziskové. Na prvnim misté se spolecné s Generali Investments CEE a.s. umistilo
dalsich sedm investi¢nich spolecnosti s riznym mnozstvim zastoupenych fondd, kdy
vSechny fondy byly ziskové. Tedy tyto spoleCnosti zaznamenaly 100 % ziskovost svych
fondu. Zbylych Sest investi¢nich spolecnosti se pak sefadilo od druhého mista po sedmé, dle
ziskovosti a ztratovosti zastoupenych fond(. Na misté druhém az patém jsou investicni
spolecnosti, u kterych prevazuji fondy ziskové. U vSech je zastoupeni ziskovych fonda
minimalné 80 % a vice. Opakem jsou ale investi¢ni spoleCnosti na Sestém a sedmém miste,

které maji vice fondd ztratovych. Konkrétné se jedna o CSOB Asset Management, a.s.,
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investi¢ni spolecnost, ktera ze sedmi zastoupenych fonda ma 43 % ziskovych a zbylych 57
% ztratovych. Huaf je na tom Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s., ktera ze
svych Sesti zastoupenych fondi ma ziskovych 17 % a 83 % piipada na fondy ztratové a

s touto statistikou uzavira tabulku investi¢nich spolecnosti, jako nejvice ztratova.
4.4 Vicekriterialni rozhodovani

V této kapitole budou vyhodnoceny jednotlivé analyzované fondy, a to za pouziti
vicekriteridlniho rozhodovéani, které se zabyva hodnocenim variant podle nekolika kritérii.
Vicekriterialni rozhodovani predstavuje disciplinu operacniho vyzkumu, ktera se zamétuje
na analyzu rozhodovacich situaci. Vicekriterialni rozhodovaci problémy jsou znazornény za
pomoci mnoziny variant, mnoziny hodnoticich kritérii a dale vazbami mezi variantami a
kritérii. Tyto vazby davaji moznost definovat hodnotici funkce a metodu vybéru, na jejichz
zaklad€ 1ze vyjadrit vicekriterialni matematicky model. (173)

Cilem vicekriterialniho rozhodovani je zjistit kompromisni variantu, ktera spliuje
klientovi pozadavky pfi porovnani vSech moznych kritérii. V potaz jsou brana ruzna
optimalizacni (rozhodovaci) kritéria, ktera predpokladaji riznorodost. (174) Vysledkem je
poté vyfeSeni konfliktu mezi protikladnymi kritérii s konkrétnim zavérem, kdy dojde k

uréeni jedné varianty pfipade oznaceni vice nejlepSich moznych variant. (175)
4.4.1 Vicekriterialni hodnoceni variant — mnozina kritérii

Pro aplikaci vicekriterialniho rozhodovani je nutné v prvni fadé definovat mnozinu
variant rozhodovani, tou jsou v pfipadé této prace zkoumané podilové fondy. Mnozina je
definovana jako X = {Xi, X, ..., Xss} a hodnocena dle kritérii Y1, Y2, Y3, Y4. Kazdou
variantu dle téchto kritérii lze popsat vektorem vicekriterialnich hodnot, z ¢ehoz plyne
matematicky model vyjadien za pomoci kriterialni matice. (173)

Dalsim krokem je urceni mnoziny kritérii, ktera jsou spolec¢na pro vS§echny podilové
fondy. Pro vyhodnoceni jsou ur€ena Ctyfi samostatna kritéria, mezi ktera jsou fazena: riziko,
investicni spolecnost, typ fondu a zhodnoceni za sledované obdobi. Zvoleni a ziskani kritérii
je vysvétleno nize.

Riziko — pro tento typ kritéria jsou pouzity tii vlastni Skaly rizikovosti fondi, které
vyplyvaji z kapitoly 3.3., kde byly jiz pouzity. Hranice 4 %, ktera rozdé€luje ztratové fondy
je urGena jako priméra procentualni ztratovost viech fondd. Skaly jsou nasledujici:

- Kladné zhodnocené fondy (fondy bez prodélku) — nizko rizikova skupina A

- Fondy se ztratou do 4 % — stfedné rizikova skupina B
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- Fondy se ztratou nad 4 % — vysoce rizikova skupina C

Pro zjisténi, do které skupiny (A, B, C) fondy dle své uvedené miry rizikovosti (SRRI
1-7) nélezi, je vzdy kazda skupina dle rizikovosti srovnana s realnymi vysledky této prace
v kapitole 3.3. Srovnani je aplikovano tim zpusobem, Ze pokud se i jeden fond ze skupiny
fond SRRI 1 nachazi ve skupiné C, jsou vS§echny fondy SRRI 1 brany jako vysoce rizikové.
Stejny postup srovnani je aplikovan i1 u zbylych Sesti kategorii rizikovosti. Vysledky

srovnani jsou zapsany v tabulce 104.

Tabulka 104: Srovnani SRRI fondi s vlastnimi skupinami rizikovosti

Vlastni skaly rizikovosti fondi | Fondy dle SRRI 1-7
Skupina A — nizko rizikova 7

Skupina B — stfedn¢ rizikova 4,6
Skupina C - vysoce rizikova 1,2,3,5

Zdroj: zpracovani viastni

Pro spravnou interpretaci a pouziti vysledkl z tabulky 104 je tfeba vzit v potaz kratké
zkoumané obdobi. Z tohoto diivodu jsou stanoveny limity, které je tfeba prolnout s vysledky
z tabulky 104. Urcené limity vychazeji z tabulky vypracované specialistou, ktera se pouziva
pro evropské regulacni smérnice, vyuziva ji naptiklad i investi¢ni spolecnost Erste Asset

Management. (176,177)

Tabulka 105: Fondy dle SRRI v prislu$né kategorii rizika

SRRI | Kategorie rizika
1
Nizk¢ riziko
2
3
4 .
3 Stredni riziko
6
7 Vysoké riziko

Zdroj: (176,177), zpracovani viastni

Pro kritérium rizika je vysledkem propojeni tabulky 104 a 105, z kterych vyplyvaji
finalni hodnoty pouzité dale pii kompletaci kriterialni matice. Vysledné hodnoty pro
kritérium rizika jsou znazornény v tabulce 106. Pro néasledné pocitani a vytvoreni kriterialni
matice jsou pouzita piifazena cCisla v poslednim sloupci tabulky, ta jsou urCena dle

rizikovosti skupiny, ¢im rizikovéjsi skupina je, tim ma vysSi prifazené ¢islo.

164



Tabulka 106: Vysledné fondy dle SRRI ve vlastnich §kalach rizikovosti

Viasti skaly rizikovosti fondi | "o 4E SRRU | piigzeng gislo
Skupina A — nizko rizikova X 1
Skupina B — stfedné¢ rizikova 4,6 2
Skupina C — vysoce rizikova 1,2,3,5,7

Zdroj: zpracovani viastni

Investi¢ni spolecnost — v piipadé¢ tohoto kvalitativniho kritéria je tfeba realizovat
prevod na kritérium kvantitativni z divodu moznosti nasledného vyhodnoceni. Pro ziskani
kvantitativnich udaja je vyuzita tabulka 103, ktera udava poradi investi¢nich spolecnosti
v zavislosti na tom, kolik mé jaké investi¢ni spolecnost zastoupenych ziskovych a ztratovych
fondt v %. Tyto informace jsou pieneseny do tabulky 107, ktera ukazuje potadi investi¢nich
spoleCnosti, ty snejvétsim % mnozstvi kladné zhodnocenych fondii jsou na prvnich
prickach, a naopak ty s nejmensim % mnozstvi kladné zhodnocenych fondi jsou zastoupeny
na prickach poslednich. Poradi, tj mista 1. az 7. jsou hodnoty dale vyuzité pro samotné

vyhodnoceni v kriterialni matici.

Tabulka 107: Kritérium — investi¢ni spolecnost

Poradi Investi¢ni spolecnost
1 Generali Investments CEE a.s.

Raiffeisen investi¢ni spolec¢nost a.s.

Partners investi¢ni spole¢nost

WOOD & Company investi¢ni spoleénost, a.s.

AKRO investi¢ni spole¢nost, a.s.
INVESTIKA, investi¢ni spole¢nost, a.s.

Prosperita investi¢ni spolecnost a.s.

ZFP Investments, investi¢ni spolec¢nost a.s.

J&T investicni spolecnost, a.s.

Conseq Funds investic¢ni spole¢nost a.s.

Erste Asset Management

UNIQA investi¢ni spole¢nost a.s.

CSOB Asset Management, a.s., investiéni spolednost

<G N ] B W N = =] =] = =] =] =

Amundi Czech Republic, investi¢ni spole¢nost, a.s.

Zdroj: zpracovani viastni
Typ fondu — u kritéria typ fondu je stejné jako u kritéria investi¢ni spolecnosti tieba

pfevod na kvantitativni hodnoty, k tomu je vyuzito tabulky 101 zminéné vyse. Tabulka
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znazoriuje pramérné rizikovosti pro jednotlivé typy fondu vypocitané z ptislusnych hodnot
SRRI kazdého fondu zastupujici dany typ fondu. Pro pouziti tohoto kritéria je tabulka
doplnéna o Cisla znacici, ze ¢im vyss§i prumérnou rizikovost fond predstavuje, tim vyssi
pfifazené Cislo ma, s témito pfifazenymi Cisly je dale pocitano v kriterialni matici. Toto
doplnéni je znazornéno v tabulce 108.

Tabulka 108: Kritérium — typ fondu

Typ fondu Priméma rizikovost | Prifazené cislo
Akciovy 5,65 6
Komoditni 5 5
Smiseny 3,75 4
Realitni 3 3
Dluhopisovy 2,375 2
Penézniho trhu 1 1

Zdroj: zpracovani viastni

Zhodnoceni za sledované obdobi — pro kazdy fond je vypocitano zhodnoceni za
sledované obdobi dle postupu uvedeného v kapitole 3.2. Toto zhodnoceni je pfevedeno na
%, ktera jsou pro kazdy fond uvedena v tabulce 96 az 99. Tato % zhodnoceni jednotlivych
fondu jsou pouzita v kriterialni matici pro dalsi vypocet.

Prvni tfi zminéna kritéria, tj. riziko, investi¢ni spolecnost a typ fondu vychazeji ze
stejného vztahu, kterym je vztah k riziku. U kritéria riziko je to jiz v samotném nazvu
kritéria, toto kritérium vychazi pfimo z rizikovosti jednotlivych fondt. U kritéria investicni
spolecnost se opét jedna o riziko, nebot’ % zastoupeni kladné zhodnocenych fondi a zaporné
zhodnocenych fondt urCuje opét rizikovost danych investi¢nich spolecnosti. U posledniho
kritéria z trojice, typ fondu, dochazi ke srovnani primérmych rizikovosti kazdého typu fondu,
jedna se tedy opét o rizikovost. Z tohoto divodu jsou tato tii kritéria sjednocena v jedno
kritérium nazvané sjednocené riziko, a to za pouziti aritmetického prameéru.

Tabulka 109 predstavuje pracovni verzi kriterialni matice, ve které se vyskytuji mezi
vypocty, a kterou je tfeba upravit pro dosazeni vysledné. Prvni tii sloupce predstavuji
samostatna kritéria se vztahem k riziku, proto je prvni upravou zjisténi sjednoceného rizika
za pomoci aritmetického primeéru. Tento vysledek, ktery vychazi ze sloupci rizika,
investi¢ni spolecnosti a typu fondu je zaznamenam ve sloupci ¢tvrtém pojmenovaném jako

sjednocené riziko (min.).
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Pfi dalsim kroku je tfeba kritéria sjednotit, nebot se mohou vyskytovat dvojiho

druhu, a to minimalizani a maximalizaéni. V tabulce 109 je sjednocené riziko kritériem

minimaliza¢nim, nebot’ je zddouci mit riziko co nejmensi. Naopak druhé kritérium, kterym

je zhodnoceni je kritériem maximalizacnim, nebot’ je zddouci mit zhodnoceni co nejvyssi.

Z divodu pfitomnosti dvou ruznych kritérii je tfeba realizovat pfevod na kritéria stejného

typu. Vtomto piipade je sjednocené riziko prevadéno na maximaliza¢ni kritérium. Pro

maximalizaci kritéria je tfeba vyhledat mezi variantami nejvy$s§i hodnotu, od které je poté

odectena hodnota kriterialni a tim je dosazeno kritéria maximaliza¢niho. (178) Posledni dva

sloupce, v kterych je jiz maximalizované sjednocené riziko a zhodnoceni jsou vysledkem

pracovni verze kriterialni matice a predpokladem pro dalsi postup.

Tabulka 109: Kriterialni matice pracovni verze

Investic¢ni

Typ

Sjednocené

Sjednocené

Nezgy tondnl || N0 | oot | mel | o () || seilke () | el e
Active Invest 3 3 4 333 2.00 11,54
Dynamicky
Active Invest 3 3 4 333 2.00 1.35
Konzervativni
Active Invest 2 3 4 3.00 233 10,02
Vyvazeny
Akciovy mix FF 3 4 6 433 1,00 26,39
Akro akciovy fond 2 1 6 3.00 2.33 33,89
novych ekonomik
All Weather
dluhopisovy fond 3 ! 2 2,00 3,33 7,20
All Weather rustovy ) 1 4 233 3.00 11.59
fond
Amundi CR — All
Stars Selection 3 7 6 5,33 0,00 21,29
(tiida A) - C
Amundi CR -

Obligagni fond (C) | ° 7 2 4,00 1,33 -8,84
Amundi CR - 3 7 2 4.00 1.33 0,38
Sporokonto

Amundi CR

Balancovany — 3 7 4 4.67 0,66 -11,52
konzervativni

Amundi CR

Dluhopisovy PLUS 3 7 2 4,00 1,33 -1,36
Amundi CR

Keétkodoby 3 7 1 3,67 1,66 -0,06
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Conseq

korporatnich 2 2,67 2,66 4,99
dluhopisu A

Conseq

nemovitostnich 3 2,67 2,66 -0.62
fondu

Conseq Private

Invest dynamické 4 3,33 2,00 16,88
portfolio, OPF

Conseq Private

Invest vyvazené 4 3,00 2.33 11,43
portfolio, OPF

Conseq realitni

(CZK) 3 3,00 2,33 17,46
CS fond Zivotniho

oyklu 2030 FF 4 3,33 2,00 21,43
CS korporatni 2 3.00 233 9.05
dluhopisovy

CS nemovitostni 3 3.33 500 13.75
fond ’ ’
CSOB akciovy 6 5,00 0,33 39,89
CSOB Akciovy 6 4,67 0,66 10,03
realitni

CSOB Akciovy

stfedni a vychodni 6 4,67 0,66 -2.91
Evropa

CSOB Bohatstvi 4,33 1,00 18.81
CSOB Dluhopisovy 3,67 1,66 2,61
CSOB Dluhopisovy

DIV 2 3,67 1,66 -0,99
CSOB Vyvazeny 4 433 1,00 0,47
dividendovy

Fond

nemovitostnich 6 3,00 2,33 12.57
akcii

Fond fizenych

vynosii OPF 4 3,67 1,66 -4.55
Generali Fond

balancovany 4 2,67 2,66 15,71
konzervativni

Generali Fond

farmacie a 6 3,00 2,33 16,14
biotechnologie

Generali fond fondu 4 )33 3.00 2577

dynamicky
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Generali fond fondu

Y 2 1 4 2,33 3,00 16,09
vyvazeny
Generali Fond
globalnich znacek 3 ! 6 3,33 2,00 20,15
Generali Fond 3 1 2 2,00 333 3.91
konzervativni
Generali Fond
korporatnich 3 1 2 2,00 3,33 8,66
dluhopisu
Generali Fond 2 1 6 3.00 2.33 32,18
novych ekonomik
Generali Fond
vyvazeny 3 1 2 2,00 3,33 4,95
dluhopisovy
Generali Fond Zlaty 2 1 4 2,33 3,00 47.34
Generali Fond zivé 3 1 A 2.67 2.66 71.47
planety
Generali Fondy 3 1 6 3,33 2.00 22,68
ropy a energetiky
Global Stocks FF 3 4 6 433 1,00 40,93
High yield| 2 4 2 2,67 2.66 14,60
dluhopisovy
Investika 3 1 3 2,33 3,00 2427
J&T Bond CZK 3 2 2 2,33 3,00 20,96
J&T Flexibilni 3 2 2 2,33 3,00 6,87
J&T Komoditni 3 2 5 3,33 2,00 -14.29
J&T Life 2025 3 2 4 3,00 2,33 19,78
J&T Life 2030 2 2 4 2,67 2,66 26,98
J&T Life 2035 2 5 4 3,67 1,66 25,99
J&T Money CZK 3 2 4 3,00 2,33 15,34
J&T
OPPORTUNITY 2 2 4 2,67 2,66 76,71
CZK
J&T
PERSPEKTIVA 2 2 4 2,67 2,66 8.85
Konzervativni Mix 3 4 4 3.67 1.66 7.85
FF
Likvidni fond 3 4 2 3,00 2,33 0,88
MPF 10 3 4 4 3,67 1,66 9,66
OPF Globalni 2 1 4 2,33 3,00 35,40
Optimum 3 4 4 3,67 1,66 9,01
Partners 7 Stars 3 1 6 3,33 2,00 37,08
Partners Universe ) 1 4 233 3.00 19.81

10

>

>
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Partners Universe

13 2 1 4 2,33 3,00 19,27
Partners Universe 6 3 1 4 2,67 2,66 10,48
Raiffcisen fond 3 1 4 2.67 2,66 3,49

alternativni

Raiffeisen fond

dluhopisové 3 1 2 2.00 3,33 0,74

stability

Raiffeisen fond

dluhopisovych 3 1 2 2,00 3,33 3,72

prilezitosti

Raiffeisen fond

dluhopisovych 3 1 2 2,00 3,33 0,97

trendu

Raiffeisen fond

high-yicld dluhopisii | > ! 2 1,67 3,66 13,73
Raiffcisen fond 2 1 4 2.33 3,00 24,47
udrzitelného rozvoje

Raiffeisen privitni 3 1 4 2,67 2,66 31,35
fond dynamicky

Raiffseisen fond

alobalnich trhii 3 1 4 2,67 2,66 34,12
Sporobond 3 4 2 3,00 2,33 4,29

Sporoinvest 3 4 2 3,00 2,33 -0.21

Sporotrend 2 4 6 4,00 1,33 18.19
Top Stocks 3 4 6 433 1,00 55,72
Trendbond 3 4 2 3,00 233 -10.39
UNIQA CEE

Akciovy fond 2 5 6 433 1,00 10,65
UNIQA CEE

Dluhopisovy fond 3 > 2 3,33 2,00 -2:45

UNIQA CZK Konto | 3 5 4,00 133 1.79

UNIQA EUR Konto | 3 5 4,00 133 -5.69
UNIQA Eurobond 3 5 3,33 2.00 1.40

UNIQA Realitni 2 5 6 433 1,00 19.78
fond

UNIQA Selection 2 5 6 433 1,00 28.80
Emerging Equity

UNIQA Selection

Global Equity 3 5 6 4,67 0,66 31,13
UNIQA Selection 2 5 4 3.67 1,66 12,48
Opportunities

UNIQA Small Cap

Portfolio 2 5 6 433 1,00 21,13
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Vyvézeny mix FF 2 4 4 3,33 2,00 17,94
ZFP realitni fond 3 3 233 3,00 24,45

Zdroj: zpracovani viastni

Z tabulky 109 je dale pracovano s dvéma maximaliza¢nimi kritérii, zhodnocenim a

sjednocenym rizikem, které je v nasledujicich krocich nazyvano pouze rizikem.
4.4.2 Normalizovana kriterialni matice a metoda WSA

Pro vicekriterialni hodnoceni variant je dale vyuzita metoda WSA neboli metoda
vazeného souctu, u které musi byt provedeno vyjadreni preferenci ve vztahu ke kritériim,
ktera vstupuji do modelu. Témto kritériim je tieba ptifadit vahy, nebot’ kazda proménna ma
jinou dulezitost pro rizné typy investoru a tim padem rozdilnou vahu. (175)

Z tohoto davodu jsou stanoveny tfi Skaly vah, které znazornuji tfi modelové situace
tfi raznych typt investora. Prvni Skala predstavuje skupinu investort akceptujici malé riziko,
druha skala ukazuje na investory akceptujici stfedni riziko a treti Skala zastupuje investory
akceptujici velké riziko. Tyto tfi Skaly jsou pouzity z divodu vyhnuti se subjektivnimu
feSeni a zaroven vyuzivaji feSeni normativniho. Kazdé skupiné investor je pfifazeno %
zastoupeni rizika a % zastoupeni zhodnoceni, které fikd, na kolik % se dand skupina
soustfedi, upfednostiiuje ¢i dava vétsi vahu na jaké kritérium. Pfifazené hodnoty pro

jednotlivé skupiny investora jsou znazornény v tabulce 110.

Tabulka 110: TFi Skaly ruznych typu investoru

Investori — malé Investori — Investori —
riziko BEEIE || e il || O | el il | OO
Riziko 80 % 2 60 % 2 40 %
Zhodnoceni 20 % 1 40 % 1 60 % 2

Zdroj: zpracovani viastni

Pro zjisténi konkrétnich vah je pouzita metoda poradi, kdy u kazdé skupiny investort
jsou kritéria usporadana dle potadi. To kritérium, které ma vétsi % zastoupeni zaujima pozici
kritéria dilezitéj$iho a je mu pfifazena hodnota k, kdy k vyjadiuje pocet kritérii. Druhému
kritériu je poté pfifazena hodnota k-1. Tyto hodnoty jsou uvedeny v tabulce 110. Pro
konecné celkové vahy kazdého kritéria jsou prifazené hodnoty secteny a vysledkem je jedna

hodnota pro kazdé kritérium. Pro pouziti vysledné vahy je hodnota pfevedena do normované

Pi

podoby za vyuZiti vztahu v; = S
i

kde pi je hodnota pfifazena i-tému kritériu. Vysledkem
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jsou dvé normované vahy, jejichz soucet je roven 1. SeCtené hodnoty a vysledné vahy jsou

vyjadreny v tabulce 111. (175)

Tabulka 111: Vahy jednotlivych kritérii

Sectena hodnota | Vahy

Riziko 5 0,56

Zhodnoceni 4 0,44
Soucet 9 1

Zdroj: zpracovani viastni

Metoda vazeného souctu stavi na znalosti vah jednotlivych kritérii, ktera jsou zjisténa
a zaznamenana v tabulce 111. Pro naslednou aplikaci této metody je tieba upravit kriterialni
matici na normalizovanou kriterialni matici, coz je mozné na zakladé vySe zjisténych
informaci.

Pro vyhotoveni normalizované kriterialni matice jsou doplnény ideéalni a bazalni
hodnoty pro jednotliva kritéria. Ve vysledné kriterialni matici jsou hodnoty v intervalu od
<0, 1>, pfi¢emz idealni hodnota je zastoupena 1 a bazalni hodnota 0. Pro normalizovanou
matici plati, ze je zcela nezavisla na jednotkach. V tomto pfipadé je bazalni hodnota
oznacena Dj jako dolni hodnota pro kritérium j, dale pak idealni hodnota nese oznaceni H;
jako horni hodnota pro kritérium j. Vysledkem je normalizovanid matice, kterd vznika
z puvodni kriterialni matice, a to na zakladé transformace za nize uvedeného vztahu:

Yij — D;

Metoda WSA fika, kterou variantu vybrat jako kompromisni po zvazeni vSech
kritérii. Vybrana je ta varianta, ktera maximalizuje soucet soucinti vah kritérii a patfi¢nych
hodnot pro jednotlivé varianty (podilové fondy) z normalizované kriterialni matice. Vztah

vyjadiujici metodu WSA je: (175)

k
WSA = Z Uj T}'i
j=1

Normalizovana matice je uvedena v tabulce 112, spole¢né s kterou je v poslednim

sloupci také vysledek metody WSA.

Tabulka 112: Normalizovana kriterialni matice a WSA

Nazev fondu Nompvme Normovane’ WSA
riziko zhodnoceni
J&T OPPORTUNITY CZK 0.73 1,00 3504
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Generali Fond Zivé planety 0,73 0,94 32.94
Top Stocks 0,27 0,77 25,07
Generali Fond globalnich znacek 0,55 0,71 23,18
Generali Fond Zlaty 0,82 0,68 2251
Global Stocks FF 0,27 0,61 18.57
CSOB akciovy 0,09 0,60 17,74
Partners 7 Stars 0,55 0,56 17.43
OPF Globalni 0,82 0,55 17,25
Raiffseisen fond globalnich trhu 0,73 0,53 16,50
Akro akciovy fond novych ekonomik 0,64 0,53 16,22
Generali Fond novych ekonomik 0,64 0,51 15,46
Raiffeisen privatni fond dynamicky 0,73 0,50 15,29
UNIQA Selection Global Equity 0,18 0,50 14,07
J&T Life 2030 0,73 0,45 13,36
UNIQA Selection Emerging Equity 0,27 0,47 13,23
Generali fond fondu dynamicky 0,82 0,44 13,02
Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje 0,82 0,43 12,44
ZFP realitni fond 0,82 0,43 12,44
J&T Life 2035 0,45 0,44 12,37
Investika 0,82 0,42 12.36
Akciovy mix FF 0,27 0,45 12,17
Generali Fondy ropy a energetiky 0,55 0,41 11,10
J&T Bond CZK 0,82 0,39 10,90
CS fond Zivotniho cyklu 2030 FF 0,55 0,39 10,55
Partners Universe 10 0,82 0,37 10,39
Partners Universe 13 0,82 0,37 10,16
J&T Life 2025 0,64 0,37 10,01
UNIQA Small Cap Portfolio 0,27 0,39 9,86
Amundi CR - All Stars Selection (tfida A) - C 0,00 0,39 9,37
UNIQA Realitni fond 0,27 0,37 9.26
Vyvazeny mix FF 0,55 0,35 9,01
Conseq realitni (CZK) 0,64 0,35 8.99
CSOB Bohatstvi 0,27 0,36 8.83
Generali fond fondu vyvazeny 0,82 0,33 8.76
Sporotrend 0,36 0,36 8.75
Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF 0,55 0,34 8,55
Generali Fond farmacie a biotechnologie 0,64 0,33 8.41
Generali Fond balancovany konzervativni 0,73 0,33 8.40
Raiffeisen fond high-yield dluhopist 1,00 0,31 8,09

173




J&T Money CZK 0,64 0,33 8.05
High yield dluhopisovy 0,73 0,32 7,92
CS nemovitostni fond 0,55 0,31 7,17
Fond nemovitostnich akcii 0,64 0,30 6,84
All Weather rustovy fond 0,82 0,28 6,78
UNIQA Selection Opportunities 0,45 0,29 6,42
Conseq Private Invest vyvazené portfolio, OPF 0,64 0,28 6,33
Active Invest Dynamicky 0,55 0,28 6,20
Partners Universe 6 0,73 0,27 6,10
Active Invest Vyvazeny 0,64 0,27 5,71
Generali Fond korporatnich dluhopisu 0,91 0,25 5,68
J&T PERSPEKTIVA 0,73 0,25 5,39
CS korporatni dluhopisovy 0,64 0,26 529
UNIQA CEE Akciovy fond 0,27 0,27 524
MPF 10 0,45 0,26 5,18
All Weather dluhopisovy fond 0,91 0,24 5,03
Optimum 0,45 0,26 4,90
CSOB Akciovy realitni 0,18 0,27 4,78
J&T Flexibilni 0,82 0,23 4,70
Konzervativni Mix FF 0,45 0,24 4.39
Generali Fond vyvazeny dluhopisovy 0,91 0,21 4,04
Conseq korporatnich dluhopisa A 0,73 0,21 3,69
Generali Fond konzervativni 0,91 0,20 3,59
Raiffeisen fond dluhopisovych prileZitosti 0,91 0,20 3,50
Sporobond 0,64 0,20 3,19
Raiffeisen fond alternativni 0,73 0,20 3,03
Raiffeisen fond dluhopisovych trendu 0,91 0,17 2,29
Raiffeisen fond dluhopisové stability 0,91 0,17 2,19
UNIQA Eurobond 0,55 0,17 1,73
Active Invest Konzervativni 0,55 0,17 1,71
Likvidni fond 0,64 0,17 1,69
UNIQA CZK Konto 0,36 0,18 1,53
Conseq nemovitostnich fondua 0,73 0,15 1,22
Sporoinvest 0,64 0,15 1,21
Amundi CR Kratkodoby 0,45 0,16 091
Amundi CR - Sporokonto 0,36 0,15 0,58
CSOB Dluhopisovy DIV 0,45 0,15 0,50
CSOB Vyvazeny dividendovy 0,27 0,15 0,35
Amundi CR Dluhopisovy PLUS 0,36 0,14 0,15
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UNIQA CEE Dluhopisovy fond 0,55 0,13 0,04
CSOB Dluhopisovy 0,45 0,13 0,22
CSOB Akciovy stiedni a vychodni Evropa 0.18 0,13 0,91
Fond fizenych vynosi OPF 0,45 0,11 -1,07
UNIQA EUR Konto 0,36 0,09 -1,76
Amundi CR - Obliga¢ni fond (C) 0,36 0,06 -3,14
Trendbond 0,64 0,04 -3.27
Amundi CR Balancovany — konzervativni 0,18 0,03 -4.70
J&T Komoditni 0,55 0,00 -5,17

Zdroj: zpracovani viastni
4.5 Vyhodnoceni fondu

Na zakladé zjisténych vysledkt z predchozi kapitoly, které jsou zaznamenany
v tabulce 112 je mozné vyhodnotit jednotlivé fondy zkoumané za dané obdobi, a to na
zakladé hodnot WSA pfifazenych kazdému fondu. V ramci vyhodnoceni jsou fondy
rozdéleny do jiz stanovenych 8kal rizikovosti, na fondy nizko rizikové, stfedné rizikové a
vysoce rizikové. Ze tii stanovenych skal se ale ani jeden fond nezaradil do kategorie nizko
rizikovych fondu, jak lze vycist z tabulky 106. Z tohoto divodu jsou fondy vyhodnoceny

v ramci dvou kategorii, a to kategorie stfedn€ a vysoce rizikovych fondu.
4.5.1 Vyhodnoceni stiedné rizikovych fondi

Skupina stiedné rizikovych fond obsahuje celkem 31 zastupct. Jedna se o mensi
polovinu vsech zkoumanych fondl v celé praci, ovSem s lepsimi celkovymi vysledky oproti
vEétsi poloving, kterou predstavuje skupina fonda vysoce rizikovych.

Zjisténé hodnoty WSA fikaji, kterou variantu vybrat jako nejvhodnéjsi po zvazeni
vSech zahrnutych kritérii, pficemz je preferovana ta varianta, kterd je reprezentovana
nejvyssi hodnotou WSA. Tyto hodnoty jsou pro vS§echny fondy dané kategorie zaznamenany
v tabulce 113.

Pii celkovém vyhodnoceni stfedné rizikové skupiny fondl je z tabulky 113 patrné,
7e pouze jeden fond zaznamenal zapornou hodnotu WSA, timto fondem je fond CSOB
Akciovy stfedni a vychodni Evropa, zbylé fondy zaznamenaly hodnoty kladné. Pii
vypocitani primérné hodnoty WSA je ziskano ¢islo 10,32. Pficemz nejlepsi fondy zafazené
v kategorii TOP 3 fondy stiedné rizikové kategorie, tedy ty, které se umistili na prvnich tfech
ptickach, toto cislo pfekonaly. Kazdy fond ztfech nejlepSich je od jiné investicni

spolecnosti, ale u vSech fondi se jedna o typ fondu smiseného. Prvni misto za fondy stfedné
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rizikové si odnasi fond J&T OPPORTUNITY CZK s hodnotou WSA na arovni 35,24.
Nejvétsi rozestup z pohledu rozdilu hodnot, ktery mezi jednotlivymi po sobé jdoucimi
pozicemi nastal je u druhého mista, kdy Generali Fond Zlaty mé na prvni misto nejvetsi
ztratu a jeho hodnota WSA je 22,51. Dalsi pricky zaznamenavaji dale mensi rozdily mezi po
sobé jdoucimi fondy, nez ktery ma na sebe prvni a druhd pricka. Tretim fondem je OPF
Globalni s hodnotou WSA 17,25. Tabulku uzavira fond CSOB Akciovy stiedni a vychodni
Evropa s hodnotou WSA -0,91 a fadi se tak na posledni misto tabulky jako jediny fond se

zapornou hodnotou.

Tabulka 113: Vyhodnoceni stfedné rizikovych fondu

Poradi | Nazev fondu WSA
1 J&T OPPORTUNITY CZK 35,24
2 Generali Fond Zlaty 22,51
3 OPF Globalni 17,25
4 Akro akciovy fond novych ekonomik 16,22
5 Generali Fond novych ekonomik 15,46
6 J&T Life 2030 13,36
7 UNIQA Selection Emerging Equity 13,23
8 Generali fond fondi dynamicky 13,02
9 Raiffeisen fond udrzitelného rozvoje 12,44
10 J&T Life 2035 12,37
11 CS fond zivotniho cyklu 2030 FF 10,55
12 Partners Universe 10 10,39
13 Partners Universe 13 10,16
14 UNIQA Small Cap Portfolio 9,86
15 UNIQA Realitni fond 9,26
16 Vyvazeny mix FF 9,01
17 Generali fond fondu vyvazeny 8,76
18 Sporotrend 8.75
19 Generali Fond farmacie a biotechnologie 8.41

20 Raiffeisen fond high-yield dluhopist 8,09
21 High yield dluhopisovy 7.92
22 Fond nemovitostnich akcii 6,84
23 All Weather ristovy fond 6,78
24 UNIQA Selection Opportunities 6,42
25 Conseq Private Invest vyvazen¢ portfolio, OPF | 6,33
26 Active Invest Vyvazeny 5,71
27 J&T PERSPEKTIVA 5.39
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28 UNIQA CEE Akciovy fond 5,24
29 CSOB Akciovy realitni 4,78
30 Conseq nemovitostnich fondu 1,22
31 CSOB Akciovy stiedni a vychodni Evropa -0,91

Zdroj: zpracovani viastni
4.5.2 Vyhodnoceni vysoce rizikovych fondu

Druhou skupinou, do které se zaradilo pii vyhodnoceni 57 fondi je skupina vysoce
rizikovych fondu, ktera tak ma oproti stfedné rizikové skupiné o 26 fondl vice. Ze vSech
fondu jich 50 zaznamenalo kladnou hodnotu WSA a zbylych 7 hodnotu zapornou.

V TOP 3 fondech jsou v této kategorii dva fondy akciové a pouze jeden fond
smiSeny, co se tyce investiCnich spoleCnosti, tak dvé pozice ze tfi si pfivlastnily fondy od
investicni spole¢nosti Generali. Prvni misto pfipadd na Generali Fond zivé planety s
hodnotou WSA 32,94, coz je hodnota niz§i nez u prvni pozice ve skupiné stiedné rizikovych
fondt. Oproti tomu druha a tieti pozice, které pripadaji na fond Top Stocks a Generali Fond
globalnich znacek ziskaly hodnoty vyS$si nez stejné pozice ve skupiné stiedné rizikové a to
25,07 a 23,18. Celkova primérna hodnota WSA vsech fondu je nizsi jak u skupiny stfedné
rizikovych a dosahuje na primérnou hodnotu 6,55. Mezi fondy se zapornou hodnotou se
neobjevuje ani jeden fond akciového typu, jedna se o tfi fondy smiSené a tfi dluhopisové a
jeden fond zkategorie komoditnich. Na nejniz§i zépornou hodnotu klesl fond J&T
Komoditni s -5,17 naopak nejlepSim fondem z fondi zapornych, a tedy ten s nejnizsi

zépornou hodnotu -0,22 je fond CSOB dluhopisovy.

Tabulka 114: Vyhodnoceni vysoce rizikovych fonda

Poradi | Nazev fondu WSA
1 Generali Fond Zivé planety 32,94
2 Top Stocks 25,07
3 Generali Fond globalnich znaéek 23,18
4 Global Stocks FF 18,57
5 CSOB akciovy 17,74
6 Partners 7 Stars 17,43
7 Raiffseisen fond globalnich trhu 16,50
8 Raiffeisen privatni fond dynamicky 15,29
9 UNIQA Selection Global Equity 14,07
10 ZFP realitni fond 12,44
11 Investika 12,36
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12 Akciovy mix FF 12,17
13 Generali Fondy ropy a energetiky 11,10
14 J&T Bond CZK 10,90
15 J&T Life 2025 10,01
16 Amundi CR - All Stars Selection (tfida A) - C 9,37
17 Conseq realitni (CZK) 8,99
18 | CSOB Bohatstvi 8,83
19 Conseq Private Invest dynamické portfolio, OPF | 855
20 Generali Fond balancovany konzervativni 8,40
21 J&T Money CZK 8.05
22 CS nemovitostni fond 7,17
23 Active Invest Dynamicky 6,20
24 Partners Universe 6 6,10
25 Generali Fond korporatnich dluhopist 5,68
26 CS korporatni dluhopisovy 529
27 MPF 10 5,18
28 All Weather dluhopisovy fond 5,03
29 Optimum 4,90
30 J&T Flexibilni 4,70
31 Konzervativni Mix FF 4,39
32 Generali Fond vyvazeny dluhopisovy 4,04
33 Conseq korporatnich dluhopisi A 3,69
34 Generali Fond konzervativni 3,59
35 Raiffeisen fond dluhopisovych piilezitosti 3,50
36 Sporobond 3,19
37 Raiffeisen fond alternativni 3,03
38 Raiffeisen fond dluhopisovych trendu 2,29
39 Raiffeisen fond dluhopisové stability 2,19
40 UNIQA Eurobond 1,73
41 Active Invest Konzervativni 1,71
42 Likvidni fond 1,69
43 UNIQA CZK Konto 1,53
44 Sporoinvest 1,21
45 Amundi CR Kratkodoby 0,91
46 Amundi CR - Sporokonto 0,58
47 CSOB Dluhopisovy DIV 0.50
48 CSOB Vyvazeny dividendovy 0.35
49 Amundi CR Dluhopisovy PLUS 0,15
50 UNIQA CEE Dluhopisovy fond 0,04
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51 CSOB Dluhopisovy -0,22
52 Fond fizenych vynostii OPF -1,07
53 UNIQA EUR Konto -1,76
54 Amundi CR - Obligac¢ni fond (C) -3,14
55 Trendbond -3,27
56 Amundi CR Balancovany — konzervativni -4,70
57 J&T Komoditni -5,17

Zdroj: zpracovani viastni
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5

5.1 Vysledky

Vysledky a diskuse

Vysledkem prace je urCeni nejvynosnéjsich fonda vzhledem k riziku. Z pohledu

rizikovosti a vyhodnoceni fondu jsou urCeny tfi vlastni kategorie rizikovosti fondi: nizko

rizikové fondy — bez prodélku, stiedné rizikové fondy — s prodélkem do 4 % a vysoce

rizikové fondy — s prodélkem nad 4 %. Do téchto kategorii byly zarazeny fondy dle SRRI 1-

7, kdy SRRI je vynosové-rizikovy ukazatel uréeny z minulych vynosi fondu a jeho

volatility. Uvadi jej povinné kazdy fond v klicovych informacich pro investory a je urCen

z minulych vynost fondu a jeho volatility.

Tabulka 115: Fondy dle SRRI s realnymi vysledky

Rizikovost fondu| Primérmy zisk |Maximalni zisk MaX'O/ZOISk V' Maximalni ztrata Max. OZ/E rata v

7 557 150 K¢ 557 150 55,72 X X

6 257 079 K¢ 767 135 76,71 -29 126 2,91
5 280 342 K¢ 714 708 71,47 -142 857 14,29
4 164 614 K¢ 269 841 26,98 -6 211 0,62
3 51736 K& 197 840 19,78 -115 207 11,52
2 66 474 K& 242 718 24,27 -88 372 8,84
1 6 132 K¢ 8 795 0,88 -56 911 5,69

Zdroj: zpracovani viastni

Dale byly pro spravné zafazeni fonda do vlastnich §kal rizikovosti vyuZzity predem

dané limity zohlednujici rizikovost metodou SRRI. Tyto limity jsou vypsany v tabulce 116.

Tabulka 116: Limity pouzité pro zarazeni fondi do vyslednych skal

SRRI Vlastn% kategone
rizika

1 .
Nizk¢ riziko

2

3

4 .

3 Stredni riziko

6

7 Vysoké riziko

Zdroj: zpracovani viastni
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Z vysledka ztabulky 115 a aplikovanych limith z tabulky 116 vznikly vysledné
fondy dle SRRI pro vlastni skaly rizikovosti fondi, které jsou vypsany v tabulce 117.

Tabulka 117: Vysledné skaly rizikovosti fondu

Vlastni skaly rizikovosti fondii ety
Nizko rizikova skupina — bez prodélku zadné
Stiedné rizikova skupina — prodélek do 4 % 4,6
Vysoce rizikova skupina — prodélek nad 4 % 1,2,3,5,7

Zdroj: zpracovani viastni

Prvni kategorii predstavuji fondy nizko rizikové, kam nejsou po celkovém srovnani
a aplikaci limitd zarazeny zadné fondy. Piestoze fond nesouci v praci SRRI 7 byl kladné
zhodnocen, tak nebyl z divodu aplikovanych limiti do nizko rizikové skupiny zafazen.
Mezi fondy dalsich kategorii SRRI nebyla zadna skupina fond, ktera by neprodélala, neni
proto v této skupiné zadny jiny zastupce. Z tohoto divodu neni dale stouto kategorii
pracovano, nebot neobsahuje zadné ptislusné fondy.

Pro urceni nejvynosnéjsich fond vzhledem k riziku a zjisténi tak zastupci dvou
zbylych kategorii rizikovosti fondu byla pouzita metoda vicekriterialniho rozhodovani, ktera
se zaklada na hodnoceni vSech zkoumanych variant za pouziti nékolika kritérii. Jako
hodnotici kritéria byla urCena: riziko, investi¢ni spolecnost, typ fondu a zhodnoceni za
sledované obdobi. Z divodu vztahu k riziku u kritérii investicni spolecnosti a typu fondu
byla tato kritéria sjednocena spolecné s kritériem riziko na jedno vysledné kritérium —
sjednocené riziko. Po pfevodu dvou vyslednych kritérii, sjednoceného rizika a zhodnocent,
na maximalizaéni kritéria vznikla kriterialni matice.

V ramci vicekriterialniho rozhodovani byla vyuzita metoda WSA — metoda vazeného
souctu. Ta se zaklada na kritériich a jim pfifazenym vaham, které byly v praci ureny za
pomoci normativniho srovnani tii typu investor a nasledné aplikaci metody potadi pro
zjisténi konkrétnich vah s pfevodem do normované podoby. Po zjisténi vah a uprave
kriterialni matice do normalizované podoby byla aplikovana metoda WSA, ktera
maximalizuje soucet soucint vah kritérii a hodnot pro jednotlivé varianty. Jejim vysledkem
je urCeni variant (podilovych fonda), které vysly po zvazeni vSech kritérii jako nejlepsi

kompromisni varianty.
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Vysledkem je oznaCeni nejlepSich variant po zvazeni vSech kritérii, 10 nejlepSich

podilovych fonda dle metody WSA je v tabulce 118.

Tabulka 118: Vysledné hodnoty metody WSA u prvnich 10 fondu

Nézev fondu Nommovane | Normovanc | - y,q,
riziko zhodnoceni

J&T OPPORTUNITY CZK 0,73 1 35,24
Generali Fond zivé planety 0,73 0,94 32.94
Top Stocks 0,27 0,77 25,07
Generali Fond globalnich znacek 0,55 0,71 23,18
Generali Fond Zlaty 0,82 0,68 2251
Global Stocks FF 0,27 0,61 18.57
CSOB akciovy 0,09 0,6 17,74
Partners 7 Stars 0,55 0,56 17.43
OPF Globalni 0,82 0,55 17,25
Raiffseisen fond globalnich trhu 0,73 0,53 16.5

Zdroj: zpracovani viastni

Vyse vypsané fondy s nejlepS§imi hodnotami WSA byly dle SRRI rozfazeny do
zbylych dvou vlastnich skupin, stfedné rizikovych a vysoce rizikovych fondu, a ureny tak
vysledné TOP 3 fondy z kazdé kategorie.

Druha kategorie, kterou jsou stfedné rizikové fondy obsahuje 2 zastupce z pohledu
skupin dle SRRI. Mezi TOP 3 vysledné zastupce nejvynosnéjsich fondi vzhledem k riziku
se dostaly J&T Opportunity CZK, dale Generali Fond Zlaty a OPF Globalni, tyto fondy jsou
vypsany v tabulce 119. VSechny fondy byly sledovany a jejich zhodnoceni pocitano na
Casovém horizontu 5 let sjednordzové investovanou ¢astkou 1 milion K¢ Prvni misto
s nejveétsim naskokem, ktery mezi fondy nastal si pfipsal fond J&T Opportunity CZK
s praimérnym rocnim zhodnocenim 12,061 %. Jedna se o smiseny typ fondu s SRRI 6 a
investicni spole¢nosti J&T a.s. Celkové zhodnoceni za zkoumany casovy horizont je
767 135 K¢&. Druhé misto pripada na Generali Fond Zlaty, jehoZz prumérné zhodnoceni p.a.
je 8,059 %. Jako fond na prvnim misté ma SRRI 6 a investi¢ni skupinou je Generali
Investments CEE a.s. Jednd se o fond smiSeného typu s celkovym zhodnocenim za
zkoumané obdobi 473 370 K¢. Na tfetim misté je fond OPF Globalni. I u tohoto fondu se
jedna o SRRI 6 a fond smiSeného typu, kdy spada pod investi¢ni spole¢nost Prosperita a.s.
Celkové zhodnoceni je u tohoto fondu ve vysi 354 037 K¢, coz odpovida primérnému

roc¢nimu zhodnoceni 6,249 %.
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Tabulka 119: 3 TOP stiredné rizikové fondy za obdobi 5 let pri investici 1 milion K¢

Vynos za Typ Stuperi Prim&me
Poradi Nazev fondu sledované obdobi fondu rizika zhodno(;em p.a.
0
1 J&T Opportunity CZK 767 135 K¢ SmiSeny 6 12,061
2 Generali Fond Zlaty 473 370 K¢ Smiseny 6 8,059
3 OPF Globalni 354 037 K¢ SmiSeny 6 6,249

Zdroj: zpracovani viastni

Treti kategorii jsou fondy vysoce rizikové, kam je zafazeno 5 zastupcu skupin dle
SRRI. V tabulce 120 jsou uvedeny fondy, které se umistily na prvnich tfech ptickach, tedy
spadaji do TOP 3 vysoce rizikovych fondd, jsou jimi: Generali Fond Zivé planety, Top
Stocks, Generali Fond globalnich znac¢ek. Na prvnim misteé je Generali Fond zivé planety
s primérnym ro¢nim zhodnocenim 11,388 %. Jedna se o fond smiSeny, ktery ma SRRI 5 a
patii pod investicni spole¢nost Generali Investments CEE a.s., jehoz zhodnoceni je za
sledované obdobi 714 708 K&. Na druhém misté je fond od investi¢ni spolecnosti Erste Asset
Management, kterym je fond Top Stocks se zhodnocenim 557 150 K¢, to je primérné ro¢ni
zhodnoceni ve vysi 9,261 %. Tento fond jako jediny v celé analyze nese rizikovost SRRI 7
a je fondem akciovym. Druhym zastupcem akciového typu fondu je Generali Fond
globalnich znacek, ktery je na tfeti pozici z vysoce rizikovych fondt. Jeho primémé rocni
zhodnoceni je 8,468 %. Fond se fadi do investi¢ni spole¢nosti Generali Investments CEE
a.s. Svoji rizikovost méa na hodnoté¢ SRRI 5 a za sledované obdobi si pfipsal zhodnoceni ve
vysi 501 470 K¢.

Tabulka 120: 3 TOP vysoce rizikové fondy za obdobi S let pri investici 1 milion K¢

Vynos za Typ Stuperi e
Poradi Nazev fondu sledované obdobi | fondu rizika zhodno(;em p.a.
(1)
|| GeneraliFond Zive 714708 K& | SmiSeny | 5 11,388
planety

2 Top Stocks 557 150 K¢ Akciovy 7 9,261
" Generali Fond . .,

3 globalnich znadck 501 470 K¢ Akciovy 5 8,468

Zdroj: zpracovani viastni
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5.2 Diskuse

Ze zjisténych vysledka je ziejmé, ze fondy, které spadaji do kategorie stfedné
rizikovych fondt maji vyssi rizikovost dle SRRI nez fondy z kategorie vysoce rizikovych
fondu. Jedinou vyjimkou je fond Top Stocks, ktery ma SRRI 7 a je zatazen do kategorie
vysoce rizikovych fondu. V pripadé, kdy by se investor mél rozhodovat pouze na zaklade
ukazatele SRRI, tedy uvazovat fakt, ze ¢im nizsi SRRI bude, tim bude riziko nizsi a naopak,
¢im vys$si ukazatel SRRI bude, tim bude i riziko vyssi, tak v tomto pripadé by tento
predpoklad neplatil. Z vysledku vyplyva zjisténi, ze hodnota SRRI nekoresponduje
s realnou rizikovosti vi¢i moznému realizovanému zhodnoceni. Predpoklad, ktery fika,
ze ¢im vys$si rizikovost je, tim je vyS$s§i mozné zhodnoceni se ve vysledcich prace nepotvrdil.
Z tohoto divodu je nutné brat v potaz dalsi charakteristiky fonda pii rozhodovani investora.
Dal§imi vhodnymi ukazateli pii rozhodovani mohou byt typ fondu nebo investicni
spolecnost.

Zajimavym srovnanim je porovnani zjisténych primérnych ro¢nich zhodnoceni TOP
6 fondi dohromady zobou kategorii ve srovnani s nabizenou urokovou sazbou na
terminovaném vkladu z roku 2016 u J&T banky. Zde byla nabizena tirokova sazba nejvyssi
ze vSech dostupnych bank a finan¢nich spolecnosti nabizejicich terminované vklady, pfi
ulozeni prostfedkil 1 milion K¢ na 5 let byla nabidka ze strany J&T banky 1,1 % rocniho
zhodnoceni vkladii. (186) Toto nabizené zhodnoceni nedosahuje ani 2 %, coz je cil, na ktery
sméfuje CNB z pohledu inflace. Penize na takto vlozeném terminovaném vkladu nepokryji
tedy ani prumeérnou inflaci za celé sledované obdobi. V porovnani s moznosti investice do
terminovanych vkladi jsou na tom tyto podilové fondy lépe.

Clanek zaméfujici se na testovani vykonnosti a znalosti podilovych fondd
v rozvijejici se ekonomice ukazuje, ze vyuziti podilovych fondi je pro drobné investory
jedina cesta, jak investovat mensi mnozstvi uspor, nebot jiné cesty jsou nakladné, jak na
penézni prostiedky, tak 1 znalosti. Z vyzkumu analyzujiciho podilové fondy v Pékistanu
prostfednictvim raznych ukazateld vysly vysledky, Zze vétSina investort rad€ji investuje do
téch fondul, které maji lepsi vysledky z minulosti, tedy lepsi historické vykonnosti. (181)

Vysledek neni piekvapujici, nebot historické vykonnosti jsou nejlehceji
posuzovanym ukazatelem v tom slova smyslu, Ze k nim investor nepotiebuje zadné potiebné
znalosti. Je na prvni pohled lehce urcitelné, jaké vykonnosti fond dosahl. Z pohledu vysledka

této prace neni ale pouze vykonnost fondu dostate¢nym faktorem, na jehoz zaklad¢ jde fond

184



posoudit, je tfeba zvazit rizikovost, nebot’ se predpoklada, ze riziko je pfimo umeérné
vykonnosti.

Dalsi analyzou, jejiz autor je M. Christensen je studie danskych podilovych fondua,
pfi které byla zkoumana jejich vykonnost s ohledem na umeéni ¢asovat trh. Vysledky ukazaly
tfi skupiny fondt, negativni a neutralni skupinu fondt a poté skupinu fonda s nejmensim
zastoupenim, které prekonaly benchmark fondu. Obrovska rozmanitost mezi vykonnostmi
fondt predstavuje dilezity faktor pro investory, nez se rozhodnou své penézni prostiedky
n¢kam investovat. Pfevzaty zdroj uvadény v této analyze fika, ze existuji metody, které
dokazou rozlisit mezi zkuSenostmi a St€stim, které fond mize mit a proc je také tispésny a
prekonava tak ve vykonnosti svlj benchmark. Neméné dalezitym bodem je existence
nakladt s investicemi spojenych, pii vykonnosti fondu je tieba pocitat i se vstupnimi,
poptipade vystupnimi poplatky. (182) Hlavnim parametrem je i v této studii pro investory
zhodnoceni fondu bez ohledu na jiné faktory. Zakladat rozhodnuti na predikci, zda ma fond
Stésti Ci je zaloZzen na zkuSenostech odborniki nemusi byt dostate¢né prokazatelnym
predpokladem k investici. Doplnénim a zvazenim nakladd neboli poplatkli je mozné
rozhodnuti investora ovlivnit. Vzhledem k vysledkiim prace je dobré k vykonnostem fondu
brat v potaz 1 faktory ovliviiuyjici rizikovost investice.

Studie zabyvajici se hodnocenim vykonnosti akciovych podilovych fondu
v Indonésii piedstavuje dalsi zdroj informaci zalozenych na realnych vysledcich konkrétnich
podilovych fondd. Zkoumany byly pouze akciové podilové fondy, které lakaji velké
mnozstvi vefejnosti a u kterych je rizikovost vyssi nez u ostatnich typa podilovych fondu.
Vysledek ukézal, ze ne vSechny akciové podilové fondy byly kladné zhodnoceny, z cehoz
vyplyva, ze vykonnost téchto akciovych podilovych fondi neni o nic lepsi nez u
bezrizikovych investi¢nich nastroji. Dal§im odhalenym faktorem pii zkoumani podilovych
fondu je jejich diverzifikace, kdy dostatecné velka diverzifikace zaruCuje konzistentnéjsi
miru vykonnosti. Z vysledkii bylo zjisténo, ze vyssi riziko neni automaticky spojeno
s vy§Sim vynosem zalozeném na riziku. Roli hraji také volatilita, variabilita a diverzifikace.
(183) Tento poznatek koresponduje s vysledky zjisténymi v této praci, kdy ani zde nebyl
potvrzen predpoklad, ze ¢im vySsi riziko je, tim je vyS$si vynosnost investice.

Recenze vypracovana na téma piehledu vykonnostnich ukazatelti podilovych fondu
meéla za cil identifikovat tyto ukazatele podilovych fondd a analyzovat jejich dopad na
vykonnost podilovych fonda. Mezi ukazatele byla zarazena napriklad vykonnost, dale obrat,

nakladovost nebo velikost aktiv. Bylo zjisténo, ze kazdy z téchto ukazatelt ovliviiuje vynos
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podilového fondu samostatné. Jednim nejvice posuzovanym faktorem jsou minulé
vykonnosti vuc¢i vykonnostem budoucim, na zakladé te€chto vykonnosti bylo odhaleno, zZe
pokud byl fond v minulosti s kladnym zhodnocenim, bude takové zhodnoceni i1 v Case
budoucim a naopak, ale k tomuto 1ze ptihlizet pouze na kratkém horizontu, a to maximalné
jednoho roku, tedy jako jisty predpoklad na dlouhodobém horizontu se timto faktorem nelze
ridit. (184)

Dalsi clanek, ktery se zabyva vykonnosti americkych podilovych fondl, zvlasté
dluhopisovych fika, ze se nelze spolehnout pfi predikci budouci vykonnosti na dobrou
vykonnost z minulého obdobi. Fondim, které byly na poslednich pfickach, tedy maji
dlouhodobé §patnou vykonnost je lepsi se uplné vyhnout, nebot’ maji tendenci s touto
$patnou vykonnosti pretrvavat. Toto tvrzeni se shoduje s pfedchozim zdrojem. Je doplnéno
o fakt, ze dluhopisové podilové fondy si vedou 1épe po vétSich finanénich krizich. (185)

Pfi zvazeni zjisténych informaci zvySe uvedenych odbornych studii a recenzi
v konfrontaci s vysledky této prace lze brat za podlozené tvrzeni, ze minulé vykonnosti
nejsou zarukou vykonnosti budoucich, od ¢ehoz se odrazi i ukazatel SRRI, ktery ma kazdy
podilovy fond povinn€. Tento ukazatel rizikovosti je zaloZzen pouze na historickém vyvoji
investice, a proto je jeho pouziti z hlediska zhodnoceni rizikovosti fondu omezené a je tfeba

jej doplnit o dalsi vhodné faktory pii porovnani rizikovosti investic vii¢i zhodnoceni.
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6 Zavér

Cilem diplomové prace byla identifikace nejvynosnéjsich fonda pro investovanou
castku ve vysi 1 000 000 K¢ po dobu 5 let vzhledem k riziku. Fondy byly rozdéleny do
kategorii dle odpovidajici rizikovosti a pro kazdou kategorii byly uréeny 3 TOP fondy
v ramci nejlep§iho zhodnoceni pii zvazeni rizikovosti. Vysledkem byly 2 kategorie fondd,
stfedné rizikové a vysoce rizikové fondy, nebot v kategorii nizko rizikovych fondt nebyl
zadny fond nalezen. V kategorii stfedn€ rizikovych fondi byl za nejlepsi fond oznacen J&T
OPPORTUNITY CZK s vynosnosti 767 135 K¢, na druhém misté to byl Generali Fond
Zlaty se ziskem 473 370 a tfeti pozici uzaviel OPF Globalni se zhodnocenim 354 037 K¢.
V druhé kategorii vysoce rizikovych fonda prvni pozici obsadil Generali Fond Zivé planety,
ktery se zhodnotil za sledované obdobi o 714 708 K¢&, druhé misto ziskal fond Top Stocks
s vynosnosti 557 150 K¢ a tfetim mistem tuto skupina uzaviel Generali Fond globalnich
znacek s vyslednym zhodnocenim 501 470 K¢&.

Tyto fondy byly urCeny za nejvynosnéjsi vzhledem k riziku za pomoci metody
vazeného souctu, ktera byla aplikovana nasledovné. Prvné byla zvolena mnozina
samostatnych kritérii, ktera slouzila pro vyhodnoceni jednotlivych fondi. Vybrana kritéria
byla charakteristicka pro vS§echny fondy, tudiz se na jejich zédkladé mohly fondy hodnotit.
Prvnim zvolenym kritériem bylo riziko, u kterého byly stanoveny tii Skaly rizikovosti,
skupina nizko rizikovych fondi, poté skupina stfedné rizikovych fondl a posledni vysoce
rizikova skupina. Dle miry rizika SRRI byly v§echny fondy porovnany se zvolenymi Skalami
a tim bylo zjisténo, zda odpovida uvedena mira rizika dle SRRI realnému riziku. Z divodu
vyhnuti se Spatnému posouzeni rizikovosti z divodu kratkého Casového obdobi byly
stanoveny limity. Vysledné urCeni rizikovosti vzeslo z propojeni téchto limitt a zjisténych
rizikovosti ze skuteCnych vysledkd prace. Druhym kritériem byla investi¢ni spolecnost,
ktera byla vyuzita na zakladé % zastoupeni ziskovych a ztratovych fondi dané investicni
spolecnosti. Ttetim pouzitym kritériem byl typ fondu, kdy pro kazdy typ fondu byla zjisténa
jeho priméra rizikovost dle hodnot SRRI ze vSech zastupci daného fondu. Poslednim
ctvrtym kritériem bylo zhodnoceni za sledované obdobi, které bylo vypocitano pro kazdy
fond zvlast’. Prvni tfi kritéria byla sjednocena z davodu jejich spolecného vztahu, kterym byl
jejich vztah k riziku. Po tomto sjednoceni vznikla dvé kritéria pro dalsi postup, a to riziko a
zhodnoceni za sledované obdobi. Po urceni kritérii byla vytvorena kriterialni matice slouzici

ke znazornéni moznych variant vi¢i zvolenym kritériim a jednotlivym fondim. Po
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sjednoceni kritérii na maximalizacni byly obéma piifazeny vahy, které byly ziskany za
pouziti §kal vah. Tfi stanovené Skaly vah znazornovaly rizné skupiny investort vzhledem
k riziku. Pro vyjadieni vah bylo vyuzito procentualniho zastoupeni kritérii odpovidajici dané
skupin€ investort, z ¢ehoz vznikly tfi modelové situace zalozené na normativnim feSeni. Za
pomoci metody poradi byla kritéria usporadana dle dulezitosti a obodovana, coz vedlo ke
zjisténi hodnot pro kazdé kritérium v jednotlivych skupinach a po secteni hodnot také ke
zjisténi celkové vahy jak pro riziko, tak pro zhodnoceni za sledované obdobi. Vahy byly
prevedeny do normované podoby pro nasledné pocitani. Z ptavodni kriterialni matice vznikla
na zakladé jeji transformace normalizovana kriterialni matice. Po realizaci téchto kroka byla
aplikovana metoda vazeného souctu neboli WSA za pouziti ziskanych vah a normalizované
kriterialni matice.

Vyhodnoceni nejvynosnéjsich fondi vzhledem k riziku bylo provedeno v ramci
kolektivniho investovani, které je vyuzivané investory pii spoleCném investovani finan¢nich
prostfedkt. Kolektivni investovani je realizovano pomoci podilovych fonda, které jsou
oznacovany jako fondy kolektivniho investovani. Finan¢ni prostfedky jsou kumulovany od
vSech typt investort, ktefi chtéji svoje penize zhodnotit a zaroven vyuzit vyhod kolektivniho
investovani. Za hlavni vyhody kolektivni investovani je povazovana profesionalni sprava,
diverzifikace portfolia, likvidita, Siroka nabidka otevienych podilovych fondid, a hlavné
dostupnost a rozsifené investicni moznosti, které kolektivni investovani nabizi. Existuji 1
nevyhody mezi které jsou fazeny rizné druhy poplatkt, dale nemoznost garance vynosu a
také to, ze se investice nedaji pojistit.

Kolektivni investovani je zastoupeno né€kolika subjekty, mezi ty hlavni nalezi
investi¢ni spolecnosti a podilové fondy, ty 1ze dle zakladniho rozde€leni rozlisit na oteviené
podilové fondy a uzaviené podilové fondy, kdy pfedmétem zkoumani byly v této praci pouze
podilové fondy oteviené. Kolektivni investovani je realizovano praveé za pomoci podilovych
fondt, které jsou oznaCovany jako fondy kolektivniho investovani. Investi¢ni spolecnost
predstavuje akciovou spolecnost, ktera ma za prfedmét podnikani oznaCeno vytvareni a
obhospodarovani podilovych fondd. Penize investicni spolecnost ziskava prodejem
podilovych listt, z kterych jsou tvoreny podilové fondy. Podilové fondy jsou souborem
majetku, ten pripada vSem podilnikiim podle toho, kolik vlastni podilovych listd. Majetek,
ktery podilovy fond soustieduje je obhospodafovan investiCni spoleCnosti, ta vydava
podilové listy, které pfipisuji narok podilnikovi na podilu majetku fondu vcetné podileni se
na vynosech z majetku. Cely trh je dozorovan a regulovan nejvy§sim dozorim organem
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v CR, a to Ceskou narodni bankou. CNB vede dohled nad investi¢nimi spole¢nostmi a také
dohled nad obchodniky s cennymi papiry. Dohled od CNB spada také na depozitaf, ktery je
prostiednikem mezi investi¢ni spole¢nosti a CNB, kterd mu dava povoleni k &innosti.
Ukolem depozitafe investi¢niho fondu je kontrola, zda je vie vykonavano v souladu se
statutem fondu a se zakony. Zakonem zastfeSujicim celou legislativu kolektivniho
investovani v CR je zakon & 240/2013 Sb., o investiénich spoleénostech a investi¢nich
fondech, kde je v Sestnacti Castech vymezena cela pravni tprava kolektivniho investovani

v ramci CR.
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