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ABSTRAKT

NOVAK, D. Mezinarodni instituce kolektivniho investovani hodeském kraiji:
bakala'ska praceCeské Budjovice: Vysoka $kola evropskych a regionalnich squd p. s.,
2011. 55s. Vedouci bakatgké prace: Ing. Pavel Komrska

Kli ¢ova slova:kolektivni investovani, podilovy fond, zhodnocemikladovost.

Bakal&ska prace se zabyva kolektivnim investovanim. Ciletm prace je analyzovat
investeni prilezitost do otekenych podilovych fondl v Jihaieském kraji, shrnout poznatky
0 moznostech zprastdkovani konkrétniho druhu investice s ohledem a@od vykonnost
a nékladovost daného fondu.

Prvni polovina prace je soiésténa na vyswutleni zakladnich souvislosti spojenych
s kolektivnim investovanim. Druh&ast prace je za#bena na porovnani ¢kterych
investenich produkli pro zvoleného investora u jibeskych instituci nabizejici tyto sluzby
v navaznosti na planované dlouhodobé zhodnocovajstku jednotlivce.

V zawrecné casti prace je provedeno shrnuti a zhodnoceni zyskandaj a také

doporieni nejlepsi varianty.



ABSTRACT

NOVAK, D. International institutions for collective invesnt in the South Region:
Bachelor thesisCeské Budjovice: The College of European and Regional Stjdie p. s.,
2011. 55s. Supervisor: Ing. Pavel Komrska

Key words: collective investment, unit trust, eveluation, cost

This bachelor thesis deals with collective invemtin The aim of the thesis is the
analysis of investment oportunity in mutual fundghe South Region, summarize the major
findings of the options for mediation of a partautype of investment with respect to the
performance and cost of fund.

The first half of the thesis is focused on the lamption of the basic relations
associated with collective investment. In the secbalf of the thesis there is a matching
of some investment products for the investor intBdBohemia institutions offering these
services following the planned long-term appreomatiof property. In the final part
of the work is done and a summarized evaluatiah@idata and recommendations of the best

options.
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UvOoD

Jak jist vnimame, Zijeme v d@bkdy se stat pokousi zreformovditctiodovy systém.
Je tZzkeé fict, jak to vlastd nakonec dopadne, avSak jedno je jisté. Odgoost za nasi
budoucnost a za to, zda a jak budeme nia gitidoraveni, bude stéle vice na nas samotnych.
Penzijni gipojisteni je jis€ jednim z nastrdj, jak tohoto cile dosahnout, avSak vzdy bychom
se ntli ptat: Jaky vynos moje penize generuji? Jaky kn mnam pistup, budu-li

je potebovat? Jaka rizika ma tento nastroj? A nenalksedgpsi alternativy?

Kolektivni investovani nAm nabizi moznost inveatawé Uspory snadn s porekud
mensSim rizikem, $ zachovani nage na vysSi zhodnoceni oproti pouhému ulozenipen
investenich a podilovych fond V zahranti, predevsSim v anglosaskych zemich, je kolektivni
investovani velmi roziéné. Vznik fady domacich podilovych fofida vstup fond
zahrantnich na domaci trh vedl ke vzniku Siroké Skaly stimich nastraj tohoto typu

a k rastu jejich popularity i v tuzemsku.

V Ceské republice je bankami nabizeno mnoho domactethrianinich podilovych
fondd, pricemz vynosijSi byvaji zahrariini fondy. A pra¥ snaha o maximalizaci zhodnoceni
investovaného kapitalu prastinictvim investovani do podilovych fandredla k vykiru
tohoto tématu bakalské prace. Diky provedenému zmapovani trhu zé&a& prehled
o kvalit¢ poskytovanych sluzeb u vybranych subjekto kvalit produkfi, které tyto subjekty
nabizeji, vyjatené v podob historickych vykonnosti a nakladovosti danych fiond



1 CiL A METODIKA BAKALA RSKE PRACE

1.1 Cil prace

Cilem této bakatdké prace je popsat moznosti investice do zatmanhi forem
kolektivniho investovani v Jikkeském kraji. Analyzovat tyto formy a vybrat tu repdrejSi

variantu pro potencionalniho zajemce.

Prace se bude zabyvat moznostmi investovani dolgwydh fondi pres banku,
prostednika a zprostdkovatele a pokusi se nalézt tu nejvyhggirpro zajemce o tento druh

investic.

Prace je jiz tradné rozctlena na d¥ zakladnic¢asti, z nichZz prvniast se zabyva
teoretickym vymezenim zkoumané problematiky.

V literarni reSersi je stanoven zakladni teoretickmec pro danou problematiku. Jsou
zde shrnuty poznatky o zakladnich pojmech kolekitigrinvestovani, vytiena historie tohoto
druhu investovani Ceské republice a popsany zékladni subjekty ingtinénich investa.

Teoretickacast prace je zaf#tena na porovnaniékterych investinich produki
pro zvoleného investora u jibeskych instituci nabizejici tyto sluzby v navaznost
na planované dlouhodobé zhodnocovani majetku jédo®t Popsana je moznost investice
prostednictvim banky, prostdnika a zprostdkovatele. Rozhodovani bude probihat
na zaklad historické vynosnosti, potencialu fondu, nakladsivgednotlivych nabizenych
fondi pomoci ukazatele TER (ukazatel celkové nakladovoetlu) a také bude brarretel

na uroveé poradenskych sluzeb jednotlivych poskytovatel

V zawrecné casti prace je provedeno shrnuti a zhodnoceni zyskandaj a také

doporieni nejvyhodySi varianty.



1.2 Zdroje vstupnich informaci

Pfi zpracovani teoretickéhotghledu bylo vychazeno ze sekundarnich pramen
tzn., Ze informace byly ziskany zejména =z odboritératury zamifené na danou
problematiku. DalSi informace bylyerpany z internetovych stranek bankovnich instjtuci

finan¢nich servet a z osobnich konzultaci s bankovniniinancnimi poradci.
1.3 Vzorec pouZity [Fi srovnavaci analyze

Metoda vaZeného s@tu paradi’

» pii aplikaci této metody s$adime vybrané fondy v souboru podle kazdého ukkgzate
fond s nejlepsi hodnotouiplusného ukazatele dostangauti ,b“, nasledujici nejlepsi
pak ,b-1* atd.

* integralni ukazatadli vypcitdme jako vazeny soet paadi

* nejlepsi je ten fond, pro ktery je integrélni ukezanaximalni

d; = Z%‘ P;
kde: =

ijel,2, ..p
sif- paadii-tého fondu prg-ty ukazatel

pf vahg-tého ukazatele

1 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J.Financni analyza — krok za krokef. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008.
ISBN 978-80-7179-713-5. s. 67.
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2 VYMEZENI ZAKLADNICH POJM U

2.1 VSeobecné ¥edpoklady investitni aktivity

Rejnué uvadi, e existence poptavky po fidafth investinich nastrojich (neboli

nabidka pegZnich prostedki) zalezZi na néasledujicich dvou z&kladnich faktorgetiz jsou:
< BOHATSVI

Stoji-li potencionalni investoried rozhodnutim, zda bude investovat, musi nejprve
zvazit, jakymi prosedky disponuje. To znamena, Ze musi posoudit valikevého
~bohatstvi“, neboli zdroje, které ma k dispoziceprve potom, a to pouze vipad: kladného
rozhodnuti, bude brat v Gvahu dalSi inuastikritéria, na jejichz zakladmusi rozhodnout,
kteremu investinimu nastroji daigdnost ped alternativnimi instrumenty.

Je vSeobeenprokazano, Ze poptavka poznych druzich investhich aktiv reaguje
na znény bohatstvi iizré. Obecr poptavka po nich sice s bohatstvim roste, alegvapté

mnoZstvi kazdého jednottivsledovaného aktiva setstem bohatstvi zvySuje jinak.
< KVALITA INVESTI CNIHO PROSREDI

Vyznamnym faktorem investi nalady investdr je ovSem rov&Z skuténost,
Ze @i jakémkoli vzniku nejistoty naifslusném finatnim trhu (by by se jednalo pouze
0 signalizaci mozného budouciho ohrozeni jejichestic), jsou kdykoli ochotni nabidku
svych pewznich prostedki z finartniho trhu stdhnout a naopakéiztasvé dive zakoupené
cenné papiry odprodavat. Tim mohou ovSem velmiargraegativié ovlivnit vyvoj na celém
finanénim trhu, coZz méa za nasleduzdy negativni dopad na funkci a budouci vyvogbel
ekonomického systému, jehoz jggusny finagni trh sodasti.

Z toho je mozZné vyvodit, Ze jeési kazdého statu, resp. kazdého nadnarodniho
¢i mezinarodniho ekonomického spidastvi, aby v ramci své legislativy a ptesinictvim

dokre fungujiciho systému statni regulace a dozoru jeddotlivymi segmenty finamiho

2 REJNUS, OCenné papiry a burzrno: AKADEMICKE NAKLADATELSTVi CERM, s.r.0., 2009.
s. 36-37. ISBN 978-80-214-3805-7.
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trhu zabezp#ovaly jeho transparentnost, bezpest a stabilitu, a tim podporovaly pozitivni
otekavani investdr Je totiz prokazatelné, Ze bez dostade divéry stavajicich

i potencionalnich investar nelze zajistit ani dostateou nabidku (& (resp. vklad),
ani potebnou poptavku po investiich cennych papirech, a tudiz ani efektivni furggov
finanéniho trhu se vSemi naslednymi dopady na fungovarimssouvisejiciho finamiho

systému a fislusné ekonomiky.

2.2 Vynos, riziko a likvidita investi¢nich instrumenti a portfolia

Podle Vesel® sowasné posuzovani a vyhodnocovani vynosu, rizikakeidity
predstavuje pro kazdého investora praktickou aplialco obecného kriterialniho systému,
jeZ je nezbytnou s@asti procesu rozhodovani a ¥yb investice, ktera teprve bude
realizovana, nebo naopak procesu hodnoceni jizozané investice.

Raciondl# uvazujici investor se snazi dosahnout co nejvgsSiynosu
pii co nejnizSim riziku a co nejvyssi likviditz dané investice. V praxi vSak neni mozné
najednou maximalizovat vSechna kritéria, a proteegtor musi mezi kritérii volit: aby
maximalizoval jedno kritérium, musi &iovat maximalizaci kritérii zbyvajicich. Pokud se
v8ak investor vzdava maximalizace&kterého kritéria, neznamena to vsak, Ze by toto
kritérium prestal gi svém rozhodovani zohlédvat. V praxi se napinvestor snazi dosahnout
maximalniho vynosuipdané urovni rizika a likvidity nebo napminimalniho rizika p dané
arovni vynosu a likvidity. V této souvislosti sevasi o vzdjemné vyrné neboli ,trade off*
mezi investnimi kritérii nebo také o investorském trojuhelnike kterém nelze najednou

dosahnout &ch vrchot.

Vynos
Vynos investora Ize chapat jako souhrn veskeryigimp, které investor z daného
investeniho instrumentu obdrzi. Jedna se o &dm investora za podstoupené riziko a
nahradu za préaci s kapitdlem. S ohledem na powgttépni data a vypovidaci schopnost je
mozné kalkulovat vynos historicky (vynos ex postyaos @ekavany (vynos ex ante).
Analytici ¢asto n&ii standardni odchylku vynds investic do utité akcie, portfolia,
akcii nebo vzajemného investiho fondu jako ufitou indikaci velikosti rizika. Standardni

odchylka vyjaduje velikost, o niz se skuteé vynosy odchyluji od pmérného vynosu.

3 VESELA, J.Investovani na kapitalovych trzidhraha: ASPI, a.s., 2007. s. 582-583. ISBN 978-877207-6.
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Jestlize napklad ptimérny rocni vynos z utité akcie byl 20 procent a jeji standardni
odchylka byla 10 procent, znamena to, &Siwma skuténych vynos lezi mezi 10 a 30
procenty. Vysoka standardni odchylka implikuj@sv nejistotu a vice rizika, nebaynosy

kolisaji v &ir$im rozsahd.

Riziko

Riziko je investory chapano jako nebedpe&e se skutama vynosova mira odchyli
od vynosové miry @ekavané neboipdpokladané. Kratce je mozné riziko charakterizovat
jako miru variability vynosu. Analogicky sdfenim vynosu také vifpadt rizika
Ize s ohledem na pouZitou datovou zakladn&fitma posuzovat jednak riziko historické
(ex post), které navazuje nacieni historické vynosové miry ex post, a jednakkadzi
oc¢ekavané (ex ante), jez navazuje na kalkulgéekavané vynosové miry ex ante. Jako miry
rizika se mezi investory$i nej\tSi obliké absolutni miry variability, kterymi jsou rozptyl

a snérodatna odchylka, nicmémpouziva se i relativni mira variability, vatid koeficient.

Rizika Ize rozdlit na:

% Ménove riziko
Provede-li se obchod v ciziemg, zavisi zisk pop vyvoj hodnoty tohoto obchodu
silné na vyvoji devizového kurzu cizi ény k doméaci mané. Zmeéna devizového kurzu e
proto zvysit nebo snizit zisk a hodnotu investidenvesttnich nastraj kétovanych na burze
Vv jiné mené nez domaci #me, se ke vSeobecnému kurzovému riziku vZzdiinggmensim)
pridava také rénoveé riziko. Tim se celkavzvySuje riziko investice. Bhove riziko existuje
zpravidla u vSech emiteit ktefi hospodésky pisobi na trzich s cizi énou, pokud kurz

investeniho nastroje neni kétovan v cizéng.

% Riziko zen#

Riziko zeng je mimo jiné riziko bonity statu. Hrozi-liifsluSnému statu politické nebo
ekonomicke riziko, ize to mit negativni dopad na vSechny ekonomickééwily (zejména
emitenty) se sidlem vtomto statU statnich obligaci v cizi éné¢ se k nénovému riziku
navic gipojuje riziko zend. Riziko zend vSak existuje i u jinych investiich nastraj
(nap. akcii). Zvlastnimu riziku zetnpodléhaji nafiklad investice spotmosti, které investu;ji

* APOSTOLOU, N.GKlice k opatrnym investicirPraha: Victoria Publishing, a.s., s. 12. ISBN 86@&%60-0.
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na trzich s vysokymi pravnimi, politickymi a ekoniekymi riziky. Také riziko zemy mize
mit za nasledek Uplnou ztratu kapitalu. Riziko Zemiize byt spojeno také s pravnimi riziky
tim, Ze zahrakni investor ma ménprav nez tuzemsky investorisrovnatelné tuzemské

investici.

% Riziko likvidity
Moznost kdykoliv prodat pdp vyrovnat investici za ceny obvyklé na trhu
se vSeobecnnazyva likvidita (obchodovatelnost). O likvidnimhd Ize hovéit nag. tehdy,
jestlize investor mize prodat svoje cenné papiry bez toho, aby navriprimaérné velky
prodej (posuzovano podle obvyklych trznich objesbrafti) vedl k citelnym kolisanim kurzu
a nemohl byt realizovan, pbpmohl byt realizovan pouze na vyr&mizsi arovni.
U tzv. ,cennych papir pro uzky trh* a malém ohodnoceni sgwlesti vyjadené burzovnim
kurzem mohou byt jiZ ip srovnatel@ malém objemu transakce vyvolana silna kolisanzukur

Investice do cennych papitohoto druhu jsou proto obzvléSiskantni.

+ Riziko bonity
Pod pojmem riziko bonity rozumime nebedpelatebni neschopnosti subjektu
provadijiciho pokyny, tzn. moZznou neschopnost terminovédioo definitivniho spkni jeho
zavazk jako nap. vyplata dividend, vyplata Urdk amortizace apod. Alternativnimi pojmy
pro riziko bonity jsou rizika dluznika nebo rizilemitenta. Riziko bonity ma vSak vyznam
také pro rditele. Riziko bonity emitenta se projevi na hodnotestEniho nastroje. Platebni

neschopnost emitenta vede zpravidla ke &trété investice.

% Urokové riziko
Urokové riziko vyplyva z moznych budoucich &muirokové hladiny na trhu. Urokova
hladina na trhu {sobi, gimo nebo nefimo, prakticky vzdy na kurz ifpadré vynos

z investénich nastraj.

« Kurzoveé riziko
Pod pojmem kurzové riziko rozumime mozné kolidamdnot jednotlivych investic
vacéi prabézné pcatitané/stanovené cé&n Kurzy mohou stoupat, klesat nebo stagnovat.
Kurzoveé riziko mize u zavaznych ukan(nag. terminované devizové obchody, terminované
kontrakty, zapisy opci) také vyZzadovat z@jistzarukou (margin) pdpzvyseni jeji hodnoty,

tzn. vazat dalSi likviditu. Kurzové riziko se v aéls vyskytuje u vSech investich nastraj.

14



Obecr plati, Ze @st kurzu v minulosti neni indicii pro budouci vydajrzu. Budouci vyvoj
nelze pedvidat. Kurzové riziko existuje i u konstantniakba zlepSenych fundamentélnich
dat emitenta, protoZze do vyvoje kurzu zasahuji feké&onalni faktory a &kavani trzniho

subjektu, které nelzepdvidat.

% Riziko inflace
Riziko inflace definuje nebezpie Ze zakaznik nebo inve&ti spol€nost utrpi
nasledkem znehodnoceni penmajetkové Skody. Riziku podléha jednak realnanloteal
stavajiciho majetku, jednak realny vynos, ktery loyé s majetkem nahospaea. Riziko

inflace hrozi proto také u investic na kapitaloviehu.

Zmény v pozadované rizikové prémii

Treglef tvrdi, Ze generace investorktera na akciovém trhu zaZila cenovou bublinu
a jeji nasledné splasknuti, budé imvestovani do akcii poZadovat vySSi dgm za riziko,
tj. rizikovou prémii, nez ti investq ktefi Zadnou podobnou zkuSenost na akciovém trhu
nezazili. V ekonomice se bude realizovat sémestic, nebt nékteré zamyslené investice

nebudou natolik vynosné, aby pokryly vysSi pozadgwa/nos investora.

Likvidita

Likvidita predstavuje schopnostigamenit uréity investiéni instrument na hotovost
velice rychle s minimalnimi trans&kimi naklady. Za likvidni povaZzuje investor takovy
investini instrument, ktery rize prodat Bhem rékolika minut bez toho, Ze by zaznamenal
ztraty ve své hodnét

Likvidita investéniho instrumentu je ovlivovana mnoha faktory.i®dré je to druh
a charakteristiky daného instrumentu, dale potoaraitter trhu, na kterém je dany instrument
obchodovan. Za nejlikvidij§i aktiva jsou obeeh povazovany hotovost, pokladni
poukazky, statni dluhopisy, nejbonrij$i tzv. ,blue chips”, akcie a devizy. Jako nejitnejSi
byvaji rovrez spiSe hodnoceny otgjne, kmenové akcie na dénele se vSemi standardnimu
pravy, nizSimi nominalnimi hodnotami, o kterychysbez problém dosazitelné vesSkeré
zakladni souvztazné informace. Trh, ktery Ize otnako dostaten¢ likvidni, by nel byt
Siroky, s velkym p&tem (Eastniki, ktefi uzaviraji velké objemy obchéd Na tomto trhu

® TREGLER, K.Oceiovani akciovych trfa Praha: C.H. Beck, 2005. s. 14. ISBN 80-7179-439-2.
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by meglo byt umozrino kontinualni obchodovani, jez zajisti plynulémitani kurzotvornych
informaci do cen investiich instrumernt. Transakni naklady na takovémto typu trhu
by mely byt nizké a kurzy by nedly trp&t nadn&rnou kolisavost{®

2.2.1 Diverzifikace véase

Vztah klienta wéi riziku neni dan pouze jeho psychologickyniegpoklady, ale také
délkou uvaZzovaného inve&tiho horizontu.

Pokud investujeme vSechny piestky v jednomcéasovém okamziku, riskujeme,
Ze nas potka nemil&ipoda. Diverzifikace ¥ase neboli prmérovani naklad (cost average
effect) je zavaZznym argumentem ve pgatp investovani na bazi ,pravidelného sgpa”
bez ohledu na vyvoj na trhu, betihpédnuti k vzestujpm a pokledm akcii. Jde o velmi
Gc¢innou metodu omezeni rizika, ktera nevyzaduje ZaddBorné znalosti ani specialni
informace. Ma pouze dvnevyhody: za prveé, ,rozdrobeni” investiccase nize zvysit
transakni naklady. Nkteré fondy nebo makigké firmy maji degresivni stupnici poplatk
a pravidelné investovani relat&vmmalych ¢astek nfize byt poplatko¥ narainé. Druhou
nevyhodou je nutnost Zelezné discipliny. Je obtiamgovat akcie ghem problematickych
obdobi, kdy se zda, Ze trh 8¢ do pekel. Obtizné @ize byt kupovat akcie téz v dobach,
kdy trh zdanli¢ vrcholi. Vroce 1996 ifpadal mnoha investdm americky trh
-hadhodnoceny”. Ti, kié se z 8ho stahli, piSli o unikatni gilezitost sk¥lého zhodnoceni

svych investic.

2.3 Jak vybrat fond a manazerskou spof&ost

Vybér fondu rizikového kapitalu a jeho manaZzerské spralsti je samazjme zasadni
otazkou pro usfsnou investici. Investojim proto wnuji mimaadnou pozornost.iPsvém
rozhodovani zvazuji prakticky vSechny parametryngea pak:

» Zamgteni fondu

* Geografickou psobnost

® VESELA, J.Investovani na kapitalovych trzidhraha: ASPI, a.s., 2007. s. 602. ISBN 978-80-7357-&

" KOHOUT, P.Investini strategie proeti tisicileti Praha: GRADA Publishing, spol. s.r.o., 2001.1s43.
ISBN 80-247-0074-3.

16



» Pravni formu fondu

* Investini strategii fondu

» Domicil fondu

» ZkuSenost investhich manazérmanazerské spaleosti

* Poplatky manazerské spotmsti a pozadované podily na zisku
* Rozhodovaci mechanismy invesiiho procesu

» Ostatni spoluinvestory fondu.

Rozhodovaci mechanismy investniho procesu

Je samozjmé, Ze v utitych parametrech se jednotlivé fondy od sebeVW3i¢kterych
je kontrola investinich manazér tésngjSi, vjinych volrjSi. Je na investorech,
aby @i rozhodovani o vstupu do fondu zvazili tyt@&kdy velmi podstatné) detaily v kontextu

svych zvyklosti a zkugenosti.

2.4 Institucionalni investa

Podle Musilkd Ize definovat institucionalniho investora jakoobs, spravujici
finanéni majetek velkého rozsahuigemz vyuziva profesionalnich investich metod. Mezi
instituciondlni investory Zazuje otetené a uzaené fondy, penzijni fondy a Zivotni
pojistni.

Vyznam institucionalnich investibrse na s&tovych trzich cennych pagimeustale
zvySuje. Instituciondlni investiose ve vysplych statech postugnstavaji rozhodujicimi
vlastniky podnik. Disponuji obrovskym majetkem, ktery mnohonasoprevysSuje dive
rozhodujici vlastniky. Z hlediska vlastnické angamsti maji nejtSi  vyznam

institucionalni invest ve Velké Britanii a USA.

2.4.1 Penzijni fond

Penzijni fond je finaéni instituce se sidlem na Uze@R, ktera se specializuje pouze

na poskytovani sluzeb penzijnihégojisténi. Penzijni pipojiSténi nesmi poskytovat nikdo

8 DVORAK, I, PROCHAZKA, P.Rizikovy a rozvojovy kapit4Praha: Management Press, 1998. s. 130-133.
ISBN 80-85943-74-3.

® MUSILEK, P.Trhy cennych papir Praha: Ekopress, s.r.0., 2002. s. 359. ISBN 80-8&EL6.
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jiny nez penzijni fondy.

Z&kon o penzijnim ipojisténi ¢. 42/1994 Sb., povolujeinnost penzijniho fondu
pouze v pravni forghakciové spolénosti, gicemz definuje nad ramec obchodniho zakoniku
specifické podminky, kterym musi fond jako akciepdle&nost dale vyhost:

* penzijni fond nelze zaloZit na zaktaderejné nabidky akcii,

» penzijni fond niZe vydavat pouze akcie stejné jmenovité hodnogjid@dma jmeéno,

» akcie nesmi nabyvat zdravotni pépsna, banka vedouci¢ty penzijniho fondu
(nazyvana depozitj ani pravnicka osoba, na jejimz zakladnim kapithh depozita
vice nez desetiprocentni podil,

o z&kladni kapitdl musi byt tven jen pe#&zitymi vklady a jeho hodnota musinit
alespa 50 mil. Ke,

» predstavenstvo penzijniho fondu musi mit nejin@rilent; dozoki rada pak nejmén
3 ¢leny, picemz pdaet jejich¢lena musi byt dlitelny tremi.

e penzijni spolénost mize do svého majetku a do majetku obhospmdmych
Gcastnickych fond nabyt celkem akcie nebo obdobné cenné papieggtavujici
nejvyse 5% podil na zakladnim kapitalu nebo nadviasich pravech jejich emitenta.

» strategie penzijnich spdleosti je zarrena na konzervativni investovani

Penzijni fond vznik& zdpisem do obchodniho fijst kterému pedchazi dvoufazovy
proces zaloZeni fondu. V soukromopravni fazi jebyeze vytvdit organy penzijniho fondu,
vypracovat navrh penzijniho planu a pojistnych podrk a splatit zakladni jéni.
Predmétem veejnopravni faze je podani Zadosti o povok&nhosti. Toto povoleni usduje
Cesk& néarodni banka po dokod Ministerstvem prace a socialnickici (prezkoumani
piedpoklad penzijniho fondu pro vykonavarinnosti na zaklatl fondem pedloZenych
dokument - stanovy, statut a penzijni plan, odbornasgbilost a bezihonnost navrhovanych
¢len predstavenstva a dozorrady). O Zadosti o povoleni rozhodi®NB nejpozdji
do 60 dri od dorkeni Zadosti. Povoleni se didje na dobu neditou a nelze je fevest

na jinou osobu'®

2.4.2 Zivotni poji&ni

Zivotni pojiséni maze mit rtkolik podob. Jeho z&kladni prioritou je ochranit

19Co je penzijni fondfonling). [cit. 20. ledna 201]1 Dostupné z WWW <http://www.finance.cz/duchody-a-
penze/informace/penzijni-fond/co-to-je/
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pied nasledky neekavaného umrti poji&ié osoby. Mimo to iive pisobit i jako sptici
nebo investini nastroj podle typu produktu a podilu rizikovgoigci ¢i investini slozZky.

VySe splatky pojistného je kazdému klientovi v§fema pojisovnou individualw
podle vySe pojistnéastky, ¥ku a zdravotniho rizika klienta. Plati zasadagire je klient
starSi, tim ma vysSi splatku. Pojistnéza byt obvykle placeno v &sicnich az ronich
splatkach. Pojidovny rovréZz nabizeji pojigini s jednordzovou platbou pojistného, tj. celé
pojistné zaplatite ddpdu na z&atku pojiséni.

Podle novely Zakona o danich %ijma z konce roku 2000 je placené pojistné

odpaitatelné od zakladu dan

Typy Zivotniho poji&ni:
% kapitalové Zivotni pojigni (KZP)
% rizikové Zivotni pojistni (RZP)
< investni Zivotni pojiséni (1ZP)
< dachodové Zivotni pojigni (DZP)
% soukromé Zivotni pojighi (SZP)
+ vkladové poji&ni (VP)
< pojiseni dsti

Uzavwenymi a otetenymi fondy se bude podrofn zabyvat nasledujici kapitola

kolektivni investovani.

1 Zivotni pojiseni [onling. [cit. 20. ledna 2011 Dostupné z WWW < http://www.mesec.cz/pojisteni/zivotni-
pojisteni/pruvodcef
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3 KOLEKTIVNI INVESTOVANI

Kolektivnim investovanim selle zakona 189/2004 sb. o kolektivnim investovani
rozumi podnikani, jehoziednttem je shroma¥ovani pewznich prostdki upisovanim
akcii investéniho fondu nebo vydavanim podilovych digbodilového fondu, investovani

na principu rozlozeni rizika a dalSi obhospodani tohoto majetku.

3.1 Historie kolektivniho investovani VCR

Kolektivni investovani Weské republice ma sice kratkou, ale o torhaiysi historii.
Mnoho publikaci spojuje zatky ¢eského kolektivniho investovani s kupénovou praaati,
ktera probihala ve dvou vinach v letech 1992 a 199to dok se naSe hospoitdvi menilo
z centralg planovaného na trzni a mnoho statnich padsik nénilo na akciové spot@osti
s veejre¢ obchodovatelnymi cennymi papiry. Kazdy zahi vtu chvili ziskal moZnost
investovat své prostdky do akcii transformovanych sp@esti. Pro méhodvazné zéaly
vznikat fondy, které @y nezkuSenym investdm pomoci nefijit o sveé finance.

Prvni viny privatizace se Zastnilo vice nez 400 foifigd které ziskaly asi 73 % celkového
majetku pidéleného pro prvni vinu. V druhé vWnna 353 fond piipadlo 65 %
privatizovaného majetku. Zatimco prvni viny privaite se podle zakona &g zGcastnit
pouze investini fondy majici formu akciové spdaleosti s pravni subjektivitou, do druhé viny
smely vstoupit i fondy podilové bez pravni subjektyil obdobi ,po kupdnové privatizaci®
se, diky velkému raarovani nad chodem vySe zmigch fondi, kolektivni investovani
témsi vytraci a zajem mezi investory je minimalni. Ppst& zngna nastava az ke konci
druhého tisicileti a je podmina vznikajici legislativou. V této dobk nam takée z#naji
pronikat zahrarni subjekty, které si ziskavajiietru investoti. Novela zakona z roku 2001
umoziuje jejich misobeni nateském trhu ziskanim povoleni od komise pro cenmérypa
Nejvétsi pokrok pisel v roce 2004 se vstupe@ieské republiky do Evropské unie. Od této

chvile zaznamenéava kolektivni investovani vyrazogrb.

12 Gesko. Zakor. 189/2004 Sh. o kolektivnim investovani, véminzakonas. 377/2005 Sh., zakoria
57/2006 Sh., zakona 70/2006 Sbh., zakona 224/2006 Sb., zakorta 296/2007 Sb., zdkona
¢. 126/2008 Sh., zakorga 230/2008 Sh.,a zako®a230/2009 Sb. Dostupné z WWW:

<http://www.akatcr.cz/download/486-zakon_189 200#»d

13 Historie kolektivniho investovafonling. [cit. 1. tnora 201]1 Dostupné z WWW:
<http://www.finance.cz/kapitalovy-trh/informace/foyftiistorie
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3.2 Davody rozvoje kolektivniho investovani VCR

Pro rozvoj kolektivniho investovani existujékolik padnych dvoda, které budou

v tétoc¢asti pojmenovany a rozebrany.

a) Profesionalni sprava

Portfolia fondi zabezpéuji a ridi v drtivé \&tSin¢ specialisté, ki@ neustale sleduji
déni na kapitalovych trzich a reagujitipézr¢ na jejich znény. Ke svym rozhodnutim maji
k dispozici investini analyzy a vyuZivaji ty nejmodejgi prostedky. Tito odbornici
nastavuji individualatizeni rizik dle postoje daného fondugkito (&elim jim slouzi mnoho
financnich derivat a dalSich technik.

b) Uspory z rozsahu

Fondy kolektivniho investovani diky své velikogilySe majetku) dosahuji Uspor

z rozsahu. Drobny investor se tedyki®d spravy svého kapitalu za nizSich naklad

c) Diverzifikace portfolia

Ve fondech kolektivniho investovani dochazi k dnfikaci a to tim, Zze kazdy fond
je tvaen vice tituly. To znamena, Z€¢i makupu podil investor se stava majitelem akcii
¢i podilnikem v ®kolika desitkach spot@osti. Ri bankrotu jedné z nich tak nieghazi
0 veSkeré své uspory. Jde o to mit svackajive vice koSich proripad vysypéani jednoho
Z nich.

d) Siroky vyksr

Prostednictvim kolektivniho investovani mohou drobni estdi vybirat z Siroké
palety investinich instrumenit. Pro drobného investora by byligtup k €Emto instrumentm
jinak velice tZko dostupny. Kromvelkého pétu instrumeni nabizeji instituce kolektivniho
investovani také Siroky vyb investtnich produki, které dokazou uspokojit i rozli§n

ladkéné investory.

Tyto a dalSi vyhody, které sebou kolektivni inessini nese, dokazaly postwépn

zvratit nedivéru, kterd pramenila z jiz zméné kuponové privatizace a nastartovat velky
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boom fondi. Investtni a podilové fondy jsou pohodinou formou investdva ulefuji

tak spravu uspor i drobnym invesion.

3.3 Instituce kolektivniho investovani

Portfolio €chto spolénosti je tvdeno gedevSim nakoupenymi cennymi papiry
a depozity u bankovnich i nebankovnich institucile@ sestavovani portfolii uéthto
vzajemnych fond je p‘edevSim dosaZeni ,rozumné* miry vynosnosti porfgti zachovani
,shesitelné“ miry rizika*

Institucemi kolektivniho investovani se rozumivasteni fond, investini spolé€nost

a podilovy fond.

3.3.1 Investini fond

Dle zakona 189/2004 sb. o kolektivnim investdvarivestini fond je pravnicka
osoba, jejimz fedmétem podnikani je kolektivni investovani a ktera pwvoleni Ceské
narodni banky Kinnosti investniho fondu. O povoleni &nnosti investiniho fondu mohou
pozadat pouze zakladatelé akciové sprudsti, ktera dosud nevznikla. Tato sgolest nesmi
byt zaloZzena na zakladserejné nabidky akcii. Obchodni firma inveésiiho fondu obsahuje
ozn&eni "uzaveny invesitni fond". Osoba, kterd& nema povolenic¢iknosti investiniho
fondu, nesmi pouZzivat ozteni "investéni fond". Invesitni fond se zaklada na dobwiou,
kterA musi byt uvedena ve statutu. Investifond miZze swfit obhospodiovani svého
majetku investini spol€énosti na zaklagl smlouvy o obhospodavani majetku investhiho
fondu podle § 17 (dale jen "smlouva o obhospodani”). Zneéna Fedmetu podnikani
investeniho fondu neni fdpustna. Investni fond, ktery ma umishou organizéni slozku
na Uzemi statu, ktery netlenskym statem Evropské unie, informijeskou narodni banku
0 opateni k napra¥ nebo pokut, kterA mu byla uloZzena organem dohledu tohotau stat

s uvedenim@ivodu uloZeni tohoto opani k napra& nebo pokuty.

14 BRADA, J.Teorie portfolia.Praha: Vysoka Skola ekonomicka, 1996. s. 9. ISBN&79-259-0.

15 Cesko. Zakort. 189/2004 Sb. o kolektivnim investovani, vérdrzakonas. 377/2005 Sh., zakora
57/2006 Sb., zakona 70/2006 Sb., zakorna 224/2006 Sb., zakora 296/2007 Sh., zadkona

¢. 126/2008 Sb., zakorsa 230/2008 Sh.,a zakoa230/2009 Sb. Dostupné z WWW:
<http://www.akatcr.cz/download/486-zakon_189 200#»d
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3.3.2 Investini spol€nost

Dle zakona 189/2004 sb. o kolektivnim investd¥aninvestini spolénost
je pravnicka osoba, jejimzgdmétem podnikani je kolektivni investovani spajici

a) ve vytvdéeni a obhospodavani podilovych fonél nebo

b) v obhospodavani investinich fondi na zaklad smlouvy o obhospodavani
(8 17).

K ¢innosti investini spolénosti je teba povoleniCeské narodni banky. Obchodni
firma investéni spol€nosti obsahuje ozdani "investéni spol€nost”. Osoba, kterd nema
povoleni k¢innosti investini spol€nosti, nesmi pouzivat oz&eni "investéni spol€nost”.
Investéni  spolénost nesmi  vydavat dluhopisy. Inveésfi spolénost mize
téZ obhospodavat majetek v podilovém fondu jiné invesii spol€nosti nebo majetek
investiéniho fondu, ktery nema uznou smlouvu o obhospadaani (8 78). Investni
spole&nost miZze poskytovat jako sluzbu pro jinou invésfi spol€énost nebo pro investi
fond, ktery neméa uzagnou smlouvu o obhospada&ani, kterou z¢innosti souvisejicich
s obhospodavanim fondu kolektivniho investovani, kterymi jsoejména:

a) vedeni getnictvi fondu kolektivniho investovani,

b) zaji¥ovani pravnich sluzeb pro fond kolektivniho investa,

c) vyfizovani dota#i a stiznosti podilnik nebo akcionéd fondu kolektivniho
investovani,

d) oceéiovani majetku a zavaikfondu kolektivniho investovani a stanovovani
aktualni hodnoty podilového listu nebo akcie fokdlektivniho investovani,

e) zaji¥ovani plréni daiovych povinnosti fondu kolektivniho investovani,

f) vedeni evidence podilovych listhebo akcii fondu kolektivniho investovani
a vedeni seznamu podildikebo akcion& fondu kolektivniho investovani,

g) rozclovani a vyplaceni vyndsz majetku fondu kolektivniho investovani, jestlize
jsou vyplaceny

h) vydavani a odkupovéani podilovychiistebo akcii fondu kolektivniho investovani,

i) uzavirani a vypgadani smluv o vydani nebo odkoupeni podilovycti lstbo akcii

18 Cesko. Zakort. 189/2004 Sb. o kolektivnim investovani, vérdrzakonas. 377/2005 Sh., zakora
57/2006 Sb., zakona 70/2006 Sb., zakorna 224/2006 Sb., zakora 296/2007 Sh., zadkona

¢. 126/2008 Sb., zakorsa 230/2008 Sh.,a zakoa230/2009 Sb. Dostupné z WWW:
<http://www.akatcr.cz/download/486-zakon_189 200#»d
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fondu kolektivniho investovani,

J) vytvéieni a zabezgeni obchodni strategie fondu kolektivniho investoya

k) nabizeni podilovych ligtnebo akcii fondu kolektivniho investovani,

[) propagace sluzeb investi spol€nosti a nabizenych produlkt

Investini spolénost nize krong kolektivniho investovani obhospddaat majetek
zékaznika, je-li jeho s@asti investini nastroj, na zakladvolné Uvahy v ramci smluvniho
ujednani (portfolio management) a ma-li tétonost uvedenou v povoleni ke s¥i@nosti.
Investeni spolé€nost, ktera obhospotlge majetek zakaznika, the, ma-li to uvedeno
v povoleni ke svéinnosti,

a) uschovavat a spravovatewre souvisejicich sluzeb cenné papiry vydané fondem
kolektivniho investovani, nebo

b) poskytovat investni poradenstvi tykajici se invastiho nastroje.
Investeni spol€énost nesmi upléabvat wici fondu kolektivniho investovani, ktery
obhospodauje, Zzadné firazky nebo srazky uvedené ve statutu, jestlize jidané cenné
papiry nakupuje do majetku nebo prodava z majaetiéhp fondu kolektivniho investovani,
jehoz

a) majetek nebdast majetku sama obhospédie, nebo

b) majetek nebocast majetku obhospotige jind investini spolénost, ktera
je sokasti konsolidaniho celku, za ktery se vypracovava konsolidovatedni zaérka.

3.3.3 Podilovy fond

Podilovy fond je organizai sloZka investini spol€nosti, v niz je sousdin cizi
majetek (majetek podilndly, ktery invesini spol€énost spravuje. Majetek podilriik
v podilovém fondu neni soéasti majetku investni spol€nosti, a tudiz ani konkursni
podstaty investhi spol€nosti v fipac prohlaSeni konkurzu na majetek sgalesti. Protoze
podilovy fond neni pravnickou osobou, ale jen oigaimi slozkou pravnické osoby, néae
mit své vlastni obchodni jméno. Aby vSak bylo moZednotlivé podilové fondy jedné
investiéni spolé€nosti odliSit, ukladéa zakon, Ze kazdy podilovy fandsi mit své ozrani,
vlastni &et u depozitée a investini spol€énost o #m vede samostatnéétnictvi.

Investéni spolénost mize vydavanim podilovych list vytvaret otevené

nebo uzakené podilové fondy-’

' DEDIC, J., PAULY, JCenné papiryPraha: Prospektrum, spol. s.r.o., 1994. s. 53. |88185431-98-X.
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Podilovy list

Podilovy list je cenny papir, kteryguistavuje podil podilnika na majetku v podilovém
fondu a se kterym jsou spojena dalSi prava plynptichoto zakona nebo statutu.

Podilovy list obsahuije:

a) nazev podilového fondu,

b) jmenovitou hodnotu podilového listu, jestlize jarsivena,

C) udaj o forng podilového listu,

d) datum vydani nebo emise podilového listu,

e) u listinné podoby téZiselné ozné&eni podilového listu, podpisy nebo otisky podpis
osob opravénych k datu emise jednat jménem invé&stispolénosti a u podilového
listu na jméno téZz jméno prvniho podilnika.

Podilove listy stejného podilového fondu a stgménovité hodnoty zakladaji stejna
prava podilnik. Prevod podilového listu ngad je &inny ve vztahu k invesini spol€nosti

zapisem do seznamu podilaiikedeného investni spolénosti.

3.3.3.1 Oteieny podilovy fond

Dle zakona 189/2004 sb. o kolektivnim investdVaditevieny podilovy fond neméa
omezen pdet vydavanych podilovych li&tS podilovym listem otéeného podilového fondu
je spojeno téz pravo na odkoupeni podilového listestini spol€nosti na zadost jeho
vlastnika. Podilovy list ot¢eného podilového fondu nemusi mit jmenovitou haanot
Soutasti ndzvu oteeného podilového fondu je obchodni firma invedtispol€nosti, ktera

jej obhospodaije, a oznéeni "oteweny podilovy fond".

3.3.3.2 Uzaieny podilovy fond

Investini spolénost neodkupuje podilové listy uzamého podilového fondu &p
od podilniki z majetku uzateného podilového fondu. Ststi ndzvu uzaeného podilového

18 Cesko. Zakort. 189/2004 Sb. o kolektivnim investovani, vérdrzakonas. 377/2005 Sh., zakora
57/2006 Sb., zakona 70/2006 Sb., zakorna 224/2006 Sb., zakora 296/2007 Sh., zadkona

¢. 126/2008 Sb., zakorsa 230/2008 Sh.,a zakoa230/2009 Sb. Dostupné z WWW:
<http://www.akatcr.cz/download/486-zakon_189 200#»d
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fondu je obchodni firma inveshi spol€nosti, ktera jej obhospotige, a oznéeni "uzaveny
podilovy fond". Investini spolénost vyda podilovy list uz#eného podilového fondu
za c¢astku, kterd se rovna jeho aktuélni hodnoghlaSené k rozhodnému dni. Tatéstka
muze byt zvySena oippazku uvedenou ve statutu. Statut stanovi, ktexy de povazuje
za rozhodny den ip ndkupu podilového listu. Investii spolénost nize podilovy list
uzaweného podilového fondu nejdéle Zsite ode dne zahajeni vydavani podilovych list
vydavat zacastku rovnajici se jmenovité hodagbodilového listu. Tat@astka nize byt
zvySena o0 firazku uvedenou ve statutu. Invesfi spolénost nevyda podilovy list
uzaweneho podilového fondu, dokud neni zaplacéastka odpovidajici jeho aktualni
hodnot nebo jmenovité hodngtvéetns mozné pirazky. Uzaveny podilovy fond se vytva
na dobu ufitou. Po uplynuti této doby fond vstoupi do likwiganebo sefpmeni (8 101a)
na oteweny podilovy fond. Doba, na kterou je ugaw podilovy fond zalozen, musi byt
uvedena ve statutwetre informace, zda uplynutim této doby vstoupi fondikeidace nebo

se femeni na oteveny podilovy fond.

3.3.4Clereni fondi dle investéni strategie

a) Podle skladby cennych pafpido kterych fond investuje:

» Akciové fondy - investuji podstatnodast svého portfolia do akcii.

Vyvoj jejich kurai siln¢ kolisé v zavislosti nadhi na akciovych trzich
po celém sité. Cim déle v3ak viozené prastky v akciovém fondu
pracuji, tim vice je prawgodobné, Ze investice bude vynosna.

* Dluhopisové fondy- vkladaji své progtdky predevSim do dluhopis

Z ¢asového hlediska jsou vyhodné priedte az dlouhodobé investice.
V tomto ¢ase nedochazi k prudkym vykywm cen obligaci - a tudiz
k poklesu hodnoty podiloveho listu.

 SmiSené fondy investuji do akcii, dluhopisa finartnich nastraj

pertzniho trhu a poskytuji investiom rozsahlou diverzifikaci majetku.
Tento typ fondu by & prevladat u dlouhodabzaneienych investar.
Vynos velmi zavisi na zkuSenostech spravce fondumanaZera
portfolia.

 Fondy pew®Zzniho trhu - pfinaSi v kratkém obdobi stabilni vynos

jen @ malém riziku. Aktivita &chto fondi se obraci fedevSim
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na kratkodobé vklady a terminované&yiu bank. Jejich sprava neni
tak nar@na, proto je zpoplatma nizSi mirou neZ u akciovych
¢i smiSenych fondl Vynos tchto fondi je zavisly od vySe Urokovych
sazeb a vykazuje jen malou prémivost. Minimalni doba pro ulozZeni
pertz do tohoto fondwini pal roku. Z hlediska zhodnocovani kapitalu
jsou vSak nedostatré.

* Fondy fond - jsou zvlaStnim typem forid Jejich portfolio je sloZzeno
jen z podilovych list fady jinych investinich fondi. Za nizSicastku
tak miZe investor nakoupit celadu fondi, ke kterym by s ohledem

na omezené finagmi prostedky nel ptistup.

Podle Musilk&’ miZzeme rozliSovat nasledujici druhy akciovych fiond

< Agresivné ristové fondy — spekuluji na maximalni kapitalové zisky tim,
Ze investuji do zanedbavanych akcii adwdly kterd se nachazeji v problémech

< Ristové fondy — investuji do akcii zavedenych spmiesti, spekuluji
na pohyb trznich cen akciifipemz vySe dividend neniutbzitym kritériem
jejich investéniho rozhodovani

< Ristoveé a Fijmové fondy — investuji do akcii, které dosahuji dlouhodobych
kapitalovych zisk, pricemz sodasré vyplaceji alternativni dividendy

< PFijmové fondy — investuji do akcii, které vyplaceji vysoké dividg

< Mezinarodni fondy - investuji vice nez v tretiny sveého portfolia
do zahraninich akcii

< Globalni fondy — investuji do celosstového akciového portfolia

¥ MUSILEK, P.Trhy cennych papir Praha: EKOPRESS, s.r.0., 2011. s. 443. ISBN 97868R29-70-5.
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3.4 Depozitd& investiénich instituci

Kazda investini spolé€nost i investini fond musi mit svého depozia Vykonem
funkce depozitde jsou ze zakona p&tovany banky na zaklgédsmlouvy s investni
spole&nosti¢i fondem. U depozit@ musi investini spol€nost otevit Uc¢et jednak pro sebe,
jednak pro kazdy jeji podilovy fond. Takeé investifond musi mit &et u svého depozitéd.

Depozit® ma provadt kontrolu toho, zda investovani fondu probiha wladu
se zakonem a statutem fondu. Nesmi prétvagerace, které odporuji zakonu nebo statutu.
O nedostatcich musi neprodtenformovat investini spol€nost a komisi pro cenné papiry.
Muze dokonce diasré pozastavit nakladani sty cennych papir ve stedisku cennych

papifi, pokud by hrozilo poskozeni z&jnakciondt ¢i podilniki fondu.?°

V otadzce ochrany invesibise nabizi otazka:Co se stane, kdyZz se do ekonomickych
potizi dostane depozit#' Majitela podilovych listi se to piliS netyka. Trzni hodnota akcii
a dluhopis v jejich vlastnictvi progednictvim fondu se neni. Vykon funkce depozité
piejde na jiného depozi& (jinou banku). Ssfené @ty cennych papir nejsou v majetku
banky, ma je pouze ve sptawnevstupovaly by do konkurzni podstaty. Nejha8iby mohlo
investory potkat, je ztrata likvidity v horizontun@¢i tydni. To v @gipact, Ze by se portfolio

manaZzer nemohl ihned po padu depdeithcennym papim dostat.

20VALACH, J. Investini rozhodovani a dlouhodobé financovéPriaha: Ekopress, s.r.0., 2006. s. 246. ISBN
80-86929-01-9.
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4 VARIANTY P RISTUPU K ZAHRANI CNiM PODILOVYM
FONDUM

Prakticka ¢ast prace je zaloZzena na analyze moznosti investiceotevenych
zahranénich podilovych fondl pro potencionalniho klienta z oblasti Jibekého kraje.

BéZzny investor ma v s@asné dob na vykr 3 zakladni mozZnosti vstupu na trh
kolektivniho investovani. Jedna se o bankovni tus#i, finagni poradenské spaleosti

a zprostedkovatele investic.

Na paatku analyzy byly stanoveny zakladni pozadovanématry budouci investice.
Investor ve ¥ku 24 let, ktery je jiz samostativydélecné ¢inny, by si ch&l odkladat ngsicne
4.000,-- K do zahraninich otewenych podilovych fonid Klient predpoklada investni
casovy horizont 20 let a po této doby ch&l mit nastaven program pravidelné renty.
Je srozurn s rizikem a je fipraven investovat do globalnich akcii.

Hodnoceni podilovych foridbude nastaveno, dle vlastniho Usudkiezitosti pro
budouciho investora. Na prvnim néigavislé na historickych vykonnostech (40%), dée n
celkové nakladovosti (25%) a potencialu fondu (20%9) kterého bude zainvestovano.
Poslednim kritériem bude kvalita poradenské sludb@o). Hodnoceni poskytovatebude
zavislé na jejich kompetentnosti v dané probleneadivylEru vhodného fondu dle zakladnich
poZadavk klienta. Ten byl ponechan na daném poradci, jéliktSina klienti se v dané
problematice dostata¢ neorientuje.

K vyhodnoceni bude vyuZzita metoda vazenéhdtsoparadi.
4.1 Bankovni instituce
Pro &ely této bakaléské prace byly navstiveny @&vbankovni instituce. Jedna

se 0 pobdku Ceskoslovenské obchodni bankyeskych Budjovicich a pobdku Komegni

banky v témze ®st.

29



CESKOSLOVENSKA OBCHODNI BANKA, a.s. %!

Ceskoslovenska obchodni banka, a. 8sopi jako univerzalni banka Ceské
republice. CSOB byla zaloZena statem v roce 1964 jako bankaposkytovani sluzeb
v oblasti financovani zahramiho obchodu a volno&gnovych operaci. \éervnu 1999 byla
privatizovana — jejim majoritnim vlastnikem se athelgicka KBC Bank, ktera je staAsti
skupiny KBC. V &ervnu 2000 CSOB pevzala Investini a poStovni banku (IPB).
Po odkoupeni minoritnich podilse véervnu 2007 stala KBC Bank jedinym akcioed
CSOB.

CSOB Investiéni spolanost

CSOB Investini spolénost obhospodaje nskteré podilové fondy a dale umaije
investovat do vice nez 250 ngnéjSich fondi spole&nosti KBC.

Skupina KBC

Skupina KBC je integrovana bankop@@$aci skupina, kterd se z&fuje predevsim
na klientelu v oblasti fyzickych osob, malych aedhich podnik a stedre velkych
korporaci. Skupinagsobi gedevsim na svych domacich trzich - v Belgii a vgijch zemich

stredni a vychodni Evropy - aigobi i v dalSich zemich a regionech celéhdasv

Na konci roku 2010 obsluhovala skupina KBC zhrdRamiliona klienti na svych

domacich trzich a zafstnavala vice nez 50 tisic zéstand.

2L O néas [onling. [cit. 30. srpna 20]1 Dostupné z WWW: http://www.csob.cz/cz/Csob/O-
CSOB/Stranky/default.aspx
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KOMER CNi BANKA, a.s. %2

Komegni banka, a.s. je maskou spolénosti Skupiny KB a je s@asti mezinarodni
skupiny Société Générale. Komief banka paf mezi gedni bankovni instituce Ceské
republice a v regionu i®dni a vychodni Evropy. KB je univerzalni bankou S@kou
nabidkou sluzeb v oblasti retailového, podnikovahivesténiho bankovnictvi.

Investiéni kapitdlova spolé&nost KB

Na trhu kolektivniho investovani se pohybuje jid aaatku 90. let a zalozZila
j Komer¢ni banka, a.s. v roce 1994 jako svou stoprocermimbu spolé€nost, ktera se stala
pravnim nastupcem Inve&tii kapitalové spolaosti KB, spol. s r.0. zaloZené v roce 1991.

Od 31. prosince 2009 se IKS stala &mti mezinarodhpasobici skupiny v oblasti
spravy aktiv Amundi Group (Amundi), ktera vznikiazi spolénosti Société Générale Asset
Management a Crédit Agricole Asset Management. i@hpeostedkr po spravou Amundi
se pohyboval k 30.6.2010 na arovni 675,5 miliard, @0z fadi Amundi meziif nejvétsi
spravce aktiv na starém kontinentu a osmdigjgh na site.

Investovanim zejména do otemych podilovych fond nabizi investarm moznost
zhodnocovat svoje prastdky formou kolektivnino investovani. Vybirat lzefitpm
z 59 podilovych fondl

4.2 Finantni poradenské spolénosti

V Ceskych Budjovicich byly navstiveny poliy dvou znamych spateosti
zabyvajicich se poradenskainnosti v oblasti financi. Prvni byla navstivenaolsfnost
Partners a pozgl spoleinost Fincentrum.

22 7&kladni informace[onling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.kb.cz/cs/o-bance/o-

nas/zakladni-informace.shtml
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PARTNERS FOR LIFE PLANNING, a. s 23

Ryzeceska akciova spataeost Partners For Life Planning, a. s. zahdjilausironost

v ¢ervnu roku 2007 a jeji hlavni aktivitou je poskydow nezavislého fingniho poradenstvi.

Na internetovych strankach spéesti jsou prezentovany tyto dva produkty v oblasti

investic.

AXA — GENERACE X

Produkt pravidelného investovani. Portfolia byldverena ve spolupraci s hlavnim
analytikem spolénosti Partners Pavlem Kohoutem. Portfolia se skiadaotewenych
podilovych fond AXA.

Klient maze kdykoliv zngnit svou investini strategii a bezplagnpresouvat investici

mezi jednotlivymi fondy AXA.

PIONEER - PARTNERS PROFESIONALNi MULTIBRAND A PARTN ERS
SUPERMARKET FOND U

Investéni platforma Supermarket fofidobsahuje tést 500 podilovych fondl
od desiti s¥tovych spravé peréz. Na této platforr byl postaven fevratny investini
produkt, ktery klienim piinasSi moderni investni sluzbu nové generace - Partners

Profesionalni Multibrand.

Profesionalni Multibrand kliedtn prindsi jednoduchost, individualitu a diverzifikaci
mezi 1izné tidy aktiv i izné investini manazery v podehttinacti modelovych portfolii.

% 0O spolenosti [onling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.partners.cz/cs/o-persifo-

spolecnosti/
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FINCENTRUM a.s.

FincentrumCR pati mezi nej¢tsi finartné-poradenské firmy Ceské republice.
Fincentrum CR je historicky prvni finatné-poradenskou spalaosti, ktera se umistila
v Zel¥icku ,Ceskych 100 nejlepsich* firem@eské republice.

Podrobgjsi informace o moZnostech investovani nejséistppné na domovskych

strankach spotmosti.

4.3 Zprostredkovatelé investice

Prvni zprogedkovatel investic byl nezadvazma sob vybran ok¥ma gredchozimi
poradenskymi spodmostmi. Jedna se o spétmst Conseq. Jako druhy byl navstiven zastupce
zprostedkovatelské spoteosti Ertrag und Sicherheit zabyvajici se majetkovy

poradenstvim.

CONSEQ INVESTMENT MANAGEMENT, a. s. %

Predmétem ¢innosti spolénosti Conseq je:

» obhospodiovani majetku zakaznika, je-li s@sti majetku investni nastroj (asset
management);

» poradenskacinnost tykajici se investovani do inveésich nastraj (investeni
poradenstvi);

e prijimani, pedavani a prova&ai pokyrni tykajicich se investnich nastraj na &et
zakaznika (distribuce podilovych faijgl

* Uschova a sprava investich nastraj);

» poskytovani Gsru nebo fjcky zakaznikovi za delem obchodu s investiim
nastrojem;

* provacdni devizovych operaci souvisejicich s poskytovaimiestinich sluzeb.

24 zakladni Gdaje o Conseq Investment Managenienting. [cit. 30. srpna 2011 Dostupné z WWW:

https://www.conseq.cz/page.asp?page=115
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V souwasnosti je Conseq Investment Management pevnotastikapitalového trhu
v Ceské republice. Objemem obhosp@i@ného majetku se Conseq Investment
Managementadi mezi nej¥tsi investéni manaZzery ¥eské republice.

ERTRAG UND SICHERHEIT %

Spolénost Ertrag & Sicherheit Vermdgensberatung Geshin.b.se sidlem
v rakouském Styrském Hradci byla zaloZena v roc@51%pecializuje se na dlouhodobé
budovani kapitalu a ino¢ai koncepce financovani.

Spole&nost Ertrag & Sicherheit Vermdgensberatung GeshHn.meni drzitelem
povoleni k poskytovani sluzeb obchodnika s cenrpampiry. Poradce spa@eosti poskytuje
investeni poradenstvi tykajici se finamich nastraj nebo jejich pjimani a pgedavani
(jako nap. podilové fondy) pouze nacét a s rdenim firmy Jung, DMS & Cie. GmbH
se sidlem ve Vidni, ktera se zabyva cennymi papify zapsana v rejétu Ceské narodni
banky.

% gSpolenost [onling. [cit. 30. srpna 20711 Dostupné z WWW:  http://www.es-

investments.com/cz/spolecnost.html
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5 ROZBOR VARIANT

5.1 Ceskoslovenska Obchodni Banka

Pii navdtvé pobaky CSOB bylo nejprve komunikovano s poradkyni, které
pii zmince o investovani a odkladani volnych piexdith nabidla moZnost penzijniho
pripojisténi a investiniho zivotniho pojigni. Po dotazu na moZzZnost investovani skrze
kolektivni investovani a otégné podilové fondy bylo nutnorgyit dale k investinimu
specialistovi. U tohoto specialisty bylo klientasdkleno, Ze pat mezi malo mladych lidi,
kteri se zajimaji o kolektivni investovani a gpoi Vibec. Pohovor se nesl vitelské
atmosfée a zamstnanec se v problematice podilovych fondyznal na dostaijici Urovni,
lehké nedostatky #hv problematice poplatka znalostech trhu. Investor byl podroben mensi
analyze z dvodi konkrétnich pdeb acasového horizontu, ktery hodla v investici dodrzet.
Po tomto pohovoru byl klient seznamen s moznoskteiré mohou byt bankou nabidnuty,
a které odpovidaji klientovu profilu. Investor ankavni poradce se shodli kest¢ akciovem
portfoliu, které odpovidalo zvolenému horizontul@0 Jako prvni moznost byl navrhnut fond
CSOB akciovy mix a také fondSOB akciovy fond — $edni a Vychodni Evropa.

<% CSOB akciovy mix

Tento fond nabizi participaci na potencialastu sw¥tovych akcii bez ohledu
na oborové hranice. Vifpad nedostatku investinich gilezitosti fond dopikové investuje
do dluhopis. Fond je wen pro investory, k¢ vyhledavaji moznost vysokého zhodnoceni
a jsou obeznameni s riziky akciovychirb-ond je zajigin proti métnovému riziku a diky
tomu se v fipad negdiznivého vyvoje na devizovém trhu eliminuje kurzovazdil, ktery
by se tak negativnpromitl do vykonu fondu. Investice do fondu je mézoportit pouze
s dlouhodobym investinim horizontem (5 a vice let).

Nakladovost:

* Vstupni poplatek: 2,5%
* TER:2,2%
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Vyvoj fondu:

<. 02U

Graf ¢.1 Vyvoj fonduCSOB akciovy mix

VySe uvedeny graf znazarsje vyvoj fondu od svého vzniku v roce 2003.

Vykonnost fondu:

Tabulkac.1 Vykonnost fonddSOB akciovy mix

1 rok - 7,19%

3 roky -10,34% p.a.
5 let - 7,5% p.a.
Od vzniku 0,27% p.a.

Zdroj: www.csob.¢?

<% CSOB akciovy fond — Skedni a VVychodni Evropa

Fond je akciovym fondem, jenz 8&fnje investice do tin v regionu Stedni
a Vychodni Evropy, jeho investice jsou zsamy gedevsim n&R, Polsko, Rusko, Turecko,
Madarsko, Slovinsko, Rumunsko a Chorvatskio zachovani Siroce rozloZené sektorové

alokace portfolia.

% CSOB akciovy mifonling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.csob.cz/cz/fondy/Abee-
fondy/Stranky/770000001170.aspx
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Nakladovost:
» Vstupni poplatek: 2,5%
 TER:2,35%

Vyvoj fondu:

......
......

Graf ¢.2 Vyvoj fonduCSOB akciovy fond —&tdni a Vychodni Evropa

Graf znazatuje vyvoj fondu od jeho vzniku nayileté period az do sotiasnosti.

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 2 Vykonnost fonddSOB akciovy fond —&tdni a Vychodni Evropa

1 rok - 16,19 %
3 roky - 9,46 % p.a.
Od vzniku - 15,09 % p.a.

Zdroj: www.csob.cZ

Po dalSi konzultaci a snaze o ziskani podilovyctfaozvijejicich se zemi poradce
navrhl investovat do dvou fofdod skupiny KBC a to do KBC Equity FodSOB BRIC
a fondu KBC Equity Fond New Asia, u kterého Izeastovat az od ekvivalentu 5.000,6.K

27 CSOB akciovy fond — &dni a Vychodni Evropfonling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW:
http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/StrankyZ@08472610.aspx
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% KBC Equity Fond CSOB BRIC

Akciovy fond veeské mdn¢ z rodiny KBC Equity Fund investuje do akcii naidiz

v Brazilii, Rusku, Indii aCiné. Investice do regionu, kde Zije vice neZ polovawtové

populace.

Nakladovost:
» Vstupni poplatek: 2,5%
e TER: 2,788 %

Vyvoj fondu:

U LA

Graf ¢. 3 Vyvoj fondu KBC Equity FordSOB BRIC

Graf vyjaduje vykonnost fondu mezi léty 2007 az 2011.

Vykonnost fondu:

Tabulkac.3 Vykonnost fondu KBC Equity Foa®&OB BRIC

1 rok -17,09 %
3 roky -1,3% p.a.
Od vzniku -10,91 % p.a.

Zdroj: www.csob.¢Z

2 CSOB Akciovy fond BRIC KBC Equity Fund CSOB BRiging. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW:
http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky#B947600079.aspx
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< KBC Equity Fond New Asia

Tento fond je dostupny od ekvivalentu 5.000¢-rkesicné. Fond z rodiny KBC Equity
Fund investuje do akcii na asijskych "emerging ree'k Blizky Vychod skryva ve igdre
a kratkodobém horizontu potencial pro ekonomickst.r Investor vSak musi brat v Uvahu,
Ze volatilita &chto akciovych trih znan¢é prevySuje volatilitu na vysgych trzich Evropy
nebo v USA. Spravce fondu se rozhoduje o alokativaka riznych akciovych trzich,
piicemz zohleduje makroekonomické podminky aeplpokladany vyvoj urokovych sazeb

VvV riznych zemich regionu.

Nakladovost:
» Vstupni poplatek: 2,5%
e TER:1,75%

Vyvoj fondu:

Graf ¢. 4 Vyvoj fondu KBC Equity Fond New Asia

Tento graf znazawje vyvoj fondu od roku 1994 az do roku 2011.
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Vykonnost fondu:

Tabulkac. 4 Vykonnost fondu KBC Equity Fond New Asia

1 rok -5%

3 roky 2,37 % p.a.
5 let 2,49 % p.a.
10 let 4,95 % p.a.
Od vzniku - 0,22 % p.a.

Zdroj: www.csob.cZ

5.2 Komeréni Banka

Pfi navstvé druhého vybraného bankovniho domu se situace opéko prvni
poradkyré navrhovala sp@ni do produkt, které nemily s otewenymi podilovymi fondy
nic spoléného i gesto, Ze v nich jsou podilové fondy i principy Kdleniho investovani
zahrnuty. Penzijniffpojisténi ani investini zivotni pojiséni nesphovaly naroky Zadatele.

Po ugiesreni, Ze se jedna o zajem o atené podilové fondy, byl klientredan do pé&e
specialisty na investice. | v tomtéipads se nesl pohovor viffemném duchu a byl s klientem
vyhotoven profil investora. | zde investaii prvnim dotazu nespecifikoval o jakou investici,
nebo spiSe do jakych ekonomik, ma zajem investoRatni variantou, kam pravidein
investovat pe&ni prostedky podle profilu agresivniho investora, byl fdiK& akciovy plus
zametujici se na Sedni a Vychodni Evropu a KB akciovy investujici akcii kotovanych

na prazske burze.

% |KS akciovy plus

IKS Akciovy PLUS kombinuje ve svém portfoliu nefitnéjSi emise, které jsou
obchodovany na wdoevropskych a vychodoevropskych akciovych trzish, now

umiseénymi tituly v rdmci primérni emise akcii v tomtogrenu. \&tSina titufi v portfoliu

% KBC Equity Fund New Asia [onling. [cit. 30. srpna 2011 Dostupné z WWW:
http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky#B146025409.aspx
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je charakterizovana pravidelnou vyplatou dividektkeré jsou znovu investovany do majetku
fondu. Vyznama jsou v portfoliu zastoupeny tato agvi: energie, &zarsky prtimysl,
telekomunikace, média. Vedléchto tituki v portfoliu najdeme fadu emisi, které byly na trh

umisgny v ramci primarnéi sezonni emise akcii.

Nakladovost:
» Vstupni poplatek: 3 %
e TER: 2,44 %
Vyvoj fondu:
60% -
38,44%
40% -
16,47%
20% - 11,76% 8,95%
I 2,51%
D% '_._n' T—d _TJ_u_-_i T — T T — |J_
-4,58% A%
-20% +10,57%
-22,23%
-40% - -33,10%
-60% - -52,49%

zoon 2001 2002 2003 2004 20058 2008 2007 2008 20089 2010

Graf ¢. 5 Vyvoj fondu IKS akciovy PLUS

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 5 Vyvoj fondu IKS akciovy PLUS

1 rok: - 9,20 % p.a.
3 roky: -10,79 % p.a.
5 let: - 6,30 % p.a.
10 let: - 7,33 % p.a.
Od vzniku: - 8,14 % p.a.

Zdroj: www.iks-kb.c?

30

IKS akciovy plus [onling. [cit. 30. srpna 201 Dostupné z WWW:; http://www.iks-
kb.cz/opencms/opencms/iks/fund_detail.html

41



« KB akciovy

KB Akciovy pfinaSi moznost investovat do akcii, které jsou odoké@ny na prazské
burze. Do portfolia fondu jsou azovany nejvice obchodované tituly sistovym
potencialem z hlavniho akciového indexu burzy PXer@ fondu vSak neni tento index
kopirovat, ale fekonavat ho v dlouhodobém horizontu. Aktivni spr@eatfolia umo#uje
investovat vice do titdl které pedstavuji ¥tSi ziskovy potenciél, a naopakiayovat tituly
s nepiliS optimistickym vyhledem. Vzhledem k nizkému ¢po emisi obchodovanych
na prazské burze je portfolio dopho o blue-chips akcie (nejkvalijsi, casto obchodované

akciove tituly) z polského a rdarského akciového trhu. Fond byl zaloZen v roce/200

Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 2 %
« TER:2,23%

Vyvoj fondu:

30% - 21,76%

20% 1 927% i 9,98%
10% -

o | | o
-10% -
=20% -
-30% -
-40% -
-50% - -41 93%

2007 2008 2009 2010

Graf ¢. 6 Vyvoj fondu KB akciovy

Graf uvadi réni zhodnoceni fondu KB akciovy.
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Vykonnost fondu:

Tabulkac. 6 Vykonnost fondu KB akciovy

1 rok: -14,00 %
3 roky: -7,88 % p.a.
Od vzniku: -4,03 % p.a.

Zdroj: www.iks-kb.cZ

Vykonnost fond, ani jejich zanfeni vSak opt neodpovidala za#naim investora, a
tak po chvilce hledani klient spolu s invésfm specialistou nasli fondy od skupiny Amundy,
které investuji do rozvijejicich se triAsie a Jizni Ameriky. Jedna se o fondy Amundy FRund
Equity Latin America a Amundy Funds Equity Gred@dina. Tyto fondy jsou vSak v nabidce
az od ekvivalentu 1.000,- USD a tak neodpovidajfilor investora, ktery chce investovat

pravidelrg!

<+ Amundy Funds Equity Latin America

Fond usiluje o gedrédoby kapitalovy iist na zakla#l investic do souboru cennych
papiti diverzifikovanych geograficky i sektor®y pricemz alespd dw¢ tietiny aktiv jsou
investovany do akcii a nastiiojsouvisejicich s akciemi v Latinské Americe. Takové
investice mohou byt realizovany prisinictvim participénich listi — v gripad® omezeného
piistupu na akciovy trh a zadlem efektivnihaizeni portfolia. Cilem fondu jerpkonavat
refererdni index MSCI EM Latin America.

Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 3%
» Poplatek za obhospoigai: 1,7% p.a.

Pozn.: zjednoduSeny statut dostupny na internetowfidnkach nebyl v débzhotoveni bakal&ké

prace k dispozici, proto ukazatel celkové nakladtifondu (TER) neni uveden.

3. KB akciovy [onlind. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.iks-

kb.cz/opencms/opencms/iks/fund_detail.html

43



s

Vyvoj:
Pozn.: zjednoduSeny statut dostupny na internetowfidnkach nebyl v débzhotoveni bakal&ké
prace k dispozici.

Vykonnost:

Tabulkac. 7 Vykonnost fondu Amundy Funds Equity Latin Acaeri

1 rok -10,36 %

Od vzniku 2,77 % p.a.

Zdroj: www.iks-kb.cZ

«» Amundi Funds Equity Greater China

Fond usiluje o dlouhodoby kapitalovyast prostednictvim dlouhodobé investic
alesp@ dvou ftetin aktiv do akcii spotaosti: kotovanych na autorizovanych trzich
v Hongkongu a se sidlem/podstatn@ionosti v Hongkongu neb@inské lidové republice;
nekotovanych na autorizovanych trzich v Hongkongle se sidlem&tSinou c¢innosti

v Cinské lidové republice nebo na Tchaj-wanu. Cilemdioje gekonavat referami index

Hang Seng.
Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 3%
« TER 2,15%
Vyvoj:

32 Amundy Funds Equity Latin Ameridanling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.iks-
kb.cz/opencms/opencms/iks/fund_detail.html
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Graf ¢. 7 Vyvoj fondu Amundi Funds Equity Greater China

Graf uvadi roni vykonnost fondu za dané obdobi.

Vykonnost:

Tabulkac. 8 Vykonnost fondu Amundi Funds Equity Greaten&hi

1 rok: - 6,53%

3 roky: 3,07% p.a.

5 let: 10,95% p.a.
Od vzniku: 21,28% p.a.

Zdroj: www.iks-kb.cZ

% Amundy Funds Equity Greater Chirfanling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.iks-

kb.cz/opencms/opencms/iks/fund_detail.html
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5.3 Partners For Life Planing

Prvni finarkné poradenska firma, ktera byla navstivena vddském regionu, byla
spol&nost Partners. iP Gvodnim pohovoru byla s klientem vypha celkova analyza,
pii které kron¢ pozadovaného pravidelného odkladani byly &pgti poteby pojiseni,
zajiseéni bydleni, bankovnich produkta dalSich finagnich instrumernt. Klient, & Sel
na sclizku s jasnym zasmem, musel tuto analyzu akceptovat a az na drumé&se mu byly
navrhnuty vhodné produkty. @pbylacast volnych progedki navrhnuta k investovani skrze
penzijni gipojisteni a invesini Zivotni pojiséni. Zde bylo deklarovano, Ze o tyto produkty
neni zajem uZz i prvni schiizce a pesto byly zahrnuty ve vysledné nabidce. Siateych
podilovych fond byly navrhnuty produkty od spdleosti Conseq a Axa. Jednalo
se o pravidelné investovani do produktu C — Quaahest spolénost Conseq a Generace X
od spolénosti Axa. Bylo vys¥tleno, Ze se jedna o produkty zahrnujici vice zabtinéch
podilovych fond, tedy o stesSni fondyci fondy fondi. Jednotlivé fondy nebyly vybrany
z davodu vyssi rizikovosti, coZ neni pravdivé tvrzeni. Rarost fond: je na stejné drovni,
pouze portfolia, ktera byla vybrana, jsou pro pempdnoduseji upravovatelné, jelikoz neni
potteba hlidat jejich vykonnost diky nastavenému rezimozdleni akciovych

a dluhopisovych tinv portfoliu a také ve spréwalSim manazerem fondu.

< C — Quadrat Arts Best Momentum

Investienim cilem C-QUADRAT ARTS Best Momentum je dlouhoglafist kapitalu pi
akceptovani vyssiho rizikafiAnvestovani vyuziva management fondu technickghobini
systém  kopirujici  trendy vyvinuty spoleosti  ARTS  Asset Management.
V portfoliu prevazuji fondy, které vykazuji v kratkém azestredobém horizontu pozitivni
trendy. Na rozdil od &tSiny klasicky obhospodavanych fondu fondl se investini strategie
C-QUADRAT ARTS Best Momentum neorientuje na benctimanybrz usiluje
z dlouhodobého hlediska o dosazeni absolutnihishahodnoty. C-QUADRAT ARTS Best

Momentum reprezentuje vysoce aktivni gtygkeni, sloZeni portfolia se neustalénn
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Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 5% dle prospektu fondu
* TER: 3,72 % dle prospektu fondu
« Poplatek za spravu: 1,83 % z objemu dle prospekindif* X
Manazersky poplatek Conseq 2,1% z objemu invediiee stranek
Conseq

» MozZna firazka spolénosti Partners For Life Planing neni znama.
Zde neni #ejmé, zda se jedna o navysSeni poplatku o 0,2%%t rp obratu nebo novy

poplatek spolénosti Conseq za zprdstikovani.

Zdroje: www.c-quadrat.at, www.conseq.cz

Vyvoj fondu:

TA

Graf ¢. 8 Vyvoj fondu C — Quadrat Arts Best Momentum

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 9 Vykonnost fondu C — Quadrat Arts Best Momentum

1 rok: -4,00 %
3 roky: 2,59 % p.a.
Kumulativng od vzniku: 7,98 %

Zdroj: www.conseq.c2

3 Trendkopirujici  fondy [onlind. [cit. 30. srpna 2011 Dostupné z WWW: https://www.c-

guadrat.at/index.php?option=com_cqgproducts&ltemit&ang=cz&country=68
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< Axa Generace X

Produkt pravidelného investovani. Portfolia bylaveyena ve spolupraci s hlavnim
analytikem spolénosti Partners Pavlem Kohoutem. Portfolia se skiadaotewenych
podilovych fond AXA.

Tabulkac. 10 Zastoupeni podilovych fahdXA v jednotlivych investiich profilech:

Profil

AXA CZK Konto 50 % 20 %

AXA CEE Dluhopisovy fond 35 % 20 %

AXA CEE Akciovy fond 20 % 25%
AXA Realitni fond 15 %
AXA Selection Global Equity 15 % 30 %

AXA Selection Emerging Equity 5% 15 %

AXA Selection Opportunities 15 % 20 % 15 %
Zdroj: www.axa.cz

Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 5% z cilové sumy, moznost slex$@%
» Poplatek za spravu fondu: 0%, pouze na Urovni mastoych fond
od 1,33% do 1,93% p.a.

» MozZna firazka spolénosti Partners For Life Planing neni znama

Pozn.: Celkova nédkladovost fondu (TER) nebyl nangiiich spolénosti AXA k dispozici. Poplatek za spravu byl
nalezen na strankach www.zlatakoruna.cz

% C-Quadrat Arts Best Momentum VT (EUR)nlingl. [cit. 30. srpna 2011 Dostupné z WWW:

https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=965&€&urse=message
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Vyvoj fondu:
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Graf ¢. 9 Vyvoj fondu AXA Generace X Dynamicky Profil

Uvedeny graf znazauje vyvoj fondu od roku 2008.

Vynosnost fondu:

Tabulkac. 11 Vykonnost fondu AXA Generace X Dynamicky IProfi

1 rok: 3,5%
3 roky: 2,48 %
Od vzniku: -11,04 %

Zdroj: www.axa.c?

% Generace XJonling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW: http://www.axa.cz/lide/podilove-
fondy/generace-x/strategie
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5.4 Fincetrum

Druha navava u finané poradenské spalrosti prokhla v prostorach
ceskobudjovické kancelée spolénosti Fincentrum. ZdejSi poradce seétopvyptaval
na otazky pdebné k vytvéeni profilu investora, ale tentokrat nebyl tentdigeor natolik
zdlouhavy jako u fedchozi spokanosti. Ot bylo v prvotnim zajmu poradce nabidnout
produkty nesouci v nazvu slovo pa§ist i presto, Ze klient & zietelny z4jem o investovani.
Posléze byl klientovi fedlozen navrh na investicegs jiz zmignou spolénost Conseq
a to prostednictvim produktu Horizont Invest.

% Conseq Horizont Invest

InvestEni program Horizont Invest je typem produktu "Ziibio cyklu”. Investor
investice, nebo zda chcdege jen i p dlouhém investinim horizontu opat®)Si variantu
investice, jejiz hodnota nebude kolisat, ale tdla¥€ datum svého programu. Jeho invasti
program potom zcela automatickyigpusobuje slozeni portfolia prd&tomu, ve které fazi
Zivotniho cyklu se nachazi¢im blize cilovému datu, timétsi zastoupeni konzervativnich
fondi a mensi zastoupeni akciovych féndCilem je, aby investované priesdky
na finargnich trzich dosahovaly dlouhodbmaximalnich vynos prostednictvim akciovych
investic, zarovie vSak aby hodnota investice byla $bpzujicim se koncem programu vice
chraréna red gipadnym propadem akciovych iith

Klient a spolénost Conseq Investment Management jako indteisthanazer uzaviraji
smlouvu o obhospodavani portfolia podilovych ligt Klient m& na vybr ze i typovych
investinich strategii: Vyvazené portfolioiRové portfolio, Dynamické portfolio.

Postupnym snizovanim zastoupeni akciovych {ioad naopak navySovanim vahy
fondi konzervativnich se slozeni portfolii postdprpriblizuje a setkava. Pravidla

pro realokaci jsou nasleduijici:
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Tabulkac. 12 Pravidla pro realokaci portfolii

Pocet let do Dynamické portfolio Riistové portfolio Vyvazené portfolio
konce programu | aicje Diukhopisy Alicie Divkopisly Akl Divkopisy
vice nez 10 100% 0%
10 - 90% 10% o o
9. 80% 20% 0% %
8- 0% 30% A0% B0%
7- B0% 0% BO% 40%
6 - al% a0% S0% a0%
5- 40% G0% A0% G0%
4. 30% 0% 0% 0% 0% 0%
3- 20% g0% 20% g0% 20% 80%
2. 10% 90% 10% 90% 10% 90%
1- 0% 100% 0% 100 % 0% 100%

Zdroj: www.conseq.&z

Pti obhospodegovani portfolia investini manazer Zazuje do portfolia podilové fondy
investinich spolénosti Conseq Invest a Conseq inastispolénost a dale pak Aberdeen,
Allianz, ALICO Funds Central Europe, Black Rock, NB Paribas Investment Partners,
Credit Suisse, C-QuadratP Invest, HSBC, ING (L) INVEST, Franklin TempletdBociete
Generale a Pimco. Tyto spdl®sti dohromady nabizeji vice nez 500 eské republice
registrovanych podilovych forigd coz investinimu manazerovi davd k dispozici velice
Sirokou zakladnu investiich gilezitosti, z nichZz podle svého uvézeni vybira glienta

ty nejvhodrjsi. Za tuto¢innost mu nalezi odéma ve forrd manazerského poplatku.

Slozeni dynamického portfolia:

Conseq Invest Akciovy 15 %
Franklin Global Smal-Mid Cap Growth 12 %
Franlin Mutual European (EUR) 21 %
ING (L) Invest Emerging Markets (CZK) 25 %
Parvest Equity USA 27 %

3" Horizont Invesfonling). [cit. 30. srpna 2011 Dostupné z WWW: https://www.conseq.cz/page.asp@phr 1
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Nakladovost:
» Vstupni poplatek: dle délky a vySe investice, vamag¥ipac 3,5%
* Manazersky poplatek: 0,5%
* Jedna se o fond fodda proto jsou dale poplatky za spravu fbnd
obsazenych v portfoliu.
* MozZna firazka spolénosti Fincetrum neni znama.
Vyvoj fondu:

ﬂuﬁ M

Graf ¢. 10 Vyvoj fondu Conseq Horizont Incest

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 13 Vykonnost fondu Conseq Horizont Invest

1 rok -3,39%
3 roky kumulative 5,96 %

5let kumulativ -19,77 %
Od vzniku kumulativa 5,01 %

Zdroj: www.conseq.¢2

% Vykonnost  porfolia [onlind.  [cit. 30. srpna 2091 Dostupné  z WWW:

https://www.conseq.cz/fund_service_performance pape@=149&service=532
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5.5 Ertrag und Sicherheit

Jako posledni subjekt byla navstivena rakouskde&pmst Ertrag und Sicherheit.
Konzultace s majetkovym poradcem spgalesti se znéné liSila od pedchézejicich
zkuSenosti. Investor &p na za&atku rozhovoru nespecifikoval své pozadavky na svou
investici a nechal si od poradce vyt princip kolektivniho investovani. Na prvni aop
byla patrna profesionalita poradce a vysok&latbst v daném oboru.

Nejprve byly klientovi pedstaveny zakladni informace o sgolesti a vys¥tlena
podstata fisobnosti spoknosti naceském trhu.

Klicovym bodem této konzultace bylo z§ist investora, Ze spaleost Ertrag und
Sicherheit nabizi investici do of@nych podilovych fon@l mezinarodnich spaleosti pouze
jako prostednik. Podrobgji feteno, zprosedkovava oteseni depozitu imo u fondové
spolg&nosti za jednorazovou pateini cenu a poté se klient stava dozivotnim majitelem
oteeného depozitnihoc¢tu a ziskdva dozivotni servis zahrnujici préaci alasti vazaného
zastupce spobaosti.

Na prvni pohled byly négphlédnutelné zria¢ se liSici vykonnosti dopogovanych
fondd od fondi, které byly nabidnuty konkurenci (vyjma fondu ArduRunds Equity Greater
China). Tento fakt byl vystlen tim, Ze spolaost v sotasnosti zprogedkovava investice
od jedné z nejusgrejSich fondovych spolosti na s#t¢ a to od spoknosti Franklin
Templeton a jak jiz bylo vySe zmidmo, mezi investorem a fondovou spwiesti neni Zadny
prostednik, ktery by si strhaval procentni body z ki@t vynosu. DalSim argumentem byla
znalost trhu a moznost prace s klientovym portfolignibézrné bez nutnosti vybirat
naklado¥ drahé fondy fondl Prechod mezi fondy jedné spotesti je zdarma,
a proto se meziéiito fondy mize poradce v budoucnosti kdykoli pohybovatiaspuvat
finanéni prostedky klienta.

Klientovi byla prezentovana vykonnost dopimuanych fond Templeton Asian
Growth Fundti Templeton Latin America Fund za poslednich désted také vysétlen cost
average effect, tedy fomérovani naklad. Na rozdil od ostatnich spétsti byly ihned
piesré vyjmenovany a Wisleny vSechny nédklady pravidelné investice, testypni poplatek
fondu, manaZersky poplatek fondu a také cenu z@stpdkovani investice a dozivotni servis
Uctovany spolénosti Ertrag und Sicherheit. Tento poplatéki 14x nasobek investované

castky, maximala vsak 55.000,-- K
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<+ Templeton Asian Growth Fund

Fond pevazri investuje do majetkovych cennych papspol&nosti kdtovanych

v Asii. Asijska oblast zahrnujergvazr tyto zens: Cina, Indie, Hongkong, Indonésie, Korea,

Malajsie, Thajsko, Taiwan, Filipiny, Singapur a B&n. Za obvyklych trznich podminek

fond primari investuje do kmenovych akcii.

Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 5,25%
* TER: 2,22% p.a.
Vyvoj fondu:
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Graf ¢. 11 Vyvoj fondu Templeton Asian Growth Fund

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 13 Vykonnost fondu Templeton Asian Growth Fund

1 rok 11,19 %

3 roky 12,43 % p.a.
5 let 13,77 % p.a.
Od vzniku 17,73 % p.a.

Zdroj: www.fondsprofessionall &t

% Templeton Asian Growth Fd.A acc US[bnling. [cit. 30. srpna 2071 Dostupné z WWW:
http://www.fondsprofessionell.at/fonds/fiap/perfante/fondsID/FU_785343/fondsName/Templeton%2BAsian

%2BGrowth%2BFd.A%2Bacc%2BUSD/
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<+ Templeton Latin America Fund

Fond investuje fevazg do majetkovych cennych papjr dophkové také
do dluhovych cennych pajgiemitenti zaloZzenych v latinskoamerickém regionu nedmh t
jejichz hlavni obchodniinnost se realizuje v tomto regionu. Oblast Latéhskmeriky
zahrnuje zejména nasledujici staty: Brazilie, Atigen Bolivie, Chile, Kolumbie, Kostarika,

Ekvador, Honduras, Mexiko, Peru, Paraguay, UrugWapezuela a dalsi.

Nakladovost:
* Vstupni poplatek: 5,25%
* TER: 2,31%

Vyvoj fondu:
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Graf ¢. 12 Vyvoj fondu Templeton Latin America Fund

Vykonnost fondu:

Tabulkac. 14 Vykonnost fondu Templeton Latin America Fund

1 rok -12,23 %

3 roky -2,83 % p.a.
5 let 9,35 % p.a.
Od vzniku 18,01 % p.a.

Zdroj: www.fondsprofessionall &t

" Templeton Latin America Fd.A acdonling. [cit. 30. srpna 20]1 Dostupné z WWW:

http://www.fondsprofessionell.at/fonds/fiap/perfante/fondsID/FU_785333/fondsName/Templeton%2BLatin
%2BAmerica%2BFd.A%2Bacc/
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5.6 Shrnuti

Abychom mohli vyvodit z&&recné rozhodnuti o vydsu fondu a spoknosti, ktera
zajisti nejen nejvyhodisi produkty, ale také zatl profesionalni p#é, potrebujeme mit
k dispozici zakladni tabulky historické vykonnosigkladovosti jednotlivych forid (TER)
a potencialu trhu. V neposledrad je poteba zanalyzovat Uroiieposkytovanych sluzeb.
Této analyze se budemeénovat nize.

Do hodnoceni byly vybrany nasledujici produkty, r&tephovali vSechna fedem

zvolena kritéria dana klientem.
* KBC Equity FundCSOB BRIC za spotsmostCSOB
® |KS akciovy plus za Komeéni banku
® (C-Quadrat Arts Best Momentum za spolesti Partners, Conseq
® Conseq Horizont Invest za sp&h@sti Fincentrum, Conseq

®* Templeton Asian Growth Fund za spsiiest Ertrag und Sicherheit

Fondy KBC Equity Fond New Asia, Amundy Funds Equigtin America, Amundy
Funds Equity Latin America nesplji kritérium nastaveni pravidelné investice 4.00.

Vykonnost fondi:

Vykonnosti fondu budou porovnavany na vynosindm ftileté periody z dvodu,
Ze rekteré nabizené fondy nemaji delSi historii. V tabubudou uvedeny Udaje zaiperné

ro¢ni zhodnoceni.

Tabulkac. 15 Priimérné rocni zhodnoceni

Spoleénosti Produktova spalaost Vykonnost Padi
CSOB KBC -1,30 % p.a. 4,
KB IKB -10,79% p.a. 5.
Partners C-Quadrat 2,59 % p.a. 2.
Fincentrum Conseq 1,89% p.a. 3.
Ertrag und Sicherheit Franklin Templeton 12,43% p 1.

Zdroj: vlastni tvorba
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Ve vykonnosti jsou znat markantni rozdilyfigemz jass dominuje fond navrhovany

poradcem ze spalaosti Ertrag und Sicherheit od spiesti Franklin Templeton.

Nakladovost:

Jako ukazatel nakladovosti bude brana celkova dautsst fondu, tedy ukazatel TER,
ktery udava vydaje portfolia nebo zpravidla podéoe fondu Bhem uplynulého &etniho
roku. Ukazatel se udava v procentech majetku. Mgaivydajeradime manaZzersky poplatek,

poplatky za poradce, naklady na audit, komisisk@ a licetini naklady.

Tabulkac. 16 Nakladovost vybranych prodiiliodle TER

Spole&nost produktova spalaost TER Pradi
CSOB KBC 2,788% 3.
KB IKS 2,44% 2.
Partners C-Quadrat 3,72% 4,
Fincentrum Conseq nenalezen 5.
Ertrag und Sicherheit Franklin Templeton 2,22% 1.

Zdroj: vlastni tvorba

e

nabizené spodmosti Ertrag und Sicherheit.

Potencial fondu:

Jako podklad pro deni potencialu trhu je bran vlastni Usudekicgmz nejétSi
potencial je spébvan v rozvojovych zemichi@d rozvinutymi a v jaghurceném portfoliu
pied variabilnim.

Tabulka¢. 17 Potencial fondu

Spole&nost produktova spalaost Potencial Radi
CSOB KBC zn&ny 1.
KB IKS podpiémerny 5.
Partners C-Quadrat nérny 3.
Fincentrum Conseq merny 3.
Ertrag und Sicherheit Franklin Templeton ama 1.

57



Zdroj: vlastni tvorba
Vybrané fondyCSOB a Ertrag und Sicherheit maji své 2#eniisté na rostouci trhy,
které maji vysoky potenciatistu. Fondy od spotaosti C-Quadrat a Conseq jsou variabilni

portfolia, jejichZz zarmeni neni pesré specifikovano.

Poradenské sluzby:

Zde je hodnocena kompetentnost Zatman@ zvolenych spoknosti a také jejich

vybér produktu zakaznikovi.

Tabulkac. 18 Poradenské sluzby

Spolenost Kompetentnost V¥b produktu Péadi
CSOB dostaujici dobry 2.

KB dost&ujici nevhodny 5.
Partners dobréa dobry 2.
Fincentrum dobra dobry 2.
Ertrag und Sicherheit vynikajici vyborny 1.

Zdroj: vlastni tvorba
Poradce spotmosti Ertrag und Sicherheit disponoval rgimi znalostmi v rdmci
diskutovaného tématu a byl jako jediny schopen drahit klientovi produkt odpovidajici

jeho poZzadavikm. Ostatni poradci nabizeli i produkty, o kter@htinensl zajem.

Analyza pomoci metody so&tu poradi:

Analyza sotitu paadi byla vytvéena na zaklad bodovaci Skaly, femz prvni
v poradi ziskal pt bodi a posledni v p@adi jeden bod. Radi byla tvéena na zaklad
nejlepSich dosazenych vyslédku kazdého kritéria. U vynosnosti, potencialu fondu
a poradenskych sluzeb bylo pozadovano dosazengjggsdiho hodnoceni a tedyiimzena
a pirazena charakteristika -1. K jednotlivym kritériingldo uz na z&atku g@irazena jejich

vaha v procentnim poru jejich dilezitosti.
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Tabulkac. 19 Metoda vazeného stu po-adi

Spole&nost  Vykonnost  Né&kladovost Potencial fondu Sluzby Celkem
CSOB 2 3 5 4 3,15
KB 1 4 1 1 1,75
Partners 4 2 3 4 3,30
Fincentrum 3 1 3 4 2,65
EuS 5 5 5 5 5

Vahy 0,4 0,25 0,2 0,15 1
Charakteristika +1 -1 +1 +1

Zdroj: vlastni tvorba

Nejveétsi patet bodi ziskal produkt od poradce sp&testi Ertrag und Sicherheit (5 b.).
Na dalSich mistech se umistily produkty od spudsti Partners (3,30 b{;SOB (3,15 b.),
Fincentrum (2,65 b.) a na poslednim i umistil produkt od Komémi banky (1,75 b.).
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ZAVER A DOPORUCENI

Cilem této prace bylo zmapovat moznosti investov&oukromého Kklienta
do zahraninich podilovych fondl. Klient n¢l jasnou pedstavu o vySi investovanééaiini
Ulozky, délcetasového horizontu a svém postoji k riziku. ¥yiportfolia byl ponechan pén
v kompetenci poradce Zidodu snahy o uceleniigdstavy 0 moznostech a prodejni politice
vybranych subjeki

Na z&klad zjisSttnych udaj podle gedem zvolenych kritérii byla vytvena zagrecna
analyza. Ke kazdému z kritérii byldifazena ufita vaha dlezitosti. Historické vykonnosti
byla pridélena dilezitost 40 %. | pestoZe je znamo, Ze historické vynosy nejsou zaéruko
vynosi budoucich, je tento ukazatel prétsinu klienti nejdilezit¢jSi. Pokud totiz ufity fond
v rastovych obdobich nedosahuje kladnych hodnot, diéeleavat, Ze jich nebude dosahovat
ani v budoucnu. Celkova nakladovost fondu (TERJlsdtosti 25 % byla hodnocena jako
druh& nejdlezitejSi. K tomuto kritériu je dobrétffhlédnout v gipadt podobnych vynosnosti.
Jako dalSi aspekty pro kaim& rozhodnuti byly je§tdo analyzy zahrnuty faktory potencialu
fondu a Urova poradenskych sluzeb.

Jak jiz bylo zmigno, tak se #Sina pohovoru s finamimi ¢i bankovnimi poradci
od sebe flis neliSila. V kazdém prainla analyza investorat giz dukladna nebo povrchni.
Rozhovory se nesly watelském duchu, ale byla znat rozdilna politikalejrwsti.

Bankovni instituce a jejich poradcigtinnevyhodu v mensi Skale dostupnych produkt
pro klienta poZadujiciho investice skrze podilogady. Pravidelné investovani Ize nastavit
vétSinou pouze u produkt dané banky, produkty sprnénych bankovnich instituci
a fondovych spolaosti jsou dostupnéfipjednorazové ulozce, i kdyZz se minimaltéstka
pohybuje od 5.000,- &do 1.000,-- USD, tedyé&o pes 16.000,-- K V Komegkni bance
byly dokre hodnoceny fondy ze skupiny Amundi, bohuZel newitfmdy zadani klienta
a tak nemohly byt Zazeny do zarecného vyléru. Z provedené analyzy vyplyva, ze fondy
vhodné pro pravidelné investovani nedosahuji ddbryistorickych vynos, avSak maji
uspokojivou Urove ukazatele TER. Jsou vSak vedeny vyhtadreskych korunach a tak
odpada kurzové riziko. Pro klienta je ¥hspdeni ges fondy, které zajisije jeho banka,
nevhodny.

Finartné poradenské spalrosti maji oproti bankam SirSi v§tbprodukti, cemuz také
odpovida jejich poslani, jimz je shrond@¥ani produki od vice spolénosti na finatinim

trhu a vykEr nejzajimavjSich moznosti pro daného klienta.rep Sirokou paletu dostupnych
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podilovych fond si poradci vybirali fondy fond tedy fondy, které jsodtizeny dalSimi
manazery a jejichz sprava je proto draZ&muz napovida i vySe ukazatele TER. Tyto
produkty jsou sice ddb vysw¢tlitelné pro klienty, ale poradce se jimi zbavugpowdnosti

za vedeni portfolia. Oba navstiveni poradci takéhininvestovat pes spolénost Conseq,
¢imz dostali do hry dalSiho prastinika, ktery na klientovi zcela gsprofituje. ZwtSeni
poplatku za spravu je viditelné u produktu C-Quadrede se vySe poplatku liSi
na domovskych strankach fondu a na strankach ipdigka. Dle vytvéené analyzy je
investovani pomoci fingnmiho poradce pro klienta vyhoggi z hlediska $é vykeru

a historickych vykonnosti, ale nabizené produk®lynvyssi nakladovost TER nez fondy
nabizené bankami.

VSichni vySe zmi#éni poradci mli v amyslu prvotg zakaznikovi nabidnout penzijni
pripojisteni, investéni Zivotni pojiséni a dalSi produkty znamé a héwmyuzivané naeském
trhu, ale v zapadni Evrépv této dol vyuzivané v naprosto mizivém procentéipadi.
Tyto produkty maji evidenthvétSi pidanou hodnotu pro tyto spdéleosti. Prag k tomuto
chovani bylo phlédnuto v analyze aémto spolénostem bylo ubrano hodnoceni

v kompetentnosti.

Zawrem se dostavame ke sp#iesti Ertrag und Sicherheit, jejiz nabidka dopadla
nejlépe. Na z&kladanalyzy pémérné rani vykonnosti vybranych foridpredily konkurenci
nabizené fondy, az na fond nabizeny Kamebankou Amundi Funds Equity Greater China,
o rekolik procent. Ve ¥tSin¢ pripadu o vice nez 10 % p.a. Nakladovéshto fondi (TER)
také vysla nejlépe. Poradce odkryl vSechny popldtkyé spolnosti, Ketrg jednorazového
poplatku spolénosti za otekeni depozita a dozivotni servis. AvSak profesidaagtioradda,
ktefi se specializuji na majetkové poradenstvi, je @lenvvysokeé urovni. Prace s portfoliem,
které tato spolost nabizi, moznost nastaveni planu émbpiimo z depozitu a dalSi
nadstavbové dopky portfolia si zaslouzi tuto cenu. Ve vysledku ts¢o cena za praci
poradce ztrati ve vySi vynbs  které niize Klientovi nabidnout
a z historického hlediska i zajistit.

Uplnym za¥rem lzeftici, Ze nejlépe vySel z hodnoceni majetkovy poraficay
Ertrag und Sicherheit s nabidkou fdandozvijejicich se trtn od spolénosti Franklin
Templeton. Tyto fondy vykazuji nejvysSi historickénosy @i nejnizsi nékladovosti
nabizenych fonil Celkow dopadl tento fond i poradce nejlépe a v analygkati5 bod z 5

moznych.
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