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ABSTRAKT

MERTA, J. Analyza a komparace vybranych fondu kolektivniho investovani
Vv CR : bakaldiskd prace. Ceské Budgjovice : Vysoka §kola evropskych a regionalnich

studii, o. p. s., 2015. 73 s. Vedouci bakalaiské prace : Ing. Jifi Dusek, PhD.

Kli¢ova slova: analyza, fondy, investi¢ni instrumenty, kolektivni investovani,

riziko

Bakalarska prace se zabyva problematikou kolektivniho investovani na tzemi
Ceské republiky a analyzou a komparaci vybranych fond. V teoretické &asti
je na zaklad¢ literatury vymezen pojem kolektivni investovani a popsana jeho historie.
Déle se pak teorie zaméfuje na pravni upravu kolektivniho investovani, na vyhody,
nevyhody a rizika kolektivniho investovani a v neposledni fad¢ popisuje a cleni
investi¢ni instrumenty spadajici do sektoru tohoto oboru investovani. Praktickd ¢ast
je primarné cilena na analyzu jednotlivych vybranych investi¢nich fondul, jejich
srovnani a doporuceni nejvhodnéjsiho fondu. Sekundarnim cilem je poté vyhodnoceni
dotaznikového Setfeni, které ma za ukol zjistit, jak lidé znaji a vyuzivaji tento druh

investovani.



ABSTRACT

MERTA, J. Analysis and comparison of selected collective investment funds in
the Czech Republic. : Bachelor thesis. Ceské Budgjovice : The College of European
and Regional Studies, 2015. 73 p. Supervisor : Ing. Jifi Dusek, Ph.D.

Key words: analysis, collective investment, funds, investment instruments, risk

The bachelor thesis deals with the issue of collective investment within
the territory of the Czech Republic and the analysis and comparison of selected funds.
The theoretical part is based on the used literature and defines the term collective
investment and describes its history. Furthermore, the theory focuses on the regulation
of collective investment, the advantages, disadvantages and risks of collective
investment and, finally, it describes and classifies investment instruments pertaining
to the sector of this field of investment. The practical part deals primarily with
the analysis of selected investment funds, their comparison and recommendation
of the most suitable fund. The secondary objective is to evaluate the survey, which aims
to discover how people recognize and use this kind of investment.
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Uvod

Zatatkem 90. let minulého stoleti vzniklo v CR za ti¢elem privatizace vice nez
400 investi¢nich fonda kolektivniho investovani. Tato privatizace pfilakala ve svych
ttech vlnach do investi¢nich fondi kolektivniho investovani vice nez polovinu vsech
obyvatel Ceské republiky, ktefi s vidinou vysokého zhodnoceni penéznich prostiedki
kupovali investi¢ni kupény. Kviili nedostatecné pravni regulaci vSak ze spousty fondi
byly jejich zakladateli nekale od¢erpany financni prostfedky a mnoho lidi o své
investované penize pfislo. Nasledkem této skutecnosti mnoho investi¢nich spole¢nosti

zkrachovalo a rapidné tak klesla davéra ob¢ant k fondtiim kolektivniho investovani.

Zejména diky nové moderni pravni upravé zroku 2013, kterd vychazi
z evropskych smérnic, se ztracena divéra vefejnosti pomalu ale jisté obnovuje.
V soucasnosti plisobi na ¢eském trhu témét tii stovky subjektli nabizejicich investice
do fondu kolektivniho investovani. Mnoho z téchto subjekti vykazuje vyborné vysledky
zhodnoceni a ve svych fadach sdruzuje mnoho spokojenych investorti. S urcitosti lze

tedy tvrdit, Ze se tento druh investovani dostal z nejhorsiho a je znovu na vzestupu.

V porovnani s evropskymi zemémi viak stile v Ceské republice kolektivni
investovani nedosahuje tak velkého z4jmu. Je to zplisobeno zejména naturou zdejSich
obyvatel a jejich konzervativnim pfistupem. S nadsazkou lze tvrdit, ze v Ceské
republice se lidé vSemu novému uci déle. Panuje zde také strach z neznamého a na viné
jsou mozna jest¢ i dozvuky zdob kuponové privatizace. Drtiva vétSina lidi
»zhodnocuje” své finanéni prostfedky vkladem na terminované ¢i spofici ucty,
vysledkem takového jednani Casto byva vynos, ktery nepokryje ani inflaci. Jedinym,
kdo na tomto poc¢inu vyd¢elava, jsou banky samotné. UloZené penize od ob¢ant investuji
a dosahuji vysokého zhodnoceni. Pfitom v dnesni dobé je k nalezeni mnoho fondi,

které generuji pomérné vysoky vynos za podstoupeni adekvétniho rizika.

Jak tedy presvédgit obéany Ceské republiky k vétsi odvaze? Tato prace si dava
za cil predev$im seznameni s problematikou kolektivniho investovani, s jeho klady,
zapory a riziky. Pfedstavuje nastroje tohoto druhu investovani a v neposledni fadé
analyzuje a porovnava vybrané investi¢ni fondy. Nazorn¢ tedy ukazuje, Ze na Ceském
trhu jsou k dostani i kvalitni investi¢ni produkty a ptehnany konzervativni pfistup jiz

davno ,,vysSel z mody*.



1 Cil a metodika bakalarské prace

Hlavnim cilem bakalaiské prace je analyza problematiky kolektivniho
investovani, zhodnoceni jeho pozitiv a negativ, potencionédlnich rizik a rozbor
vybrané produkty kolektivniho investovani dostupné na finan¢énim trhu v Ceské
republice a na zakladé dotaznikového Setfeni zjistit, jak 1idé znaji a vyuzivaji tento druh

investovani.

Bakalarska prace byla zpracovana podle Metodiky pro tvorbu bakalarskych
praci VSERS". Préce je lendna na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka &ast vychazi
Z publikaci zamétenych na problematiku kolektivniho investovani. Praktickd c¢ast

obsahuje analyzu vybranych investi¢nich fondt a dotaznikové Setieni.

Prvni kapitola Cil a metodika bakalarské prdce charakterizuje cil a metodicky

postup bakalarské prace.

Druha kapitola popisuje historicky vyvoj kolektivniho investovani na tzemi
naseho statu i v evropskych zemich. Je zde zachycen zejména rozvoj kolektivniho
investovani v 90. letech minulého stoleti v ramci tzv. kuponové privatizace. Popisuje
postupné vSechny tii viny této privatizace. Je zde také charakterizovano a definovano

kolektivni investovani jako celek.

Treti kapitola prace fesi pravni upravu kolektivniho investovani v Ceské
republice. Popisuje vyvoj zdkonl a jejich hlavni zmény v prib¢hu casu. Zachycuje
konkrétni ¢lenéni u nejaktualnéjsi dvojice zakond a popisuje vznik nového typu fondu

a nové Clenéni fondl dle nové pravni Gpravy.

Ctvrta kapitola analyzuje nejpodstatngjsi pozitiva kolektivniho investovani.
Zaroven také zachycuje jeho negativa. V podkapitole investi¢nich rizik se zabyva

charakteristikou jednotlivych rizik a popisuje, jak tato rizika eliminovat.

Pata kapitola zachycuje a charakterizuje jednotlivé instrumenty kolektivniho
investovani. Dale jsou zde charakterizovany jednotlivé typy fondi dle investi¢ni
strategie. V neposledni fadé tato kapitola uvadi konkrétni Cisla z oblasti investi¢nich

fondl na nasem tzemi a informace o rozlozeni aktiv, do kterych tyto fondy investuji.

! DUSEK, J. Metodika pro tvorbu bakaldiskych praci VSERS. Ceské Budgjovice : Vysoka 3kola
evropskych a regiondlnich studii, 2014. 66 s.
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Sesta kapitola charakterizuje vybrané investi¢ni spole¢nosti a analyzuje jejich
vybrané investi¢ni fondy. Dale jsou zde, za pouziti pfedem nadefinovaného modelového
piikladu, vypocteny vykonnosti jednotlivych druhti investi¢nich fondi. Na zavér jsou
vSechny fondy porovndny a nejvykonnéjsi znich je doporucen potencionalnimu

investorovi.

Sedma kapitola seznamuje s dotaznikovym Setfenim a jeho vysledky. Zabyva
se také vyhodnocenim hypotéz stanovenych autorem. Dotaznikové Setfeni probéhlo
od 7. biezna 2015 do 21. bfezna 2015. Dotaznik byl umistén na webovém portalu
www.vyplnto.cz a dale byl distribuovan také v tisténé podobé. Respondenti byli
oslovovani pomoci socialni sit¢ Facebook, prostfednictvim e-mailu a oslovovani

probihalo také osobné.

Pted zahéjenim Setfeni jesté probéhl tzv. predvyzkum, jehoz cilem bylo ovéteni
toho, zda dotaznik je sestaven srozumiteln€ a jasn€. Dotaznikového Setfeni se zii¢astnilo
194 respondenttl, avSak spravné vyplnénych dotaznikii, které mohly byt do vyzkumu
zatazeny, bylo 169. To znamend, Ze navratnost Cinila 87 %. Dotaznik je uveden

Vv priloze ¢. L.

Pfi psani teoretické casti bylo Cerpano predevsim z odborné literatury, ktera
autorovi pomohla stanovit zakladni vychodiska prace. Nezbytnym a dilezitym
predpokladem pro tvorbu bakalaiské prace bylo 1 nashromazdéni kvalitnich primérnich
udaji, jejich vyhodnoceni a analyza. Pti tvorbé bakalaiské prace bylo pouzito téchto
technik: analyzovéni, dotazovani a porovnavani. Ziskané informace byly nésledné

vyhodnoceny a piedstaveny formou grafického znazornéni.
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2 Historie a charakteristika kolektivniho investovani

2.1 Pocatky kolektivniho investovani ve svété

Za kolébku kolektivniho investovani je vSeobecné povazovana Evropa. V roce
1774 holandsky obchodnik Abraham van Ketwick vyzval investory k Gpisu
2 000 ks cennych papirt trustu jménem Eendragt Maakt Magt. Tyto cenné papiry byly
dale rozdéleny do 20 tiid a kapital kazdé téidy byl investovan do 50 cennych papirt.
Kazda jednotliva tfida musela obsahovat minimaln¢ 20 riznych cennych papirti a od
jednoho titulu mohly byt nakoupeny maximalné 3 cenné papiry. Jiz v této dobé se tedy
projevila jedna z charakteristickych vlastnosti kolektivniho investovani - diverzifikace.

Van Ketwick timto po&inem polozil zéklady kolektivniho investovani.?

V roce 1822 byly prostiednictvim belgické spolecnosti Société de Belgique
zalozeny prvni fondy kolektivniho investovani v Belgii. Ve Francii vznika roku 1852
prvni investi¢ni francouzsky fond nesouci nazev Crédit Mobiliér. V roce 1860 byla
ve Skotsku zalozena investi¢ni spole¢nost Scottish-American Investment Company.
Zalozeni prvni investicni spolecnosti v Britdnii jménem Foreign and Colonial
Government trust se datuje k roku 1868. Jednalo se o trust, ktery investoval pfedevsim
do zahrani¢nich hypoték, Zeleznic a jinych prumyslovych spole¢nosti. V 70. letech
19. stoleti dochazi k masivnimu rozvoji kolektivniho investovani ve formé nové
zalozenych trusti. V roce 1875 vzniklo v Londyné 18 trustl investujicich pfedev§im
do zahrani¢nich cennych papirti, britskych akcii a britskych statnich dluhopisi. V této
dob¢é wvznika také First Scottish American Investment Trust zalozeny skotskym
obchodnikem Robertem Flemingem, ktery investuje zejména do americkych
zelezni¢nich dluhopist. Pfed prvni svétovou valkou v Britanii tidajné pusobilo vice nez
100 investi¢nich trustd. Prvni otevieny investi¢ni fond First British Fixed Trust vznika
az roku 1931. Tento fond se zabyva investici do pevné stanovenych cennych papirt
na predem uréenou dobu. Fond byl velice Gspésny a dalsi oteviené fondy se zacaly
rychle zakladat. Koncem 30. let minulého stoleti ve Velké Britanii fungovalo jiz

30 otevienych fondi s investiénim majetkem 80 mil. liber.®

Rozvoj kolektivniho investovani v . USA mél za Evropou nékolik desitek let
zpozdéni. Prvni americky uzavieny investicni fond The Securities of America vznikl

az vroce 1921. Do roku 1929 vzniklo v USA na 420 uzavienych investi¢nich

2 MUSI:LEK, J. Trhy cennych papiri. 2. vyd. Praha : EKOPRESS, 2011, s. 433-434.
$ MUSILEK, J. Trhy cennych papirii. 2. vyd. Praha : EKOPRESS, 2011, s. 435.
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spolecnosti. Podstatna ¢ast z téchto spolecnosti se dostala ve 30. letech minulého stoleti
do obrovskych finan¢nich problémut. Tyto problémy byly zplisobeny nejen krachem
na burze NYSE a néslednou hospodaiskou krizi ale také kvuli nedostatecné

diverzifikaci investi¢nich portfolii a nelegalnich aktivit jejich sprévcﬁ.4

2.2 Podatky kolektivniho investovani v CR

Rozvoj kolektivniho investovani v Ceské republice uzce souvisi s kupénovou
privatizaci a jejimi tfemi vlnami, které se ,,ptehnaly* v letech 1992 — 1997. Kuponova
privatizace méla podstatny a zasadni vyznam na podobu a evoluci kolektivniho
investovani na tizemi Ceské republiky. V tomto obdobi se ¢eské hospodaistvi zménilo
z centralné planovaného na trzni a vice jak 1700 stitem vlastnénych podnikl
se pfeménilo na akciové spolecnosti s vetejné obchodovatelnymi cennymi papiry. Timto
po¢inem se naskytla individualnimu investorovi Sance investovat své volné penézni

prostiedky do t&chto nové vzniklych spoletnosti a ziskat v nich podil. >

Byl-li investor méné zkuseny, mohl své volné finance zhodnocovat za pomoci
nové zakladanych instituci kolektivniho investovani. Prvni takova instituce, zaloZzena
vroce 1990 na naSem uzemi, nesla specificky nazev Prvni investi¢ni. Jednalo
se o dcefinou spolecnost Investi¢ni banky. Prvni investi¢ni v kratkém obdobi po svém
zalozeni vytvotila hned 3 fondy uréené pro Sirokou veiejnost. Konkrétné se jednalo
o Investiéni rozvojovy fond, Cesky majetkovy fond a Moravskoslezsky majetkovy fond.
O rok pozdgji zalozily dalsi 3 velké banky investiéni spolecnosti. Nejprve Komeréni
banka zaklada v bfeznu Investi¢ni kapitalovou spole¢nost Komer¢ni banky. V listopadu
poté vznikd OB INVEST jako dcefind spolecnost Ceskoslovenské obchodni banky
a v prosinci je Ceskou spofitelnou zalozena Spofitelni investiéni spoleénost. Koncem
90. let pattily vSechny tyto spolecnosti mezi nejvyznamnéjsi instituce kolektivniho
investovani na ceském kapitalovém trhu. VétSina nové vzniklych fondt kolektivniho
investovani vSak byla vysledkem jiz vySe zminéné kuponové privatizace. Jen v druhé
poloving roku 1991 udélilo Ministerstvo financi Ceské republiky 430 licenci
investi¢nim privatizacnim fondim. Pocatkem roku 1992 zahajily tyto fondy obrovské
naborové reklamni kampané postavené na atraktivnich nabidkach potencionalniho

zhodnoceni investovanych finan¢nich prostfedki. Cilem téchto kampani bylo ziskat

*VESELA, J. Investovani na kapitalovych trzich. 2. vyd. Praha : Wolters Kluwer CR, 2011, s. 704.
° Historie kolektivniho investovani [online]. 2014 [cit. 2015-03-05]. Dostupné z WWW:
<http://investice.finance.cz/podilove-fondy/co-jsou-to-podilove-fondy/kolektivni-investovani/>.
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co nejvice investi¢nich bodl od drzitelti investi¢nich kuponi a ty nasledné investovat

do nabizenych akciovych spole¢nosti.’®

Prvni vlna kuponové privatizace probihala v 5 kolech od kvétna do prosince
roku 1992. Ucast v této privatizaci zadny zakon nenafizoval, vie bylo na rozhodnuti
investora. Jedinymi podminkami pro vstup do tohoto procesu byla plnoletost a nutnost
zakoupit si za 1 000 K¢s kuponovou knizku, kterd obsahovala 10 investi¢nich kupont
po 100 bodech. V kazdém kole si drzitel kuponti podal poptavku po akciich v kursu
stanoveném pro dané kolo. Od zacatku druhého kola soucasn¢ také podavaly poptavku
i investicni fondy, ¢imz zplsobovaly obrovské pievisy poptavky. V piipadé,
ze poptavka neptesahovala nabidku, byly akcie zdjemcim v zaknihované formé
pfipsany na ucet ve Stfedisku cennych papirti. Zbytek akcii spole¢nosti byl v tomto
ptipadé preveden do dalSiho kola. Jestlize poptavka pievySovala nabidku, nebyly akcie
prislusné spolecnosti na investoriv Ucet pfipsany a postoupily rovnou vsechny
do dalsiho kola. Privatizace se celkove ucastnilo 429 investi¢nich privatizac¢nich fondu.
Z tohoto poctu jich bylo 265 ¢eskych a 164 slovenskych. Do majetkové privatizace bylo
v prvni viné zapojeno 8,5 milioni obéanti Ceskoslovenska, tedy vice neZ polovina
z celkového poctu obyvatel. V prvni viné bylo privatizovano celkem 2 352 spolecnosti,
z ¢ehoz na izemi Slovenska pripadalo 487 spole¢nosti. Na celkové mnozstvi vydanych
kuponii piipadalo v nabidce celkem 450 mil. akcii s jednotnou nominalni hodnotou
1000 Kc¢s. Na jednoho ucastnika pfipadal v prvni vin€ majetek s ucetni hodnotou

35 535 Kés. Prodat se nepodarilo pouze 7,2 % akeif.’

Druha vlna kuponové privatizace byla zahajena prvnim kolem Vv bieznu roku
1994 a ukoncena Sestym kolem v prosinci téhoz roku. Vzhledem k rozdéleni
Ceskoslovenska roku 1993 se druha vlna tykala vyhradng &eského uzemi.
Pro tuto vinu se v samostatné Ceské republice registrovalo 349 fondi, které se snazily
ziskat investi¢ni body od 6,2 mil. zucastnénych obyvatel. Na jednoho ucastnika druhé
viny pfipadal majetek s ucetni hodnotou 25 160 K¢&. Jen 3,7 % vSech akcii nebylo
prodano. Na rozdil od prvni viny kuponové privatizace, mohly mit fondy v druhé viné
charakter investi¢nich fondt, otevienych nebo uzavienych podilovych fondi. Obcané
davali pfednost predevsim investicnim a uzavienym podilovym fondim. V roce 1995
dochazi kuvedeni cennych papird fondd na vetejny trh. Touto dobou ziskava

mimofadné vyznamné postaveni na trhu kolektivniho investovani Restitu¢ni investi¢ni

® MUSILEK, J. Trhy cennych papirii. 2. vyd. Praha : EKOPRESS, 2011, s. 455-456.
" Privatizace majetku Ceskoslovenské federativni republiky probéhla ve dvou vindch [online]. WEBALL,
2015 [cit. 2015-03-07]. Dostupné z WWW: <http://www.eakcie.cz/kuponova-privatizace/>.
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fond. Tento fond byl vytvofen pievedenim 3 % podilu akcii vSech akciovych
spoleCnosti, které byly privatizovany V prvni a ve druhé viné kuponové privatizace.
Akcie reinvesticniho fondu byly pouzity k vyporadani restitu¢nich narokt opravnénych
osob. Fond se na ¢eském trhu stal viibec nejvétsim ze vSech fondt. Sprava fondu byla
svéfena investicni spolecnosti PIAS. Osudovou chybou privatiza¢nich fondu se stala
skutecnost, ze byly podle zdkona zaklddany jako akciové spolecnosti. Tato skutecnost
znamenala, Ze se v fadach akcionait ocitli nejen Gcastnici kuponové privatizace, ale
1 zakladatelé fondi, ktefi méeli fond spravovat. Tim byla poruSena zakladni zasada
o nemisitelnosti majetku investort a spravct fondu. Majetek kazdého z nich musi byt
co nejptisnéji oddélen. Tato chyba v zdkonech vyustila v to, ze zakladatelé fondi mohli
jako jeho majoritni akcionéfi volné¢ manipulovat s veSkerym majetkem fondu, i s tim,

ktery ptipadal na akcie byvalych drziteli investi¢nich kuponit.®

Dusledkem kuponové privatizace se vytvoril vysoky pocet minoritnich
akcionaft, tim byla investi¢ni struktura roztfisténa. Tato situace si vyzadala navazujici
proces preskupovani portfolii a kompletace baliki akcii s jejich naslednym prodejem
velkym strategickym institucionalnim investorim. Tento proces byva oznacovan jako
Htieti vlna®“ kuponové privatizace. Tato pivodné neplanovana vina probé&hla v letech
1995 - 1997. Dalsim negativnim jevem, ktery vyznamné pfispél k nediveéryhodnosti
kolektivniho investovani, byla transformace fondt na holdingové spole¢nosti. Jako
prvni tuto pfeménu uskutec¢niuje roku 1996 investi¢ni skupina HC&P. Za touto aktivitou
spolecnosti byla snaha vymanit se ze statni regulace kolektivniho investovani. Cilem
téchto nové vzniklych holdingovych spole¢nosti bylo omezit své informaéni povinnosti
vici investorim a statu. Nasledn¢ dochdzi ke sniZeni diverzifikace investi¢nich rizik
a provadeéni celé fady netransparentnich akvizic. Vysledkem celého tohoto procesu byl
vysoky pokles likvidity investi¢nich instrumentl a nasledny pokles jejich cen.
Regulatorni organy na tuto situaci reagovaly pijjetim novely zakona
o investicnich spole¢nostech a fondech, kterd transformaci privatizacnich fonda
na holdingové spolecnosti zakazovala. I pfes tuto novelu zédkona 135 investi¢nich fondi
tuto transformaci dokoncilo. Bylo to zpusobeno ¢asovym nesouladem mezi pfijetim
novely a jeji u¢innosti. Mnoho fondti bylo v tomto obdobi vytunelovano jejich spravcei

a kolektivni investovani ztratilo divéru ze strany investicni Vefejnosti.9

8 Privatizace majetku Ceskoslovenské federativni republiky probéhla ve dvou vindch [online]. WEBALL,
2015 [cit. 2015-03-07]. Dostupné z WWW: <http://www.eakcie.cz/kuponova-privatizace/>.
o KRABEC, J. Financni trhy. 3. vyd. Praha : Bankovni institut vysoka skola, 2006, s. 142.
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Impulsem pro novou éru kolektivniho investovani se stava novela zakona z roku
1998, ktera zavedla povinnou pfeménu stavajicich investi¢nich fondii a uzavienych
fondl na oteviené podilové fondy, a to nejpozdéji do roku 2002. Tato novela zpiisnila
pravidla pro fungovani fondu a pravidla pro omezeni a rozlozeni rizika pii tvorbé jejich
portfolii. Timto krokem doslo k vycisténi ceského trhu kolektivniho investovani
od nezidoucich a nekvalitnich subjekti. Ceské kolektivni investovani bylo
pifesmérovano na cestu otevienych podilovych fondii predstavujicich davéryhodnou

a likvidni formu investovani.*

2.3 Charakteristika kolektivniho investovani

Kolektivni  investovani je oznaCovdno jako podnikdni, spocivajici
ve shromazd’ovani penéZznich prostiedkl od vefejnosti a jejich nasledném investovani.
Pomoci kolektivniho investovani dochézi k diverzifikaci portfolia a tim k rozlozeni
investi¢niho rizika. Kolektivni investovani je vyznamné nejen pro drobné investory, ale
1 pro ekonomiku statu. Pfinosy pro ekonomiku statu spocivaji pfedev§im v tom,
ze drobni investoti formou kolektivniho investovani pieménuji sva, do té¢ doby vétSinou
kratkodoba finan¢ni aktiva, na finan¢ni aktiva dlouhodoba. Pomoci tohoto procesu
se na kapitalovy trh dostavaji zna¢né objemy dlouhodobé investovanych penéznich
prosttedkli, jez pfispivaji k financovani rozsdhlych redlnych investic s pfiznivym
dopadem na ekonomicky rist. Pfinosem pro drobné investory je pfedev§im moZnost
zhodnoceni svych volnych finan¢nich prostfedkli prostfednictvim profesionalniho

. , ‘o ve e ‘o . ; .11
spravce, ktery dokaze rozlozit investorovo riziko 1 pfi pomérné malé vstupni investici.

0 LISKA, V., GAZDA, J. Kapitilové trhy a kolektivni investovani. 1. vyd. Praha : Profesional
Publishing, 2004, s. 37.
M REINUS, O. Penézni ekonomie. 6. vyd. Brno : Cerm, 2012, s. 94-95,

15



3 Pravni uprava kolektivniho investovani v CR

Duvéryhodnost a stabilita kapitdlového trhu, pod ktery kolektivni investovani
spadd, je jednou ze zakladnich podminek pro spravné fungovani ekonomiky. Tuto
daveéryhodnost a stabilitu nelze zajistit jen pomoci trznich mechanismu, proto je ¢innost
ucastniki kapitdlového trhu regulovana fadou omezujicich i piikazujicich pravidel,
pfedevsim v podobé pravnich predpisti. Nova pravni uprava kolektivniho investovani by
mohla byt impulsem pro investice prostiednictvim investi¢nich fondd v Ceské
republice. Pro efektivni zavedeni nového rezimu vSak bude potiebnd také adekvatni
implementace do kazdodennich procesti jak na strané CNB, jakozto regulatora
finan¢niho trhu, tak na strané spravct aktiv, obchodnikll s cennymi papiry ¢i depozitait

a samoziejme stabilita celkového podnikatelského prostiedi.

Prvni pravni predpis, ktery upravoval kolektivni investovani, byl zakon
¢. 248/1992 Sb. o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech. Pomérné obsahla
novelizace tohoto zakona probéhla v roce 1998. Do této doby byla na ¢eském tzemi
pravni uprava nedostacujici, coz mélo za nasledek nizkou duavéru K investiénim
spole¢nostem a fondiim ze strany investort. Tato novela zdkona nastésti pfinesla mnoho
vitanych zmén a zpifisnéni podminek pro subjekty kolektivniho investovani. Mezi
nejdulezitéj$i zmény patfilo zejména zvyseni povinného zakladniho jméni investi¢ni
spole€nosti z 10 mil. K¢ na 20 mil. K¢, zavedeni novych nafizeni a pravidel
pro diverzifikaci portfolia a hlavné byla zakazana transformace investi¢nich spole¢nosti
a investi¢nich fondi v jiny podnikatelsky subjekt. Dale novela piinesla moznosti vzniku

o 14 M . A W . A r /4 r A r 12
fondu fondl a ustanoveni povinnosti pfeménit uzaviené podilové fondy na oteviené.

Roku 2004 v souvislosti se vstupem Ceské republiky do Evropské unie nabyl
sveé ucinnosti dlouho o¢ekdvany zdkon o kolektivnim investovani ¢. 189/2004 Sb., ktery
pfinesl harmonizaci Ceské pravni Upravy s legislativou EU v oblasti kolektivniho
investovani. Tento zédkon nahradil zdkon €. 248/1992 Sb. a také ptinesl moznost vzniku
specialnich fondl, zejména nemovitostnich fondl, derivatd, rizikového kapitalu, fondu
fondl a fondi smiSenych. Zakon byl rozdélen do 12 ¢ésti a obsahoval 141 paragrafti.
Pichled ¢asti zakona &. 189/2004 Sb. se nachazi v tabulce & 1. Vstupem Ceské

republiky do EU, se tedy zagalo kolektivnimu investovani blyskat na lepi Gasy.*®

12 Zékon o dohledu v oblasti kapitdlového trhu a o zméné a doplnéni dalsich zakomii [online]. AION, 2015
[cit. 2015-03-10]. Dostupné z WWW: <http://www.zakonyprolidi.cz/cs/1998-15)/>.
13 Zdkon ¢ 189/2004 Sh., o kolektivnim investovdni [online]. HAVIT, 2015 [cit. 2015-03-12]. Dostupné z
WWW: <http://business.center.cz/business/pravo/zakony/kolektivni_investovani/>.
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Tabulka &. 1: Piehled &asti zakona &. 189/2004 Sb.*

Cast Hl,a vicka | o cah
zakona
l. §1-3 Z:akladni ustanoveni

Il. § 4-13a |Fondy kolektivniho investovani

I1. § 14-19 |Investicni spole¢nost

IV. | §20-23a |Depozitai fondu kolektivniho investovani

V. § 24 - 48 |Kolektivni investovani standardniho fondu

VI. §49 -59 |Kolektivni investovani specialniho fondu

Povoleni k cinnosti investiéni spolecnosti, povoleni
VIL. §60-68 |k Ccinnosti investicniho fondu a povoleni k vytvofeni
podilového fondu

VIII.| §69-82 |Pravidla Cinnosti investi¢ni spolecnosti a investi¢niho fondu

IX. | §83-91a |Informac¢ni povinnosti fondu kolektivniho investovani

ZruSeni a pfeména investicni spole¢nosti nebo investicniho

X. | §92-101b fondu a zruseni podilového fondu

Dohled, opatfeni k naprave, odnéti povoleni, prestupky a jiné

XI. 1§ 102 -130d spravni delikty

XIl. | §131-141 |Ustanoveni spole¢na, prechodna a zavérecna

Dne 19. srpna 2013 nabyl G¢innosti novy zékon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech (,,ZISIF*), ktery nahradil dosavadni zakon
¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani (,,ZKI*). Cilem ZISIF je vytvofit moderni
a flexibilni pravni ramec pro kolektivni investovani v Ceské republice. Dosavadni
zakon se obtizn¢ ptizpuisoboval novym trendim. Tento problém dal zédkonodarcim
impuls k pfijeti zcela nového zakona, ktery je inspirovan pravni upravou zemi, v nichz
je obhospodatovani administrace investi¢nich fondi moderni a investorsky pfitazliva.
Témito ,,inspirativnimi* zemémi jsou piedevs§im Lucembursko, Irsko, Némecko a Velka
Britanie. Pfijetim nového zdkona se zdkonodarci snazi povzbudit nové investory
k investovani prostfednictvim Ceskych nastroji. Zaroven se snazi o navrat Ceskych
investori na domovsky trh, jelikoz tito investofi dosud vyuZzivali vyhod investic

v zahrani¢i. Zékon ¢. 240/2013 Sb. vychazi z evropskych smérnic a natizeni, a tim fadi

Y Zikon ¢. 189/2004 Sh., o kolektivnim investovdni [online]. HAVIT, 2015 [cit. 2015-03-12]. Dostupné z
WWW: <http://business.center.cz/business/pravo/zakony/kolektivni_investovani/>, vlastni zpracovani.
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Cesky trh kolektivniho investovani mezi vyspélé evropské zemé. Zikon ma také
mnohem vétsi rozsah, nez mél jeho predchidce. Je rozdélen do 16 ¢asti, které celkem

obsahuji 677 paragrafti.® Struktura tohoto zakona je k nahlédnuti v tabulce niZe.

Tabulka & 2: Pirehled &asti zakona & 240/2013 Sb.*°

Cast | Hlavicka Obsah
zakona
l. § 1-§4 | Uvodni ustanoveni
Il. § 5-§37 |Obhospodatovatel
I1. §38-8§59 | Administrator
V. § 60 - § 84 | Depozitar
V. § 85-§ 91 |Hlavni podptirce

VI. § 92 - § 204 | Investi¢ni fondy

VII. | §205-§ 271 |Fondy kolektivniho investovani
VIl | §272-§ 293 | Fondy kvalifikovanych investorti

IX.  |§294 - § 327 | Nabizeni investic

X. § 328 - § 344 | Pfeshrani¢ni obhospodafovani

XI. | § 345 - § 454 | ZruSeni, pfemény a jiné majetkové dispozice
XIl. | § 455 -§ 478 | Oznamovaci povinnosti
XII. | §479 - § 533 |Rizeni o zadostech
XIV. |§534-§ 598 | Dohled ¢eské narodni banky

XV. 1§599-§ 622 | Spravni delikty
XVI. [§ 623 -§ 677|Spolecnd, ptrechodna a zavérecna ustanoveni

3.1 Hlavni zmény zakona ¢. 240/2013 Sb.

Tento novy zakon pfindsi oproti starému zdkonu mnoho novych zmén. Pro tcely

této prace byly vybrany tii nejzasadnéjs$i zmeény, které se zabyvaji novym cElenénim

> NEVESELY, D., et al. Novd uprava kolektivniho investovani [onling]. 2015 [cit. 2015-03-14].
Dostupné z  WWW: <http://www.epravo.cz/top/clanky/nova-uprava-kolektivniho-investovani-
93176.html/>.

18 CESKO. Zakon &. 240/2013 Sb. o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech. In Shirka zdkoni,
Ceska republika. 2015, s. 351-357, vlastni zpracovani.
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investi¢nich fond{, navySenim minimalni investice do fondu kvalifikovanych investorti

a vznikem nové pravni formy fondu.

Nové ¢lenéni investi¢nich fondia

Zakon o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech dopada obecné
na spravu majetku realizovanou prostiednictvim specifickych investi¢nich entit. Pojem
investi¢niho fondu je nové pouzivan jako obecna kategorie pro vSechny druhy fondd,
bez ohledu na pravni formu. ZISIF rozdéluje fondy na fondy kolektivniho investovani
a fondy kvalifikovanych investorti, podle toho, zda mohou byt nabizeny vefejnosti
¢i nikoliv. Fondy kolektivniho investovani, na rozdil od fondt kvalifikovanych
investori mohou byt nabizeny vefejnosti. To ma vyznam pro stanoveni nékterych
povinnosti, dohledu CNB a také pro upravu nékterych specifickych pozadavki v
ptipadé fonda kolektivniho investovani. Hlavnim diivodem tohoto dé€leni jsou rozdilné

regulatorni pozadavky s ohledem na ochranu nekvalifikovanych investord.*’

NavySeni minimalni investice do fondu kvalifikovanych investori

Mezi kvalifikované investory se dle taxativniho vyctu ZISIF tadi osoba, jejiz
vyse splacen¢ho vkladu nebo splacené investice do fondu kvalifikovanych investort
odpovida castce 125 tis. euro a ktera ucinila prohlaSeni o tom, ze si je védoma rizik
spojenych s investovanim do fondu kvalifikovanych investorti. ZISIF tak oproti ZKI
navysuje pozadavek na minimdlni vysi investice do fondu kvalifikovanych investora.
(pivodni pozadavek byl 1 mil. K¢). Naproti tomu vsak snizuje limit vySe vlastniho
kapitdlu fondu kvalifikovanych investor, ktery musi do 12 mésici od vzniku
dosadhnout ¢astky 1 250 tis. euro (podle ZKI byla minimalni vySe vlastniho kapitalu
50 mil. K&).8

Vznik nové pravni formy fondu

Investi¢ni fondy mohou mit po nabyti G¢innosti zakona ¢. 240/2013 Sh. a jeho
rekodifikaci, ktera probéhla k1. 1. 2014, nové pravni formu akciové spole¢nosti
s proménnym zakladnim kapitalem, tzv. SICAV fondu. Mezi nejvétsi vyhodu této nové

pravni formy patii zejména moznost vytvoftit efektivni investicni instrument s flexibilni

Y Zikon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech [onling]. BBH, 2015 [cit. 2015-03-14].
Dostupné z WWW: < http://www.bbh.sk/files/bulletin/bbh-bulletin-zisif-8-2013.pdf>.

8 Novd dprava kolektivniho investovani [online]. IDG, 2015 [cit. 2015-03-15]. Dostupné z WWW:
<http://cfoworld.cz/legislativa/nova-uprava-kolektivniho-investovani-2735>.
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strukturou vstupu a vystupu investort, a to prostfednictvim dvou druhil akcii, které bude

SICAV opravnén emitovat:™

zakladatelské akcie, které mohou byt upsany zakladateli SICAV fondu a bude s
nimi spojeno jen predkupni pravo ostatnich vlastnikti zakladatelskych akcii;

investicni akcie, jez zajistuji proménnost zakladniho kapitalu fondu SICAV,
nebot’ je mozno je rychle emitovat bez nutnosti zapisu zvySeni ¢i snizeni
zékladniho kapitadlu do obchodniho rejstfiku. S investicnimi akciemi je spojeno
pravo na jejich zpétné odkoupeni na ucet SICAV fondu s tim, ze timto
odkoupenim zanikaji. Zda budou investi¢ni akcie spojeny s hlasovacimi pravy,
zavisi na stanovach SICAV fondu, pficemz jejich majitelé budou opravnéni
hlasovat rovnéz s investi¢énimi akciemi bez hlasovacich prav, bude-li se hlasovat
podle druhu akecii. Investi¢ni akcie budou moci byt upisovany na zékladé vetejné
vyzvy k jejich upisovani pouze kvalifikovanymi investory, pfi¢emz je bude
mozné piijmout k obchodovani na regulovaném trhu. Jak akcie zakladatelskeé,
tak akcie investiéni budou akciemi kusovymi, tj. bez jmenovité hodnoty

a predstavujici stejny podil na zadkladnim kapitalu.?

Zakladni kapitdl SICAV fondu odpovidd jeho vlastnimu kapitalu.

Do obchodniho rejstiiku se vSak zapisuje pouze tzv. zapisovany zakladni kapital, tj.

¢astka vlozena zakladateli SICAV fondu pfi upisu zakladatelskych akcii. Emise novych

a odkup stavajicich investicnich akcii bez poZadavku zapisu zmény vySe zédkladniho

kapitalu SICAVu do obchodniho rejsttiku umozni promptné reagovat na potieby trhu,

resp. vlastniktl a upisovatell investi¢nich akcii SICAV fondu. ZISIF umoziuje preménu

investi¢nich fond zaloZenych podle ZKI na SICAV fondy. Nebude se vSak jednat

o klasickou formu pfemény a k jeji realizaci bude dostacovat rozhodnuti valné hromady

investicniho fondu o zméné stanov, v némz se vymezi, které akcie se stanou

zakladatelskymi, tj. vySe podilu zapisovaného zakladniho kapitalu s tim, Ze ostatni akcie

se stanou investi¢nimi.

21

19 NEVESELY, D., et al. Novd dprava kolektivniho investovani [online]. 2015 [cit. 2015-03-15].
Dostupné z  WWW: <http://www.epravo.cz/top/clanky/nova-uprava-kolektivniho-investovani-
93176.html/>.

2 CESKO. Zakon &. 240/2013 Sb. o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech. In Shirka zdkoni,
Ceska republika. 2015, s. 392-393.

2l NEVESELY, D., et al. Novd dprava kolektivniho investovani [onling]. 2015 [cit. 2015-03-15].
Dostupné z  WWW: <http://www.epravo.cz/top/clanky/nova-uprava-kolektivniho-investovani-
93176.html/>.
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4 Pozitiva, negativa a rizika kolektivniho investovani

Kazda provozovanad Cinnost pfinasi urcitad pozitiva a negativa. Tato kapitola
se zabyva popisem jednotlivych vyhod, nevyhod a rizik spojenych s problematikou

kolektivniho investovani.

4.1 Pozitiva kolektivniho investovani

Kolektivni investovani piinasi pro investora nékolik vyhod. Pro ucely této prace
byly vybrany tifi nejpodstatnéjsi vyhody, které byly podrobné popsany. Témito
vyhodami jsou rozlozeni rizika, profesiondlni sprava investice a v neposledni fadé

uspory z rozsahu.

4.1.1RozlozZeni rizika

RozloZenim rizika neboli cizim slovem diverzifikaci se rozumi, Ze investor
rozdeli své penézni prostiedky mezi rizné investi¢ni nastroje (akcie, dluhopisy, futures,
opce). Investor tak neni zavisly na vyvoji pouze jednoho vybraného instrumentu, ale
svllj majetek ma rozloZzeny na vice ¢asti v riznych aktivech. Toto rozlozeni dava
investorovi nadéji, Zze 1 kdyz bude jeden instrument na trhu ztracet, ostatni instrumenty
mohou vydélavat a v koncovém zic¢tovani se pak investor ocitne v plusu. Toto rozlozeni
rizik do vice instrumentd je oznaCovano jako diverzifikace portfolia. Fondy
kolektivniho investovani pracuji s obrovskym finan¢nim objemem. Neni pro né tedy
problémem investovat do stovek rliznych aktiv z velkého mnoZstvi sektorli a pomérné
snadno tak dospét k dostatecné diverzifikaci portfolia. Investorovi tedy k rozloZeni rizik

‘ . ‘. e 22
sta¢i mnohem méné finan¢nich prostiedkd.

4.1.2 Profesionalni sprava investice

Investor, ktery investuje prostfednictvim fonda kolektivniho investovani, nemusi
o dané problematice prakticky nic védét. Staci mu, aby poskytl investi¢nimu fondu
penézni prosttedky, a to bud’ jednordzové, nebo ve formé pravidelnych cyklickych
investic. O cely nasledny proces zhodnoceni takto vlozenych prostiedkl se nasledné
stara profesionalni manazer fondu. Tento manazer musi mit patficné vzdélani v oblasti
investic. Jeho néplni prace je kazdodenni sledovani déni na kapitalovych trzich,

vyhodnocovéani dostupnych informaci a provadéni detailnich investicnich analyz.

22 JANDA, J. Sporit nebo investovat? 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2011, s. 108-109.
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O tspésnosti profesionalnich spravci fondi vypovidd vykonnost jednotlivych fondu.
Investor tedy nemusi travit hodiny studiem problematiky investi¢nich trhu

a podstupovat stres z jim zavinénych piipadnych nezdar.?

4.1.3 Uspory z rozsahu

Velky objem majetku pod spravou fondl umoziluje fondim investovat
efektivnéji nez bézny individualni investor a umoziuje tak realizovat vynosy z rozsahu.
Pokud se rozhodneme koupit si kazdy mésic akcii za 2 tisice korun, narazime
na pomérné¢ vysoké makléiské poplatky. Za jeden pokyn knakupu u makléiské
spolecnosti se obvykle plati kolem 10 dolart (asi 250 K¢). Na poplatky by tedy ptipadla
velka ¢ast z celkové investice. I fond musi platit transakéni poplatky, ale mtize portfolio
sestavit mnohem efektivnéji nez individudlni investor. Tento fakt je zplsoben tim,
ze fond nakupuje akcie v mnohem vétsim poctu a je tak dosazeno vyrazného snizeni
makléfskych poplatkti. Dal§i vyhodou z rozsahu je, Ze prostfednictvim fondu muze
investor vlozit své prostfedky do nastrojl, které¢ by si jinak tézko koupil — naptiklad
akcie z exotickych zahrani¢nich trhi, finan¢nich derivatd slouzicich k zajisténi

W r o . v s L] v 24
ménového rizika, zahrani¢nich dluhopisii a podobné.

4.1.4 Ostatni vyhody

Mezi dalsi vyhody kolektivniho investovani patii dostupnost a jednoduchost,
roz§ifené investicni moZznosti, snadny ptfehled o zhodnocovani investice, dafiové

zvyhodnéni a pfijatelnd likvidita.?®

4.2 Negativa kolektivniho investovani

Kolektivni investovani piinasi i ur¢ité nevyhody. Mezi hlavni slabé stranky
kolektivniho investovani patii predev§im nutnost placeni poplatkti a nejistota vynosu

Z investice.

B VESELA, J. Investovani na kapitalovych trzich. 2. vyd. Praha : Wolters Kluwer CR, 2011, s. 709.

% TUMA, A. Privodce ispéiného investora — Vse, co potiebujete védét o fondech. 1. vyd.
Praha : GRADA Publishing, 2014, s. 18.

2 Vyhody a nevyhody kolektivniho investovani do otevienych podilovych fondii [online]. PATRIA, 2015
[cit. 2015-03-18]. Dostupné z WWW:
<http://www.patria.cz/Others/TextDialog.aspx?textld=Funds.SmallWindowDescription>.
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4.2.1Poplatky

Nejvyssi poplatek, ktery investora nejvice zatézuje, je vstupni poplatek. Tento
poplatek zpravidla nezlistavd investi¢ni spoleCnosti, ale je odménou pro distributory
jejich fondl. Timto distributorem miize byt naptiklad pobockova sit’ banky, do jejiz
finan¢ni skupiny dana investi¢ni spolecnost patii. Dal§imi distributory se mohou stét
nezavisli investicni poradci ¢i pobockové sit€¢ jinych bank. Vyse tohoto poplatku
je zpravidla odstupnovana podle ocekavané vynosnosti jednotlivych fondu a podle vyse
investované castky. Tedy ¢im vyssi je oCekavany vynos fondil, tim vyssi je vstupni
poplatek. Cim vy$§i je objem celkové investice, tim je poplatek niZsi.
U nejkonzervativnéjSich fondii se poplatek casto blizi k nule, u akciovych fondl

se zpravidla pohybuje v rozmezi 3 - 5 % z investované &astky.?

Dal$im poplatkem, ktery znamena pro investora nemalé naklady, je manazersky
poplatek. Tento poplatek plati investor investiénimu fondu za spravu investi¢niho
portfolia a nejcastéji se uctuje jednou rocné. Nejvice rozsifenym zpisobem
pro stanoveni tohoto poplatku je vyc¢isleni procentni ¢asti z primérného objemu aktiv
fondu v daném roce. Toto procento, stejné jako u piedchoziho poplatku, je tim vyssi,
¢im vyssi je oCekavany vynos fondu. U fondli penézniho trhu se bézny manazersky
poplatek pohybuje v rozmezi 0,5 - 1 %, u akciovych fondi 1,2 - 2 %. Odpovidajici ¢ast
manazerského poplatku je v pribéhu roku pribézné zahrnuta do ocenéni fondu,

poplatek tak pribézné€ snizuje vykonnost dosazenou vlastnimi aktivy v portfoliu

fondu.?’

4.2.2 Nejistota vynosu z investice

Pfi investovani do oteviené¢ho podilového fondu je tfeba mit vzdy na paméti,
ze ptredchozi vykonnost fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi.
Hodnota investice a pfijem z ni muze stoupat i klesat a neni zarucena plna navratnost
puvodné investované ¢astky. Toto riziko nejistého vynosu lze eliminovat dostate¢né
dlouhou délkou investice, nebot’ obecné plati, ze rizikovéjsi investice (napft. akcie) jsou
dlouhodobé¢ nejvynosné€jsi a naopak bezpecné instrumenty (napi. penézniho trhu) maji
dlouhodoby vynos nejnizsi. Cena akcii firem je z vysoké miry ovlivnéna celkovym
vyvojem ckonomiky daného statu. Poroste-li ekonomicka sila zemé, dojde

v dlouhodobé&jsim métitku také K posileni ceny jednotlivych akcii. Vynos je vSak

% KRABEC, J. Financni trhy. 3. vyd. Praha : Bankovni institut vysoké §kola, 2008, s. 141.
2 KRABEC, J. Financni trhy. 3. vyd. Praha : Bankovni institut vysoké §kola, 2006, s. 141.
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ovlivnén mnozstvim rizik, které jsou dale podrobné popsany v samostatné kapitole této

. .28
prace.

4.3 Investiéni rizika

Riziko si mizeme definovat jako nebezpeci, Ze investor nedosahne ocekavaného
vynosu. Pro¢ jsou investicni instrumenty rizikové? Ponévadz jsou velmi nejisté budouci
penézni toky z jednotlivych instrument. Riziko investic je funkci vice faktort.

Za zékladni povazujeme riziko trokové, trzni, inflaéni, podnikatelské a ménové.”

4.3.1 Urokové riziko

Urokové riziko je nebezpeli, e realnd hodnota budoucich penéznich toki
Z finan¢niho nastroje bude zaznamendavat vykyvy z divodu zmén urokovych sazeb
na trhu. Tyto zmény inverzné ovliviiuji cenné papiry, coz znamena, ze pii rustu
urokovych sazeb dochazi k poklesu cen cennych papirti. Jestlize se investi¢ni fond
sklada prevazné z akcii, mize toto riziko mit na jeho vynosnost zésadni vliv. Pro

minimalizaci tohoto rizika je potfeba investovat i do jinych aktiv nez jsou akcie.*

4.3.2 Trzni riziko

Trzni riziko je jedno z nejvyznamnéjSich rizik pro investory, spociva ve zmeéné
trznich cen investicnich nastroji. Muze byt zplisobeno zménou trhu jako celku,
coz je spojeno predev§im s ocCekdvanymi recesemi, strukturdlnimi zménami
v ekonomice, zménami spotiebitelskych preferenci a politickymi Soky. Toto riziko
muze pro nedostate¢né diverzifikovany investi¢ni fond znamenat hrozbu finan¢ni ztraty
namisto o¢ekavaného vynosu. Fondy by tedy pro co nejvétsi eliminaci trzniho rizika

mély investovat do co nejvétSiho spektra instrumentii napfic celym svétovym trhem.

% Vyhody a nevyhody kolektivniho investovéni do otevienych podilovych fondii [online]. PATRIA, 2015
[cit. 2015-03-20]. Dostupné z WWW:
<http://www.patria.cz/Others/TextDialog.aspx?textld=Funds.SmallWindowDescription>.

2 REVENDA, Z., et al. Penésni ekonomie a bankovnictvi. 5. vyd. Praha : MANAGEMENT PRESS,
2012, s. 145.

% TUMA, A. Velky investicni seridl: Riziko. Vs vérny kamardd fondii [online]. 2015 [cit. 2015-03-20].
Dostupné z WWW: <http://www.penize.cz/investice/285967-velky-investicni-serial-riziko-vas-verny-
kamarad>.

31 SIMACEK, D., et al. Pritvodce kapitdlovym trhem. 1. vyd. Praha : Fortuna, 2004, s. 32.
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4.3.3Inflaé¢ni riziko

Infla¢ni riziko ptedstavuje hrozbu znehodnoceni penéz. Pii vysoké inflaci
dochazi ke snizeni realné hodnoty existujiciho majetku a také realného vynosu, které¢ho
mélo byt pomoci investovaného majetku dosazeno. Proti inflacnimu riziku se fond
muze chranit tim, ze do svého investi¢niho portfolia zafadi i instrumenty s vySSim
vynosem. Naptiklad sklada-li se fond ptevazné z dluhopist, je potieba zaradit mezi tyto
konzervativni investi¢ni aktiva 1 ostatni aktiva S potencionaln¢ vysSSim vynosem,
zejména tedy akciové tituly ¢i komodity. Kvalitni a spravné diverzifikovany fond
se piili§ infla¢niho rizika obavat nemusi, jelikoZ jeho ocekavany vynos zdaleka inflaci

piekonava. Toto riziko tedy hlavng postihuje jen vysoce konzervativni fondy.*

4.3.4Podnikatelské riziko

Podnikatelska rizika, jimZ investofi ¢eli, jsou spojena zejména se specifickymi
problémy jednotlivych odvétvi nebo firem. Toto riziko nastava zejména béhem obdobi,
ve kterém dochazi globalné ke zpomalovani ekonomického rustu. Podnikatelské riziko
ovliviiuje pfedev§im ceny akcii spojenych se spoleCnostmi, které se dostaly
do problému v disledku ekonomického vyvoje v dané zemi. Nejvétsi nebezpeci proto
predstavuje cyklicky se opakujici globalni ekonomicka krize, ktera neptiznive ovliviiuje
spole¢nosti napii¢ vSemi kontinenty. Minimalizaci podnikatelského rizika lze do urcité
miry zajistit, investovanim do aktiv, které se vazi Krozdilnym druhtim odvétvi.

o ’ v . I . . o , v, ov . 33
Je to zplisobeno tim, Ze ekonomicka krize zasahuje rtizna odvétvi odlisnou silou.

4.3.5M¢énové riziko

Ménové riziko ptredstavuje riziko ztraty ze zmeény ménovych kurzl. Investi¢ni
spolecnosti totiz neobchoduji pouze s domacimi instrumenty, ale provadé¢ji obchody
I Sinstrumenty, které jsou kotovany v zahraniéni méné. Diky tomu jsou citlivé
na zmény kurzl téchto mén. Na vyvoji kurz tedy poté zalezi, ¢i investi¢ni fond
realizuje zisk nebo ztratu. Pokud investi¢ni fond drzi cenné papiry ocenéné v cizi meng,
je pro n¢j vyhodné, pokud kurz této mény roste. Naptiklad akcie nakoupena v eurech
pfinasi investi¢nimu fondu dividendy, a v dobé prodeje akcie i Svoji hodnotu, v eurech.

Jestlize kurz eura vuci koruné stoupda, tak fond dostane vyplaceno vyssi castky.

%2 Upozornéni na rizika fondii [onling]. 2013 [cit. 2015-03-22]. Dostupné z WWW:
<http://www.investice.cz/upozorneni-na-rizika/inflacni-riziko.html/>.
% Upozornéni na rizika fondii [onling]. 2013 [cit. 2015-03-22]. Dostupné z WWW:
<http://www.investice.cz/upozorneni-na-rizika/inflacni-riziko.html/>.
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KdyzZ kurz klesa, stava se pravy opak a fond na kurzové zméné prodélava. Ménové
riziko lze eliminovat tim, Ze fond bude nakupovat pouze aktiva ocenéna v domaci méné
nebo rozlozit investice do aktiv, které jsou ocenény ve vzajemné nekorelujich ménach.
Castetné lze také ménové riziko potla¢it nakupem piislusnych ménovych forvardi

.34
a opci.

% REVENDA, Z., et al. Penésni ekonomie a bankovnictvi. 5.vyd. Praha : MANAGEMENT PRESS,
2012, s. 96.
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5 Nastroje kolektivniho investovani

Tato kapitola se zabyva popisem a rozdélenim nastroju kolektivniho investovani

a naslednym c¢lenénim téchto instrumenti dle investicni strategie fondi.

5.1 Klasifikace fondu

Investi¢ni fondy se podle zédkona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech
a investicnich fondech, d€li na fondy kolektivniho investovani a na fondy
kvalifikovanych investord. Fondy kolektivniho investovani se dale cleni
na fondy specialni a na fondy standardni. Podle piipustné formy se d€li standardni
fondy na oteviené podilové a SICAV fondy. Specialni fondy se podle formy déli na
oteviené podilové, SICAV a uzaviené podilové. Fondy kvalifikovanych investorti se
dale ¢leni podle jejich pravni formy. Pravni forma muze byt: béZzna pravnicka osoba
(akciova spole¢nost, spole¢nost s ruéenim omezenym, evropska spole¢nost, druzstvo),
komanditni spole¢nost, svétensky fond, podilovy fond a SICAV. Fondy typu SICAV
byly jiz popsany ve 3. kapitole o pravni uprave, proto se jimi jiz tato prace nebude dale

zab}'lvat.35

Ptehledn¢ déleni fondl kolektivniho investovani a fondG kvalifikovanych

investori je znazornéno nize v tabulkach ¢. 3. a ¢. 4.

Tabulka & 3: Déleni fondi kolektivniho investovani®
Standardni Otevieny podilovy
SICAV
Fondy kolektivniho investovani Otevieny podilovy
Specialni SICAV
Uzavieny podilovy

% Formy a typy fondi [online]l. AMISTA, 2015 [cit. 2015-03-24]. Dostupné z WWW:
<http://www.amista.cz/pruvodce-fondy-kvalifikovanych-investoru/fondove-struktury>.

% TUMA, A. Privodce tispéiného investora — Vie, co potiebujete védét o fondech. 1. vyd. Praha :
GRADA Publishing, 2014, s. 27, vlastni zpracovani.
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Tabulka ¢. 4: Déleni fondi kvalifikovanych investori podle pravni normy37

Bézné pravnicka osoba

Komanditni spole¢nost
Podilovy fond
Svétensky fond
SICAV

Fondy kvalifikovanych
investoru

5.1.1Standardni a specialni fondy

Jako standardni oznaCujeme fondy, které spliiuji pozadavky smérnice

Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci ptedpisu v oblasti kolektivniho

investovani a jako takova jsou zapsany V piislusném seznamu vedeném Ceskou narodni

bankou.*®

Pozadavky nutné k udéleni statusu standardniho fondu podle §511 zakona

&. 240/2013 Sb. jsou:*

sidlo a skute¢né sidlo fondu je v Ceské republice,

obhospodarovatel investicniho fondu mé& povoleni k obhospodarovani
standardnich fondd,

osoba, ktera bude depozitifem investicniho fondu, potvrdila ptedpoklady
K pInéni povinnosti depozitate,

navrzeny statut investi¢éniho fondu umoziuje nabizeni investic do tohoto fondu
v Ceské republice a ma viechny predepsané naleZitosti,

obhospodarovatel investi¢éniho fondu osvédci splnéni predpokladi uvedenych v
§ 248 odst.,

splaceny zékladni kapital, ktery musi mit prihledny a nezdvadny ptvod.

Jako specialni fond je oznaCovan fond, ktery nesplituje pozadavky smeérnice

Evropského parlamentu a Rady upravujici koordinaci pfedpist. Specidlni fondy nemaji

tak pfisnd omezeni jako fondy standardni, vztahuji se k nim voln&j$i limity. Specialni

vvvvvv

fondu je to, Ze podil vSech investic ve prospéch jednoho subjektu nesmi piekrocit

37

Formy a typy fondi [online]. AMISTA, 2015 [cit. 2015-03-24]. Dostupné z WWW:

<http://www.amista.cz/pruvodce-fondy-kvalifikovanych-investoru/fondove-struktury>.

% CESKO. Zakon &. 240/2013 Sb. o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech. In Shirka zdkona,
Ceska republika. 2015, s. 384.

% CESKO. Zakon &. 240/2013 Sb. o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich fondech. In Shirka zdkoni,
Ceska republika. 2015, s. 466.
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35 % jeho majetku. Tyka se to nakupovani cennych papirti od jednoho emitenta, ale

tieba i pendznich vkladi u téhoz subjektu.*

5.1.2Oteviené a uzavicené podilové fondy

Podilovy fond

Podilovy fond pfijima penize od investorti (podilniki). Tito investofi své
prosttedky do fonda vkladaji za ucelem potencionalniho zhodnoceni. V ¢ele fondu stoji
investicni manazer, ktery se na zaklad¢ investiCni strategie stard o zhodnoceni

celkového objemu vybranych penéznich pI’OStf‘Cdkﬁ.41

Oteviené podilové fondy
Pocet podilovych listd neni nijak limitovan a investor ma pravo na odkoupeni
svych podilovych listi investiéni spole¢nosti, ktera je povinna odkoupit podilové listy

’ ’ I v 42
za podminek stanovenych v zdkoné¢.

Uzavi‘ené podilové fondy

Podle legislativy platné v CR musi byt v povoleni k vydavani podilovych listt
uzavien¢ho podilového fondu stanoven minimélni pocet vydanych podilovych listl
a doba, v prabéhu které budou podilové listy vydavany. Pokud ve stanovené dob¢ nebyl
vydan uréeny minimalni pocet podilovych listl, uzavieny podilovy fond nevznikne.
Na rozdil od otevienych fondl neni obvykle spolec¢nost povinna zabezpecit odkoupeni

podilovych listii. Uzaviené fondy jsou zpravidla zfizeny na dobu urcitou.”®

Podilové listy
Podilovy list je cenny papir, ktery vyjadfuje podil podilnika na majetku
Vv podilovém fondu a se kterym jsou spojena dal$i prava plynouci ze zakona daného
statu. Podilovy list obsahuje:**
e nazev podilového fondu,
e jmenovitou hodnotu podilového listu, jestlize je stanovena,
e Udaj o form¢ podilového listu a u podilového listu na jméno téZ jméno podilnika,

e datum vydani podilového listu,

O PTACEK, R. Specidlni fondy se také hldsi o slovo [online]. 2015 [cit. 2015-03-28]. Dostupné z WWW:
<http://finexpert.e15.cz/specialni-fondy-se-take-hlasi-o-slovo >.

*1 JANDA, J. Sporit nebo investovat? 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2011, s. 109.

*2 STEIGAUF, S. Fondy: jak vydélivat pomoci fondii. 1.vyd. Praha: GRADA Publishing, 2003, s. 43.

* STEIGAUF, S. Fondy: jak vydélivat pomoci fondii. 1.vyd. Praha: GRADA Publishing, 2003, s. 43.

* KRABEC, J. Financni trhy. 3. vyd. Praha : Bankovni institut vysoké §kola, 2008, s. 135.
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e u listinné podoby téZ podpisy osob opravnénych jednat jménem spravcovské

spolecnosti.

5.1.3Fondy kvalifikovanych investori

Fondy kvalifikovanych investori tvoii zvlastni skupinu, do které je vstup
povolen jen po splnéni velmi specifickych podminek. Kvalifikovanym investorem
se muze stat po splnéni dvou podminek fyzickd 1 pravnicka osoba. Prvni podminku
ptredstavuje pisemné prohlaseni o tom, ze subjekt ma zkuSenosti v oblasti investic
a obchodovani s investiénimi instrumenty. Druhou podminku poté tvoii nutnost
minimalniho vkladu ve vysi 125 tis. euro. Ve fondech kvalifikovanych investori
se proto nejcasteji pohybuji velci instituciondlni investofi, jako jsou banky, pojistovny,
obchodnici s cennymi papiry, investi¢ni spole¢nosti, investi¢ni fondy, penzijni fondy,

ryoxe 1 4
stat &i centralni banka.*®

5.2 Typy fondii podle investi¢ni strategie

Strategie investicniho fondu je urcena predevsim tiidou aktiv, do kterych fond

investuje ve svém portfoliu. Zakladni typy fondl jsou zobrazeny v tabulce €. 5.

Tabulka ¢&. 5: Zakladni typy fondi*

Fondy pené&zniho trhu

Dluhopisové fondy

SmiSené fondy
Zakladni typy fondu Akciové fondy
Fondy fondi

Nemovitostni fondy

Hedgeové fondy

ww__r

Fondy penéZniho trhu

24

investovani. Jejich investice sméfuji predevsim do kratkodobych a zaroven i nejméné

rizikovych a nejlikvidngjSich dluhopisovych instrumentl penézniho trhu. Tyto fondy

také Casto investuji do statnich pokladni¢nich poukéazek a terminovanych tctu u velkych

* PTACEK, R. Specidlni fondy se také hldsi o slovo [online]. 2015 [cit. 2015-03-28]. Dostupné z WWW:
<http://finexpert.e15.cz/specialni-fondy-se-take-hlasi-o-slovo>.

4 KRABEC, J. Financni trhy. 3. vyd. Praha : Bankovni institut vysoka skola, 2006, s. 139-140., vlastni
zpracovani.
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bank. Pro investora tyto fondy poskytuji prakticky nulové riziko poklesu jejich hodnoty.

r v v votr o v . 17 o s r 47
Na druhé stran¢ se vSak vyznacuji niz$i potenciondlni vynosnosti.

Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy investuji prostfedky pievazne do dluhopisti vydanych statem,
akciovymi spole¢nostmi a v men$im méfitku také mésty. Vynos dluhopisového fondu
zavisi predev§im na vyvoji kapitdlového trhu a predevs§im na zménach urokové miry.
Smyslem investovani do dluhopist je ziskat ve stfednédobém ¢asovém horizontu vyssi
vynos nez poskytuje trok z terminovanych vkladt a nez jaky poskytuji fondy penézniho

A4

trhu. To je vsak spojeno s vyssim kolisanim ceny podilovych listt téchto fondu nez
8

u fondii pen&zniho trhu, jelikoz ceny dluhopisi se na kapitalovém trhu prib&zné méni.*
SmiSené fondy

SmiSené fondy stoji zhruba na pomezi akciovych a dluhopisovych fondu.
Spravce fondu nakupuje ptedevsim akcie, dluhopisy a fondy penézniho trhu. Investice
do jednotlivych cennych papiri se fidi podle statutu smiSeného fondu. Investi¢ni
strategie téchto fondid je mnohdy velice flexibilni, spravce fondu tedy aktiva
pfizplsobuje aktudlni situaci na trhu. SmiSené fondy maji stiedni az vysoké investi¢ni

riziko. Investi¢ni horizont by tedy mél byt delsi, zhruba tfi a vice let.*®

Akciové fondy

Akcie je cenny papir, ktery potvrzuje, Ze jeji drzitel vlozil svij majetek
do spolecnosti a stava se tak jejim spoluvlastnikem. Z akcie plynou riiznad prava, napf.
pravo na dividendu, podil na likvidacnim ziistatku spole¢nosti, hlasovani na valné

hromad¢ spole(:nosti.50

Akciové fondy jsou vSeobecné oznacovany jako znacné rizikové. Jejich
vykonnost je totiZ zavisla na vyvoji trznich cen akcii obsazenych v jejich portfoliich.
Akcie, jak je znamo, byvaji velice volatilni a zavislé jak na vyvoji celého akciového

trhu, tak pfedevsim na hospodaiskych vysledcich ptislusnych ]podnikﬁ.51

* REINUS, O. Financni trhy. 2. vyd. Ostrava : KEY Publishing, 2010, s. 564.

*® SIMACEK, D., et al. Priivodce kapitdlovym trhem. 1. vyd. Praha : Fortuna, 2004, s. 94.

* JANDA, J. Sporit nebo investovat? 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2011, s. 104.

% STYBR, D. Zacindme investovat a obchodovat na kapitdlovych trzich. 1. vyd. Praha : GRADA
Publishing, 2011, s. 25.

SLREINUS, O. Penézni ekonomie. 6. vyd. Brno : Cerm, 2012, s. 299.
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Fondy fondi

Fondy fondd, jak jiz jejich ndzev napovidd, investuji do jinych fondi. Tyto
fondy tedy neinvestuji ptimo do akcii ani dluhopist. Spravce fondu vytvari fondové
portfolio ndkupem akcii ¢i podilovych listii ostatnich fondl. Investice do ostatnich

fondii znamena pro podilniky daného fondu rozloZeni rizika.>?

Nemovitostni fondy

Nemovitostni fondy umoziiuji investorim nepiimo investovat do nemovitosti.
U nemovitostnich fondi je dulezité si uvédomit, ze dobfe koupena nemovitost muze
v Ceské republice roéné vynaset az 8%. Takovato investice se viak fondy povede jen
vyjimecn¢. Sprava nemovitosti fond zatézuje znaénymi provoznimi naklady, proto lze
pfedpokladat, Ze v nejlepSim ptipadé dobry nemovitostni fond bude mit vynosnost
az 2%. Velky pocet nemovitostnich fondi vSak Casto dosahuje zaporné vynosnosti,

z tohoto diivodu jsou nemovitostni fondy pomérné dosti rizikové.>®

Hedgeové fondy

Tento typ fondi v Ceské republice v celosvétovém srovnani nema moc velkou
popularitu. Hedgeové fondy jsou piedev§im uréeny pro movitejsi investory. Do téchto
fondii tedy investuji prevazné banky, penzijni fondy, korporace, pojistovny a nadace.
Fond se snazi o dosazeni absolutniho vynosu vyuzivdnim investi¢nich pfilezitosti
za soucasné snahy zabranit finan¢ni ztraté. Hedge fondy jsou méné€ svazany regulacemi
a diky tomu tak maji pfi investovani volngjsi ruce. Spravci téchto fondl jsou pfimo
zainteresovani na svych vysledcich a fadi se tak mezi nejlepsi portfolio specialisty

v, v 54
na svete.5

5.3 Déleni fondi z hlediska investi¢ni politiky

Z hlediska investi¢ni politiky fondu miizeme rozeznat:*
e fondy ristové — zhodnoceni penéz,
e fondy ristoveé vynosové — zhodnoceni, pravidelné vyplaceni podilu,

e fondy vynosové neboli dichodové — pravidelné vyplaceni podilu.

52 JANDA, J. Sporit nebo investovat? 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2011, s. 104.

S VESELA, J. Investovdni na kapitdlovych trzich. 2. vyd. Praha : Wolters Kluwer CR, 2011, s. 413.
 GLADIS, D. Naucte se investovat. 2. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2006, s. 148-150.

% JILEK, J. Akciové trhy a investovani. 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, 2009, s. 407.
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5.4 Investi¢ni fondy v CR v &islech

Hodnota vlastniho kapitdlu investicnich fondi na konci ledna 2015 Ccinila
261,9 mld. K¢. Oproti prosinci tato hodnota vzrostla, a to o 2,1 mld. K¢. Ve srovnani
se stejnym obdobim lofiského roku se hodnota vlastniho kapitdlu fondG zvysila
o 43,7 mld. K¢ Nejvetsi mezimésicni zménu této hodnoty vykazaly nemovitostni

fondy, u kterych se hodnota vlastniho kapitalu sniZila 0 5,9 mld. K&, na 52,2 mld. K&.*

Pocet subjekti kolektivniho investovani

Ke konci ledna 2015 pisobilo na tzemi Ceské republiky 283 rezidentskych
investicnich fondid. Z toho bylo 38 akciovych fondl, 63 dluhopisovych fondd,
60 smiSenych fond, 79 nemovitostnich fondi a 43 ostatnich fondid. Bé&hem
sledovaného obdobi vzniklo jedendct novych investicnich fondi a zaniklo osm
investicnich fondd. RozloZzeni investic fondd do jednotlivych aktiv k lednu

2015 zachycuje graf &. 1.°’
Graf ¢. 1: RozloZeni investic fondi do jednotlivych aktiv>®
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Z grafu vyplyva, Ze nejvice nakupovali investi¢ni fondy instrumenty v podobé

dluhopist, které¢ tvofily skoro 1/3 celkového objemu vSech ndkupu. Pfiblizné

% Komentar ke statistice investicnich fondi[online]. Praha : CNB, 2015 [cit. 2015-04-06]. Dostupné z
WWW: <https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harm_stat_data/fki_komentar.html>.
5" Komentdr ke statistice investicnich fondii[online]. Praha : CNB, 2015 [cit. 2015-04-06]. Dostupné z
WWW: <https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harm_stat_data/fki_komentar.html>.
58 Komentar ke statistice investicnich fondi[online]. Praha : CNB, 2015 [cit. 2015-04-06]. Dostupné z
WWW: <https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harm_stat_data/fki_komentar.html>.
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1/4 ptedstavovaly nakupy ostatnich aktiv. Nakupy akcii, podilovych listi a vklady

se podilely na celkovém objemu investic zhruba stejnym dilem.
Graf & 2: Typy fondi kolektivniho investovani v CR k lednu 2015
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Z grafu & 2 vyplyva, ze z celkového objemu vsech fondi v Ceské republice
k lednu roku 2015 tvotily dluhopisové fondy témét polovinu z celkového poctu vsech
fondl. SmiSené, akciové a nemovitostni fondy se na celkovém poctu podilely pfiblizné
stejnou mérou. Zanedbatelnou ¢ast tvotily ostatni fondy. Data za fondy penézniho trhu
nejsou dle nafizeni Evropské centrdlni banky zroku 2013 soucasti statistiky
investi¢nich fondi. Autor této prace se domniva, Ze nejvétsi podil dluhopisovych fondl
je zpusoben priliSnym konzervatismem cCeskych obcanti. Dluhopisové fondy jsou
nejméné rizikové, a proto ptitahuji mnoho investord. Autorovi se potencionalni vynos

z téchto fondl zda pfilis nizky.

% Komentar ke statistice investicnich fondii[online]. Praha : CNB, 2015 [cit. 2015-04-06]. Dostupné z
WWW: <https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harm_stat data/fki_komentar.html>.
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6 Analyza a komparace produktii kolektivniho investovani

Pro ucely této casti bakalatské prace byly zvoleny produkty nasledujicich tii
investi¢nich spole¢nosti — Ceskoslovenské obchodni banky, Conseq a AXA.
Ceskoslovenska obchodni banka je zastupcem velkych tradi¢nich bank, nabizejicich
investice do fond v Ceské republice. Conseq a AXA piedstavuji zastupce investi¢nich
spolecnosti, jejichz hlavnim cilem je zhodnocovani penéznich prosttedkd na poli

investic.

Hlavnim kritériem pii vybéru téchto investi¢nich instituci byla jejich vSeobecna
znamost, historie a dostupnost. Dal§im kritériem pii vybéru byla skuteCnost, ze
se instituce, dle objemu penéznich prostiedki ve fondech, nachazeji mezi
deseti nejveétsimi spolecnostmi na Ceském trhu. Oblast vybéru se tedy relativné
zmensila. Nasledné byla vybrana CSOB jako nejvétsi investiéni zprosttedkovatel z fad
bank. Za zastupce ryzich investi¢nich spole¢nosti poté byla vybrana spole¢nost Conseq
(na zaklad¢ nejvyssiho penézniho objemu fondl zryzich investi¢nich spolecnosti).

Jako protipol k velkym spolecnostem byla vybrana spoleénost AXA (na zakladé¢

v

Tabulka €. 6: Objem penéZnich prostredkii spoleénosti ve fondech®

Zprostiredkovatel Objem fondi (CZK)
CSOB (skupina) 89 437 557 558
Ceska spofitelna (skupina) 86 754 229 487
Komeréni banka (skupina) 40 180 231 629
UniCredit Bank (skupina) 25 296 468 179
Conseq (skupina) 18 790 297 839
Generali Investments CEE (skupina) 18 722 873 081
ING (skupina) 15179 701 982
Raiffeisembank (skupina) 14 339 379 285
J&T (skupina) 6 562 584 441
AXA investi¢ni spolecnost a. s. 5422 813 619

% Prezentace AKAT ke konci roku 2014 [online]. Praha : AKAT, 2015 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z
WWW: <http://www.akatcr.cz/download/2310-tk_20120222 - prezentace_roku_2011 pdf.pdf>.
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6.1 Charakteristika vybranych investi¢nich instituci

6.1.1 Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. piisobi jako univerzalni banka v Ceské
republice. CSOB byla zaloZena stitem v roce 1964 jako banka pro poskytovani sluzeb
v oblasti financovani zahrani¢niho obchodu a volnoménovych operaci. V cCervnu
1999 byla privatizovéana. Jejim majoritnim vlastnikem se stala belgicka KBC Bank,
ktera je soucasti skupiny KBC. V &ervnu 2000 CSOB pievzala Investiéni a postovni
banku (IPB). Po odkoupeni minoritnich podilt se v ¢ervnu 2007 stala KBC Bank
jedinym akcionafem CSOB. Do konce roku 2007 pusobila CSOB na Geském
i slovenském trhu; slovenska pobo¢ka CSOB byla oddélena k 1. lednu 2008.%

CSOB poskytuje své sluzby viem klientskym segmentiim, tj. fyzickym osobam,
malym a stfednim podnikéim, korporatnim a instituciondlnim klientim. CSOB svym
zakaznikim nabizi Sirokou skéalu bankovnich produktt a sluzeb. Ucelena nabidka sluzeb
tak kromé bankovnich sluzeb zahrnuje i pojistné a penzijni produkty, financovani
bydleni, kolektivni investovani a spravu majetku, poskytovani dalSich specializovanych

v I v . r o . . v ’ 2
sluzeb a také sluzby spojené s obchodovéanim s akciemi na finanénich trzich.®

Tabulka &. 7: Zakladni udaje o spole¢nosti Ceskoslovenska obchodni banka, a. .53

Sidlo Radlicka 333/150, 150 57 Praha 5
Pravni forma akciova spolecnost
Zakladni kapital 5 855 mil. K¢
Internetova adresa WWW.Csob.cz
Pocet zaméstnancii 7 406
Vlastni pobocky 245
Bilan¢ni suma 1 034 830 mil. K¢
Logo ®

CsoB

8 O spolecnosti CSOB [online]. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/Csob/O-CSOB/Profil-CSOB/Stranky/default.aspx>.
%20 spolecnosti CSOB [online]. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/Csob/O-CSOB/Profil-CSOB/Stranky/default.aspx>.
% 0 spolecnosti CSOB [online]. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/Csob/O-CSOB/Profil-CSOB/Stranky/default.aspx>, vlastni zpracovani.
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6.1.2Conseq Investment Management, a. s.

V 1ét¢ roku 1994 byla zalozena spole¢nost Conseq Finance, jejimz Gcelem bylo
obchodovani s cennymi papiry. Na podzim téhoz roku ji Ministerstvo financi
CR udélilo pro tuto &innost licenci. Na ¢eském finanénim trhu zacala spoleénost aktivné
podnikat na jafe 1995. Ve svych pocatcich se specializovala na obchodovani s cennymi
papiry s fixnim vynosem. V této oblasti se bezprostfedné po prvnim roce své ¢innosti

zaradila mezi piedni obchodniky s cennymi papiry na ceském trhu.

V nasledujicich letech Conseq Finance rozsifila spektrum svych c¢innosti
0 obchodovani s akciemi, o oblast firemnich financi a zejména o obhospodarovani
individuélnich portfolii a management a distribuci podilovych fondl, které pozdéji
pfevedla na svou dcefinou spole¢nost Conseq Investment Management, a. s. Dllezitym
meznikem v historii spole¢nosti byl rok 2003, kdy pievzala od Conseq Finance
management fondi Conseq Invest PLC a rozsifila své podnikatelské aktivity o distribuci
podilovych listii otevienych investi¢nich fondli. V soucasnosti je Conseq Investment
Management pevnou soudasti kapitdlového trhu v Ceské republice. Objemem

obhospodafovaného majetku se tato spole¢nost fadi mezi jedny z nejvétsich investi¢nich

manazert v Ceské republice.®

Tabulka & 8: Zakladni udaje o spole¢nosti Conseq Investment Management, a. s.%

Sidlo Rybna 682/14, 110 05 Praha 1
Pravni forma akciova spolecnost
Zakladni kapital 20 mil. K¢
Internetova adresa WWW.conseq.cz

Pocet zaméstnancti 56

Vlastni pobocky 0 (cca 100 distributort)
Bilan¢ni suma 825 mil. K¢
(ONSEQ

®  Zhistorie [online]. Praha : Conseq, 2006 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<https://www.conseq.cz/page.asp?page=63>.

% Zhistorie [online]. Praha : Conseq, 2006 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<https://www.conseq.cz/page.asp?page=63>.

% Udaje o spolecnosti, o slozeni akciondrii, o ¢innosti a finanéni situaci dle ustanoveni § 206 vyhldsky ¢
123/2007 Sb. [online]. Praha : Conseq, 2006 [cit. 2015-04-07]. Dostupné z WWW:
<https://www.conseq.cz/document_view.asp?document=20709>.
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6.1.3 AXA investi¢ni spole¢nost a. s.

Historie investi¢ni spolecnosti AXA saha do roku 1992, kdy na ¢eskoslovensky
trh vstoupila spole¢nost Credit Suisse First Boston. Tato spole¢nost polozila zaklady
investi¢niho bankovnictvi v Ceské republice a stala se jednim ze zakladajicich &lend
Burzy cennych papirt Praha. Pozdéji byla zalozena dcefinad spolecnost Credit Suisse
Asset Management. V roce 2006 spolecnost jiz pod ndzvem Winterthur Asset
Management a. s. obdrzela povoleni od CNB, potfebné k vykonavani &innosti investiéni
spole¢nosti. Nasledné doslo k akvizici skupiny Winterthur skupinou AXA a spole¢nost

r RN r . v v 67
byla nasledné piejmenovana na AXA investi¢ni spolecnost a. s.

Finanéni skupina AXA patii mezi 10 nejvétSich svétovych spravca aktiv.
Jiz vice nez 20 let buduje multi-expertni model investovani. Jeho fungovani je zaloZeno
na specializovanych divizich se zaméfenim na rtizné investicni pfistupy a tfidy aktiv.
Tento model umoznuje koncentrovat analytickou ¢innost na konkrétné vymezené
aspekty investovani a prostiednictvim soustavného a dukladného vyzkumu se tak
jednotlivé divize stavaji experty v dané oblasti. Klicovou aktivitou této spole¢nosti
je obhospodatovani podilovych fondil a vytvareni investicnich programt §itych na miru

potfebam klientd. AXA také obhospodatuje institucionalni portfolia.®®

Tabulka ¢&. 9: Zakladni iidaje o spole¢nosti AXA investi¢ni spole¢nost a. 5.%°
Sidlo Lazarska 13/8, 120 00 Praha 2
Pravni forma akciova spolecnost
Zakladni kapital 25 mil. K¢
Internetova adresa WWW.axa.cz
Pocet zamé&stnancil 17
Vlastni pobocky 0 (cca 90 distribu¢nich mist)
Bilan¢ni suma 185 mil. K¢
Logo

 Kdo jsme [online]l. Praha : AXA, 2015 [cit. 2015-04-08]. Dostupné z WWW:
<https://www.axainvestice.cz/o-nas/profil-spolecnosti/kdo-jsme/obsah/kdo-jsme/>.

% Kdo jsme [online]. Praha : AXA, 2015 [cit. 2015-04-08]. Dostupné z WWW:
<https://www.axainvestice.cz/o-nas/profil-spolecnosti/kdo-jsme/obsah/kdo-jsme/>.

% \fyrocni zprava 2013 [online]. Praha : AXA, 2015 [cit. 2015-04-08]. Dostupné z WWW:
<https://www.axa.cz/o-nas/financni-vysledky/vyrocni-zpravy/obsah/zivotni-pojistovna/vyrocni-zprava-
2013.aspx/>, vlastni zpracovani.
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6.2 Analyza vybranych investi¢nich fondi

Pro ucely analyzy investi¢nich fond byly vybrany podilové dynamické fondy
od vySe zminovanych poskytovatelii. Dynamické fondy byly vybrany zamérné kvuli
demonstraci jejich potencionalné¢ vysokého vynosu v navaznosti na konzervativni
chovani ¢eskych obcanti popsané v ivodu. Konkrétné byly vybrany tyto fondy:

e (CSOB akciovy mix,
e Conseq Invest Akciovy,

e AXA CEE Akciovy fond.

Charakteristika dynamickych fondu

Dynamické fondy investuji predevSim do vice rizikovéjsich investic, pfevazné
do akcii, s potencionalné vys§im vynosem. V del§im ¢asovém horizontu dosahuji tyto
fondy velice zajimavych zhodnoceni. Ztohoto divodi se doporucuji zejména
pro dlouhodobé investovani a pro investory, kterym nevadi relativné vétsi kolisani cen
cennych papiri.”
Modelovy priklad pro analyzu a vypocet vykonnosti vybranych fondi

Pro ucely této prace byl zvolen modelovy ptiklad, ktery bude mit stejny zaklad
pro vSechny nasledujici operace. Kazdy z dynamickych fondi bude nejprve analyzovan
pomoci vybranych informaci z investiéniho prospektu jednotlivych fondd. V dal§im

kroku poté bude proveden vypocet vykonnosti daného fondu.

Pro ucely vypoctu vykonnosti fondt byl stvofen model imaginarniho investora,
ktery disponuje volnou penézni &astkou v celkovém objemu 100 000 K¢&. Castka
100 000 K¢ byla zvolena i s ohledem na doporucenou vysi finanéni rezervy domacnosti.
Investi¢ni horizont byl zvolen, zejména kvili kolisdni hodnoty akciovych tituld,
na 5 let. Na§ modelovy investor nakoupil 9. tnora 2010 podilové listy dynamického
investi¢niho fondu, které nasledné piesné za 5 let prodal. Doba investice byla zvolena
dle toho, Ze obecné doporueni pro investory uvadi jako zajimavy vynos
ve stfednédobém horizontu dobu od 2 do 6 let. Historické ceny podilovych listt v den
nakupu a prodeje byly z divodu vétsi piehlednosti vypoctu zaokrouhleny na dvé
desetinna mista. Vypolty potiebné pro zjisténi celkového poc¢tu nakoupenych
podilovych listd byly z praktického divodu zaokrouhleny na cela cisla dolt.

U vypocta vykonnosti fondl byla vysledné Cisla zaokrouhlena na dvé desetinnd mista.

" Akciové fondy [online]l. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-08]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/Fondy/Akciove-fondy/Stranky/default.aspx>.
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Na nakup listd pouzil investor celou vyse zminovanou penézni castku V podobé
jednorazové investice. Tato Castka byla, stejné jako investi¢ni horizont, zvolena
zamérné, zejména pro snadnéjs$i moznost naslednych vypocti. Vypocet vynosnosti byl
proveden na historickych datech, které jsou pro jednotlivé vybrané investicni fondy
dostupné. Vyse uvedené modelové zadani bylo aplikovdano ve stejném znéni

pro vSechny vypocty vykonnosti v§ech tfech dynamickych akciovych fondu.

6.2.1CSOB akciovy mix

Fond investuje do svétovych akcii bez odhledu na oborové hranice. Zaméiuje
se predevsim na akcie obsazené v indexech S&P, PX, EuroStoxx, Nikkei 225 a FTSE
100. Je urcen pro investory, kteti vyhledavaji moznost vysokého zhodnoceni a jsou
obeznameni s potenciondlnimi riziky akciovych trhi. Fond je zajistén proti ménovému
riziku a diky tomu se v pfipadé nepfiznivého vyvoje na devizovém trhu eliminuje

kurzovy rozdil, ktery by se jinak negativng promitl do vykonnosti fondu.”

Tabulka ¢&. 10: Zakladni udaje o fondu CSOB akciovy mix'?

Néazev fondu CSOB akciovy mix

ISIN 770000001170
Spravce fondu CSOB Asset Management, a. s.
M¢éna CzZK

Datum zaloZeni 14.10. 1999

Vstupni poplatek 3,00 %

Poplatek za spravu 2,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Vypocet vykonnosti fondu
Pro vypocet vykonnosti fondli za pétileté investi¢ni obdobi je dulezité znat
nakupni a prodejni cenu podilového listu v konkrétnich dnech nakupu a prodeje. Tyto

tzv. historické ceny jsou znazornény v nasledujici tabulce.

' CSOB akciovy mix [online]. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky/770000001170.aspx>.
2 CSOB akciovy mix [online]. Praha : CSOB, 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<http://www.csob.cz/cz/fondy/Akciove-fondy/Stranky/770000001170.aspx>, vlastni zpracovani.
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Tabulka ¢&. 11: Historické ceny podilového listii fondu CSOB akciovy mix "

Ukon Datum | Cena podilového listu v K¢

Nakup | 9. 2. 2010 0,65

Prodej | 9. 2. 2015 1,00

Obrazek & 1: Graf vyvoje ceny podilovych listi fondu CSOB akciovy mix"*

Nakup

Prodej

Graf na obrazku &. 1 znazoriiuje vyvoj ceny podilovych listi fondu CSOB
akciovy mix. Graficky zachycuje ceny téchto podilovych listi v dobé jejich nakupu
(0,65 K¢) a prodeje (1,00 K¢&). Na grafu muzeme vidét pfirozeny rist cen podilovych
listu investiéniho fondu az k hodnotdm 1,10 K¢&. Nasledné je ziejmy propad ceny
V obdobi svétové ekonomické krize aZ na hodnotu pfiblizné 0,40 K¢&. Po skonceni krize
fond opét nabyva na sile a hodnota postupné stoupa k maximalni Castce, ktera byla
dosazena pred krizi. Autor této prace se domniva, ze fond CSOB akciovy mix byl
spravovan velmi profesiondlné prostfednictvim zkuSeného portfolio manaZera, ktery
fondu za dobu jeho fungovani zajistil spravnym vybérem akcii pomérné vysokou
vykonnost. Tato domnénka je zalozena na analyze grafu vyvoje vykonnosti fondu, ktery
az vyjma obdobi celosvétové ekonomické krize vykazuje velmi silnou rdstovou
tendenci. Ekonomicka krize byla ,,ernym* obdobim pro vsechny akciové fondy na
svété, proto neni potifeba tomuto docasnému poklesu vykonnosti fondu piikladat

vysokou vyznamnost.

3 CSOB akciovy mix — CSOB Asset Management [online]. 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<http://www.penize.cz/podilove-fondy/6047-csob-akciovy-mix-csob-asset-management>.

™ CSOB akciovy mix — CSOB Asset Management [online]. 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<http://www.penize.cz/podilove-fondy/6047-csob-akciovy-mix-csob-asset-management>, vlastni
zpracovani.
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Postup realizace investice

1) Nejprve je nutné uhradit vstupni poplatek ve vysi 3 % z celkového objemu

investované castky.
Vyse poplatku = 100 000 * 0,03 = 3000 K¢

Investor musi zaplatit vstupni poplatek ve vysi 3000 K¢. Ziastane mu 97 000 K¢, za tuto
¢astku nasledné zakoupi podilové listy. Poplatek za spravu investi¢niho fondu, ve vysi
2 %, je obsazen jiz v cenach podilovych listii fondu a snizuje tak celkovou vynosnost
fondu, proto ho neni nutné jiz do vypoctu dosazovat. Vystupni poplatek se u tohoto

fondu neplati.

2) Nakup podilovych listi za 97 000 K¢ dne 9. 2. 2010 za cenu 0,65 K¢/Ks.
Pocet podilovych lista = 97 000 / 0,65 = 149 230 ks

3) Prodej 149 230 ks podilovych listi dne 9. 2. 2015 za cenu 1,00 K¢/ks
Prodej podilovych listd = 149 230 * 1,00 = 149 230 K¢

4) Vypocet vykonnosti fondu

Vykonnost fondu = (149 230 / 100 000) * 100 = 149,23 %

Absolutni vykonnost = 149,23 — 100 = 49,23 %

5) Zhodnoceni investice

Investor dne 9. 2. 2010 obdrzel po zaplaceni vstupniho poplatku za investovanych
100 000 K¢ podilové listy v celkovém objemu 149 230 kust. Dne 9. 2. 2015 investor
tyto listy prodavd za castku 149 230 Kc¢. Pocate¢ni investice byla zhodnocena
0 49,23 %. Jelikoz investor v investicnim fondu drzel penézni prostredky déle,
nez 6 mesic, byla jeho investice podle zakona osvobozena od dané. Investor vlozenim
penéznich prostfedkti do fondu CSOB akciovy mix zhodnotil pocateéni vklad
049 230 K¢.

6.2.2 Conseq Invest Akciovy

Portfolio fondu tvofi zejména stiedoevropské akcie kotované na regulovanych
trzich v Ceské republice, Polsku, Madarsku, v mensi mife Rakousku, Slovinsku
¢i Rumunsku. Fond vyhledavé fundamentalné¢ podhodnocené akcie, jez dle presvédceni
investiéniho manazera nabizi v dlouhodobém horizontu atraktivni rastovy potencial

na zaklad¢ budoucich hospodaiskych vysledki emitenta. Fond mutze k zajiSténi trznich
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a ménovych rizik vyuzivat finanéni a derivatové nastroje vcetné urokovych

s . . o 75
¢i ménovych forwardu, opci a swapi.

Tabulka & 12: Zakladni idaje o fondu Conseq Invest Akciovy’®

Nazev fondu Conseq Invest Akciovy

ISIN IE0031283306

Spravce fondu Conseq Investment Management, a. s.
M¢na CzZK

Datum zaloZeni 11.9. 2000

Vstupni poplatek 5,00 %

Poplatek za spravu 1,15%

Vystupni poplatek 0,00 %

Tabulka €. 13: Historické ceny podilového listu fondu Conseq Invest AkciOV)'f77

Ukon Datum | Cena podilového listu v K¢

Nakup | 9. 2. 2010 158,24
Prodej | 9.2.2015 186,41

Cena podilového listu u fondu Conseq Invest Akciovy je na prvni pohled fadové
vy$$i nez u fondu predchoziho. Autor prace zastava nazor, ze tento fakt je zpisoben
vlivem vnitini politiky fondu. Z grafu vykonnosti tohoto fondu je patrné, ze v den emise
podilovych listi byla cena stanovena na 100 K¢ za kus. O ostatnich dvou fondu byla

cena za jeden podilovy list stanovena v dobé emise na 1 K¢.

> Conseq Invest Akciovy [online]. Praha : Conseq, 2006 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=259>.

® Conseq Invest Akciovy [online]. Praha : Conseq, 2006 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z WWW:
<https://www.conseq.cz/fund_detail.asp?fund=259>, vlastni zpracovani.

" Conseq Invest Akciovy — Conseq Investment Management [online]. 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z
WWW: <http://www.penize.cz/podilove-fondy/5916-conseg-invest-akciovy-conseq-investment-
management>, vlastni zpracovani.
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Obrazek &. 2: Graf vyvoje ceny podilovych listii fondu Conseq Invest Akciovy’

Nakup

Prodej

Vyvoj vykonnosti fondu Conseq Invest Akciovy byl rovnéz ovlivnén svétovou
ekonomickou krizi. Pfi zalozeni fondu a nasledné emisi podilovych listd byla cena
jednoho podilového listu 100 K¢. Vykonnost fondu rychlym tempem, bez vyraznéjsich
propadd, rostla az k cené 290 K¢. Nasledovalo obdobi ekonomické krize a cena
podilového listu se propadla pod jeho emisni hodnotu. Po oziveni ekonomiky
nasledoval opétovny rust ceny. Na grafu je znazornén den nakupu podilovych listi
na vstupni cené¢ 158,24 K¢ a nasledny prodej na vystupni cené 186,41 K¢. Vykonnost
tohoto fondu za modelové casové obdobi péti let, jiz na prvni pohled, nedosahuje tak
vysokych hodnot jako fond CSOB akciovy mix. Autor se domniva, Ze je to zpisobeno
zejména slozenim portfolia, které obsahuje pouze evropské akciové tituly. Pomérné
vysoky vykonnostni rozdil fondl je zfejmé zptsoben rychlej§im ekonomickym ristem
v zemich mimo evropskou unii. A¢koliv fond nebyl uspésny tak, jako fond predchozi,

1ze povazovat vykonnost tohoto fondu za uspokojivou.

"8 Conseq Invest Akciovy — Conseq Investment Management [online]. 2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z
WWW: <http://www.penize.cz/podilove-fondy/5916-conseg-invest-akciovy-conseq-investment-
management>, vlastni zpracovani.
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Postup realizace investice

1) VySe poplatku ¢ini 5 % z celkového objemu investované castky.

Vyse poplatku = 100 000 * 0,05 =5 000 K¢

Investor musi zaplatit vstupni poplatek ve vysi 5 000 K¢. Zistane mu 95 000 K¢, za tuto
¢astku nasledné zakoupi podilové listy. Poplatek za spravu investi¢niho fondu ve vysi
1,15 % je obsazen jiz v cenach podilovych listii fondu a snizuje tak celkovou vynosnost
fondu, proto ho neni nutné jiz do vypoctu dosazovat. Vystupni poplatek se u tohoto

fondu neplati.

2) Nakup podilovych listii za 95 000 K¢ dne 9. 2. 2010 za cenu 158,24 K¢&/ks.
Pocet podilovych lista = 95 000 / 158,24 = 600 ks

3) Prodej 600 ks podilovych listi dne 9. 2. 2015 za cenu 186,41 Ké/ks

Prodej podilovych listd = 600 * 186,41 = 111 846 K¢

4) Vypocet vykonnosti fondu

Vykonnost fondu = (111 846 / 100 000) * 100 = 111,85 %

Absolutni vykonnost= 111,85 - 100 = 11,85 %

5) Zhodnoceni investice

Investor dne 9. 2. 2010 obdrzel po zaplaceni vstupniho poplatku, za investovanych
100 000 K¢ podilové listy v celkovém objemu 600 kusti. Dne 9. 2. 2015 investor tyto
listy prodavd za castku 111846 K. Pocatecni investice byla zhodnocena
0 11,85 %. Jelikoz investor v investicnim fondu drzel penézni prosttedky déle, nez
6 mésict byla jeho investice podle zdkona osvobozena od dané. Investor vlozenim
penéznich prostiedkii do fondu Conseq Invest Akciovy zhodnotil pocatecni vklad

011 846 K¢.

6.2.3AXA CEE Akciovy fond

Majetek fondu je tvoren predevs§im akciemi spolecnosti, které jsou lidry ve svém
odvétvi v regionu stiedni a vychodni Evropy. Nejvétsi podil na portfoliu maji ceské,
polské a mad’arské spolecnosti. Odvétvova struktura portfolia neni omezend, vyznamné

se na ni ale podili energeticky, telekomunikacni a finan¢ni sektor.”

® AXA CEE Akciovy fond [online]. Praha : AXA, 2015 [cit. 2015-03-05]. Dostupné z WWW:
<https://www.axainvestice.cz/investicni-fondy/dynamicke-fondy/axa-cee-akciovy-fond/obsah/popis/>.
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Tabulka ¢&. 14: Zakladni udaje o fondu AXA CEE Akciovy™

Nézev fondu AXA CEE Akciovy

ISIN CZ0008472594
Spravce fondu AXA Investi¢ni spole¢nost, a. S.
M¢éna CzK

Datum zalozeni 19. 2. 2007

Vstupni poplatek 0,00 %

Poplatek za spravu 2,00 %

Vystupni poplatek 0,00 %

Tabulka ¢. 15: Historické ceny podilového listu fondu AXA CEE AkciOV)"81

Ukon Datum | Cena podilového listu v K¢

Nakup | 9. 2.2010 0,78
Prodej | 9.2.2015 0,80

Obrazek ¢. 3: Graf vyvoje ceny podilovych listii fondu AXA CEE AkCiOV)”BZ

Nakup

Prodej

8 gSpecifikace fondu - 4X4 CEE Akciovy fond [online]. Praha : AXA, 2015 [cit. 2015-04-10]. Dostupné
z  WWW: <http://www.penize.cz/podilove-fondy/5916-conseqg-invest-akciovy-conseq-investment-
management>, vlastni zpracovani.

81 AXA CEE Akciovy fond — AXA investicni spolecnost [online]. 2015 [cit. 2015-04-10]. Dostupné
z WWW: <http://www.penize.cz/podilove-fondy/5653-axa-cee-akciovy-fond-axa-investicni-spolecnost>,
vlastni zpracovani.

82 AXA CEE Akciovy fond — AXA investicni spolecnost [online]. 2015 [cit. 2015-04-10]. Dostupné
z WWW: <http://www.penize.cz/podilove-fondy/5653-axa-cee-akciovy-fond-axa-investicni-spolecnost>,
vlastni zpracovani.
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Tento fond byl zalozen az v roce 2007. Ma tedy zhruba o polovinu kratsi historii
nez ostatni dva fondy. Po emisi podilovych listii zacal fond vykonnostné rist a podle
udaju z grafu dosahl zhruba 10 % zhodnoceni v kratkém casovém tseku. Nasledné
ptisla ckonomicka krize, ktera znamenala pro fond ztratu pfiblizn¢ 50 % majetku.
Zalozeni fondu tedy nebylo spravci zrovna ,,Stastné” nacasovano. Po odeznéni krize
doslo K prvnimu vyraznému rustu, ktery vSak nestacil ani k tomu, aby se vykonnost
fondu dostala do kladnych ¢isel. Za sledované pétileté investi¢ni obdobi tento fond
nedokazal zhodnotit sviij majetek, naopak dosSlo k jeho znehodnoceni. Toto tvrzeni
potvrzuje skutecnost, ze podilové listy byly nakoupeny za 0,80 K¢ a nasledné prodany
za 0,78 K¢&. Prodejni cena tedy byla niz8i nez cena kupni. Autor této prace se domniva,
ze za neuspéchem fondu stoji hlavné jeho kratka historie, ktera mohla byt pfi¢inou
nedostatecné zkuSenosti portfolio manazera. Vlivem manazera bylo nejspiSe Spatné

diverzifikovéno riziko a fond se tak dostal do ztraty.

Postup realizace investice
1) Vyse poplatku ¢ini 0 % z celkového objemu investované ¢astky.

Investor v tomto piipadé neplati zddny vstupni poplatek. Zastane mu tedy celych
100 000 K¢, za tuto castku nasledné zakoupi podilové listy. Poplatek za spravu
investicniho fondu, ve vysi 2 % je obsazen jiz v cenach podilovych listi fondu,
a snizuje tak celkovou vynosnost fondu, proto ho neni nutné jiz do vypoctu dosazovat.
Vystupni poplatek je u tohoto fondu po uplynuti 5. roku 0 %. Investor prodal podilové
listy po 5 letech drzeni, vystupni poplatek tedy neplati.

2) Nakup podilovych listii za 100 000 K¢ dne 9. 2. 2010 za cenu 0,80 K¢&/ks.
Pocet podilovych listi = 100 000 / 0,80 = 125 000 ks

3) Prodej 600 ks podilovych listi dne 9. 2. 2015 za cenu 186,41 Ké&/ks
Prodej podilovych listii = 125 000 * 0,78 = 97 500 K¢

4) Vypocet vykonnosti fondu

Vykonnost fondu = (97 500 / 100 000) * 100 = 97,50 %

Absolutni vykonnost = 97,5 — 100 = -2,50 %

5) Zhodnoceni investice

Investor dne 9. 2. 2010 obdrZel za investovanych 100 000 K¢ podilové listy v celkovém

objemu 125 000 kust.. Dne 9. 2. 2015 investor tyto listy prodava za ¢astku 97 500 K¢.
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Pocatecni investice byla znehodnocena o 2,50 %. JelikoZ investor nerealizoval Zadny
zisk, nepodléhala jeho investice zdanéni. Investor vlozenim penéznich prostfedkt

do fondu AXA CEE Akciovy pfiSel 0 2 500 K¢.

6.2.4Komparace vybranych fondu

V nasledujici kapitole budou porovnany vykonnosti vybranych fonda a dle
analyz jednotlivych fondl v predchozi kapitole bude vybran nejvhodnéjsi fond, ktery
bude investorovi autorem doporucen. Vykonnost jednotlivych fondl za pétileté

modelové investi¢ni obdobi vyjadiuje graf nize.

Graf & 3: Vykonnost vybranych fondii za obdobi péti let®
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-2,50 %
CSOB akciovy mix Conseq Invest Akciovy AXA CEE Akciovy

-10

Z grafu je patrné, Ze nejvyssi vykonnosti dosahl fond CSOB akciovy. Investice
do tohoto fondu vynesla investorovi v ramci zadani modelového ptipadu 49 230 K¢.
Druhého nejvyssiho zhodnoceni dosahl fond Conseq Invest Akciovy, ktery investorovi
ptinesl Cisty zisk 11 230 Ké. AXA CEE Akciovy fond zadného zhodnoceni nedosahl
a investor tak byl nucen odepsat ztratu 2 500 K&. Autor této prace vzhledem k vyse
uvedenym skute¢nostem tedy doporucuje imaginarnimu investorovi dynamicky fond
CSOB akciovy mix. Rozhodnuti ovlivnila pfedev§im vykonnost daného fondu
za sledované obdobi. Dalsim aspektem vedoucim k preferenci tohoto fondu je zazemi
silné zavedené banky s dlouholetou tradici, pod kterou fond spada. I kdyz vysoky zisk
vV minulosti neznamena jistotu zisku V budoucnosti, ma tento fond ze vSech

porovnavanych fondl nejveétsi potencial dale rist rychlym tempem.

8 Vlastni zpracovéni
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7 Dotaznikové Setreni vV oblasti kolektivniho investovani

Vyzkum provedeny v této bakalafské praci vyuziva metodu dotaznikového
Setfeni k tomu, aby se zjistilo, jak se lidé orientuji na poli kolektivniho investovani,
zda védi, co tento pojem znamena a zda tuto formu investovani aktivn€ vyuzivaji. Dale

dotaznik slouzi k ovéteni hypotéz, které byly autorem predem stanoveny.

Dotaznikové Setieni probéhlo od 7. biezna 2015 do 21. bfezna 2015. Dotaznik
byl umistén na webovém portalu www.vyplnto.cz a dale byl distribuovan také v tisténé
podobé. Respondenti byli oslovovani pomoci socidlni sit¢ Facebook, prostfednictvim

e-mailu a oslovovani probihalo také osobné (viz kapitola 1 a piiloha I)

Autor dotaznik strukturoval tak, aby na sebe jednotlivé otazky plynule
navazovaly. Lze fici, Ze dotaznik je v podstaté fizeny, nebot’ 14 otazek je uzavienych
a pouze 1 otazka je polooteviena. Identifikacni otazky jsou umistény na konci a autor
volil toto umisténi zamérn€, protoze se nechtél respondentti dotknout hned na zacatku

prazkumu — citlivé otazky se tykaly véku, pohlavi a vzdélani.

Hypotézy

Pro to, aby bylo mozné ovétit hypotézy, které autor stanovil, je dilezité prave
dotaznikové Setfeni. Hypotézy jsou stanoveny, tak aby navazovaly na skute¢nosti
zminéné V této praci. Na nasledujicich tadcich jsou tyto hypotézy popsany a provedeny

vyzkum je bud’ ové&ii nebo vyvrati.

> Hypotéza ¢. 1 — Vice nez 70 % dotazanych lidi, ktefi spofi ¢i investuji, jSou tzv.
,konzervativnimi investory.

» Hypotéza ¢. 2 — Jako nejduvéryhodnéjsi investiéni fond bude pusobit fond
od CSOB.

» Hypotéza ¢. 3 — Mén¢ nez 10 % dotazanych bude investovat prostiednictvim
fondi kolektivniho investovani.

> Hypotéza ¢. 4 — Nejméné¢ polovina ze vSech dotazanych lidi jiz nékdy

0 kolektivnim investovani slySela a vi, co tento pojem znamena.
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7.1 Vyhodnoceni vyzkumu

Otazka ¢. 1: Spofrite si, pFipadné Vam spoii rodice nebo investujete?

Graf & 4: Podil spoficich & investujicich respondenti®

®ano

Hne

Graf ¢. 4 se zabyva tim, zda si respondenti spofi ¢i jim spofi rodie. A urcité lze
za pozitivni zji§téni povazovat to, Ze 88 % dotazovanych mé néjakou formu uspor,
piipadn¢ néjaky produkt, ve kterém maji penize uloZzené a zhodnocuji je. Autorovi
se jevi tato skute¢nost velmi ptiznive, nebot’ v dnesni dobé oc¢ekavat napt. dostateCnou
vysi dichodu od statu je blahové a je dilezité volné penéZni prostiedky spofit

nebo zhodnocovat.

Otazka ¢. 2: Do jakého produktu spofite ¢i investujete?

Graf ¢. 5: Podil jednotlivych spoficich ¢i investi¢nich produktﬁ85

B terminovany vklad (spofici
ucet)

39% 2%

B stavebni sporeni

penzijni pfipojisténi

B podilovy (investi¢ni) fond

zlato

M stribro

8 Vlastni zpracovani.
® Vlastni zpracovani.
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Tato otazka byla polozena vSem respondentiim. V této otdzce mohli respondenti
vybirat vice moznosti, protoze lze ptredpokladat, ze dotazovani vlastni vice nez pouze

jeden produkt.

Graf ¢. 5 poukazuje na to, ze nejvyuzivangj§im produktem ke zhodnocovani
finan¢nich prostfedkli je terminovany vklad ¢i spofici tcet, dale pak stavebni spofeni
a penzijni pfipojisténi. Zlato, stfibro a investiéni fond vidi pouze maly pocet
respondentll jako pfilezitost ke spofeni ¢i investovani. Tento vysledek neni nijak
prekvapivy, nebot’ jak jiz v praci autor zmitioval, tak Cesi jsou hodné opatrni a sazeji

tzv. na ,,jistotu®.

Po vyfiltrovani osob, které ukladaji penize do investi¢nich fonda, zlata a stiibra,
se ukazalo, ze jsou to nejastéji lidé ve veékové skupiné 46 — 65 let (78 %). Autor
se domniva, Ze jednou z pficin tohoto vysledku je to, Ze lidé v tomto véku jiz maji vyssi

uspory a mohou si dovolit diverzifikovat riziko tim, ze investuji do vice instrumentd.

Co se tyka pohlavi, tak se ukazalo, ze do téchto vice rizikovych néstroji investuji spise
muzi (69 %) nez zeny (31 %). Tento vysledek mlze opét souviset s tim, ze Zeny jsou

vice opatrné a preferuji spise jistotu.

r

Otazka ¢. 3: Jste spokojeni s vynosy, které Vam spofici ¢i investi¢ni
produkty prinaseji?

Graf & 6: Spokojenost dotazanych s vynosy ze spoficich & investi¢nich produkti ®

®ano

M ne

8 Vlastni zpracovani.
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Tato otazka byla ptedlozena pouze respondentiim, ktefi odpovédeli kladné
na otazku, zda si spofi. Z grafu ¢. 6 jasné vyplyva, Zze pouze 25 % dotazovanych
je spokojena s vynosy, které ziskaji. Po vyfiltrovani téch, co jsou spokojeni, se ukazalo,
ze nejcastéji spofi do investi¢nich fondd, stavebniho spoieni a penzijniho pfipojisténi.
Je zajimavé, ze ackoli nejvyuzivanéjsi je terminovany vklad ¢i spofici ucet, tak nepatii
k produktu, se kterym jsou respondenti spokojeni. Autor je piesvédcen, ze je to z toho
divodu, Ze vynosy pravé z téchto moznosti spofeni nepokryji ani inflaci, ale vétSina lidi

do nich spofii z toho diivodu, Ze nejsou spojené prakticky s zadnym rizikem.

Otazka €. 4: Preferujete vysSi vynos s vy$§im rizikem nebo niZ§i vynos
S niZ$im rizikem
Graf ¢. 7: Podil preference vys$Siho vynosu s vys§im rizikem ¢i niz§iho vynosu

ovwr o o 7
s niz$im rizikem®

vysSi vynos s vysSsim
rizikem
nizsi vynos s nizsim
rizikem

Tato otazka, byla uréena pro vSechny respondenty. Otazka je jednou z téch, které
podporuji hypotézu €. 1, nebot graf jasné¢ vypovidd o tom, Ze 131 respondentl
(78 %) preferuje nizsi vynos s niz§im rizikem. Tento vysledek se dal ocekavat, protoze
nejvyuzivangj$imi instrumenty jsou pravé ty konzervativni — terminovany vklad
¢1 spofici ucet, stavebni spofeni a penzijni pfipojiSténi. A opét se ukazalo, Ze vyssi

vynos s vyss$im rizikem preferuji spise muzi (72 %) nez zeny (28 %).

8 Vlastni zpracovéni.
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Otazka ¢. 5: Ktery z uvedenych instrumenti je podle Vas nejvynosnéjsi?

Graf ¢. 8: Nejvynosnéjsi produkt dle respondentﬁ88
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Tato otazka byla pro vSechny respondenty. Zgrafu ¢. 8 vyplyva, ze
pro 52 respondentti (31 %) je nejvynosnéj$im instrumentem investi¢ni fond. Hned za
nim S odstupem nasleduje zlato (17 %) a nemovitosti (16 %). To, Ze dotazovani vidi
nemovitosti jako jednu z nejvynosnéjSich moznosti investovani ¢i spofeni, lze
povazovat opét za pozitivni zpravu, protoze podle autora to mize svédcit o tom, ze lidé
opét ziskavaji davéru v trh s nemovitostmi, ktery byl po ekonomické krizi v ttlumu.

Ze spiSe konzervativnich instrumentt nejlépe dopadlo stavebni spoteni (11 %).

Otazka ¢. 6: Ktery z investi¢nich instrumentii je podle Vas nejrizikovéjsi?

Graf & 9: Nejrizikové&jsi produkt dle respondenti®
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8 Vlastni zpracovéni.
% Vlastni zpracovéni.
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Co se tyce toho, ktery z instrumenti je podle respondenti nejrizikovéjsi, tak
je ziejmé, ze predni pricky zaujimaji rizikovéjsi instrumenty — uméni, investi¢ni fond
a stiibro. Tento vysledek mlze byt zpiisoben i tim, ze se lidé domnivaji, ze tyto
instrumenty nejvice kolisaji a investice do nich nemusi vzdy pfinaset okamzity zisk.
Naprtiklad investice do uméni muize pfinést investorovi zisk az v ¢asovém horizontu
nékolik desitek let. Z méné konzervativnich produkti nejlépe dopadly nemovitosti
a zlato. O zlatu lze fici, ze je pomérné stabilni, ale 1 zde se vyskytuji vykyvy. Vybér
investice do nemovitosti miize souviset S obnovou trhu s nemovitostmi, jak jiz bylo
uvedeno vySe. Nejméné rizikové jsou podle respondentd konzervativni nastroje,
coz se dalo i predpokladat. A je vidét, ze pravé zde se dokazuje to, ze nejvynosnéjsi

instrumenty jsou spojené vétSinou s vyssim rizikem a naopak.
Otazka ¢. 7: Investovali byste do instrumentu, ktery jste zvolili za
nejrizikové;jsi

Graf & 10: Ochota respondentii investovat do nejrizikovéjsiho instrumentu®

22%

ano

ne

78%

Graf €. 10 vyjadiuje podil mezi témi, ktefi by investovali do instrumentu, ktery
povazuji za nejrizikovéjsi. A jak je vidét, tak pouhych 22 % respondentl by toto riziko
podstoupilo. Po vyfiltrovani pouze kladnych odpovédi je v této skupiné 76 % muzu.
Nejcastéji odpovédela ano skupina ve véku 46 — 65 let (68 %). Analyza téchto vysledka
opét potvrzuje jiz diive popsané teorie. MUzi jsou méné konzervativni nez Zeny, vékova
skupina 46 — 65 let ma vétSinou staly piijem a uspory umoziujici to, aby jejich ¢ast

mohla byt v pfipad¢ netispéchu ztracena.

% Vlastni zpracovéni.
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Otazka ¢. 8? Ktery z uvedenych nazvi investicnich fondid na Vas pusobi
nejduvéryhodnéji?

Graf & 11: Nejdiivéryhodnéji pisobici fond™

31%
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CONSEQ Invest Akciovy
13% .
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Z grafu & 11. vyplyva, Ze nejdiivéryhodnéji na respondenty ptisobi nazev CSOB
akciovy mix. Autor si mysli, Ze je to z toho diivodu, ze CSOB je velice znaméa bankovni
instituce, kterd na trhu operuje pomérné¢ dlouhou dobu, a tak ji lidé shledédvaji
nejdivéryhodnéjsi, protoze je mozné, ze zbylé dvé spolecnosti pro né nejsou az tak
znamé. Jako druhy nejdivéryhodnéjsi nazev se jevi dotazovanym AXA, kdy i tato
spolecnost je na trhu pomérné znama a i jeji reklamy lze najit v nejriznéjsich formach.
Spole¢nost Conseq se umistila na posledni pticce (13 %), coz je mozna déno i tim,
Ze je to opravdu cisté investi¢ni spolecnost, ktera neni tak znama jako spolecnosti, které

jsou spojené s bankami ¢i pojistovnami.

%! Vlastni zpracovéni.
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Otazka €. 9: Setkali jste se nékdy s pojmem kolektivni investovani a vite, co

tento pojem znamena?

Graf ¢. 12: Znalost pojmu kolektivni investovani®

m Setkal (a) a vim.
M Setkal (a) a nevim.

Nesetkal (a).

Graf ¢. 12 informuje o tom, Ze 50 % respondenti se Setkalo s pojmem kolektivni
investovani, ale nevi, co pojem znamena. S pojmem se vubec nesetkalo 24 %
dotazovanych a pouhych 26 % se s timto pojmem setkalo a vi, co pojem znamena. Je
zde vidét, Ze kolektivni investovani neni rozsifené a spousta lidi ani nevi, co znamena.

Souvisi to i § konzervatismem lidi, protoZe jen malo hledaji jiné moznosti k investovani.

Otazka ¢. 10 : VyuzZivate moZnost sporit a zhodnocovat své finan¢éni
prostiedky prostiednictvim kolektivniho investovani?
Graf ¢. 13: Podil respondentii zhodnocujici volné prostiredky kolektivnim

investovanim®

Hano

M ne

%2 Vlastni zpracovéni.
% Vlastni zpracovéni.
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Tato otdzka byla polozena pouze respondentim, kteti na ptedchozi otazku
odpovédéli kladn€ a to, Ze se s pojmem kolektivni investovani setkali a védi, co tento
pojem znamena. Graf ¢. 13 zachycuje vysledek, ktery vypovidd o tom,
ze 42 % respondentl vyuzivd moznosti investovat prostfednictvim kolektivniho
investovani. Kladn€¢ na tuto otazku odpovédélo 100 % respondentl, kteti uvedli

Vv otdzce €. 5, ze investuji do investi¢nich fondd. ~

Otazka €. 11: Jaka je podle Vas nejvétsi vyhoda kolektivniho investovani?

Graf & 14: Nejvétsi vyhoda kolektivniho investovani dle respondenti®

M dostatecna
diverzifikace rizika
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Tato otdzka byla opét polozena respondentim, ktefi kladn& odpovédeéli,
Ze se s pojmem kolektivni investovani setkali a védi, co pojem znamena. V této otdzce
mohli vybrat pouze jednu vyhodu, kterou spatfuji jako tu nejvétsi. Graf ¢. 14 tika,
ze pro 36 % dotazanych je nejvétsi vyhodou kolektivniho investovani
to, ze kinvestovani neni potfeba vysoky kapital, jako tomu je u investovani
individualniho. Dal$i vyhodou je pro 29 % dotazanych dostate¢na diverzifikace rizika.
Méné podstatné jsou pro respondenty varianty — profesionalni sprava, rychly piistup
Kk penézim

a osvobozeni od dané.

% Vlastni zpracovéni.
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Otazka €. 12: Jaka je podle Vas nejvétsi nevyhoda kolektivniho investovani?

Graf ¢. 15: Nejvétsi nevyhoda kolektivniho investovani dle respondenti”
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Tato otazka byla zodpovézena stejnou skupinou respondentl jako
ta predchazejici. Graf ¢. 15 zobrazuje, Ze nejvétsi nevyhodou kolektivniho investovani
jsou rizné poplatky a prirazky (40 %), které se museji obhospodaiujicim spolecnostem
platit. 25 % respondenti spatiuje nejvEétsi nevyhodu v tom, Ze kolektivni investovani
je vysoce rizikové a vynos z néj je nejisty, s ¢imz souvisi 1 odpoveéd’ 24 % respondentd,
pro které je nevyhoda to, ze penize nejsou pojisténé. To souvisi s tim, Ze fondy
kolektivniho investovani nemusi vzdy penézni prosttedky zhodnocovat, ale o jejich ¢ast
muze investor také pfijit a v pfipadé, Ze fond zkrachuje, muze pfijit o vSechny své
investované penize, protoze je nema pojisténé. Nemoznost ovliviiovani portfolia zvolilo

pouze 11 % respondentd.

% Vlastni zpracovéni
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Otazka ¢. 13: Uved’te Vase pohlavi:

Graf ¢. 16 : Pohlavi respondentﬁ96

37%

Zena

Prvni  zidentifikacnich otazek zjistovala pohlavi respondenti. Tim,
ze dotazovani probihalo pfes e-mail a hlavné na socialni siti, vznikl zfejmé nepomér
zastoupeni osob ruzné¢ho pohlavi vtomto vyzkumu. Z grafu je patrné, ze tadné
vyplnény dotaznik vratilo 63 % Zzen a pouze 37 % muzid. Autor se domniva,

Ze je to dano 1 tim, Ze Zeny jsou obecné k prizkumlim piistupné;si neZ muzi.

Otazka €. 14: Uved’te Vas vék:

o 97
u

Graf ¢. 17: Vékova struktura respondent

m15-26let
M 27 -45 let
146 - 65 let

65 let a vice

% Vlastni zpracovéni.
% Vlastni zpracovéni.

59



Druha identifika¢ni otdzka se zabyvala vékem dotazovanych. V této otazce
absolutné¢ dominuji predevsim respondenti ve véku 15 — 26 let. Lze predpokladat,
ze je to praveé diky oslovovani prostiednictvim socidlni sit€. Druhou nejpocetnéjsi
skupinou, i kdyz ani zdaleka tak velkou, je vékové rozméni 27 — 45 let a nejmensi

navratnost se projevila u segmentu 65 let a vice.

Otazka ¢. 15: Jaké je VaSe nejvyssi dosaZené vzdélani?

Graf ¢. 18: Nejvyssi dosazené vzdélani respondentl‘i98
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Posledni z identifikacnich otazek se zamétfuje na to, jaké maji respondenti
nejvyssi dosazené vzdélani. Témeét 1/3 respondenti odpoveédéla stredoskolské
S maturitou. Vzdélani vysokoSkolské, vyssi odborné a stiedoskolské bez maturity jsou

zastoupeny velmi podobnég. Nepatrny podil tvoti lidé pouze se zdkladnim vzdélanim.

7.2 Vyhodnoceni hypotéz
Vyhodnoceni hypotézy ¢. 1

Tato hypotéza se autorovi potvrdila. Z dotaznikového Setfeni vyplynulo,
ze skute¢né vice nez 70 % ze vSech dotazanych lidi, kteti spofi ¢i investuji, vkladaji své
penézni prostiedky vyhradné do konzervativnich instrumenti. Tudiz Ize tuto skupinu
investorll 0znacit ptivlastkem konzervativni. K tomuto zavéru pfim¢ely autora nejvice
otazky €. 2 a ¢. 4. Votazce ¢. 2 témer 90 % lidi uvedlo, Ze spoifi ¢i investuji
do produktl, které se daji povazovat za konzervativni (terminovany vklad, stavebni

spofeni, penzijni pfipojisténi). V otdzce €. 4 skoro 80 % respondenti uvedlo,

% Vlastni zpracovéni.
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ze uptednostiuji nizsi vynos za cenu nizkého rizika. Tyto vysledky, dokazuji, pfevahu
konzervatizmu Vv investovani. Hypotéza byla prostiednictvim téchto otazek plné

potvrzena.

Vyhodnoceni hypotézy ¢. 2

K ovéfeni této hypotézy stacila pouze jedina otdzka. Na otdzku ¢. 8, kterad
se dotdzanych ptala na to, jaky z fondi na né pusobi nejdivéryhodnéji, vice nez
polovina uvedla CSOB akciovy mix. Pro autora prace vysledek této otazky neni ni¢im
prekvapujicim. CSOB je velk4, silna a stabilni spole¢nost s dlouholetou historii a tradici
na cCeském financnim trhu. Zejména kvuli tomuto faktu se autor domniva,

ze na dotazané lidi ptisobi nejdivéryhodnéji. Hypotéza €. 2 byla tedy rovnéz potvrzena.

Vyhodnoceni hypotézy ¢. 3

Jako hlavni voditko pfi vyhodnoceni této hypotézy byla pouzita otazka
¢. 2. Pouze 7 % vSech dotazanych, kteti investuji, uvedlo v otazce ¢. 2, Ze zhodnocuji
své penézni prostfedky prosttednictvim fondi kolektivniho investovani. Autor
se domnivd, Ze je to zpusobeno zejména nedostatkem financ¢nich prostiedkl
u dotazované struktury obyvatel, neznalosti kolektivniho investovani a neochotou
podstupovat potencionalni investicni riziko. V zadani hypotézy bylo uvedeno,
ze prostfednictvim kolektivniho investovani zhodnocuje své penézni prostiedky méné

nez 10 % dotazanych. Hypotéza tedy byla potvrzena.

Vyhodnoceni hypotézy ¢. 4

Vyhodnoceni této hypotézy je zalozeno na vysledku otazky ¢. 9. Tato otdzka ma
za cil zjistit, kolik procent lidi se nékdy setkalo s pojmem kolektivni investovani
a vi, co tento pojem znamend. Z prizkumu vyplynulo, Ze 50 % lidi se s timto pojmem
setkalo, ale nevi, co znamena. Pouze 26 % lidi uvedlo, ze o kolektivnim investovani jiz
slySelo a vi, co tento pojem znamena. Tato hypotéza byla tedy vyvracena. Autor
se domniva, Ze kolektivni investovani se do podvédomi dotazovanych lidi nedostava
zejména z divodd finanéni negramotnosti, konzervativniho pfistupu, neinformovanosti

a nedostatku odvahy.
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Zavér

Kolektivni investovani je v evropskych zemich velmi rozsifené a vyuzivané.
V Ceské republice se mu vsak, zejména vinou negativnich dozvukd kuponové
privatizace, zatim pfili§ nedafi. Investofi vnas$i zemi jsou vSak zbyte¢né piili§
konzervativni, boji se podstupovat riziko, a proto se spokoji i s nizkymi vynosy. V CR
je vsak dostupné velké mnozstvi fondul, které umoznuji pfinést investorim pomérné
vysoké zhodnoceni.

Hlavnim cilem bakaléafské prace proto byla analyza kolektivniho investovani,
jeho vybranych fondu a charakteristika jeho pozitiv, negativ a rizik. Soucasti prace bylo
také dotaznikové Setfeni, které mélo za cil zjistit, jak 1idé v CR znaji a vyuZivaji fonda

kolektivniho investovani.

V praci jsou ve analyzovany tfi vybrané podilové fondy kolektivniho
investovani. Pomoci historickych dat, dosazenych do modelovych piikladi, byla
vypocétena vykonnost vSech vybranych fondii a nasledné byla tato vykonnost
jednotlivych fondi mezi sebou porovnana.

Prvni analyzovany fond CSOB akciovy mix dosahl za pétileté sledované obdobi
vykonnosti 49,23 %. Investor pocatecni investici 100 000 K¢ zhodnotil pomoci tohoto
fondu o0 49230 K¢. V porovnani s ostatnimi fondy si tento fond vedl s piehledem
nejlépe.

Druhym analyzovanym fondem byl Conseq Invest Akciovy. Tento fond pfinesl
investorovi zhodnoceni ve vysi 11,85 %. Investice ve vysi 100 000 K¢ do tohoto fondu
tedy znamenala pro investora zisk 11 850 K¢ za sledované obdobi. Conseq Invest
akciovy se v kone¢ném srovnani fondt umistil na druhém misté.

Tteti analyzovany fond AXA CEE Akciovy bohuzel Zadny vynos pro investora
nepfinesl. Naopak zaznamenal =ztratu ve vysSi 2,50 %. Investor vloZenim
100 000 K¢ do tohoto fondu na dobu péti let ptisel o 2 500 K¢&. Zapornou vynosnost
fondu autor pfisuzuje zejména kratké historii fondu, z toho pramenici nezkusenosti,

a skladbé¢ investi¢niho portfolia.

Z dotaznikového Setfeni vyplynulo, ze drtiva vétSina dotazovanych zhodnocuje
své volné financni prostiedky predevSim prostiednictvim velmi konzervativnich
investi¢nich instrumentt. Jen 7 % ze vSech dotdzanych svétuje své prostiedky do spravy
investi¢nim fondim. Pouze 24 % dotazanych je ale spokojeno s vynosy, které jim jejich
investice pfinaseji. Konzervatismus ¢eskych obcanti potvrzuje i fakt, ze lidé preferuji

niz8i vynos pfi podstoupeni nizsiho rizika, nezli vyssi vynos s vys§im rizikem. Celych
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78 % lidi tedy radéji sazi na ,,jistotu”. Pouze pfiblizné Ctvrtina dotazovanych uvedla,
ze se s pojmem kolektivni investovani setkala a této problematice rozumi. Nicméné
z této cCtvrtiny lidi pouze 42 % vyuziva kolektivniho investovani jako zpusob

ke zhodnocovani volnych finan¢nich prostiedka.

Vlivem nové statni Gpravy v oblasti kolektivniho investovani se kolektivni
investovani od dob kuponové privatizace hodné zmeénilo. Nova nafizeni a pravidla
zaruCuji vEtsi bezpecnost a ochranu investord. Neni jiz tedy na misté nechat se ovladat
nedivérou a strachem, zakofenénym v Ceskych obcanech po konci kuponové

privatizace.

V dnes$ni dobé ro¢ni vynosy z terminovanych a spoficich u¢ti mnohdy nepokryji
ani znehodnoceni penéz zplsobené inflaci. Pfesto pro obrovskou vétsinu ceskych
obcanii vklady do téchto instrumentl pfedstavuji jediny zplsob, jakym jsou ochotni
zhodnocovat své volné finan¢ni prostfedky. Tato prace je dikazem toho, ze pii spravné
volbé investicniho fondu lze dosdhnout ve stfednédobém investicnim horizontu
vysokého zhodnoceni, které by mohlo byt zajimavé i pro konzervativngjsi ceské

obcany.
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Prilohy
Priloha I: Formular dotaznikového Setieni v oblasti kolektivniho investovani

Dobry den,

jsem student Vysoké Skoly evropskych a regionalnich studii, o. p. s. a obracim se
na Vas s prosbou o vyplnéni dotazniku. Dotaznik je anonymni a vysledky budou
podkladem pro bakalafskou praci a zaroven pomize ke zvySeni povédomi

0 kolektivnim investovani. Vyplnéni dotazniku trva ptiblizn€ 5 min. D&kuji. Jan Merta.

1. Spofite si, piipadné Vim spoii rodice nebe investujete?
(] ano
[l ne

2. Do jakého produktu spovite Ci investujete?
1 terminovany vklad (spofici ucet)

stavebni spofeni

penzijni piipojiSténi

podilovy (investi¢ni) fond

jiné (zlato, stiibro, obrazy apod.)

(0 I I R B

3. Jste spokojeni s vynosy, které vam spoiici/investi¢ni produkty piindseji?
[l ano
[l ne

4, Preferujete vyssi vynos s vy$Sim rizikem nebo niZsi vynos s niZSim rizikem?
1 vyS8i vynos s vyS§im rizikem
1 niz8i vynos s niz§im rizikem

5. Ktery 7 uvedenych produktii je podle Vis nejvynosnéjsi?
] terminovany vklad (spofici ucet)

stavebni spofeni

penzijni piipojiSténi

podilovy (investi¢ni) fond

zlato

stiibro

umeéni

nemovitosti

OoOoOgogod

6. Ktery z uvedenych produktii je podle Vis nejrizikovéjsi?
terminovany vklad (spofici ucet)

stavebni spofeni

penzijni pfipojisténi

podilovy (investi¢ni) fond

zlato

stiibro

nemovitosti

]

N O O O B
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7. Investovali byste do instrumentu, ktery jste zvolili za nejrizikovéjsi?
[l ano
[l ne

8. Ktery 7 uvedenych ndazvii investi¢nich fondii na Vis piisobi nejditvéryhodnéji?
] CSOB akciovy mix
] CONSEQ Invest Akciovy
I AXA CEE AKCIOVY fond

9. Setkali jste se nékdy s pojmem KOLEKTIVNI INVESTOVANI a vite, co tento
pojem znamend?

1 Setkal (a) a vim.

1 Setkal (a) a nevim.

1 Nesetkal (a).

10. VyuZivate moznost spoiit a zhodnocovat své prostiedky prostiednictvim
kolektivniho investovani?

[l ano

[l ne

11. Jaka je podle Vias nejvétsi vyhoda kolektivniho investovani?
1 dostatecné diverzifikace rizika

k investovani neni potieba vysoky kapital

profesionalni sprava

rychly piistup k penéziim

osvobozeni od dani

T oy B

12. Jaké je podle Vis nejvétsi nevyhoda kolektivniho investovani?
"1 Vysoké riziko spojené s nejistym vynosem

"1 Rizné poplatky, ptirazky apod.

'] VloZené penize nejsou pojistény

1 Nemoznost ovliviiovat portfolio

13. Uved’te VaSe pohlavi:
] muz
] Zena

14. Uved’te Vas vék:

] 15-26let
0] 27 —45let
1 46 —65 let
[ 66 letavice

15. Jaké je Vase nejvyssi dosaZené vzdélani?
71 zékladni

1 stfedoSkolské bez maturity

1 stfedoskolské s maturitou

[l vyssi odborné
1 vysokoskolske
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